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Forord

De rapporter frAin SNS Konjunkturrdd som publicerats varje &r sedan
1974 kan, sammantagna, sidgas ganska vil spegla synen pa de stabilise-
rings- och Oovriga ekonomisk-politiska problemen i Sverige under 70-
talet, fordndringar i denna syn samt den debatt som forts i dessa
fragor. Den syn och de forandringar jag hir tdnker pé avser séval valet
av problemomraden som inriktningen av foreslagna lI6sningar pa de
diskuterade problemen.

Syftet med denna bok ir att belysa just dessa fragor, framforallt
kanske de manga intressanta forskjutningar i de ekonomisk-politiska
synsitten som skett under 70-talet. Dessa och liknande fragor behand-
las i ett nyskrivet inledande kapitel. Darefter presenteras ett urval
avsnitt frAn Konjunkturrédets hittills sex publicerade rapporter, i fler-
talet fall med en nyskriven kort kommentar som forfattats av den
medlem av rddet som haft huvudansvaret for avsnittet i friga. Men det
ar viktigt att komma ihé&g att samtliga rapporter frdn Konjunkturrédet
skall ses som resultat av ett lagarbete.

Urvalet har gjorts av mig sjalv i samarbete med professor Erik
Lundberg. Vi har bada regelbundet medverkat i Konjunkturridets
arbete dnda sedan borjan &r 1974. Var ambition har varit att framfor-
allt ge en s& bred problembelysning som mgjligt, men vi har ocksa
valt ut avsnitt som utgor intressanta exempel p4 de fordndringar i
synsitt och attityder som intriffat.

Konjunkturrddets rapporter har i stor utstrackning kommit att an-
vandas i universitets- och hogskoleundervisningen. Detta mal har vi
strivat efter ocksé i arbetet med denna bok.

Stockholm i juni 1980
Bengt Rydén
Verkstillande direktor i SNS






1 70-talsdebatten om
ekonomisk politik i
perspektiv

ERIK LUNDBERG och BENGT RYDEN

Den tidigare svenska miljon for konjunkturanalys

Det fanns bland ekonomer i borjan av 70-talet ett uttalat missndje med
dominansen av offentliga, politiskt styrda sprakror for konjunkturbe-
domningen och den ekonomiska politiken i Sverige. Det var Konjunk-
turinstitutet och “nationalbudgetbyrdkratin” i finansdepartementet
som i hog grad priglade debatten. Mellan dem forekom tita och néra
relationer. De satt inne med en stor del av den statistiska informatio-
nen och hade nistan monopol p& analys och tolkning av den. Rappor-
ter och Oversikter lades fram i en ldng rad utan egentliga forsok till
metodinnovation och omprévning av tolkningsmetoder. Sillan eller
aldrig erkdndes och analyserades misstag i prognoserna.

Bland ekonomer utanfor kanslihuset fanns misstankar att bade
sjalva konjunkturredovisningen och framforallt framtidsbedomningen
i strategiska avseenden kunde vara styrd av en stark finansminister.
Det skulle ju vara politiskt 6mtéligt att i konjunkturanalysen prova
misstag i den forda stabiliseringspolitiken. En framlagd konjunktur-
prognos kunde inte heller tinkas ga tviars emot den framtidsbedom-
ning som politiken byggde pa. Och alternativa prognoser passade inte
in i monstret.

Det var naturligtvis omdgjligt att faststdlla graden av politiskt be-
staimd snedvridning av prognoserna i den offentliga konjunkturanaly-
sen. Men sjdlva misstanken och oron for risker med en s&dan “bias”
var allvarlig nog. Arbetsmiljon inom finansdepartement och Konjunk-
turinstitut torde i varje fall ha medverkat till stor forsiktighet att 6ppet
prova och analysera 6mtaliga ekonomisk-politiska problem. Att s& var
fallet ar stillt utom varje tvivel.

Det fanns diarmed behov av utomstdende kritik av offentlig kon-
junkturanalys. Oberoende ekonomer har ju sporadiskt fullgjort denna
funktion i varierande grad och med vaxlande kompetens och slagkraft.
Institutioner utanfor den statliga sfaren (IUI, SAF, Industriférbundet,
banker m f1) har i hog grad bidragit till den ekonomiska debatten. Men
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aven dessa organs konjunkturprognoser och bedomningar har pa olika
satt varit, eller pastatts vara, paverkade av speciella intressen. I
sokandet efter ndgon oberoende instans som skulle kunna fullgéra
uppgiften att kritiskt granska konjunkturproblem och ekonomisk-poli-
tiska frdgor var det darfor naturligt att tanken kom upp att SNS héar
skulle kunna spela en roll. Losningen blev att SNS 1974 bildade ett
“konjunkturrdd”, en grupp oberoende ekonomer, som fritt och under
eget ansvar varje ar sedan dess i en rapport behandlat konjunkturfra-
gor och ekonomiska problem av kort- och langsiktig karaktar samt
presenterat sammanhingande forslag till ekonomisk politik p& kort
och lang sikt. Ett sdrskilt mal for verksamheten var ocksa att géra
dessa presentationer mer lattillgingliga, pedagogiska och innovativa
an vad som var brukligt i branschen.

Det ar framst p4 fem omrdden som Konjunkturrddet fort fram
annorlunda synpunkter och viackt debatt:

konjunkturprognoser

e nytt statistiskt material

e historisk-analytiska fragor

e ekonomisk politik

e langsiktsbedomningar och systemanalys

Konjunkturprognosernas anatomi

Konjunkturrddet ville redan frdn allra forsta borjan pévisa den
oundvikliga osidkerhet och falska sifferprecision som vidldder varje
konjunkturbedomning. R&dets obundenhet och roterande samman-
sattning har befriat det frdn den i sdidana sammanhang eljest s& vanliga
prestigen betriffande tidigare gjorda prognoser. Inte heller i forslagen
om stabiliseringspolitik har ridet kdnt sig bundet av forutfattade me-
ningar. Det bor podngteras att raddets sammansittning praglats av
ambitionen att n& en s bred politisk varderingsram som mojligt.

Vad giller prognoserna har radet ofta framhéllit osdkerheten om
laget i skrivandets 6gonblick p& grund av eftersldpning i relevant
nationell och internationell statistik. I flertalet fall har radet uttryckt
sin osdkerhet om den fortsatta konjunkturutvecklingen genom att
presentera tvd bedomningar, en relativt optimistisk och en relativt
pessimistisk, och darvid angett de for utfallet avgérande osidkerhets-
faktorerna. Mest har osidkerheten gillt inhemska forhéllanden, inte
minst den forda stabiliseringspolitiken. I provningen av olika slag av



stabiliseringspolitik har rddet dock i regel lutat 4t ett av prognosalter-
nativen som mest sannolikt.

Rédet har lagt vikt vid att I6pande analysera egna prognosmisstag.
Vihar ansett detta vara en viktig utgdngspunkt for nya prognosforsok.
Rédet har regelméssigt gjort en ordentlig genomgéng av de i prognos-
sammanhang oundvikliga felbedomningarna: om de berott pa en felak-
tig bild av utgdngslaget (dvs missvisande statistik for det senaste &ret),
pa nya icke forutsedda nationella eller internationella héndelser, pa
feluppfattningar om konjunktursammanhangen eller p& en omldggning
av stabiliseringspolitiken. Den omsorg som lagts ned p4 denna genom-
géng av prognosmisstagen skall frimst ses som en utmaning mot
slentrianen vid behandlingen av offentliga prognoser, dar prestige och
ridsla for missbruk av kritiker synes forhindra en s&dan sjalvprov-
ning. Men dven vara forsok att Oppet analysera egna prognosmissar
har avsiktligt eller oavsiktligt missforstatts och ibland t o m forhanats
i pressen.

Statistiskt material

Konjunkturradet har inte forfogat 6ver ndgon egen fast utredningsap-
parat utan i huvudsak utnyttjat tillgdnglig statistisk information, dock
darvid haft frihet och mojligheter att pd ett annat sétt tolka och
sammanstilla existerande material. En del kompletteringar har kunnat
goras genom aterkommande smé enkadtundersokningar bland industri-
foretag. Dessa har gett viss verklighetskontakt och stimulans till ny-
tankande och omprovning av tolkningen av géangse statistiska tidsse-
rier (t ex betriffande investeringsstatistiken).

Den mest uppmarksammade insatsen vad géller omtolkning av offi-
ciell statistik har radet gjort pd betalningsbalans- och finansstatisti-
kens omréde (se kapitel 5.2). En kritisk provning av géllande, slent-
rianméssigt uppbyggd betalningsbalansstatistik har demonstrerat all-
varliga felkillor; genom jamforelse med finansstatistiken har “rest-
posten” visats vara av en helt annan storlek dn de officiella redogo-
relserna antagit. P4 detta omrade har rddet vackt en viktig debatt.

Detsamma giller radets statistisk-analytiska insatser vad géller
kostnadsutveckling och lonsamhetskris. Har har tidsserier rorande
lonekostnader, produktivitet, foradlingsvirde m m sammanstillts och
analyserats p& annat sitt an i officiella publikationer for att belysa
centrala problem for forstielse av l16nsamhetskrisen i den svenska
ekonomin.
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Tolkning av historiskt erfarenhetsmaterial och
analysmetoder

Det har frin borjan varit en angeldgenhet av hog dignitet att betrakta
dagens konjunkturproblem i historiskt perspektiv. Vi har silunda
forsokt jamfora aktuella konjunkturfrigor med tidigare intressanta
skeden i konjunkturhistorien, t ex 30-talets kris och recessionen i
borjan av 70-talet. Empiriska erfarenheter fran tidigare konjunktur-
sviangningar har utnyttjats systematiskt. Vid tolkningen av konjunk-
tursammanhangen har radet kritiskt tillampat gidngse teorier om sam-
manhangen, t ex vad betriffar samband mellan inkomster, konsum-
tion och sparande, mellan niringslivets investeringsutgifter och vins-
ter och kapacitetsutnyttjande. Inflationsanalysen har byggt pé fore-
stillningar om samband mellan & ena sidan 16nedkningstakt och &
andra sidan sysselsdttningsgrad, produktivitetsutveckling och infla-
tionsforvantningar. Vid provningen av olika stabiliseringspolitiska
16sningar har vi t ex utnyttjat forestdllningar om samband mellan
vaxelkursforandringar och effekter pa priser och volym inom utrikes-
handeln samt indirekta verkningar pa inkomstbildningen i landet. Det
har inte varit friga om sofistikerade teorisatsningar; dem har vi hallit i
bakhuvudet. Men podngen har varit att explicit redovisa de slags
forestéllningar om sammanhangen som vi vid olika tillfillen byggt pa.

Politikanalys och rekommendationer

Konjunkturrddets komparativa fordel vid utarbetandet av rapporterna
har framforallt hanfort sig till mojligheten att 1ata analysen av liget
utmynna i en allsidig provning av de stabiliseringspolitiska mojlighe-
terna och avge bestimda rekommendationer betriffande den ekono-
miska politiken. Detta dr mer eller mindre omgjligt for motsvarande
organ i offentliga och i manga fall 4ven privata institutioner. Kanske
har rddets rapporter viackt storst uppméarksamhet och haft sitt storsta
viarde genom att ldgesanalysen lett fram till slutsatser rérande den
ekonomiska politiken.

Utgéngspunkten har genomgéende varit en provning av den politik
som forts under det gingna &ret. R&dets attityd har i regel varit kritisk
— och detta oberoende av den regering som varit ansvarig. Vi har
slunda pévisat felinriktningar i vixelkurspolitiken, v&dor av illa an-
passad finanspolitik, risker med en penningpolitik som bygger pé for
13g ranta och storande kreditregleringar etc. Stor uppmarksamhet hari
s& gott som samtliga rapporter dessutom riktats pa politikproblem vad



giller arbetsmarknad och 16nebildning.

Politikforslagen har byggt pa en kritisk analys av konsekvenserna
av den forda stabiliseringspolitiken. Forslagen till fordandrad politik
har ibland varit ganska radikala, t ex vad galler appreciering (1974)
och deprecieringar (1975 och 1977). Det har dérvid varit frdga om
”paketlosningar” inklusive olika former av inkomstpolitik. Radet har
dven varit angeldget att se stabiliseringspolitiken ocks& ur ett mer
langsiktigt perspektiv och tagit upp problem rérande funktionsforma-
gan hos det blandekonomiska systemet, med hansyn till de hoga
direkta skatterna och den stora offentliga sektorn (se kapitel 7.1 och
7.2). Man kan siga att rapporterna alltmer tenderat att beakta de eko-
nomiska strukturproblemen och i samband diarmed industripolitiken.

En svar fraga har standigt varit hur politiskt orealistiskt och "naivt”
ridet bor vara i sina rekommendationer. Ar man forsiktig och haller
sig inom gransen for vad som for stunden tycks politiskt mojligt, dvs
visar hog omdomesgillhet, blir politikforslaget inte mycket mer 4n en
dalig prognos for den politik som kommer att foras. Radets stravan
har varit att i politikférslagen g& en bit utdver vad som for tillfallet
framstar som politiskt mdjligt men som enligt var mening borde kunna
goras mojligt inom en viss tid, d& olika politiska ldsningar mjukats
upp. Avsikten med rekommendationerna &r ju bl a att framkalla en
debatt, friligga problemstéllningar som kanske fortriangts av diverse
politiska blockeringar och dirmed forsoka flytta fram gransen for det
politiskt mgjliga.

Risken med radets utspel ar att vi for somliga latt framstar som
alltfor oansvariga” och lekfulla. Men rédets uppgift ar just att gé
utanfor den politiska debattens trdnga grinser, stora och réra om i
grytan. Det forment oansvariga ligger i att vi inte kinner oss prestige-
bundna — som politiker gor — till tidigare stillningstaganden. Den
ekonomiska verkligheten fordandras ju stindigt, och darmed proble-
men. Det ser ibland ut som om vi flaxar, t ex i friga om rekommenda-
tioner om véxelkurspolitiken, men det dr den ekonomiska verklighe-
ten som ar flaxig.

Ré&dets argumentering och stillningstagande till den forda politiken
kan emellertid utan tvivel ibland uppfattas som ett lattsinnigt intagan-
de av en bekvam position, t ex nar det rekommenderar en reduktion
av statens budgetunderskott med 20—30 miljarder kronor som en
nodvindig betingelse for att forebygga en hojd inflationstakt (se kapi-
tel 5.4). Vi forsoker inte nirmare konkretisera och ange t ex pa vilka
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poster utgiftsneddragningar bor eller kan ske. Men vi vill hivda att vi
har ratt till detta "lattsinne”, om inte annat sa i provokationens tecken,
dven om vi saknar kompetens att i detalj bedoma hur och pa vilka
poster en s& stark &tstramning i budgetpolitiken bast kan ske.

Langsiktsbedomningar i systemanalys

Det ligger i sakens natur att rddets analys och politikprovning i domi-
nerande grad gillt den kortsiktiga utvecklingen och stabiliseringspoli-
tiken. Under &ren 1974—77 bestimdes konjunkturanalysen och dis-
kussionen av stabiliseringspolitiken i huvudsak av en keynesiansk
attityd att halla uppe den totala efterfrigan och se till att produktions-
resurserna utnyttjades battre. Vi byggde pa forestillningen att det
fanns rikligt med outnyttjade resurser av kapital och arbete. Vi riakna-
de med att det var friga om en mer eller mindre normal internationell
recession, som Sverige pa vanligt satt borde kunna Overvinna. Vid
tolkningen av recessionens ovanliga djup och langd lade vi avgérande
vikt vid den snedvridning av pris- och kostnadsrelationerna som upp-
kom genom lonekostnadsexplosionen. Forslagen om expansiv politik
s&g vi som "second best”-losningar i viantan pa en radikal korrektion
av lonsamhetskrisen.

Det var naturligt att rAdet successivt kom att fasta allt storre upp-
marksamhet vid tillgdngssidan. Strukturkrisernas djup och omfattning
visade att overskottskapacitet pa olika omraden inte utan vidare pas-
sade in i efterfrdgemonstret. I rapporterna diskuterades arbetskraftens
ororlighet och arbetsmarknadspolitikens lasningseffekter. Just pa
grund av recessionens langvarighet kom tillgdngssidans problem att fa
vixande betydelse for bedémningarna av den svenska ekonomins
flexibilitet och tillvaxtmaojligheter.

Denna problematik ledde in p& den stora frigan om funktionsduglig-
heten i det blandekonomiska systemet. En 6nskvird expansion av den
totala efterfrdgan kan i ett obalanserat lige méta s mycket av hinder
och flaskhalsar att resultatet blir forstiarkta tendenser till inflation och
bytesbalansunderskott. Radet har i senare rapporter (sarskilt 1978)
ingdende behandlat de hinder p4 tillgdngssidan som bestams av bl a en
alltfor stor offentlig sektor och hoga direkta skatter med snedvridande
konsekvenser for incitament till arbete och kapitalbildning. Det ar
givet att de ekonomisk-politiska rekommendationer som foljer av en
systemanalys efter dessa linjer gidrna far karaktiaren av radikalt-naiva
propder i stil med att sinka marginalskatten till hogst S0 procent, dra



ned omfattningen av generella subventioner drastiskt, sinka trenden i
den offentliga utgiftstakten for konsumtion och investeringar. Det-
samma géller forslagen till 6kad rorlighet hos arbetskraften och hojd
flexibilitet i Ionebildningen.

Malkonflikter

En viktig poiang med radets politikrekommendationer har varit stra-
van efter sammanhéangande 16sningar. Det har aldrig varit frdga om att
”slanga ut” en specifik atgird isolerat, t ex en vaxelkursforandring.
Det har gillt att sammanstilla en hel rad &tgarder som stoder varandra
med héansyn till angivna mél. Darvidlag har det ofta rort sig om
langsiktiga stabiliseringsprogram, i de flesta fall gillande tre &r.

Enligt Konjunkturrddets synsitt har sambandet mellan den kortsik-
tiga stabiliseringseffekten och den mer langsiktiga utvecklingen av
produktionskapacitet och andra tillvaxtbetingelser blivit alltmer cent-
ralt. Sdlunda har rddet understrukit hur viktig en framgéng med stabi-
liseringspolitiken 1979—80 kan bli for tillvaxttrenden under 80-talet.
Ett misslyckande — med inflation och svéra storningar i betalningsba-
lansen — leder latt till allvarliga svarigheter att komma ur ett stagfla-
tionstillstand. A andra sidan ricker det inte med en relativt framgéngs-
rik stabiliseringspolitik. Tillgingsbetingelserna, dvs landets formaga
att mobilisera produktionspotentialen, blir avgérande pé sikt.

Rédet har understrukit de i sammanhanget fundamentala villkoren i
fraga om tillrackligt hog lIonsamhet inom néaringslivet och ett beskatt-
ningssystem som ger erforderlig incitamentstruktur och flexibilitet i
naringslivet. R&det har sokt presentera en inventering av de malkon-
flikter som maste uppstd vid detta slag av djupgiende provning av
politikalternativ. Stor vikt har lagts vid mélet om lag prisstegringstakt
och hog sysselsattningsgrad. Sarskild uppmirksamhet har adgnats
langsiktseffekter pd inkomst- och formogenhetsfordelningen (kapitel
4.3). M&l om utjamnad inkomst- och formogenhetsfordelning betyder ju
svéra politiska blockeringar for en i 6vrigt rationell ekonomisk politik.
Ré&dets argumentering har gétt ut p& att visa hur mycket allvarligare
inflationens verkningar ar p& inkomst- och framforallt pd formdogen-
hetsfordelningen d4n motsvarande effekter vid hojd lonsamhet och
okad produktiv sysselsittning.



Har Konjunkturradet utovat nagotinflytande?

Nar nu nastan sex ar gatt sedan Konjunkturrddet gav ut sin forsta
rapport kan négra reflexioner goras vad galler effekterna av verksam-
heten. En forsta iakttagelse ar att det uppenbarligen fanns ett stort
behov av den sorts analys och presentationsform som radets rapporter
representerar. De anvands sedan linge regelbundet i universitetsun-
dervisningen i nationalekonomi och siljs for narvarande i ca 7 000
exemplar arligen, vilket 4r avsevart mycket mer dn 6vriga regelbundet
utkommande rapporter. Det ar mgjligt att radets rapporter inneburit
en nyttig konkurrens for dessa Ovriga publikationer. Néagot klart
orsakssamband ar naturligtvis omdjligt att faststédlla, men att nivan
gradvis hojts vad géller konjunkturanalys och ekonomisk-politisk de-
batt i Sverige torde vara en tamligen utbredd uppfattning bland ekono-
mer.

Annu svérare ir det sjalvfallet att veta vilket inflytande — positivt
och negativt — rddets synsatt och rekommendationer haft pa tinkan-
det i kanslihuset och p& den forda ekonomiska politiken. Ett sddant
eventuellt inflytande kan ju uppstd indirekt och kanske forst efter en
langre tid. P4 atminstone fyra omraden forefaller det dock rimligt att
tro att Konjunkturrddet, direkt eller indirekt, paverkat regeringens
och andra viktiga aktorers tinkande och atgarder.

Det forsta giller nodvandigheten av en aktiv vaxelkurspolitik i
prisstabiliserande syfte under perioder av (viantad) snabb internatio-
nell inflation. Denna tes drevs eftertryckligt redan i Konjunkturradets
forsta rapport 1974 — utan storre gensvar (se kapitel 3.2). Nar pris- och
kostnadsinflationen i Sverige fran 1975 blivit alltfor stark var vi tidigt
ute med forslag till depreciering. Utan att saken egentligen uppmark-
sammats, eller &tminstone inte diskuterats, har s& smaningom en viss
revalveringspolitik de facto bedrivits (1978). Och i den reviderade
finansplanen for 1980 ansluter sig ekonomiministern explicit till tan-
ken pa successiva revalveringar i prisstabiliserande syfte. Till bilden
hor ocksé att LO-ekonomerna vid flera tillfallen foreslagit revalvering-
ar som medel att dimpa l6ne- och prisstegringstakten.

Ett andra viktigt omrade giller hur regeringen genom direkt och
indirekt medverkan i avtalsforhandlingarna kan bidra till att dampa
16ne- och prisutvecklingen, nar denna pa grund av uppdrivna infla-
tionsforvantningar, extra marginalskatter etc riskerar att skena ivag.
Konjunkturridet har varje ar sedan 1977 pladerat for ett inkomstpoli-
tiskt program (ibland kallat samhéllskontrakt) som ett viktigt inslag i



ett l&ngsiktigt ekonomiskt kris- och stabiliseringsprogram. Detta for
svenska traditioner frimmande synsatt avvisades liange emfatiskt av
béde politiker, organisationer och de flesta ekonomer.

P4 senare tid har emellertid en snabb omsviangning skett: SACO/SR
och darefter PTK sade sig infor 1980 ars avtalsrorelse foredra en
l6neuppgorelse i samhallskontraktets form framfor vanliga forhand-
lingar med hoga bruttolonekrav. Och LO-ledningen demonstrerade
under hosten och vintern 1979/80 upprepade génger en liknande in-
stallning och uppmanade regeringen att “gora nigot”. Som bekant
kom s& smaningom (den 27 mars 1980) ett regeringsutspel av inkomst-
politisk natur, syftande till att vixla inkomstskattesinkningar, pris-
stopp och en del annat mot i stort sett oférindrade nominalloner.
Rimligheten av denna "inkomstpolitik” kan forvisso diskuteras och
har ju ocksé starkt kritiserats. Men det intressanta i sammanhanget ar
att detta tidigare otdnkbara synsatt uppenbarligen nu accepterats dven
av regeringen. Har finner vi ett utmirkt exempel p& hur gransen for
"det politiskt omgjliga” overskridits.

Ett tredje omradde dar man kan spéra en direkt pdverkan av Kon-
junkturrédet pa regeringspolitiken géller arbetsmarknaden under 1977
&rs ekonomiska kris. Radet pliderade i december 1976 for en politik
som syftade till att dimpa en stegring av arbetslosheten genom att
hélla kvar permitteringshotad personal i industrin. Foretagen skulle
stimuleras att ordna utbildning for permitteringshotade anstélldai bl a
medbestimmandefrigor genom ett statligt bidrag pd 25 kronor per
timme, foreslog Konjunkturradet. I januari 1977 lade regeringen fram
ett forslag av exakt denna innebord ("25-kronan”). Det kan, nar man
nu har facit i hand, diskuteras hur klok denna politik egentligen var,
eftersom den bidrog till att forlinga ”6verbryggningspolitiken” fordro-
ja uppkomsten av ett okat krismedvetande och dirmed majligen upp-
skjuta den nodvidndiga kostnadsanpassningen. Men raddets rekom-
mendation ingick i det keynesianska synsitt som linge praglade dess
politikforslag och vars rimlighet tas upp péa flera stéllen i denna bok.

Ett fjirde, redan namnt, omréade giller betalningsbalansstatistiken
och synen pa utlandsuppléningen. Den mycket kontroversiella och
inopportuna syn pa dessa fridgor som radet ivrigt pladerade for, sar-
skilt i sin rapport frAn december 1977, fick s& sméningom en direkt
effekt p& betalningsbalansstatistiken (se kommentar till kapitel 5.3).
Den kan ocksé ha bidragit till den i manga kritikers 6gon "lattsinniga”
statliga utlandsupplaning som startade i stor skala for nagra ar sedan.

17



Men radet ansig att betalningsbalansldget inte borde utgbéra ndgon
egentlig restriktion p& den expansiva stabiliseringspolitiken.

Ett liknande synsatt gédllde var instéllning till det statliga budgetun-
derskottet, som Konjunkturraddet systematiskt arbetat for att ”bagatel-
lisera” och stillain i ett storre finansiellt sammanhang. Den statsfinan-
siella kris som snabbt blast upp efter 1976 har fatt overraskande
dimensioner. Aven om det kan sigas att Konjunkturradet, i likhet med
de flesta ekonomer, atminstone inte bidragit till att forhindra den
snabba utvecklingen mot en statsfinansiell kris bor det understrykas
att den relativt expansiva finanspolitiken som réddet rekommenderat
hela tiden sdgs som en ”second best”-16sning. Huvudproblemet i poli-
tiken var att vrida ratt pris- och kostnadsrelationerna, komma ur
lonsamhetskrisen och fi till stind ett exportlett konjunkturuppsving.
Om, som t ex i Osterrike, recessionen évervunnits till 1976 hade
nagon statsfinansiell kris inte uppstatt. Genom att linge koncentrera
uppmaéarksamheten pa kortsiktiga stabiliseringsméal underskattade ra-
det riskerna for langsiktiga strukturella storningar.

Detta leder fram till en iakttagelse vad giller en viktig fordndring i
villkoren for den ekonomiska politiken som vi avslutningsvis vill peka
pé: ett 6kat beroendeforhallande mellan kort och lang sikt, mellan
konjunkturpolitik och strukturpolitik, och en samtidig forskjutning
mot Okad betydelse for ekonomins strukturella balansbrister. Denna
omfordelning i problematiken forklaras delvis av ett eklatant miss-
lyckande med stabiliseringspolitiken &ren 1975—78.

Raden av langsiktiga eller strukturella balansbrister medfor en be-
gransning i den traditionella konjunkturpolitikens mojligheter. Infor
nya recessioner under 80-talet har besvarande restriktioner for stabili-
seringspolitiken uppkommit; lairdomarna fran aren 1974—79 far delvis
karaktédren av varningar. Men nya former av antiinflations- och syssel-
sattningsstodjande politik méste i langt hogre grad dan p& 70-talet ta
hinsyn till dominerande langsiktsmél och strukturmal.

Det ar troligt att denna forskjutning under ldng tid kommer att
préagla tankande, debatt och &tgirder p&4 den ekonomiska politikens
omrade i Sverige.



50- och 60-talen
onormalt bra decennier

Stagflation redan fran
70-talets borjan

2 70-talets ekonomiska politik
| perspektiv

Hur sarpréaglat ar 70-talet?

70-talets manga ekonomiska problem betraktas ofta som avvikelser
fran nagot slags *’normal’’ ekonomisk utveckling, baserad pa erfaren-
heterna fran de gyllene 50- och 60-talen. Men fradgan ar om inte den ba-
lanserade och snabba utvecklingen under dessa decennier istéllet maste
uppfattas som exceptionellt gynnsam bade vad giller internationella
och svenska utvecklingsbetingelser. Vifaraldrig tillbaka dessa betingel-
ser. Man kan snarare hdvda att framgangen i en rad olika hédnseenden
under perioden 1950—69 bidragit till att skapa 70-talets problem och
bekymmer. 70-talet far kanske t o m betraktas som ett for framtiden
mer normalt decennium — med utsikter att 80-talet blir mer likt detta
an de tidigare artiondena.

70-talets stagflation har naturligtvis sina rotter i forhallanden fran
tidigare perioder: man kan se symptom pa detta i utvecklingen atmin-
stone fran 60-talets mitt. Internationellt borjade prisutvecklingen acce-
lerera fran mitten av 60-talet. Ojamnheter i prisstegringstakten lander
emellan och i betalningsbalansforhallandena borjade da 6ka. For Sve-
riges del bromsades tillvaxttakten i viss man redan fran mitten av 60-ta-
let, investeringsbendgenheten inom industrin forsvagades och investe-
ringarna fick i hogre grad karaktdr av rationalisering for sdnkning av
arbetskostnaderna.

Den internationella konkurrensen hardnade successivt under andra
halften av 60-talet. Priserna pa ravaruexporten sjonk relativt sett pa
grund av nya hardare konkurrensforhallanden. Sysselsdttningen inom
industrin upphorde att tillta, samtidigt som storféretagens produktion,
sysselsattning och investeringar i utlandet vaxte snabbt. Dessa tenden-
ser har alla fortsatt och skédrpts under 70-talet.

Men dnda ar det rimligt — och detta inte bara av pedagogiska skal —
att satta en tidsgrans vid 1969—70. Det blev en ’’karaktaristisk’’ borjan
pa decenniet: en accelerering av prisstegringstakten till 7 procent under
1970, ett fran datida synpunkt stort underskott i bytesbalansen och en
foljande, ovanligt langvarig recession 1971—72 med bibehallen relativt
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DIAGRAM 1

Bruttonationalprodukter
for Sverige och OECD un-
der 70-talet samt for Sve-
rige under 60-talet. Procen-
tuella volymférandringar
(index 1960 resp 1970 =100)

Sverige har haft en avse-
vart svagare ekonomisk till-
véxt an OECD under 70-talet

Kallor: OECD och Konjunk-
turinstitutet
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hog prisstegringstakt. Det fanns sdlunda anledning att redan i bérjan
av 70-talet tala om ’’stagflation”.

Fram till 1973 vardet rimligt att formoda att detta egentligen inte var
ett nytt utvecklingsmonster utan en tillfillig avvikelse fran normal sta-
biliseringspolitik i form av en starkt restriktiv satsning, betingad av oro
over betalningsbalans och inflation. Ekonomerna kritiserade hart den
strama penningpolitiken (*’idiotstoppet’’) och den foljande restriktiva
finanspolitiken, som bidrog till stagnationen (diagram 1) — ”de for-
lorade aren’’. Det intressanta med 1970—72 ars recession var att den
inte var exportstyrd utan helt bestimd av en nedgang i den inhemska
efterfrigan, framforallt genom minskad privat konsumtion och ett
radikalt falli bostadsbyggandet. En plotslig stark uppgéang i sparkvoten
under recessionen var ett nytt fenomen. Enligt tidigare erfarenheter
hade bade konsumtionsutgifterna och bostadsbyggandet snarast verkat
konjunkturstabiliserande.

Den restriktiva finans- och penningpolitiken hade emellertid ocksa
gynnsamma effekter pa pris- och kostnadsutvecklingen och pa betal-
ningsbalansen. Politiken ledde salunda till en markant omsvéngning av
bytesbalansens underskott 1969—70. Resultatet av Sveriges — i jamfo-
relse med OECD — langsamma utveckling blev ett rekordoverskott
1973 motsvarande 3 procent av BNP. Den aterhallsamma politiken led-
de ocksa till relativt hog arbetsloshet och langsam lonekostnadsokning
(med ett trearigt 1oneavtal) samt ocksa till hoga vinster under konjunk-
turuppgangen 1973—74. Men nér konjunkturen vandeuppat 1972—73
kom en ur stabiliseringssynpunkt illa anpassad politik till uttryck i ex-
pansiva atgarder.



Att hoppa over
lagkonjunkturen . . .

. omdyjliggjordes
av l6nekostnadsexplo-
sionen 1975—76

DIAGRAM 2

Investeringar 1970—79.
Index 1970 = 100.

USA: Privata investeringar
exkl bostader
Vasttyskland: Maskin-
investeringar totalt
Storbritannien: Egentlig
industri

Sverige: Industriinveste-
ringar

Sveriges investeringsut-
veckling avviker starkt fran
det internationella monstret

Kallor: Nationella kallor

Installningen till stabiliseringspolitikens mal och mojligheter blev
helt annorlunda fran 1974 under den f6ljande recessionen. Det blev
ater fraga om en *’normalt’’ expansiv politik men under helt onormala
recessionsbetingelser. Malet kan sdgas ha varit att ”hoppa 6ver reces-
sionsdiket’’, halla uppe sysselsattningen tills en internationell konjunk-
turuppgang gav erforderlig draghjdlp in i en ny period av goda kon-
junkturer och normala tillvixtbetingelser.

Det nya och onormala i konjunkturmonstret hanforde sig framst till
lonekostnadsexplosionen 1975—76, som genom gradvis forlorade
marknadsandelar effektivt forhindrade exportstimulans fran den inter-
nationella konjunkturuppgangen fran hosten 1975. Foljden blev en
lonsamhetskris, sdrskilt inom industrin, som férdjupades steg for steg
1977—78 och ledsagades av ett ras i investeringarna (diagram 2).
Betalningsbalanspafrestningarna blev storre dn nagonsin och vallade
svara problem f6r den ekonomiska politiken.
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Inflation och betal-
ningsbalanspdfrestning-
ar under 70-talet
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Till radikal skillnad fran betingelserna for expansionspolitiken vid ti-
digare depressioner eller djupare recessioner (t ex 1931—33, 1951—52,
1957—58) blev under 1975—76 en Overvérdering av kronan ett svart
hinder for en effektiv politik. Genom anknytningen till den tyska mar-
ken blev det aldrig fraga om en aktiv, adekvat vaxelkurspolitik: tvart-
emot riktlinjerna for en adekvat valutapolitik deprecierades kronan na-
got under konjunkturuppgéngen 1972—73 och apprecierades med 8
procent fran mitten av 1974 till slutet av 1976, dvs under den begynnan-
de recessionen. Forst 1977 kom effektiva deprecieringar till stand.

Omlédggningen av stabiliseringspolitiken 1977 innebar klara signaler
till en mer kontraktiv inriktning, framférallt markerad av en hojning
av momsen och en starkt restriktiv penningpolitik. I sjdlva verket var
det under 1977 fraga om en ytterst komplicerad blandning av expansiva
och restriktiva ingredienser i den forda politiken. Strukturkriserna
framtvingade successivt 0kande selektiva stodinsatser som komplette-
rade den expansiva arbetsmarknadspolitiken, samtidigt som den gene-
rella stabiliseringspolitiken blev kontraktiv.

Den svenska konjunkturen vinde uppat fran mitten av 1978 med tre
ars efterslapning i forhallande till genomsnittet for OECD-landerna
(diagram 1). Kombinationen av depreciering och relativt terhallsam
lonekostnadsutveckling innebar 6kad konkurrenskraft p& exportmark-
nader och dven for hemmaproduktion i forhallande till import. Det
blev till slut nagot av ett normalt konjunkturuppsving, lett av exporten
och atfoljt av en stark produktivitetshdjning i samband med bittre ut-
nyttjande av arbetskraft och maskinkapacitet. Som vanligt kom 16n-
samhetshojningen inom naringslivet relativt langsamt (forst under
1979) och med ojamn fordelning. Men redan efter ett &r stors nu upp-
svinget av nya oljeprishojningar och en begynnande internationell
recession.

En oversiktlig genomgang som denna av utvecklingsfaserna under
70-talet ger stor vikt at den forda ekonomiska politiken som foérkla-
ringsfaktor till stagnation och instabilitet — decenniets kdnnetecken.
Det ar givetvis alltid svart att hanvisa till sarskilda orsaker. Kanneteck-
nande for den internationella utvecklingen inom OECD-omradet ar ju
generellt sett inflations- och betalningsbalanspéfrestningar. Det &r
fraga om storningar, balansrubbningar, som betingas av en rad orsaker
och som utloser stabiliseringspolitiska reaktioner med effekter pa ut-
vecklingsforloppet. Har dessa storningar och ekonomisk-politiska
reaktioner varit sarskilt utvecklingshimmande i Sverige?



Lonekostnadsinflatio-
nen avgorande skillnad
mellan Sverige och
omvdrlden

Problem inom den ekonomiska politiken

En intressant fraga, som tyvarr ar svar att besvara, giller om den sven-
ska samhédllsekonomins svara stagflation under de fem &ren 1974—78 i
huvudsak endast var en foljd av felinriktad stabiliseringspolitik. Kan-
ske ar det inte ndgon fundamental funktionsbrist i det ekonomiska sy-
stemet som bestimt den bedrovliga utvecklingen utan ’’bara’ miss-
lyckanden i den forda ekonomiska politiken — tillfalliga eller struktu-
rellt-politiskt givna?

Den enklaste tankestillaren far man genom att se pa utvecklingen i
andra lander. Dar har ju tillvdxten i allmdnhet varit vasentligt gynn-
sammare, dven i sma lander som Osterrike, Ndrge och Holland. Dessa
lander har i huvudsak utsatts for samma sorts internationella stérning-
ar som Sverige. De har dven haft liknande inhemska problem med
strukturkriser och tendenser till 6kad stelhet. Det racker inte med att
hanvisa till att strukturkriserna kanske omfattar en nagot storre del av
det svenska néringslivet dn av andra landers.

Den avgorande skillnaden tycks vara lonekostnadsinflationen
1974—76 som blev sa mycket starkare i Sverige. | vilken man ar det ett
inbyggt reaktionssétt i 16nebildningen som utlost inflationen? Vilken
roll har den forda politiken spelat? Kunde den ha varit helt annorlunda
och resulterat i en utveckling av samma slag som jamforbara landers?

Man kan havda att grunden till Sveriges svara inflationsproblem la-
des under 1973—74, framst 1974. Den fortsatta hogkonjunkturen fick
stod av en starkt expansiv ekonomisk politik. Denna skapade gynnsam-
ma betingelser for en inflatorisk utveckling; hoga vinster uppstod i de-
lar av ndringslivet som resultat av fortsatt produktivitetshojning och
efterslapande lonekostnadsokning. Kombinationen hog sysselsattning,
brist pa arbetskraf't, stark loneglidning och accelererad import- och ex-
portstegring gav upphov till forvdntningar om snabb prisstegring och
atfoljande starka krav pa 16nehojningar till nasta ar.

Kunde man tidnka sig en helt annan ekonomisk politik? Vad géller
produktion, sysselsdttning och kostnadsutveckling var 1974 ett fint ar;
inte ens betalningsbalansutvecklingen behovde inge farhagor. Stabilise-
ringspolitiken framstod som framgangsrik i jamforelse med andra
OECD-lander som bedrev en restriktiv politik. Men det var inte svart
att pa hosten 1974 forutse risken for starkt inflatoriska loneavtal. Detta
framgar klart i Konjunkturradets rapport fran december 1974.

Det kan finnas anledning att pa nagra punkter belysa problemen for
den ekonomiska politiken med hjalp av resonemang i Konjunktur-
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Svangremspolitik
omojlig 1974
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radets rapporter. Radet understrok salunda i rapporten fran december
1974 risken for en inflatorisk stegring av l1onekostnaderna och gav en
prognos pa 18 procent till 1975, en prognos som visade sig forvanans-
vart riktig. Mojligheterna att dimpa spridningen av de starka interna-
tionella prisstegringsimpulserna till den svenska ekonomin kunde en-
dast ske genom en resolut och snabb appreciering av kronan. Radet dis-
kuterade forutsattningarna for en aktiv vaxelkurspolitik, val medvetet
om det orealistiska i forslaget med hdnsyn till oférberedda politiska
reaktioner. Men riskerna for stark inflation ansags sa overhangande
och konsekvenserna av stark inflation sa allvarliga att det blev naturligt
att pladera for en appreciering som en helt nodvandig forutsattning for
en framgangsrik antiinflationspolitik. Det var inte bara frdga om en
politik med mal om lag prisstegringstakt. Radet hanvisade till risken for
att ett uppdrivet kostnadslage skulle fa allvarliga konsekvenser for den
svenska ekonomin liksom for betalningsbalansen.

Som alternativ till den faktiskt forda politiken kan man forestélla sig
att en starkt restriktiv politik frdn borjan av 1974 — kopplad till panik-
stamningen i samband med oljekrisen i borjan av aret — skulle ha kun-
nat dampa hogkonjunkturen, ja framkallat ett bakslag till slutet av aret
liksom 1970—71 och parallellt med utvecklingen i andra lander. Syssel-
sdttningsproblem och forsimrade 1onsamhetsutsikter kunde ha skapat
helt andra betingelser for avtalsrorelsen och for en aktiv vaxelkurspoli-
tik.

Men detta ar tyvarr ren och verklighetsfrimmande teori. Det existe-
rade inga politiska och ekonomiska forutsattningar for en sddan radi-
kal omkastning av den forda politiken. Det ar sannolikt att *’miss-
lyckandet’” med restriktionspolitiken under hogkonjunkturen
1969—70 ar en forklaring. Men mer vagande var uppfattningen att det
internationella konjunkturbakslaget, som blev tydligt fran mitten av
1974, skulle bli snabbt 6vergaende. Ett nytt internationellt uppsving
skulle komma ig&ng senast hosten 1975. Den uppéatgéende konjunktu-
ren i Sverige skulle da inte behdva avbrytas. Risken for stark inhemsk
inflation beaktades knappast.

Man kan salunda till nods forklara den faktiskt forda expansionspo-
litiken pé detta satt. Loneavtalen slots varen 1975 under samma forut-
sdattning om fortsatt inhemsk expansion och snabbt 6vergéende inter-
nationell konjunkturférsvagning. Men nar vél den valdsamma loneex-
plosionen skett (med 22 procent l6nekostnadsstegring till 1975 och 17
procent till 1976) forandrades de ekonomisk-politiska problemen ater
radikalt.



Kostnads- och
lonsamhetskrisen
insags alltfor sent

Konjunkturradet var pionjar vad betrdffar analysen av foljderna av
lonekostnadsexplosionen for vinstlige och konkurrenskraft; detta
skedde i omfattande kalkyler redan i rapporten december 1975 och fuli-
foljdes i ovriga rapporter med lonsamhetskrisen som tema. Problemet
géllde i forsta hand valet mellan depreciering och sankning av arbets-
givaravgifterna. Samtidigt som radet pladerade for en aktiv védxelkurs-
politik, forordades rorliga arbetsgivaravgifter som alternativ till depre-
ciering i konjunkturstabiliserande syfte. Deprecieringars inflatoriska
och arbetsgivaravgiftssankningars prissiankande effekter provades.
Vikten av att en depreciering foretogs pa ett tidigt stadium fore ett
kommande uppsving betonades.

Det paradoxala, nastan oforklarliga, forhallandet var att regeringen
inte kunde, eller ville, acceptera att ett lonekostnadsproblem existera-
de. An mindre kunde den dela bekymren for konsekvenserna av sjun-
kande lonsamhet. Vinsterna inom industrin hade ju alldeles nyss upp-
fattats som alldeles for hoga, och 1975 ars bokslut syntes knappast
oroande. Svenska arbetsloner kunde knappast ens tdankas vara for hoga
i ndgon rimlig mening. Det var nastan omojligt att argumentera for at-
garder som skulle betyda en omfordelning till I6ntagarnas nackdel.

Hartill kom att en fortsatt expansiv finans- och penningpolitik, och
en effektiv arbetsmarknadspolitik, under 1975 och 1976 i huvudsak
hade eliminerat alla synbara krissymptom. Den totala produktionen
fortsatte att stiga, privat och offentlig konsumtion expanderade, och de
officiella arbetsloshetstalen holls hela tiden pa lag niva.

Konjunkturradet har konsekvent hdavdat vikten av att genom en till-
rackligt expansiv politik hélla uppe sysselsattning och produktion, att i
hogsta mojliga grad utnyttja de produktionsresurser som finns. Temat
har varit att ett bortfall i export- och investeringsaktivitet inte utgor
skal for att halla nere utgifter for privat och offentlig konsumtion.
Rekommendationerna har skett under full klarhet om att det i regel va-
rit fraga om *’second best’’-10sningar. [ forsta hand borde man stimule-
ra investeringar och export, bl a med stod av en adekvat vaxelkurspoli-
tik. Men kostnadsexplosionen, och den féljande 6vervarderingen av
kronan, medforde 6verkapacitet och vinstras med konsekvensen att
foreslagna investeringsstimulanser kunde vantas bli — och ocksa blev
— ineffektiva. Undantaget var lagerinvesteringarna som paverkades av
regeringens stodatgarder. Under de forhallanden som radde, med en
starkt overvarderad krona, maste en nadgorlunda effektiv expansions-
politik i hog grad lita till stimulans av privat konsumtion och offentliga
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DIAGRAM 3

Sveriges faktiska och offi-
ciella bytesbalans
1971—78, miljarder kronor

Det skiljer 30 miljarder
kronor mellan de bégge
bytesbalansmatten under
perioden

Kallor: SCB och riksban-
ken. Bearbetningar utférda
av Sven Grassman
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utgifter. Bakgrunden var hela tiden att ett uppsving var att vanta om ett
eller tva ar.

Betalningsbalansen, budgetbalansen och inflationen medforde re-
striktioner pa den forda expansionspolitiken. Det fanns vitt skilda upp-
fattningar om farligheten av stora underskott i bytesbalansen. Kon-
junkturradet argumenterade till stod for expansionspolitiken att olje-



Svdngremspolitik
ansags nodvandig av
bytesbalansskal

prishojningarna medférde betalningsbalanspafrestningar gemensam-
ma for hela industrivédrlden; Sverige borde béra sin del och, i viss mora-
lisk overlagsenhet mot linder som forde en kontraktiv politik, badra
’bordan’’ av underskott med jamnmod. Bytesbalansunderskottet 1975
och 1976 var i vasentlig grad betingat av att Sverige holl ett hogre kapa-
citetsutnyttjande 4an OECD. Utgangsldget var dessutom gott — med
stort 6verskott 1973 och betydande nettofordran pa utlandet.

Hartill kom att Konjunkturradet i rapporten fran december 1977
kunde visa att de officiella berdkningarna av bytesbalansunderskotten
var starkt overdrivna. Radets argumentering gick genomgéaende ut pa
att visa att den extra totala efterfragedkning som expansionspolitiska
atgarder innebar skulle betyda mattliga externa underskott, som borde
vaga latt i jamforelse med samhéllsekonomiska vinster i form av 6kad
sysselsdttning och hogre kapacitetsutnyttjande. Diagram 3 Gver ut-
vecklingen av bytesbalansen sedan 1970 belyser klart det diskuterade
problemet.

Ifraga om budgetlage ochinflation var standpunkten att riskerna var
relativt underordnade. Arbetskostnadsokningarna var for 1975 och
1976 mer eller mindre givna. Loneglidningsproblem fanns men borde
vara av ringa betydelse med hansyn till det allmanna arbetsmarknads-
laget. En grundldggande synpunkt var att det fanns 6verskott av resur-
ser, ett betydande underutnyttjande som innebar att effekterna av en
expansiv politik inte skapade hinder for en kommande 6kning av ex-
port och industriinvesteringar.

Man kan sdga att regeringens stallningstagande (liksom radets re-
kommendationer) vad betraffar behovet av expansiv politik byggde pa
en enkel keynesiansk forstdllningsram. Det ar i forsta rummet efter-
fragesidan som politiken riktar in sig pad. Den totala efterfrdgan har
fran 1974 blivit for lag — detta dr huvudorsaken till stagnationen och
produktionsnedgangen. Gapet mellan potentiell produktion och verk-
lig total efterfragan borde enligt enkla trendkalkyler vara av storleks-
ordningen 10 procent och dnnu storre for industrin. Det borde finnas
en betydande produktivitetsreserv som skulle kunna mobiliseras i en
kommande konjunkturuppgang. Den totala efterfragan och produk-
tionen skulle ha legat 2—3 procent lagre utan den expansiva finanspoli-
tik som regeringen faktiskt fort.

Situationen komplicerades emellertid starkt under 1977. Regeringen
slog varen 1977 in pa en kontraktiv linje, klart uttryckt genom en hoj-
ning av momsen och en starkt restriktiv penningpolitik. Denna om-
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Var den djupa
recessionen nodvdindig?
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svangning fran expansion till kontraktion betraktades pa sedvanligt
ortodoxt vis som nodvandig for framgang med den depreciering av
kronan (i tva steg) som antligen kom till stdnd under 1977. Det var
chocken av de stora och vdxande underskotten i bytesbalansen som var
utlosande. Det sades att *’Sverige i ldngden inte kan leva 6ver sina till-
gangar’’; regeringen pekade pa risker for vart lands framtida ekono-
miska handlingsfrihet. Enligt detta konjunkturpolitiska synsatt var det
en nodvandig forutsattning for att Sverige skulle na tillvaxt- och pris-
stabiliseringsmal att jamvikten aterstalldes i betalningsbalansen. At-
stramningspolitiken gick ut pa att reservera tillrackligt med resurser f6r
okning av export och investeringar.

For regeringen gallde det att skapa fortroende for en antiinflationis-
tisk politik dar det inte skulle spekuleras i nya devalveringar och med
siktet pa att snabbt nd betalningsbalansmalet. Sett ur real synpunkt ar
situationen emellertid ingalunda sjalvklar. For Konjunkturradet var
bytesbalansunderskottet och utlandsupplaningen en underordnad fra-
ga. Upplaningen borde enligt radets mening i huvudsak ombesorjas av
staten och ha en positiv uppgift, namligen att halla uppe produktion
och sysselsattning inom landet och dnda ge gynnsammare betingelser
for ett kommande uppsving. Man kunde vara kritisk mot en atstram-
ningspolitik som ju faktiskt innebar en reduktion av privat konsumtion
ochreal BNP (med 2,5 procent) 1976—77. Lediga produktionsresurser
kom inte till omedelbar anvandning for investeringar och export, struk-
turkriserna fordjupades och 6kade subventionsutgifter framtvingades.

Deprecieringspolitiken blev forvanansvart framgangsrik. Kost-
nadskrisen overvanns till betydande del (se kapitel 8). Konjunkturen
viande uppat fran mitten av 1978 och leddes pa normalt vis av en stark
exportokning. Underskottet i bytesbalansen férsvann nistan helt. Om
inte en ny oljekris intraffat och tendenser till en ny internationell reces-
sion visat sig under loppet av 1979, borde grunden ha varit lagd for en
fortsatt utveckling mot ekonomisk balans.

Det finns anledning att sdtta manga fragetecken kring effektiviteten
och rationaliteten i den forda politiken. Var det verkligen nodvandigt
med en fordjupad recession 1977 och som f6ljd hédrav forsvarade struk-
turkriser 1977—78? Som ovan framhallits borde recessionen ha varit
mer optimalt placerad till 1974—75. Man kan havda att det redan fanns
mer an tillrackligt med resurser for 6kad export och 6kade investering-
ar. Daremot borde deprecieringen nédr den val kom — tva ar forsenad
— ha gjorts storre med hénsyn till kostnadsgapet pa omkring 25 pro-



Resursproblemen
underskattade i
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Fungerar bland-
ekonomin?

cent. Tidigare framgangsrika deprecieringar — 1931 och 1949 — har
varit sa stora att industrin fatt stark expansionsstimulans under flera
ar.

Men en expansiv politik under 1977 plus en storre depreciering skulle
ha betytt starkare inflationsimpulser, sarskilt med hdnsyn till 1978 ars
loneavtal. Avvédgningen &r svar, for att inte siga omojlig, dven i efter-
hand. Det ar mojligt — men Konjunkturradet ville inte tro det — att en
viss krisstaimning maste skapas med hjélp av eni och for sig onodigt re-
striktiv politik for att en rationell stabiliseringspolitik skall vara genom-
forbar. Daremot blir en forsiktigt restriktiv politik pa sin plats nar —
som under 1979 — ett exportstyrt uppsving vdl kommit igang. Denna
synpunk! redovisades tydligt i radets rapport fran december 1978.

Langsiktiga synpunkter pa den ekonomiska politiken
Argumenteringen for expansionspolitikens rimlighet har genomgaende
byggt pa starkt forenklade forestdllningar om produktionsreserver.
Men tillgangssidan innehaller svara problem av langsiktig natur som
inte beaktasi ett keynesianskt betraktelsesitt. Arbetskraftens minskade
rorlighet och arbetsmarknadspolitikens inlédsningseffekter har blivit
restriktioner p4 den omfordelning av resurser som en produktivitets-
hojande expansion forutsatter.

Den hoga investeringsnivan inom industrin — under aren 1974—76
40 procent storre volym an vid slutet av 60-talet — har betraktats som
ett belagg for pastaendet att industrin bor ha hog outnyttjad kapacitet i
form av modern produktionsapparat och stora produktivitetsreserver.
Som framgér av diagram 2 var utvecklingen under 70-talet av indu-
strins investeringar en helt annan dn i andra lander. Men strukturfra-
gorna, som fick en viktig roll i analysen av utsikterna fér 1978 och
1979, medforde vdaxande osdkerhet betraffande gapets faktiska storlek.
Den tidigare hoga investeringsnivan hade ju i betydande grad visat sig
resultera i felinvesteringar (i sjofart, varv, jarn och stal och petrokemi).

Tillgangssidans elasticitet med hédnsyn till expanderande efterfragan
bestams i hog grad av om och hur vél produktionsinsatser lockas fram
av inkomst- och vinststimulanser. Bedomningen av hur tillgadngssidan
svarar pa en expansion av efterfragan kommer darmed att gilla nagot
av en systemdiskussion, om vart blandekonomiska system fungerar
samre &dn tidigare genom for hogt skattetryck, for stor och for snabbt
expanderande offentig sektor, for mycket av selektiva subventioner till
struktursjuka branscher osv. Alltdettatenderar att medforalag flexibi-
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litet i naringslivet, konservering av felaktig produktionsstruktur, otill-
rdackliga incitament for nyforetagande och investering i kapacitetsok-
ning.

De uppdrivna lonekostnaderna i férhallande till priset pa kapital vid
lag l16nsamhet var en forklaring till tonvikten pa rationaliseringsinveste-
ringar pa bekostnad av expansionsinvesteringar. Otillricklig expan-
sionsformaga inom nédringslivet med tendenser till sysselsdttnings-
minskning kan da med hénsyn till sysselsdttningsmal framtvinga ex-
pansion inom den offentliga sektorn, med nya skattehojningar som
langsiktigt resultat.

Politikomldggningar med sikte pa att hoja produktionssidans elasti-
citet och flexibilitet diskuterades ingaende i radets rapport 1978. Radi-
kala reformer avseende skatter och offentliga utgifter, arbetsmarkna-
dens funktionssatt och strukturpolitiken bedomdes vara nddvéndiga.

Det dr ocksa nodvindigt att bedoma den fran ar till ar faktiskt forda
stabiliseringspolitiken ur mer langsiktig synpunkt. Resultatet 6ver de
sex aren 1974—79 har blivit en starkt fordndrad f6érdelning av bade den
totala efterfrdgan och av produktionsresurserna — omfoérdelningar
som kan himma den ekonomiska utvecklingen under 80-talet. Expan-
sionspolitiken har, som Konjunkturinstitutet visat, betytt att mer &n
hela 6kningen i den disponibla reala BNP 1974—79 tagits i ansprak for
tillvixten av offentlig komsumtion och investering. Med hédnsyn tagen
till de forsamrade bytesvillkoren i utrikeshandeln har tillvéxten i resur-
ser 1974—79 endast varit omkring 6 procent. Nar sa den privata kon-
sumtionen (i volym rédknat) stigit med ndra 9 procent, bl a tack vare den
expansiva finanspolitiken, har konsekvensen blivit en katastrofal ned-
gang i utrymmet for 6vrig kapitalbildning, resulterande i en stark re-
duktion av nédringslivets investeringsvolym och dnda ett stort under-
skottssparande for samhillsekonomin som helhet.

Bristen pd samhéllsekonomisk balans till f61jd av den férda politiken
framkommer mer konkret pa olika punkter. Den expansiva finanspoli-
tiken, inklusive olika slag av subventioner, har bidragit till starkt 6kad
andel offentliga utgifter (fran 45 till 65 procent av BNP), hojt skatte-
tryck och ett orimligt stort *’strukturellt’” statligt budgetunderskott.

Det finns som Lars Wohlin framhallit (Ekonomisk Debatt nr 7 1979)
en dynamik i den offentliga utgiftsexpansionen, som till stor del 4r be-
stamd av den faktiska ekonomiska utvecklingen. Kombinationen av
l6neexplosionen 1975—76 och den f6ljande konjunkturférsamringen
ser ut att forklara uppkomsten av det abnormt stora budgetunderskot-



For liten
industrisektor
allvarligaste
problemet

tet under foljande ar. Okningarna i l6neinkomsterna drog upp skatte-
intdkterna (forstdrkt av progressiviteten). Relativt goda statsfinanser
annu under 1976 gav bade underlag och motiv for starka utgiftsokning-
ar, samtidigt som recessionen 1977—78 med vaxande sysselsattnings-
problem framtvingade starkt 6kade utgifter och medférde en retarde-
ring pa inkomstsidan. Nér det sedan inte blev lika latt som under forsta
hilften av 70-talet att hoja skatterna, betyder automatiken i bade ut-
gifts- och skatteinkomstutvecklingen en fortsatt tendens till vixande
budgetunderskott och 6kande finansiellt sparandeunderskott for den
konsoliderade offentliga sektorn.

Den i och for sig framgangsrika lagerstodpolitiken 1975—77 har hal-
lit uppe sysselsattning och industriell produktion men till priset av ett
bromsat industriellt uppsving 1978 och kanske ocksa orsakande ett
tryck nedat pa exportpriserna i vissa branscher.

Den kanske allvarligaste langsiktseffekten av utvecklingen 1974—79
dr emellertid en for lag andel resurser inom industrin. Dennas forad-
lingsvidrde som andel av BNP har, liksom arbetskraftsvolymen, sjunkit
med 20 procent, samtidigt som sdnkt nyinvesteringsverksamhet och
strukturkriser orsakat en férsvagning av industrikapitalets volym och
kvalitet. Det &r just existensen av for lag produktionskapacitet inom
industrin som motiverar farhagor for uppkomsten av den ’’engelska
sjukan’’ under 80-talet.

Ett resonemang om en annorlunda ekonomisk politik for hela perio-
den 1974—79 blir av samma teoretiska karaktar som for de olika aren.
En konsekvent genomfoérd restriktiv finanspolitik efter l6neexplosio-
nen 1975 borde ha resulterat i en snabbare och starkare nedgang i den
privata konsumtionen och i importen, i sysselsdttningsminskning och
forsvarade lonsamhets- och strukturkriser men sannolikt i sankt 16ne-
och prisstegringstakt. Men det hade blivit mera utrymme och stimulans
for export.

Under gillande svenska betingelser i 6vrigt skulle emellertid den poli-
tiska pressen for 6kad offentlig sysselsattning ha skarpts och budget-
underskotten blivit dn storre. Det dr hogst diskutabelt om utgangslaget
for 80-talets utveckling hade blivit bittre i detta alternativ.

Vi vidhaller slutsatsen att de fundamentala misstagen begicks 1974
med darefter foljande 16nekostnadsexplosion och felaktiga vaxelkurs-
politik.
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Kommentar av Erik Lundberg (april 1980)

Huvudfrdgan ar vilken roll den under 70-talet forda stabiliserings-
politiken spelat for de daliga totalresultaten i form av ldngsam
tillvaxt, relativt djupa recessioner (1971—72 och 1977—78), hog
inflationstakt, underskott i bytesbalansen. Bedomningen maste
goras ocksd med hansyn till de mdnga balansbrister och den
felfordelning av resurser som belastar utvecklingsmojligheterna
pa 80-talet.

Det papekas i kapitlet att det trots allt tycks finnas en betydande
kanslighet for atstramningspolitik. Bdde 1971—72 och 1977 -78
naddes forvanansvart snabba och starka effekter badde vad betraf-
far dampningen i inflationstakten och forstarkningen av bytesba-
lansen. Det skedde i bada fallen pd bekostnad av tillvaxt och
investeringar. Men kanske ar denna bild alltfor ytlig och missvi-
sande. Konjunkturforsamringarna forstarktes vid bada dessa till-
fallen i betydande méan av delvis “"exogena’ faktorer: samman-
brott i bostadsbyggandet och radikal hojning av sparkvoten
(1971—-72) och investeringsminskning och exportnedgang
(1976 —78), betingad av kostnads- och I6nsamhetskrisen.

Misslyckandena i stabiliseringspolitiken hanfor sig delvis till
felaktig ""timing’’. Restriktiv politik infordes for sent bada ganger-
na, samtidigt som expansiv politik kom att understddja konjunktu-
ruppgangen 1973 —74. Den svaraste frdgan, som ingdende disku-
teras i kapitlet, galler rimligheten i expansionspolitiken 1974 —76,
nar val vaxelkurspolitiken var l6st och kostnadsexplosionen var
oundviklig eller hade intraffat.

Den keynesianska attityden var enligt var mening rimlig i ett
kortsiktigt perspektiv. Det var befogat att lamna pafrestningarna
pa betalningsbalansen darhan under dessa ar. Men Konjunkturra-
det liksom regeringen bortsdg under de aren frdn de mera lang-
siktiga resultaten av snabbt stigande offentliga utgifter och en
uppdriven privat konsumtion.

Analysen av produktions- och tillgdngssidan har varit otillfreds-
stallande. Man byggde pa den optimistiska forestallningen att en
okande total efterfrdgan successivt och ganska friktionsfritt skulle
motsvaras av stigande produktivitet och produktion; darmed
skulle ocksa statsintakterna vaxa. Risken for mera permanenta,
strukturellt betingade statliga budgetunderskott diskuterades ald-
rig narmare.

Samma slags underskattning av langsiktsrisker galler den ge-
nom expansionspolitiken uppdrivha konsumtionsnivdn. Denna
behovde inte vara nagot stort bekymmer om en harmonisk ex-



pansion efter 1977 ars depreciering omfattande snabbt dkande
investeringar och export kunnat dga rum. Det saknas s&lunda i
detta kapitel en fordjupning av analysen av den forda politiken
med hansyn till riskerna for nya oljekriser och nya stagflationspa-
frestningar.
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3 Konjunkturvaxlingar och
stabiliseringspolitik






3.1 Den internationella konjunkturen

Depressiva tendenser
och stagflation.

1975 — risk for depression?

Oljekrisen for ett ar sedan traffade OECD-landerna i en ganska vl
synkroniserad recession, som pagatt sedan mitten av 1973. Instabili-
teten i konjunkturldget har okat genom de valdsamma ravaru- och
livsmedelsprishdjningar som av olika skdl utlostes under 1972 och
bidragit till en generell accelerering av inflationstakten. Hartill har
kommit en allmédn oro for stabiliteten i det internationella kredit-
och valutasystemet, framfor allt genom den valdsamma Overforingen
av kopkraft till oljelinderna och dérav foranledda recycling”-pro-
blem.

Nedgéng eller stagnation i produktion och Gkning i arbetsloshet
har dgt rum i flertalet linder sedan hosten 1973, samtidigt som pris-
och l6nestegringstakten nétt rekordnivaer. Stagflationsproblematiken
fran aren 1970—72 har ddrmed i hog grad skirpts. Betalningspa-
frestningar har blivit i hog grad besvéarande for sarskilt utsatta lander,
varav foljt orimligt hoga krav pa funktionsdugligheten hos det inter-
nationella kreditsystemet.

De depressiva tendenserna har forstdarkts genom de stabiliserings-
politiska reaktionerna inom de ledande ldnderna, i forsta rummet
USA och Visttyskland. Regeringar och centralbanker i dessa lander
har i forsta hand riktat in den ekonomiska politiken pa att ddmpa
inflationen och ta kostnaden i form av Okande arbetsloshet och
stagnerande produktion. I andra linder som Italien, England och
Danmark tvingar betalningsldaget, som forvéarras av de namnda lédn-
dernas restriktiva politik, regeringarna att dimpa konjunkturen. Det
ar fa lander (Norge, Sverige, Osterrike) som drivit en expansiv
politik, och detta har givetvis haft en ytterst begriansad verkan péa
varldskonjunkturen. Risk foreligger i stillet att konjunkturforsvag-
ningen sprider sig till allt flera lander och darmed fordjupas. Varje
enskilt lands forsok att genom olika kombinationer av exportstimu-
lans och importaterhallsamhet (via en efterfragedimpande politik)
hotar att leda till forstarkta depressiva tendenser via storningar av
virldshandeln.
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Risk for ny 30-talskris?

TABELL 1

Kontraktion i procent av
real nationalinkomst
(BNP), industriproduk-
tionsvolym och export-
volym 1929—32
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Likheter 1929—1974

Efter ovan antydda linjer kan man utmala risker for uppkomsten av
relativt kraftiga recessioner i ett vidxande antal linder, en vérlds-
recession som skulle kunna bli djupare @n samtliga tidigare konjunk-
turbakslag under efterkrigstiden och kanske tom gora skél for
bendmningen depression. I konjunkturdebatten har det ocksa uttalats
farhagor for att det denna gang i vérsta fall skulle kunna vara fraga
om nagot som kunde likna 1930-talets stora depression. Eftersom
sadana farhagor med viss regelbundenhet framkommit dven i aktade
tidskrifter och i vederhiftig debatt finns det skél att hér lite mer
systematiskt studera likheter och olikheter i bakgrund och betingelser
for konjunkturutvecklingen omkring 1929—30 respektive 1973—74.

Tabell 1 belyser depressionens forlopp och djup efter 1929 for
nagra lander.

Industri-
BNP produktion Export
USA —29 —45 —49
England — 2 —14 —37
Frankrike —19 —26 —42
Tyskland —16 —40 —45
Sverige —13 —12 —33

Kontraktionsprocesser av denna valdsamma storlek innebar en
katastrofal pafrestning pd de ekonomiska och politiska systemen.
Arbetslosheten i industrilinderna kom under 1932 att variera mellan
10 och 25 procent, med ndd och elinde fér de manga som triaffades
av langa arbetsloshetsperioder, konkurser, ruin i form av forlorade
formogenheter. Man kan uppfatta konjunkturnedgangen efter 1929
som en depressionsspiral — en kumulativ process, dar sjunkande
inkomster och vinster gav upphov till krympande utgifter och efter-
fragan, som i sin tur medforde fallande priser, produktion och syssel-
sattning osv. Sarskilt pafallande kom denna spiral att gélla utrikes-
handelns volym och priser. Med utgangspunkt fran den primira
konjunkturforsdmringen i USA (och i viss man Tyskland med bak-
slag ett ar fore USA) borjade den amerikanska importvolymen sjun-
ka snabbt och kraftigt (med 20 9, redan 1929—30). Motsvarande
nedgang i séljarlandernas exportvolym (och priser) verkade via
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Vissa drag dr
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inhemsk nedgéng i aktiviteten ater pa importen — och sedan kumu-
lativt vidare pa andra landers export. Tabellen antyder hur stark den
kumulativa krympningen i véarldshandeln blev.

Knappast ndgon — inte ens den vérsta pessimist — befarar nu
en virldskatastrof av 30-talets storlek. Mot bakgrunden av efterkrigs-
tidens recessioner hittills, som ju i allménhet endast betytt en retar-
dering i tillvaxttakten for real BNP (frdn 4—5 procent per ar till
0—2), under 1—2 ar, skulle dock en real nedgang i BNP for olika
lander till 1975 eller 1976 med 5—I10 procent och en motsvarande
uppgang i arbetslosheten bli en ytterst allvarlig péfrestning bade
genom recessionens djup och lingd. Konsekvenserna for varldshan-
deln, for u-lainderna, for den allménna politiska situationen i olika
lander skulle kunna bli 6desdigra, i synnerhet om recessionen blev
langvarig.

Finns det risker for en sddan utveckling? Kan man tidnka sig att
samma sorts kumulativt verkande depressionskrafter fortfarande
finns inom vart blandkapitalistiska system och ater kan gora sig
géllande tex vid ett rimligt matt av oskicklig ekonomisk politik?
Man kan utan tvivel finna vissa gemensamma drag och utgangs-
betingelser om man jamfor konjunktursituationerna 1928—29 och
1973—74.

Det ar mojligt att finna vissa likheter betraffande sjilva chocken
som inledde och bidrog till konjunkturdimpningen. Den valdsamma
aktiespekulationen pd New Yorks aktiebors drog kapital fran annan
anvandning. Den stora amerikanska kapitalexporten under en stor
del av 20-talet forbyttes i kapitalimport till USA. Detta betydde en
allvarlig storning av den internationella kapitalmarknaden och bidrog
vasentligt till konjunkturdimpningen i Tyskland och en rad kapital-
importerande ravarulinder via stora betalningsbalanspéfrestningar.
Viss analogi kan sokas med oljechocken och dess storning av bytes-
balanser och internationella kapitalmarknader. I bagge fallen skapa-
des Okad labilitet i det internationella kredit- och valutasystemet. De
lander som fran 1928 — inte minst ravaruldnderna — utsattes for
stark exportminskning och prisfall hade minst chans att fa inter-
nationella 1an — och tvingades darmed till kontraktion. Labiliteten
forstorades 1928—29 genom felsatta vaxelkurser — Overvérderat
pund, undervirderad franc och dollar. Frankrikes och USA:s absorp-
tion av guld medforde pafrestningar for England och Tyskland.
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Okad protektionism . . .

...som leder till
storningar i
utrikeshandeln.

Industriproduktionen
sarskilt utsatt for
svdngningar i
efterfragan.

Atstramad
penningpolitik.
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Vi ar inte heller idag fria fran denna problematik. Liksom da
verkar den starka ojamnheten i betalningsbalansligena destabilise-
rande. Kapitalrorelserna ar inte heller nu tillrackliga och i viss mén
aven felriktade och jamviktsstorande. De linder som har den fran
valutasynpunkt mest utsatta situationen har svarast att fa krediter.

Under slutet av 20-talet och dn mer under depressionen vixte de
protektionistiska tendenserna; tullhdjningar, jordbruksregleringar,
importregleringar vixte fram lavinartat nir exporten foll och import-
konkurrens och prisfall drev fram krav pa skydd. Allt detta tenderade
att oka takten i vdrldshandelns krympning. I rddande lige &r man
inte helt fri fran tendenser av detta slag. Importskyddande atgarder
av olika slag har ater borjat visa sig (Italien), indirekta export-
subventioner har blivit allt vanligare. Den gemensamma ndmnaren
for utvecklingen under dessa bigge perioder ar uppenbarligen att
utrikeshandeln 1 sarskild grad utsatts for vdxande storningar —
krympnings- och bromsningsprocesser — nir konjunkturnedgangen
fordjupas. Bade nu och dé ar den internationella handeln en vésent-
lig spridningsmekanism for en allmédn konjunkturforsamring. Och det
kumulativa momentet finns sikert kvar.

De interna konjunkturmekanismerna inom den privata sektorn bor
i viktiga hanseenden vara desamma nu som da. Kénsligheten i lager-
investeringar dr ungefiar lika storande i dagens lige som den var
efter 1928. Omslaget fran lagerokning till lagerminskning mellan 1929
och 1930 bidrog visentligt till det primdra konjunkturbakslaget.
Variationerna och storningsimpulserna kan bli lika stora nu och
orsakerna bakom dessa lagervariationer bor grovt sett vara ofdrand-
rade. Aven de fasta investeringarna visar fortfarande en betydande
konjunkturrorlighet; sammanhangen med tillviaxttakt, vinstutsikter
och likviditet dr i princip oférandrade. P4 dessa punkter finns fort-
farande mojligheter till kumulativa nedgangsprocesser. Viss likhet
1 konjunkturkonstellationen kan dven sokas och finnas i sdrskilt
utsatta punkter av niringslivet. Da var det bostdder och bilar och nu
ar det precis samma omraden som i forsta hand triaffats av konjunk-
turforsamringen.

Slutligen kan man som ytterligare likhet anféra vissa drag i den
forda stabiliseringspolitiken och dess aterverkningar pa finansiella
forhallanden. En atstramning i penningpolitiken med hdjda rénte-
satser var sdlunda karakteristisk under aren 1928—29 framfor allt
i USA men ocksa i en rad andra linder. De reala riantenivaer som



Platt fall pd bérsen.

TABELL 2
Den internationella
aktiekursutvecklingen

uppnaddes 1929 lag langt hogre dn 1973—74 ars trots den senaste
tidens hoga nominella réntesatser. Men dven under senare perioder
genomfordes starka hdjningar. Den restriktiva penningpolitiken 1928
—29 (med konstant penningmédngd i USA 1928—29) anses ha bidra-
git till konjunkturforsvagningen under 1929. Det &r sannolikt att den
penningpolitiska atstramningen 1973—74 pid samma sdtt bidragit till
konjunkturforsvagningen under 1974 i USA och Visttyskland.

En av de mest péfallande likheterna i den finansiella bilden ar
raset i borskurserna 1929 och 1973—74. Fran oktober 1929 (“svarta
fredagen™) sjonk aktieindex pd New York-borsen med drygt 50
procent till slutet av 1930. Kursfallet har &ven denna gang varit
starkt och internationellt utbrett. Som framgér av tabell 2 har
aktieindex pa ett ar sjunkit med Over 50 procent pa London-borsen
och med Over 25 procent pé ett stort antal andra borser.

Procentuell férandr sedan

Index 1974 hoégsta

13.11.74 hogsta lagsta 1 man 1ar hittills

New York 659 892 585 + 2,6 —24,2 —373
London 186 339 182 — 9,6 —53,9 —65,7
Kanada 161 229 151 — 21 —27,3 —325
Australien 335 536 257 +15,9 —29,5 —49,5
Japan 2N 343 252 + 0,9 —18,7 —35,8
Hongkong 189 482 188 —19,5 —69,6 —89,4
Belgien 94 132 84 + 23 —29,9 —34,2
Frankrike 50 85 48 — 59 —426 —50,3
Vasttyskland 532 609 520 + 0,3 —12,9 —484
Nederlanderna 97 141 95 — 45 —29,9 —436
Italien 97 154 88 + 58 —28,3 —60,4
Sverige 349 411 313 + 2,4 — 29 —15,1

Kélla: The Economist, 16 november 1974

Réknat mot bakgrunden av radande inflation i kontrast till 1929—
30 ars patagliga prisfallstendens kan parallellen just i detta avseende
synas mest utpraglad. Borskrisen &r i bagge fallen delvis foljden av
en stark kreditatstramning. Men kursraset kan ocks& uppfattas som
en fortroenderubbning inom naringslivet, ett forebud om en kom-
mande stark konjunkturnedgang. Sa var det och blev det 1929. Och
nu uppfattas dter borskursernas starka fall och bestdende laga niva
bade som indicium péd en fortroendekris inom néaringslivet och som
signal om fordjupad recession.
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Det ar salunda mojligt att rada upp ett antal likheter mellan
1928—29 och 1973—74 ars konjunktursituationer. Sddana paralleller
har ocksd utnyttjats for att frambesvirja depressionsspoken. Enligt
var mening ar det dock i huvudsak endast fraga om ritt ytliga
likheter som géller generellt alla konjunkturomslag. Olikheterna i
konjunkturkrafterna synes pa ett helt annat sétt fundamentala.

Olikheter 1929—1974

Den kanske mest idgonenfallande skillnaden i konjunkturbetingelser-
na hanfor sig till prisutvecklingen. Under 20-talet var den allménna
pristrenden fallande. Lonerna steg i allmdnhet ldngsammare &n
arbetsproduktiviteten. Framfor allt var det de sjunkande ravaru- och
jordbrukspriserna — sérskilt under senare delen av 20-talet — som
gav 20-talet dess klangfdrg. En virldsprisindex for jordbrukspro-
dukter sjonk med omkring 30 procent 1925—29. Hotande Overskott
av ravaror och Overnormala skordar pressade priserna nedat. Olika
forsok till prisstabiiisering misslyckades. Kopkraften fran jordbruks-
och réavaruldnder forsvagades — och dessa tendenser skirptes fran
1928—29.

Kontrasten mot den internationella utvecklingen fran 1972 ar i
dessa hinseenden enorm; missvaxt, ravarubrist, oljechock och en
accelererande ravaru- och brénsleprisstegring foregick konjunktur-
bakslaget. Lonestegringarna har allmént varit flerdubbelt hogre 4n
produktivitetsstegringen. I stdllet for en okad deflationstakt under
konjunkturnedgangen efter 1929 har vi nu fatt accelererande lone-
och prisstegringar till 1974. Det ar av intresse att notera att man
talade om en ”strukturell deflation” under 20-talet. I dag talar man
om en “’strukturell inflation”.

Kontrasten med hansyn till pris- och loneutveckling kunde sélunda
inte vara storre mellan de bada jamforelseperioderna. Hiaremot sva-
rar givetvis fundamentala skillnader i konjunkturbetingelserna. Den
overviagande deflationistiska tendensen under andra hilften av 20-
talet motsvarades av potentiella kapacitetsdverskott pa olika omraden.
Det fanns en brist pd symmetri. Prisfall pa ¢verskottsomraden med-
forde inte automatiskt efterfragetillskott och prisstegring pa andra
omraden. Illa fungerande kreditmarknader, sarskilt internationellt
sett, forstiarkte snarast deflationstendensen. Deflationen bor ha fram-
kallat forsvagningar i investeringsincitamenten. Dessa deflationsten-



Den stora offentliga
sektorn dr en viktig
stotddampare.

denser forstarktes i hog grad efter 1929 och bidrog till depressions-
spiralen. Partiprisindex f6ll med 6ver 30 procent 1929—32 i USA.

Forspelet till 1974 ars recession dr markant annorlunda i aifa dessa
hinseenden. Det betyder dock inte en klar garanti for storre stabilitet
och motstandskraft mot depressionstendenser. Man kan ta den
starka pris- och Ionestegringstakten fran 1969 som symptom pa i
huvudsak ett starkt efterfragetryck med framvéxande kapacitetsbrist
inom en rad sektorer i framfor allt Vasteuropa. Harav kan det
ocksd uppkomma konjunkturstdrningar — men de blir uppenbarligen
av helt annan art an under slutet av 20-talet. Incitamenten till investe-
ringar bor i dominerande grad bli positiva, nir efterfragedverskott
och prisstegringsforvantningar forharskar. Men samtidigt kan starka
kastningar i prisrelationer, ovisshet om inflationens fortsatta forlopp,
osakerhet om tillging pa strategiska ravaror och branslen, oro pa
arbetsmarknaden m fl faktorer medféra ett instabilt lige inom fore-
tagarvarlden. Hur denna instabilitet kommer till uttryck i utveckling
av produktion, sysselsdttning och investeringar beror i avgorande
grad pd den ekonomiska politikk som regeringar och centralban-
ker for.

Det ar just med héansyn till staternas ekonomiska politik — inklu-
sive den offentliga sektorns starkt okade relativa betydelse — som
den mest vasentliga interna forandringen i jamfoérelse med mellan-
krigsperioden dgt rum. Redan den starka 6kningen av den offentliga
sektorns andel av BNP betyder en vésentlig forstarkning av stabili-
teten for depressiva impulser. Denna i ekonomierna inbyggda stabili-
sator bor forhindra eller i varje fall effektivt bromsa upp en begyn-
nande depressionsspiral. En reduktion av BNP medfér numera tack
vare ett utbyggt transfereringssystem (tex till standardskydd for
arbetslosa) att effekten pa hushéllens disponibla inkomster blir gan-
ska liten. Fortfarande kan sparkvoten fluktuera och verka depressivt
vid en konjunkturférsamring (som i Sverige 1970—72). Men i hu-
vudsak betyder den offentliga sektorns storlek och reaktionssitt att
en kumulativ, mer eller mindre automatisk depressionsspiral enligt
30-talsmodell ar utesluten. Detta géller samtliga industrilander.
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Myndigheternas reaktioner

En helt annan fraga giller regeringars och centralbankers autonoma
reaktionssitt infor konjunkturstorningar av olika slag — inflation,
budgetunderskott, betalningsbalansunderskott etc. Hiar kan man finna
vissa, delvis skenbara likheter mellan kredit- och finanspolitik 1929
och nu. Kreditrestriktioner och riantehojningar har salunda dgt rum
bade 1928—31 och 1973—74 for att skydda valutareserver och
forebygga inflationsrisker (faktiskt var inflationsrisken ett argument
for Briinings kredit- och valutapolitik 1931—32 under djupaste de-
pression). Striivanden att balansera statens budget genom utgifts-
nedskirningar och skattehdjningar under fortgaende konjunktur-
forsidmring bidrog till depressionsspiralen i en rad linder 1929—31.
Finansministrar dr inte heller nu fria fran denna vidskepelse.

Den stora skillnaden dr dock att insikter och motiv for bade
penning- och finanspolitiken nu ligger pa ett helt annat och mera
rationellt plan dn 1929—32. Da — fore Keynes gick teori och
motiv ut pd att staten, liksom foretag och hushall, maste forsoka
anpassa utgifterna till 16pande inkomster. Bakom detta reaktionssitt
lag forestillningen att depressionen var ett nodvindigt ont, en sane-
ring efter excesserna under foregaende boom, och inte kunde mani-
puleras bort med konstlade kopkraftsinjektioner.

Dagens restriktiva finanspolitik har en helt annan medvetenhets-
grad, som bygger pa keynesiansk analys av effekterna. Nir salunda
finanspolitiken — trots radande depressiva tendenser i t ex USA och
Visttyskland -— har getts en viss grad av restriktivitet dr motivet att
genom en konjunkturdimpning pressa ned inflationstakten. Man &r
helt klar 6ver dilemmat arbetsloshet—inflation och har inom ett visst
obestimt intervall prioriterat ett anti-inflationsmal. Harav foljer att
finanspolitiken kommer att kastas om och bli klart expansiv, nir
arbetslosheten viill passerat ett troskelvirde och stagnationen blivit
intolerabel. Denna typ av rationalitet i stabiliseringspolitiken kan
uppfattas som en garanti mot depressionsspiralen a la 30-talet.

Det iir emellertid givet att en relativt restriktiv finans- och pen-
ningspolitik i USA och Viisttyskland — bestiimd av i och for sig
rationella motiv — innebir risker for den internationella konjunktu-
ren. De viirst utsatta liinderna — som England, Italien, Danmark —
far inte den draghjiilp de behdver for att bade stabilisera produktion
och sysselsidttning och reda upp betalningsbalansliget. Det ytterst
ojiimna betalningsbalansliiget framgir av foljande sammanstillning.




TABELL 3

Berdknade underskott

i bytesbalanser for varor
och tjanster 1974

Inbyggd expansionskraft
i utrikeshandeln.

Miljarder $ %o av BNP

Italien 8,8 6,0
England 9,8 54
Finland 0,9 47
Danmark 1,1 3,8
Australien 1,9 3,0
Frankrike 6,2 2,2
Japan 7,8 1,7
Schweiz 0,4 1,0
Sverige 0,3 0,5
USA 1,0 0,1
Vasttyskland +7,0 +0,8
Nederlanderna +0,8 +1,3
Kalla: OECD

Anm. Observera att transfereringar (bl a u-hjalp) ej ingar i tabellens siffror.

Oljechocken har tréffat landerna ytterst ojamnt i ldgen med starkt
varierande konjunkturkanslighet. Nar de tva lander — USA och
Visttyskland — som ligger bast till nu driver en relativt restriktiv
politik, pressas de linder som klarat sig samst till depressiv politik.
Riskerna for fordjupad recession och fortsatt okad arbetsloshet ar
pataglig for dessa lander och successiva spridningseffekter ar pa vig
via den internationella handeln. Som framhaéllits finns det dérvidlag
vissa paralleller med perioden 1928—30. Valutasystemet och den
internationella kreditmarknaden fungerar inte tillrackligt effektivt for
att brygga Over spanningarna. Men ater ar likheterna mellan vara
tva perioder mindre sldende an olikheterna och detta i flera av-
seenden.

Den internationella handeln dr trots allt vidsentligt mer stabil nu
4n dd med avseende pa bade ekonomiska och politiska betingelser.
Under 20-talet var expansionskraften i vidrldshandeln svag &dven
under goda konjunkturar (genomsnittstakten var 3 procent vilket var
lagre dn reala BNP-Gkningen). Som ovan framhallits blev krymp-
ningsspiralen enormt kraftig efter 1929; virldshandelns totala varde
foll till 1/3 fran 1929 till 1932. Under perioden 1968—73 har den
internationella handelns volym varit relativt stabil och med pafallande
expansionskraft (2—3 ganger BNP-6kningstakten). De protektionis-
tiska tendenserna dr i jaimforelse med 20- och 30-talen svaga tack
vare internationella Gverenskommelser — men potentiellt finns de
givetvis ddar om depressionstendenserna skulle bli starka.
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De internationella kredit- och valutasystemen ir idag visserligen brist-
filliga pA ménga sitt men de ér dnda ojimforbart mycket mer stabila
och flexibla dn pa 20-talet. Tysklands stora skadestindsbetalningar
liksom Englands och en del andra linders betalningar av enorma
krigsskulder reste orimliga “transfer”’-problem som endast tillfilligt
och osiikert 16stes genom en instabil kapitalexport fran USA. Man
har dock dven denna ging fatt klara symptom pa storleken av de ak-
tuella valuta- och kreditpéfrestningarna genom ett antal bankfallisse-
mang. Men di blev det nidrmast katastrof for banksystemet, sirskilt
i USA, med 6desdigra effekter pa fortroende och stabilitet. Nu har
centralbankerna béde inat och utit en helt annan makt och féormaga
att effektivt forhindra en kedjerorelse av bankfallissemang och kre-
ditkontraktion; det intima internationclla samarbetet bor ocksa borga
for att vi slipper allvarliga finansiella kriser av mellankrigsperiodens
typ.

Ingen ny 30-talskris

Slutsatsen av dessa jiimforelser ir att vistviirlden inte star infor en
varldsdepression som liknar 30-talets, vare sig till typ, langd eller
styrka. Men det finns risk for att den starka ojamnheten i konjunk-
tur- och betalningspéfrestningar vid den stabiliseringspolitik som
fors i ledande linder kan medfora en for efterkrigstiden djup reces-
sion och hog arbetsloshet i de utsatta landerna. Mojligheterna for
dessa och andra mindre lander (som Sverige) att fora en ndgorlunda
effektiv konjunkturstabiliserande politik beror pd hur starka de
depressiva spridningseffekterna blir och hur linge det drojer tills
den ekonomiska politiken blir patagligt expansiv i USA och Vist-
tyskland.

Slutligen bor den sjilvklara observationen goéras att jimférelsen
med 30-talets depression dr missvisande i ett hinseende. Ambitio-
nerna betriiffande stabilitet och sysselsittningsniva dr numera helt
andra, inte minst tack vare de goda erfarenheterna av full sysselsitt-
ning under ett kvarts sekel. Det politiska systemet i de vistliga
industrinationerna skulle knappast tdla en virldsdepression som nir-
made sig 30-talets styrka. Det skulle — med nuvarande ambitioner
— vara illa nog om recessionen blev djupare in 1957—>58.



Kommentar av Erik Lundberg (april 1980)
Ojamforbarheten mellan 1929 ars kris med foljande depression
och 1974 &rs konjunkturbakslag framgar klart av texten. Forsoken
till jamforelse framkallades av de farhdgor om en djup recession,
narmast en depression, som uppstod vid den tiden.

Till kontrastbilden bor laggas ett starkare understrykande av
den nya stabiliteten i u-landernas import av industriprodukter.
Den fortsatta starka expansionen av denna del av industrilander-
nas export bidrog i betydande grad till den relativa stabiliteten i
varldshandeln.

Jag skulle idag, i beaktande av senare erfarenheter, ha lagt
annu mera tyngd vid inflationens instabilitetsskapande effekter,
med hansyn till osdkerheter om konsumtionskvot och investe-
ringsbenagenhet men framforallt pa grund av stabiliseringspoliti-
kens dilemma i en stagflationsutveckling. Monetaristiska attityder
i USA, Vasttyskland och Storbritannien hade ju redan gjort sig
gallande. Detta skulle i tongivande lander betyda starkare an-
strangningar att bekampa inflation pa bekostnad av sysselsatt-
ning och tillvaxt.

Kontrasten mellan den svenska ekonomins fantastiska succe
1933 —39 och otroliga misslyckande 1975—78 ar vard en analys.
Med utgangspunkt i Sveriges snabba och radikala depreciering av
kronan i september 1931 hade fordelen av en undervarderad
krona i en stagnerande omvarld varit en viktig insikt infor 1977 ars
delvalveringar.
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3.2 Utgangspunkter for den ekono-

Ovanligt stora balans-
rubbningar stdller
sdrskilt stora krav pd
konjunkturpolitiken.
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miska politiken i Sverige 1975

Konjunkturpolitikens uppgift 4r att uppratthélla eller aterstilla
samhéllsekonomisk balans, dvs full sysselsattning, stabil prisniva
och jamvikt i bytesbalansen. Dessa tre mal for konjunkturpoli-
tiken &r allvarligt hotade under den nirmaste tiden genom en ovan-
ligt svar kombination av utlandska och inhemska storningsfaktorer.
Vi skall i detta kapitel diskutera de utgdngspunkter denna situa-
tion skapar for den ekonomiska politik som enligt v&r mening bor
foras i Sverige under 1975.

Det unika i dagens lige iir att balansrubbningarna ir sa stora.
Viirldsekonomin har avligsnats si lingt friin sin vanliga tillviixtbana
att man inte riktigt vagar lita pd var dven for vanliga liigen relativt
briickliga kunskap om hur dess olika samband ser ut.

De konjunkturpolitiska dtgiirder som vore nddviindiga for att
styra ekonomierna i olika liinder tillbaka mot jimvikt skulle behova
vara ovanligt kraftiga. Diirmed blir dterverkningarna pé den samhiills-
ekonomiska balansen 1 andra linder stora och en konjunkturpro-
gnos i ovanligt stor utstriickning beroende av vad man antar om
andra linders ekonomiska politik. For niirvarande vilar de flesta
linder pa hanen. Om ett eller ett par stora linder, tex USA och
Viisttyskland, mot formodan skulle gi in for att stimulera sina eko-
nomier kan flertalet Ovriga liinder antas kiinna sig foranledda att
folja exemplet. Detta innebiir att utsikterna for den svenska ekono-
min kan komma att iindras relativt drastiskt efter det att ett svenskt
konjunkurpolitiskt program antagits av statsmakterna. En allmiin
tendens bland OECD-linderna att forsoka reducera bytesbalans-
underskotten genom att ditmpa importen och gynna exporten skulle
kunna kniicka den internationella inflationen lika hastigt som skedde
cfter Korea-konjunkturen i borjan av 30-talet. Om i stillet den
allmiinna tendensen blir att med c¢n kontraktiv politik dimpa den
inhemska efterfragan for att hejda inflationen och stiirka bytes-
balansen kan de depressiva tendenserna bli langt starkare iin beriik-
nat utan att prisutvecklingen hinner bromsas upp mera patagligt un-
der 1975.



Att upphdva
bytesbalansunderskottet
genom "svdngrems-
politik” vore
osolidariskt mot andra
linder.

Oljeprishéjningarna
mdste mdatas med en
politik for full
sysselscittning.
Bytesbalansunderskottet
far tdckas genom
uppldning utomlands.

Statens kade
budgetunderskott far
inte hindra en
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En visentlig utgéangspunkt for vér diskussion av stabiliseringspoli-
tiken under 1975 ar kravet pa full sysselsittning och fullt kapacitets-
utnyttjande. Den utgdngspunkten har mycket viktiga konsekvenser.
Som redan framhallits kommer niimligen bytesforhallandeforsdm-
ringen till foljd av oljeprishdjningarna att medfdra ett kraftigt bytes-
balansunderskott som under de nirmaste dren endast kan slutas pa
andra industrilinders bekostnad. Eftersom en sadan export av betal-
ningsunderskottet vore en osolidarisk handling mot vara nirmaste
handelspartner kan inte hidnvisningen till den externa balansen och
valutareserven motivera en politik som hallet nere den totala efter-
frigan. En svdngremspolitik™ vore befogad om inhemska resurser
som darvid fristiilldes kunde anvindas for export till oljelinderna.
Under de niirmaste aren, nir dessa liinder inte kan absorbera sé stora
importokningar, leder emellertid en sadan kontraktiv politik i Sverige
bara till att produktionskapacitet blir oanvind och/eller att andra
industriliinders yttre balans forsiamras. Om alla industrilinder valde
en sadan politik skulle en mycket dyster utveckling hota.

Det ansvarsfulla siittet att mota den nya oljeprisnivans pafrestning-
ar dr alltsa att halla full sysselsiittning och finansiera de nidrmaste
arens bytesbalansunderskott genom upplaning utomlands. Dirvid
maste naturligtvis politiken ta hiinsyn till att de resulterande rinte-
betalningarna och amorteringarna kommer att minska det framtida
utrymmet for intern resursanvindning nagot och innebdr en viss
belastning pa betalningsbalansen. Denna belastning skulle emellertid
bli ganska liten — ar 1980 endast 1—2 procent av exportvirdet.
Jamfort med flertalet andra liinder skulle dven den svenska skuld-
sittningen forbli 1ag vid en sddan politik, sirskilt med tanke pa att
niistan alla andra liinder ocksd kommer att behdva ldna under de
nirmaste aren.

En annan viktig konsekvens dr att ett betydande statligt budget-
underskott inte fir anvindas som ett argument mot att en annars
viillmotiverad expansiv finanspolitik fullfoljs. Statsbudgetens saldo
har ett mycket begriinsat informationsviirde bade da det giller att
bestimma den efterfragepaverkande effekten av en viss finanspolitik
och da man skall bedoma vilka krav pé finansiering i olika sektorer
som erfordras fOor en viss real utveckling. I det senare avseendet &r
i stillet Over- eller underskottet for den statliga sektorn och social-
forsikringssektorn (med AP-fonderna som den tunga biten) av stort
intresse.
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Vi menar att man vid analyser och debatt om den ekonomiska
politiken i fortsittningen borde Gverge statsbudgetsaldot i inskrankt
mening och i stéllet utga fran en konsolidering av de olika offentliga
sektorernas budgetsaldon — statens, socialforsikringssektorns och i
vissa fall Aven kommunernas. Pa 50-talet lyckades man till slut kom-
ma ifran den vilseledande uppdelningen av statsbudgeten i en drifts-
och en kapitalbudget. P4 samma sitt dar det nu dags att vid stabili-
seringspolitiska overvidganden overge den vilseledande indelningen av
den offentliga sektorns finanser i tre olika bitar. I vilken man kom-
munerna, som ju inte helt kan styras av statsmakterna, bor ingd i en
sadan finansiell konsolidering far avgoras av syftet med denna.

I varje ekonomi giller att summan av det finansiella sparandet
(dvs skillnaden mellan sektorns sparande och reala investeringar)
i hushall, foretag, bostadssektor och statlig och kommunal sektor
skall vara lika med saldot for bytesbalansen for varor, tjinster och
transfereringar. Om detta saldo forsdmras kraftigt — som fallet varit
mellan 1973 och 1974 — minskar alltsa det finansiella sparandet i
ekonomins interna sektorer med nodvidndighet lika mycket. I ett
sadant lige bor den statliga budgetpolitiken utformas sa att over-
ensstimmelsen mellan det totala inhemska finansiella sparandet och
bytesbalanssaldot uppnas vid den aktivitetsnivd som anses onskvird.
Beroende pa utvecklingen i de andra sektorerna kan detta i princip
innebdra savil en okning som en minskning av det statliga budget-
saldot.

Ytterligare en viktig utgadngspunkt for vara forslag ar att export-
industrins produktionskapacitet maste byggas ut under de narmaste
aren for att balans i utrikestransaktionerna pa sikt skall kunna ska-
pas. For att tillgodose detta behov — som naturligtvis okat starkt
genom oljeprishdjningarna — maste den ekonomiska politiken ges
en sadan inriktning att de noédvindiga investeringarna inom indu-
strin kommer till stand.

Den kortsiktiga stabiliseringspolitiken maste sa langt som mojligt
samordnas med den mer langsiktiga néringspolitiken. Om det pa
lingre sikt anses motiverat att minska byggverksamheten i Sverige
bor denna process inte annat an tillfalligt fordrojas av konjunktur-
politiska atgarder. Omvént far stabiliseringspolitiken inte heller inrik-
tas pa att overfora produktionsresurser fran mer till mindre produk-
tiva sektorer dven om kortsiktiga efterfragevariationer i och for sig
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skulle motivera detta. Detta problem aktualiseras inte minst i export-
industrin. Eftersom dess produkter dr specialiserade och bara till en
mindre del kan fa avsdttning inom Sverige, méste en kraftig minsk-
ning av exportefterfrdgan motverkas med atgarder som haller syssel-
sdttningen uppe utan att pa sikt reducera exportniringarnas produk-
tionskapacitet.

Prisstabiliseringens villkor

Den internationellt vdlsynkroniserade ckningen av inflationstakten i
alla OECD-ldnder har givit ytterligare stod for uppfattningen att fler-
talet lander far sina inflationsimpulser utifran via stegringar av virlds-
marknadspriserna. Problemet att forklara var och hur denna inter-
nationella inflation uppkommer skall inte analyseras har. Utgangs-
punkten for den foljande diskussionen dr emellertid att den svenska
inflationen under senare ar inte i huvudsak forklaras av sjdlvstdndiga
inhemska faktorer utan av det sétt pa vilket utomlands uppkomna
prisstegringar via utrikeshandeln slar igenom i Sverige.l

Inneborden hérav &r att prisutvecklingen i Sverige under fasta
vaxelkurser mot viktigare handelspartner inte paverkas sa mycket av
sysselsdttningsgraden i den svenska ekonomin utan bestims av ut-
vecklingen utomlands. Detta giller framfor allt 6ver en nagot langre
period, tex tva till tre ar. Under kortare perioder kan naturligtvis
olika fordrojningar i 16ne- och prisbildningen mojliggora en avvikelse
fran den utlandsbestamda inflationstakten, men en sddan avvikelse
kan antas s& sméaningom bli eliminerad genom en avvikelse at andra
héllet.

Slutsatsen av detta dr att hoga Ionehdjningar pa sikt inte kan
skapa en snabbare inflation i Sverige dn den utlandsbestimda. Re-
sultatet av sadana blir sannolikt pa kort sikt en acceleration i infla-
tionstakten men forsamrad lonsamhet, ldgre investeringar, okat bytes-
balansunderskott och hojd arbetsloshet torde efter en tid leda till en
kompenserande eftersldpning i prisstegringarna. Daremot kan natur-
ligtvis hoga 16nehojningar leda till en bestaende inflationseffekt om
1 Vi tror saledes att de senaste och de narmast kommande arens prisutveck-
ling i Sverige bast analyseras med hjilp av de antaganden om en i huvud-
sak vagrat Phillipskurva for den svenska ekonomin som ligger till grund for
den s k EFO-rapporten (Edgren—Faxén—Odhner: Lonebildning och sam-

hallsekonomi, Stockholm 1970) och som far empiriskt stod av Franz Ettlins
forskning i samband med EFI:s ekonometriska modell for Sverige.
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statsmakterna tillgriper en devalvering for att hindra dessa foljder
for sysselsattning och bytesbalans. D& har emellertid forutsittningen
om en fast vixelkurs brutits och det blir godtyckligt huruvida infla-
tionseffekten skall tillskrivas for stora 16nehdjningar eller devalve-
ringen.

Foljderna av detta ganska allmidnt accepterade synsdtt har inte
tillrackligt beaktats i den stabiliseringspolitiska debatten. Detta fram-
gar av de invdandningar som riktas mot kravet pa uppskrivningar av
den svenska kronan som ett oundgingligt led i en stabilisering av
prisutvecklingen. Det hdvdas att sddana uppskrivningar skulle for-
sdmra var bytesbalans och exportera inflationen till vara handels-
partner pa ett osolidariskt sitt och vidare att alla ldnder inte kan
bedriva en sddan politik. Dessa invandningar ar emellertid inte gil-
tiga for den typ av prisstabiliseringspolitik som en utlandsgenererad
inflation kréver.

Inviandningarna bygger pa en tankegang som nagot forenklat kan
uttryckas pa foljande sitt. Antag att ett inflationstryck foreligger i
den svenska ekonomin. Om Sverige revalverar och inte gor nagot
annat riktas en del av den inhemska efterfragan éver mot utlindska
varor och tjanster, eftersom dessa blir billigare uttryckt i svenskt
mynt. Efterfragedverskotten pa varor och arbetskraft i Sverige min-
skar och leder till en lugnare inhemsk pris- och 16neutveckling. Bak-
sidan av detta ar emellertid en forsimrad konkurrenskraft och
bytesbalans samt en 6kad efterfrageinflation hos vara handelspartner.

Enligt vart synsdtt dr emellertid sjilva revalveringen bara ett
nodvindigt — men inte ett tillrackligt — villkor for att en pris-
stabilisering skall kunna lyckas. Utgangspunkten &r att l6ner och
priser for det kommande aret sitts pa grundval av forvintningar.
Anledningen till att 16ntagarna efterstravar 10 procents 16nedkning
ett visst ar men 15 procent ett annat ar och far arbetsgivarna med
pa sadana variationer dr att bada parter har en likartad grundval
for sina forvdntningar. Bade lontagare och arbetsgivare i industri-
sektorn tror sig veta att foretagen kan och kommer att hoja sina
priser med tex 10 procent pa grund av den internationella infla-
tionen och att produktionen per sysselsatt dessutom stiger med t ex
S procent. En ofdrdndrad fordelning mellan arbete och kapital
forutsatter da en lonehdjning pa omkring 15 procent. Om vinstldget
framstar som for hogt kommer hogre tal att diskuteras, om det anses
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lagt kommer lédgre tal att diskuteras. Penning- och finanspolitik far
sedan anpassas till denna pris- och Ioneutveckling.

Produktivitetsutvecklingen varierar knappast mer dn néagon pro-
centenhet fran ar till ar. Den strategiska faktorn for en prisstabili-
sering dr darfor ursprunget till forviintningarna om en 10-procentig
prisstegring pa industriprodukter. Om Sverige vore en relativt sluten
ekonomi skulle ursprunget vara en bedomning av foérhéllandet mellan
kapacitet och efterfrdgan pa olika inhemska marknader. Statsmak-
terna skulle da kunna minska den forvintade prisstegringen genom
att genomfora finans- och penningpolitiska atStramningar.

Detta skulle vara det traditionella fallet for stabiliseringspolitiken.
Nu dr Sverige emellertid en mycket 6ppen ekonomi vad industri-
varor betriffar och priserna pa dessa varor bestims pa virldsmark-
naderna. Bade 16ntagare och arbetsgivare vet att det dr dessa priser
som vid fasta vixelkurser blir avgérande for svensk industris 16ne-
betalningsférméga.

Under siddana forhédllanden skulle finansministern och riksbanks-
chefen i princip kunna deklarera sin oblidkeliga avsikt att i fortsitt-
ningen halla den svenska kronans vixelkurs fast, inte uttryckt i andra
valutor utan i industrivaror pa virldsmarknaden. Riksbanken skulle
alltsd ataga sig att méanad for manad driva upp kronkursen mot
utlindska valutor sa att en virldsmarknadsprisindex hopvigd med
vikter himtade fran svensk ekonomi ligger stilla uttryckt i svenskt
mynt. Denna politik skulle komma att bedrivas oavsett vilka 16ne-
avtal som sluts i Sverige och oavsett bytesbalansens utveckling. Skulle
avtalsrorelsens resultat medfora en inhemsk l6ne- och prisutveckling
som leder till forsvagad bytesbalans och arbetsloshet kommer finans-
ministern inte att héja den inhemska efterfragan for att skydda
sysselsattningen och riksbanken kommer inte att avbryta sin upp-
skrivningspolitik.

Om en dylik deklaration overtygar arbetsmarknadens parter skulle
alltsd prisforvintningarna i ett slag reduceras fran 10 till O procent
vad avser industriprodukter. Parterna forhandlar fram en 16nehdjning
pa 6 procent plus eller minus vad som krivs for att ge en avsedd
forandring i inkomstfordelningen mellan arbete och kapital. Efter-
som denna fordndring inte paverkas av revalveringspolitiken blir
enda skillnaden mot en politik med fast vixelkurs gentemot andra
valutor att prisnivan inte gar upp med mer &n ett par tre procent
(pd grund av den ldngsammare produktivitetsutvecklingen i den
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skyddade sektorn enligt EFO-modellen). Den svenska ekonomin har
avskdrmats fran den internationella inflationen pa ett sitt som inte
paverkar bytesbalansen och industrins konkurrenskraft, sysselsatt-
ningen, kapitalrorelserna, inflationen utomlands osv. Den kritik som
framforts mot en prisstabiliseringspolitik med hjidlp av revalvering
drabbar alltsa inte denna idealiserade upplaggning.

Denna politik innebédr som synes att den svenska kronan skulle
sta i ett fast forhéllande till varor som gar i internationell handel
men i ett foranderligt (stigande) forhallande till fraimmande valutor.
For ndrvarande viljer vi den motsatta 16sningen, ett fast virde gent-
emot viktigare fraimmande valutor och ett fallande virde mot inter-
nationella varor, dvs inflation. Fasta vixelkurser och fasta priser for-
utsétter att omvarlden inte bedriver nagon inflationspolitik. I det la-
get kan fasta viaxelkurser t o m ses som ett medel for Riksbanken att
tvinga regeringen och arbetsmarknadens parter att uppratthalla pris-
stabilitet. I den man fasta vixelkurser tidigare upprittholls av detta
skidl borde anpassningen till en omvirld med inflation leda till den
har beskrivna revalveringspolitiken.

Fasta viaxelkurser har naturligtvis inte bara ansetts védrdefulla som
kritstreck for politiker och arbetsmarknadsparter utan lika ofta
betraktats som nodvindiga eller viktiga for utrikeshandeln. Da blir
fragan i stéllet huruvida fasta vixelkurser dr vdrda hur snabb in-
hemsk inflation som helst. Valet star darvid inte nodvandigtvis mel-
lan snabb kronuppskrivning utan inflation och fasta vaxelkurser med
snabb inflation. I princip kan man sdga att vi star infér en serie
alternativ. Valet mellan dessa maste naturligtvis ske pd grundval av
en avvigning mellan nackdelarna av vixelkursiandringar respektive
av inflation. Under senare ar har vi haft rika erfarenheter av bada
foreteelserna att grunda en sadan avviagning pa. De illa forberedda,
oftast krisartade vaxelkursdndringarna och 6vergangarna till flytande
kurser har visat sig kunna férenas med en narmast exempellos till-
vaxt i véarldshandeln.

Detta faktum bor rimligen medféra en dndrad syn pa vixelkurs-
andringarnas skadlighet i allmidnhet och de smad, vilkontrollerades
i synnerhet. Samtidigt torde nackdelarna av en snabb inflation i en
komplicerad penninghushallning ha demonstrerats med stor tydlighet.
For Sveriges del ar det kanske framfor allt de svara foljderna for
bostadspolitiken och skattepolitiken samt svarigheter att beddma
den realekonomiska innebdrden av resultatberdkningar (jfr over-
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vinstdebatten) som vickt uppmirksamhet. I t ex Danmark, England
och Italien hotar for narvarande langt mera genomgripande foljder
av en snabb inflation.

En fortsatt snabb varldsinflation, vilket uppenbarligen flertalet in-
tressegrupper i Sverige riknar med, bor enligt var mening féranleda
en dndrad instillning till valet mellan stabilisering av kronans inre
virde och stabilisering av dess yttre virde.

Innan problemen med en uppskrivningspolitik diskuteras skall vi
namna nagot om réantebildningen. Vi antog ovan att den nominella
rantenivan sianktes sa att realrdntenivan inte paverkades och darmed
inte heller kapitalrorelserna eller investeringefterfragan. Detta ar
den mest neutrala variant av den beskrivna politiken man kan tidnka
sig. Syftet skulle da vara att enbart paverka inflationstakten medan
andra mal fick behandlas for sig. Det fortjanar emellertid papekas
att en lagre inflationstakt Oppnar mojligheter att hantera en av
de mera besviarande malkonflikterna i den ekonomiska politiken.
Statsmakterna onskar en lag “nominell” rinta av hansyn till bostads-
politiken men en néagorlunda hog, eller i varje fall positiv, ”real”
ranta av hiansyn till behovet av kapitalimport, anstindig behandling
av sparare och en effektiv investeringsinriktning. Om en prisstabili-
sering langs de har diskuterade riktlinjerna dstadkoms far man alltsa
en mojlighet att lata realrdntan g& upp nagot till fordel for de sist-
namnda maélen utan att den nominella rantenivan behover hojas och
darmed forvarra de aktuella problemen med hoga kapitalkostna-
der i nyproducerade ligenheter.

Problem med en revalveringspolitik

Varfor staller sig nu s& manga skeptiska till en prisstabiliseringspoli-
tik med en upplidggning som beskrivits ovan? En invindning frén
naringslivet ar att lontagarna inte kommer att dra ner sina nominella
l6nekrav sa mycket som kravs for att den reala 16nehojningen skall
bli densamma som vid bibehallen fast vixelkurs mot viktigare fram-
mande valutor. Da skulle resultatet bli ungefdr det som skisserades
ovan dir en revalvering var den enda forandringen. Reallonen gar
upp mer dn produktivitetsstegringen medger, vinsterna sjunker, bytes-
balansen forsamras osv.

Lontagarna a sin sida kan frukta att de grundar sina avtalskrav
pa forvantningar om kronuppskrivningar och prisstabilisering som
sedan inte blir av i planerad omfattning. Detta skulle f& samma
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effekt som en devalvering, dvs sédnkt reallon, hogre foretagsvinster
och forstarkt bytesbalans.

Bada dessa fall innebér att lontagarna inte tror att myndigheterna
kommer att kunna hoja kronans virde i planerad omfattning. Skill-
naden mellan fallen dr att 16ntagarna i det forsta fallet skulle ta
konsekvenserna av denna misstro i avtalsrorelsen och sedan finna att
misstron var obefogad, medan de i det andra fallet skulle lita pa
statsmakterna och bli lurade. Det finns formellt naturligtvis tva fall
till ddr arbetsgivarnas misstro mot statsmakterna skulle bli huvud-
punkten. Dessa fall d4r mindre intressanta, eftersom arbetsgivarna
skulle bli lurade endast om statsmakterna skjuter over malet och
skriver upp kronan mer an som stillts i utsikt. Grundproblemet &r ju
att statsmakterna hédvdar att deras nya politik kommer att ge samma
reala utfall i avtalsrorelsen vid ldgre nominella hojningar. Kravet pa
fortroende riktas darvid mot lontagarsidan medan arbetsgivarnas
misstro blir indirekt och géller statsmakternas formaga att Overtyga
l6ntagarna.

Fragan ar om det verkligen skall behdva vara s& svart for 16n-
tagarna att tro pa statsmakterna. Finansministern har ju visat att
han ar beredd att forsvara en malsatt viaxelkurs dven till priset av
okad arbetsloshet och tvinga pris- och Ionenivan i Sverige att anpassa
sig till den internationella prisutvecklingen. Det @r emellertid sanno-
likt att den ladnga traditionen med fast vixelkurs och den prestige-
forlust en devalvering har inneburit under efterkrigstiden gjort alla
bendgna att tro pa statsmakternas vilja att dven till hoga kostnader
forsvara en fast viaxelkurs. Det dr kanske darfor inte orimligt att
l6ntagarna hyser mindre tilltro till statsmakternas formaga att lika
envetet fullfélja en uppskrivningspolitik.

Det framgér av analysen hittills att det ofta framférda argumentet
att alla linder inte kan fora en uppskrivningspolitik ar felaktigt.
Podngen édr att alla lander i princip kan stabilisera sin inhemska pris-
och loneutveckling. Skulle sa ske bortfaller behovet av revalvering.
Ju flera som bedriver den héar foreslagna politiken desto mindre
inflation blir det i védrlden och desto mindre av revalvering krdvs i
varje land.

En annan invdndning skulle vara att l6ntagarna i stor utstrickning
forhandlar om lonehdjningar for ett kommande ar som ér avsedda
att kompensera for det gangna érets prishdjningar och eventuella
vinstokningar. Det skulle da bli hart ndr omojligt att ga over till ett
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system med prisstabilitet och kronuppskrivning. Men saddana kom-
pensationskrav véger i allménhet inte sarskilt tungt. L.ontagarnas krav
styrs i huvudsak av forviantningar om prisutvecklingen under den
period avtalen skall gilla. Kopplingen till foregdende ar beror da
pa att det dr naturligt att vinta sig en utveckling som inte skiljer sig
alltfor mycket fran den nyss erfarna. Det dr mojligheten att bryta
detta samband som den foreslagna politiken stiller i utsikt. Slutligen
bor det paminnas om att lontagarna redan har visat sig satta tilltro
till statsmakternas planerade skattereformer och anpassa sina lone-
krav direfter. Steget till en planerad vixelkurspolitik dr da ganska
kort.

Det forefaller ocksa som om den speciella situationen i Sverige
med dnnu icke slutforda centraliserade avtalsforhandlingar skulle
ge rika mojligheter att klara en prisstabiliseringspolitik av hér angivet
slag. Statsmakterna skulle ju ndmligen kunna foresla att parterna
reviderar ner sina bud mot att riksbanken genomf6r en revalve-
ringspolitik och att prisutvecklingen 6vervakas med hjéilp av Statens
Pris- och Kartellnaimnd (SPK). Om avtalsférhandlingarna genom-
fors sa att hdnsyn tas till revalveringspolitiken foreligger inte lingre
nagon osikerhet. Politiken kan genomféras och sannolikt skulle
redan kdnnedomen om att avtal slutits med laga nominella l6ne-
hojningar leda till att kronan borjade glida uppat. En stor del av
den osikerhet och svarighet att komma igang “pa ritt fot” som
skulle kunna verka avskrickande dr helt enkelt inte for handen i
Sverige dir alla storre avtal nu skall slutas samtidigt, ddar en viss
samordning av avtalsforhandlingar och ekonomisk politik redan in-
letts genom de senaste arens omlidggning av inkomstskatterna och
dér av tradition en anda av samforstand finns dels mellan de olika
lontagarorganisationerna, dels mellan dessa som grupp och andra
intressegrupper av betydelse i sammanhanget.

Ett sdrskilt problem ar att det kan foreligga vissa tidsfordrdjningar
1 prissattningen. En Overgang till en prisstabiliserande vixelkurs-
politik skulle da tillfélligt kunna forskjuta inkomstférdelningen mel-
lan arbete och kapital till det senares férman. Detta understryker
vikten av att de nya spelreglerna star klara for alla eftersom detta
minskar dylika risker. Som nimnts skulle ocks& SPKs prisovervak-
ning kunna fylla en viktig funktion vid en Gvergéng till en prisstabili-
seringspolitik.
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En annan invdndning som har riktats mot en aktiv véaxelkurspolitik
ar att lander som vid olika tillfallen revalverat inte haft namnvért
lagre prisstegringstakt dn andra lander. Detta &r inte nagot relevant
argument. Enstaka revalveringar nir ett inflationstryck redan ar
uppbyggt dr nagot annat dn den diskuterade politiken. Dessutom har
den relativt lugna visttyska prisutvecklingen sannolikt haft D-mar-
kens uppvardering som nodvandig forutsittning.

En fortlopande uppvirdering av kronan kompliceras av att Sverige
har flytande vixelkurs mot linder som svarar for 60 procent av
handeln och samtidigt deltar i valutasamarbetet inom ormen med
fasta kurser gentemot sa viktiga handelspartner som Norge och
Visttyskland.

Orealistisk politik?

En aktiv viaxelkurspolitik av det slag som skisserats ovan ser natur-
ligtvis orealistisk ut i dagsldget. Med orealistisk menas normalt att
den allménna opinionen inte &dr forberedd och att de olika intresse-
gruppernas och partiernas foretrddare inte ar tillrackligt insatta i
fragan. En Overgang till mera stabila priser med hjilp av denna
politik forutsétter att den allménna opinionen ar val forberedd for
att forvantningsbilden verkligen skall kunna foriandras samtidigt hos
alla grupper. Det skulle darfor kunna vara frestande att undvika
missforstand och 16je genom att vi avstod fran att framlidgga nagot
forslag 1 denna riktning och i stéllet ndjde oss med att bidra till att
forbereda opinionen for framtiden. Vi finner emellertid tva starka
skal for att inte vidlja denna utvdg trots att detta i somligas Ggon
sannolikt skulle givit storre tyngd at vara ovriga rekommendationer.

For det forsta ar inflationstakten nu sa hog att den skapar ten-
denser till samhéllsupplosning i vissa lander. Det dr inte sdkert att vi
kan se inflationen som en fraga om att acceptera vissa foljder for
inkomstfordelning och resursallokering. Det ar mojligt att storre
varden nu star pa spel, dven i vart land.

For det andra innebér den snabba inflationen att lontagarnas orga-
nisationer egentligen inte langre forhandlar med arbetsgivarna om
Okade disponibla inkomster for sina medlemmar. Den fragan avgors
i stillet av statsmakterna och man kan frukta att detta ligger en
ganska tung borda pa lontagarorganisationernas ledning.



Ett tredje skal ar ytligt sett motsatsen till det forsta. Risken kan
inte helt uteslutas att den internationella inflationen bryts under
1975 genom att flertalet viktiga industrilinder underlater att stimulera
sina ekonomier och samtidigt tillgriper restriktioner pa importen och
fortsdtter subventionera exporten. I det ldget skulle Ioneavtal in-
gangna pa grundval av forvdntningar om en fortsatt snabb varlds-
inflation kunna stilla den svenska ekonomin i en mycket svar situa-
tion. Vi skulle da ha byggt in i ekonomin ett kostnadslage som inte
vore forenligt med upprétthallandet av jamvikt i betalningsbalansen.

Det bor understrykas att det forhallandet att man samtidigt fruk-
tar snabb internationell inflation och internationell deflation inte &r
ett acceptabelt argument mot en aktiv vixelkurspolitik. Det dr just
frdnvaron av internationell prisstabilitet som gor det angeldget att
internationella prisforandringar fangas upp i véxelkursen i stéllet for
i den inhemska prisnivan. I det senare fallet med en dramatisk upp-
bromsning av den internationella inflationen skulle nagon storre re-
valvering inte behova tillgripas for att halla varldsmarknadspriserna
stabila i svenska kronor raknat.

Kommentar av Nils Lundgren (maj 1980)
Konjunkturrddets forsok att pedagogiskt framstalla vaxelkurspoli-
tikens roll for att halla rimlig inhemsk prisstabilitet under interna-
tionell inflation var viktig. Sambanden, som egentligen varit klar-
lagda sedan Irving Fishers och Gustav Cassels tid, hade sjunkit i
bakgrunden under Bretton Woods-epoken, d&d systemet byggde
pa att Forenta Staterna hade prisstabilitet. Denna historiska situa-
tion innebar att fast prisniva och fast vaxelkurs mot dollarn blev
nagorlunda forenliga. Nar Forenta Staterna tillat sig en stigande
inflationstakt maste andra lander valja mellan stabil dollarkurs
och stabil prisnivd. Schweiz och Vasttyskland valde narmast den
senare vagen och slog in pd en revalveringspolitik, medan Sveri-
ge liksom flertalet industrilander valde fast dollarkurs under en
lang period och tvangs acceptera en hog inflationstakt, som se-
dan blivit svar att driva ut ur systemet.

| slutet av 1974 var argumentationen for en revalveringspolitik
svar attfa gehor for. Politiker, fackforeningsfolk och foretagsleda-
re forlojligade tanken. 1979 var insikten om sambandet mellan
inflation och vaxelkurspolitik allmant spridd. Krav pa revalvering
framfordes officiellt fran LO, och riksbanken slog in pa en sadan
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politik under forsommaren 1979 for att skydda den neddragning
av inflationstakten som hade &stadkommits. Oljeprisokningarna
avbrot denna politik och Sverige drogs ater in i den internationella
inflationstakten.

En skillnad ar dock att vi nu har en fast vaxelkurs mot en korg av
valutor, vilket driver fram en inflation som ligger pa ett genom-
snitt for ledande vastlander. Denna I6sning (efter finsk forebild)
valde vi sedan forsoken att knyta kronan till den vasttyska marken
hade misslyckats. Manga har tolkat detta misslyckande som att
Sverige inte har de politiska och sociala forutsattningarna for att
hdlla en sd 1&g prisstegringstakt som Vasttyskland har. Den slut-
satsen kan emellertid inte dras av misslyckandet, eftersom bind-
ningen till marken skedde i sddana former att forvantningsbild-
ningen inte paverkades pa ett riktigt satt. Sverige fick en revalve-
ring mot genomsnittet av vdra handelspartner under 1975, unge-
far som Konjunkturrddet kravde, men den avsiktsdeklaration och
allménna forvantningsbildning saknades vars nédvandighet rela-
tivt ingadende beskrivs i kapitlet.

Slutligen bor noteras de profetiska raderna om risken for att l1ata
inflationsforvantningarna sld igenom och leda till en total felbe-
démning om omvarlden skulle ga in i en recession. Ett uteblivit
I6fte om revalvering skulle d& kunna nédvandiggora en devalve-
ring istallet. Precis sa gick det.



Kostnadsnivdn
mdste sdnkas

Kriskommission
tillsdtts

Viiss okning av
den reella képkraften
garanteras

3.3 En ny ekonomisk politik

Utsikterna vid en fortsdttning av nuvarande politik ter sig beklam-
mande. I forsta hand maste kostnadsnivan sankas. Darigenom skapas
forutsdttningar for en expansiv politik, som syftar till ett 6kat utnytt-
jande av arbete och kapital och till produktivitetsstegringar. Det giller
att effektivt bryta framtidspessimismen.

Pa grund av ldgets allvar dr det nu nodvandigt att gora ett avsteg
fran den svenska traditionen att parterna pa arbetsmarknaden kom-
mer Overens om lonerna utan statlig inblandning. En kriskommis-
sion bor inrdttas. Inom ramen for denna kommission bor lontagar-
organisationerna fa paverka hur anpassningen skall fordelas mellan
medborgargrupperna. Mal bor uppsittas for pris- och I6nepolitiken
de narmaste aren. Inflationstakten bor successivt kunna dras ned och
fran 1980 ligga pa 4 procent, vilket motsvarar den normala utveck-
lingen under 1960-talet. Om de starka inflationsforvantningarna kan
brytas, bor detta mal vara fullt mojligt att na. Kriskommissionen bor
omedelbart borja sitt arbete och starta med att infora pris- och 16ne-
kontroll. Utformningen av 1978 ars loneavtal bor vara kommissio-
nens forsta konkreta uppgift. Den bor innehélla representanter for
regeringen, oppositionen, arbetsmarknadens parter och kommunerna.

Kommissionen bor for 1978 garantera en viss 6kning av den reala
kopkraften, eftersom det finns lediga resurser for en 6kning av privat
konsumtion; det & meningslost att just i nuvarande ldage driva fram
kriser ockséd i handeln och konsumtionsvaruindustrin. Detta kan
astadkommas genom en kombination av laga nominella 16nedkning-
ar och sidnkta inkomstskatter. Pris- och l6neuppgorelsen for 1978
bor garanteras genom en indexklausul som utloser en skattekom-
pensation, om reallonerna inte uppnar det uppstdllda mélet.

Redan under 1979 bér en stimulanspolitik medféra volymexpan-
sion som utloser produktivitetsreserver och pressar ner inflations-
takten.

Det skulle vara meningslost att — som skedde 1976—77 — iso-
lerat fran regeringens sida forsoka ritta till kostnadsproblemet utan
att dra in parterna i politiken. Regeringen och arbetsmarknadens
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parter maste gemensamt ta ett ansvar. Om inte en radikal kursom-
laggning genom en inkomst- och prispolitisk dverenskommelse for
de ndrmaste 2—3 &ren "stagas upp”, riskerar vi att fa en ny infla-
tionsvag och, dn virre, ett sonderfall av de ordnade forhallandena
pa arbetsmarknaden. Justeringen av kostnadsldget maste bli sa kraf-
tig att den, i motsats till nuvarande forhallanden, en gang for alla
uppfattas som definitiv. Malet bor vara att aterknyta vixelkursen
till ormen eller pa annat siitt markera ambitionen att genom en aktiv
vixelkurspolitik stdnga ute den internationella inflationen.

Det finns tva huvudalternativ att angripa pris—kostnadsgapet.
I bada fallen &r det fraga om en stark stimulans till expansion, at-
foljd av betydande produktivitetsstegringar. Det ena alternativet sik-
tar pa att hoja priserna, det andra pa att sdnka kostnaderna. Det
forsta dr en depreciering av kronan och det andra en sdnkning av
arbetsgivaravgifterna. Det bor i bdgge fallen bli frdga om stora for-
indringar, vilka i stil med erfarenheterna fran 1931 och 1949 ger
ndringslivet ett betvdande expansionsutrymme.

e | deprecieringsalternativet maste man tdnka sig en engangsned-
skrivning av kronan med omkring 15 procent effektivt for att kost-
nadsgapet definitivt skall Gvervinnas och réntabilitetsutsikterna ho-
jas till normal niva i icke struktursjuka branscher. Atgédrden bor
syfta till att skapa chockeffekt — helst sa att deprecieringen snarast
framstar som for stor. Om den blir framgangsrik i den meningen att
produktion och export — givetvis efter en viss period — expande-
rar i god takt, bor en snabb produktivitetsokning komma fram. Om
deprecieringen efter nagra ar framstar som “onddigt™ stor, skulle
en viss appreciering bli majlig och bli ett stod for ett framtida pris-
stabiliseringsprogram genom att bekréfta ambitionen att ligga kvar
pa en langsiktigt ldgre inflationstakt.

En radikal deprecieringspolitik skapar en rad svarigheter som re-
geringen maste gardera sig mot. Forst géller det de inflationsimpul-
ser som utloses. Under en Overgéngstid pressas samhédllsekonomin
realt genom en betydande forsamring av bytesforhdllandet. Det dro-
jer innan exportinkomsterna okar, men eftersom fortsatta import-
overskott och utlindsk upplaning kan accepteras, behover det inte
innebira siankt real standard ens under 1978. Deprecieringspolitiken
innebdr att relativpriserna fordandras och koncentrerar stimulansen
till en relativt smal sektor av ekonomin — foréddlingsvérdet i K-sek-
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torn. Vinstokningen blir inom denna sektor kraftig och bor pa sikt
stimulera fram en resursoverforing. Genom att det dr fraga om en
liten del av néringslivet och genom att importerade insatsvaror for-
dyras blir vinstokningen, utslagen pa hela naringslivet, begransad.

Den storsta svarigheten med en depreciering ligger i forstarkta
pris- och l6nestegringsimpulser. Det blir friga om ett automatiskt
genomslag pa konsumentprisindex av storleksordningen minst 3 pro-
cent. Utan inkomstpolitiska bindningar skulle antagligen extra lone-
stegringar pa S—10 procent utlosas. Deprecieringens kostnadsredu-
cerande effekt i utlandsk valuta skulle utebli. En inkomstpolitisk upp-
gorelse dr darfor helt oundgénglig. Den kan dock vara svér att astad-
komma i detta alternativ, eftersom forhandlingarna med parterna med
nddvindighet inte kan ske forrdn efter devalveringen.

Deprecieringen i sig sjalv reducerar reallonerna till en borjan —
det dr ofrankomligt — och inkomsterna omfdrdelas fran 16ner till
vinster — det dr avsikten. Men deprecieringen skulle inga i ett in-
komstpolitiskt ’paket” som totalt sett skulle ge en reallonedkning at
Iontagarna.

Det dr viktigt att en tillrdackligt stor depreciering ger utrymme for
kompensationer till sdrskilt inkomstsvaga grupper och for begran-
sade laglonesatsningar genom forhandlingar, inom ramen for kris-
kommissionen. mellan regeringen och arbetsmarknadens parter.

I uppgorelsen bor en begrinsad momssdnkning — pa 2—4 pro-
cent — kunna inga. Deprecieringen riktar stimulanseffekten mot
den konkurrensutsatta scktorn. Aven hemmamarknaden kan behova
en extra stimulans for att den nuvarande kontraktionen skall kunna
hdvas. En momssidnkning begrédnsar deprecieringens inflationseffek-
ter. Okade bytesbalansunderskott under en Gvergangstid bor inte in-
nebdra ndgon restriktion for politiken, i synnerhet som den nya
politiken ju syftar till minskande underskott under foljande ar.

o Alternativet till en depreciering &r att sinka arbetsgivaravgifterna.
Det kan sdgas ha samma generella syfte som en depreciering, ndm-
ligen att forbattra rintabilitetslaget, men &r inte inriktat pa att 1osa
just K-sektorns konkurrensproblem. Det &r inte tankbart att diffe-
rentiera avgiftssankningen s& att den omfattar endast industrin.

En sdnkning av arbetsgivaravgifterna med 10 procentenheter mot-
svarar 7 procent av den genomsnittliga I6nekostnaden. Detta repre-
senterar en hdjning av foretagens "normala”™ driftoverskott med
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ca 20 procent. Eftersom dessa Overskott i genomsnitt nu ligger 1angt
under normal niva, kan Okningen i nuvarande ldge bli S0 procent
eller t o m langt mer. Det skulle bli fraga om en potentiell 6verfo-
ring av medel till foretagssektorn av storleksordningen 6 miljarder
kronor, vilket dr ett stort belopp i jamforelse med nuvarande laga
bruttovinster.

I vad man en sidnkning av arbetsgivaravgifterna far en generell
stimulanseffekt beror ater pa reaktionerna pa pris- och l6nefronten.
Det finns ingen anledning formoda att Ionereaktionerna skulle bli
storre vid avgiftssankning an vid en motsvarande depreciering, sna-
rare tvdartom. Det blir vid avgiftssankningen ingen primér prishoj-
ningsimpuls; viss eftersldpande lagre prisstegringstakt kan stéllas i
utsikt. Fragan géller snarare om okningen av produktionen och sys-
selsattningen kan bli tillrackligt kraftig. Vi kdnner dock en viss
tveksamhet infor det meningsfulla i att sankningen av arbetsgivar-
avgiften skulle ge en omedelbar vinstforbattring inom skyddade na-
ringar sdsom byggnadsverksamhet, transport, handel och andra ser-
vicebetonade verksamheter.

Sankningen av arbetsgivaravgifterna har den fordelen att — i mot-
sats till devalveringen — kunna dras in i en inkomstpolitisk forhand-
lingsuppgorelse. Sdankningen behover inte komma forst och forhand-
lingarna sedan. Inom ramen for kriskommissionens inkomstpolitiska
stabiliseringsprogram bor inga att noga folja vinstutvecklingen i
ndringslivet. Man bor Overvaga att “'sterilisera” en del av arbetsgivar-
avgiftssankningen genom nagot slags fondering i syfte att ddmpa de
fordelningspolitiska konsekvenserna.

Vid bada alternativen uppkommer problemet med de finanspoli-
tiska effekterna. En sdnkning av arbetsgivaravgifterna pa 10 procent-
enheter minskar statsinkomsterna med narmare 20 miljarder kronor.
Men dessa belopp betyder inte en motsvarande dkning i statens bud-
getunderskott. En stor del skulle komma den offentliga sektorn direkt
till godo och bl a mojliggora utebliven kommunalskattehdjning. Det
bor vidare vara mojligt att skdra ned subventionsutgifterna till né-
ringslivet med belopp motsvarande virdet for dessa foretag av ar-
betsgivaravgiftssankningen (kanske 2—3 miljarder kronor). Den sti-
mulans av naringslivet som foljer bor ytterligare bidra till att be-
gransa budgetunderskottet; en 0kning av nominella BNP med 10
procent borde salunda — vid i Ovrigt oforandrade skattesatser —
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dra in medel till den offentliga sektorn av storleksordningen 15—20
miljarder kronor. Aven om hinsyn tas till en eftersldpning i tiden
bor den finansiella utvecklingen inte inge allvarlig oro.

Observera att det i forsta hand ar fraga om Overforing fran offent-
ligt sparande till foretagssparande som inte behover paverka den
allmdnna sparandebalansen. Men det dr givet att penning- och upp-
laningspolitiken star infor allvarliga problem nér det géller att neu-
tralisera en inflationsdrivande paspadning av likviditeten.

De hir diskuterade alternativen for ekonomisk politik — séank-
ning av arbetsgivaravgiften och devalvering med momssankning —
har provats i EFIs ekonometriska modell. Enligt modellsimule-
ringarna skulle en depreciering i borjan av 1978 fi en starkt
positiv effekt p& bytesbalansen under 1979. Exporten skulle sti-
muleras och privat konsumtion och import didmpas. Inflations-
tendenserna skulle bli starkare @n vid en sdnkning av arbetsgivarav-
gifterna — och dari ligger risken med detta alternativ.

En sdankning av arbetsgivaravgiften i borjan av 1978 skulle fa
starka effekter pa BNP-tillvixten (47 9%, 1978—79) men betydligt
svagare pa betalningsbalansen. Pris- och lonekostnadsstegringen
skulle bromsas visentligt varigenom den privata konsumtionen skul-
le stimuleras. Nagra markbara effekter skulle inte nas 1978 utom
for privat konsumtion, som skulle stimuleras, och for inflationen,
som skulle dimpas.

Den ekonometiiska modellen visar i bada alternativen en troghet
i de samhillsekonomiska reaktionerna. Men enligt simuleringarna
skulle stagnationstendenserna kunna brytas av ifragavarande ekono-
misk-politiska atgirder efter 1—2 ar.

Vi vill ater betona det meningslosa i att isolerat kasta ut en de-
preciering eller en arbetsgivaravgiftssankning, sasom skett under
1977. Reaktionerna pé pris- och 16nefronten kan da bli sa negativa
att de avsedda effekterna till stor del uteblir. I bagge fallen forut-
sitts en allmén politisk Overenskommelse, ett samforstand som byg-
ger pa gemensam insikt om det allvarliga krisldget och riskerna for
att landet vid en fortsdttning av den nuvarande politiken rakar allt
djupare in i en kombination av stagflationstillstdnd och subventions-
moras.

I valet mellan en depreciering och en sankning av arbetsgivar-
avgifterna kidnner vi stor tveksamhet. Deprecieringen riktas, som
namnts, direkt pa den mest strategiska balansbristen. Den ar mer
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effektiv dn det andra alternativet nar det géller att ratta till Ionsam-
hetslaget i K-sektorn och vrida resursfordelningen i riktning mot
yttre balans. Men devalveringen maste sjdlvfallet komma utan for-
varning och utan forhandlingar — det ar problemet eftersom detta
skulle kunna forsvara forhandlingarna om en stabiliserande inkomst-
politik.

Fordelen med att sinka arbetsgivaravgifterna &r att man nér en
storre expansiv effekt och en dimpning av prisstegringarna.

Valet mellan de béada alternativen ar en politisk bedomningsfra-
ga. Regeringen bor vilja den linje dér den tror sig ha den storsta moj-
ligheten att forverkliga en inkomstpolitisk uppgorelse inom kriskom-
missionen — ett ’samhillskontrakt” for 16ne- och prisstabilisering.
En sadan uppgorelse ar helt avgorande for politikens framgéng nar
det giller att snabbt frigéra den betydande produktivitetsreserven i
niringslivet. Valet mellan depreciering och siankning av arbetsgivar-
avgiften, inom ramen for en inkomstpolitisk dverenskommelse, &r
av lagre dignitet.

Kommentar av Erik Lundberg (april 1980)

Detta avsnitt ar karakteristiskt for Konjunkturradets da ratt naiva
installning till expansionspolitikens mojligheter och det bestamda
avstadndstagandet till regeringens ""svangremspolitik”. Det ar av
stortintresse att diskutera rekommendationerna mot bakgrund av
den foljande faktiska utvecklingen och mot var egen omprovning
av politikattityder.

Forst bor noteras att vi d& inte insdg hur effektivt de under 1977
genomforda deprecieringarna faktiskt verkade, med kanske mind-
re an normal efterslapning. Men man kan anda — aveni efterhand
— havda att deprecieringen kom for sent och var for liten med
hansyn till kostnadsgapets struktur och forlusten av marknadsan-
delar. Dessa problem ar ju annu langt ifrdn helt I6sta.

Det var overraskande att inflationseffekten blev sa liten efter
deprecieringen att lonekostnadsdkningarna trots prisstegrings-
forvantningar blev moderata. Den faktiska &terhamtningen i pro-
duktivitet inom industrin 1978—79 blev i stil med vara forvant-
ningar men kunde ha blivit storre vid 6kad stimulans till volymex-
pansion.

Men sakerligen overskattades utrymmet for total volymexpan-
sion inom ekonomin. De outnyttjade produktionsreserverna var



knappast sa stora som — med vissa reservationer — forutsattes.
Det ar svart att ens i efterhand bedéma expansionsutrymmet, bl a
med hansyn till obalanser i industriell struktur, 6kad stelhet och
ororlighet, svag motivation for produktiva initiativ etc.

Det centrala problemet ar fortfarande 6ppet: en otillracklig dep-
reciering behover forenas med atstramningspolitik riktad mot
hemmamarknaden for att pressa fram en omorientering av resur-
serna mot okad export (och lagre import). Detta var regeringens
linje som kritiserades av Konjunkturraddet. Alternativet var en fort-
satt expansiv politik for att halla uppe produktion och sysselsatt-
ning och locka fram omallokeringen av resurserna genom en ny
kraftig depreciering. Det var sdlunda fraga om en djarv satsning
pa en snabbare 6kning i den totala produktionen. Skulle politiken
hota att bli alitfor framgangsrik med hansyn till existerande kapa-
citetsreserver, ja, da finge en bromsande stabiliseringspolitik info-
ras i ett senare skede.

Risken for inflationspafrestningar skulle givetvis ha blivit storre
enligt Konjunkturradets linje; dock mindre enligt forslaget att san-
ka arbetsgivaravgifterna. Det var darfor forslaget om en inkomst-
politisk uppgorelse var sa viktigt. Syftet var ju att bryta inflations-
forvantningarna och stalla in siktet pa 4 procent prisstegringstakt.
Enligt vart expansionistiska tankande borde stabiliseringen kunna
ske under garanti av viss fortsatt 6kning i reallonerna med hjalp
av sankta inkomstskatter. Vi var da okunniga om hur illa det var
stallt med statsfinanserna just fran 1977 och framover. De statsfi-
nansiella pafrestningarna diskuteras visserligen men bagatellise-
ras just med hansyn till de positiva effekterna av en kraftfull
expansionssatsning.

Man kan havda att Konjunkturradets politikforslag egentligen
innebar en hard omstallning i resursallokeringen fran en expan-
sion av den offentliga sektorn till produktion for export och privat
konsumtion plus i ett senare skede dterhamtning av naringslivets
investeringar tack vare forbattrad |Ionsamhet och storre kapa-
citetsutnyttjande. Nog var radets harda satsning pa en radikalt
annorlunda ekonomisk politik vard en ordentlig diskussion och
aven en analytisk provning i efterhand.
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har unika drag

3.4 Har konjunkturen andrat
karaktar?

Den svenska ekonomin har genomgatt sex recessioner sedan de
forsta efterkrigsarens speciella forhallanden. Det borde dérfor finnas
en hel del erfarenheter fran tidigare recessioner som kan vara till
hjdlp vid bedomningen av den nuvarande konjunktursituationen.
En konjunkturforsamring har varit pa vdg i Sverige sedan slutet
av 1974 och den héller nu pa att fordjupas. Som vanligt &r den
svenska konjunkturnedgéngen direkt anknuten till en internationell
recession, varvid den svenska konjunkturen som s& manga ganger
forr visat en betydande eftersldapning.

Det finns ett tydligt monster bade i den internationella och den
svenska konjunkturcykeln. Men samtidigt upptrader alltid en rad
unika drag, speciella storningar och forhallanden som oroar kon-
junkturbilden och plagar prognosmakarna.

En mekanisk prognos

Viér fraga i detta kapitel dr: Vilka unika drag kan man observera
i den aktuella konjunkturnedgéngen och hur visentliga kan de
anses vara inom ramen for ett aterkommande konjunkturmonster?
— Svar pa dessa fragor skulle kunna vara till hjilp for att bedoma
risken for fortsatt konjunkturforsamring och betingelserna for ett
nytt uppsving.

Det dr enklast att borja med att se pa djupet av tidigare reces-
sioner — helt enkelt genom att notera okningstakten i BNP i reala
termer:

Ar 50/51 51/52 56/57 57/58 61/62 65/66 66/67 70/71 71/72 74/75 75/76
% 25 22 20 24 38 24 31 05 26 O 0—1,5

Denna sammanstillning ger uppenbarligen endast grova jamforel-
ser men de ér tillrickliga fOr vart primira syfte. Under var och en av
dessa recessioner har tillvixttakten retarderat signifikativt och i



DIAGRAM 4

Bruttonationalprodukten 1951—1976
Arliga procentuella volymférandringar

Ett par procents tillvaxt under en lagkonjunktur brukar &verga till
% omkring fem procents tillvaxt under en hégkonjunktur.
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Prognos
allmdnhet under tva ar. Det dr givet att valet av kalenderar kan
vara vilseledande beroende pa ndr under aret recessionsbotten
intraffat.

Det allmédnna intrycket dr emellertid att recessionerna fore 1970
inneburit att BNPs stegringstakt bromsats med hogst 2 procent
under tva ar (vid normal tillvdaxt pa drygt 4 procent per ar), salunda
ledande till ett ’deflationsgap” pa 4—>5 procent. Dessa recessioner
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En lagkonjunktur
har tidigare foljts av
uppgdng med 5—6
procents BNP-
tillvaxt

Visteuropa och
USA har drabbats
samtidigt i de dju-
paste konjunktur-

nedgangarna . . .

... och svensk ex-
port har da ocksa
drabbats hdrdare

har atfoljts av en hjning i arbetsloshetstalen frdn 1—1,5 procent
till 2,5 eller hogst 3 procent. Det ser emellertid ut som om konjunk-
turbakslagen under 70-talet blivit djupare.

Aterhamtningen efter konjunktursvackorna har fram till 70-talet
regelmissigt varit snabb och stark; BNP har aret efter recessionen
stigit med 5—6 procent. Under det darpa foljande aret har defla-
tionsgapet eliminerats och ekonomin ater nétt utvecklingstrenden
for fullt kapacitetsutnyttjande (se dven diagram 4).

Rent mekaniskt skulle slutsatsen bli att efter tvd &rs recession
borde en stark aterhdmtning ske under 1977 — med ett begynnande
uppsving frdn hosten 1976 — varefter fullt kapacitetsutnyttjande
nds under 1978 med &tf6ljande normal retardering av BNP-
stegringstakten.

Det 4r givet att en mekanisk prognos, som bygger p4 ytliga ana-
logier med forloppen under tidigare recessioner, endast ger en
utgéngspunkt for hansynstagande till unika faktorer och nya sam-
manhang géllande 1975—76 &ars recession. S&dana giller naturligt-
vis varje konjunkturcykel i varierande grad. I sista hand kan man
friga sig om konjunkturen dndrat karaktdar under 70-talet p& sddant
satt att erfarenheterna fran tidigare recessioner har begrinsat virde
for en prognos.

Djupet av den internationella recessionen

De djupaste internationella recessionerna intrdffade 1952, 1958 och
1974—75. Det intressanta med just dessa bakslag — sarskilt tydligt
for 1958 och 1974—75 — ar att det rddde god synkronisering i
konjunkturrorelserna mellan Visteuropa och USA. S var inte fallet
med Ovriga konjunkturcykler, d& USA klart ledde i konjunktur-
bakslagen och sedan ocksd i foljande uppsving. Det dr uppenbart
att risken for fordjupad konjunkturnedgdng blir storre niar de olika
landernas ekonomier ndgorlunda samtidigt triffas av konjunktur-
forsvagning.

Det finns anledning att ur denna synvinkel jamfora aterspeglingen
av 1957—58, 1970—71 och 1974—75 ars internationella recessio-
ner pa den svenska ekonomin. Diagram S belyser hur den svenska
exporten triffades relativt sett hardare under dessa synkroniserade
recessioner an 1967—68 och 1971—72.



DIAGRAM 5

OECD-Europas import och Sveriges totala export

Arsvisa volymférandringar i procent

Svensk export drabbas forhallandevis hart i flertalet konjunkturned-
gangar (tex 1958, 1961, 1971 och 1972) och &r pa efterkdlken i upp-
gangarna.

l- Import OECD-Europa

Svensk export

-3

1954 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70 71 72 73
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Det unika draget i
den aktuella lag-
konjunkturen dr den
starka minskningen

i varldshandel och
industriproduktion

En dominerande del av recessionen 1958 (hilften av ned-
gangen i BNP-takten) bestimdes av forsvagningen i exportvoly-
mens stegringstakt. Okningstakten i exportvolymen reducerades fran
omkring 10 procent per ar under foregdende hogkonjunkturér till
noll 1958. Vid recessionen 1971—72 var exportens relativa bety-
delse ringa; Okningstakten for exportvolymen holls mirkligt nog
uppe omkring 6 procent per ar under denna for Sverige relativt
djupa recession. Men 1975 ars konjunkturbakslag &r ater i hog grad
exportstyrt; exportvolymnedgangen utgdr omkring 3/4 av sidnk-
ningen i BNPs tillvaxttakt fran 4 till O procent. Svensk export
tenderar enligt diagram S att drabbas hé&rdare an totala import-
volymutvecklingen for Vasteuropa.

Det enklaste konstaterandet giller salunda det mest unika draget
i 1975 éars recession, den enastadende starka nedgangen i export-
volymen. Det finns visserligen paralleller med 1952 och 1958 ars
bakslag, men styrkan i exportnedgangen dr unik. Detta samman-
hanger givetvis med djupet av den vil synkroniserade internationella
konjunkturnedgéngen fran borjan av 1974. Ett fall i industriproduk-
tionen hos ledande industrilinder med 10—20 procent fram till
mitten av 1975 &r en helt ny erfarenhet. Normalt har det endast
varit frdga om en retardering i stegringstakten, i enstaka lander ett
produktionsbortfall av storleksordningen 5 procent.

I nidra samband med detta star den reduktion med omkring 10
procent i vdrldshandelns volym som intraffat. Vid tidigare bakslag
var det endast fraga om en retardering fran 8—10 procents arlig
okningstakt till omkring 5—6 procent. Hirmed har Sveriges export
triaffats och detta ungefdar samtidigt med den allmdnna import-
volymnedgéngen. Som vanligt — och detta hor till ett aterkomman-
de monster — traffades skogsvaruexporten forst, darefter i tat foljd
malm och stal, medan verkstadsindustrins export foljt med betydan-
de eftersldpning.

Typiska konjunkturreaktioner i den svenska
ekonomin

Hastigheten och djupet i en exportstyrd konjunkturforsamring beror
pa den allménna stabiliteten (motverkande krafter) och den ekono-
miska politik som fors. Vid 1952 och 1958 ars exportstdrningar



Privat konsumtion
och bostadsbyggande
ej ldngre konjunktur-

stabiliserande

tycks det ha funnits en betydande inbyggd konjunkturstabilitet.
Fram till 1970 fanns en pataglig okénslighet for konjunkturstor-
ningar hos bade privat och offentlig konsumtion, bostadsbyggande
liksom offentliga och privata investeringar. Man kan konstatera
liknande stabilitet i en del andra lander, men det verkar som om
detta gallt i sédrskild grad- sddana motverkande krafter som karak-
tariserat den svenska ekonomin under denna epok. (Se Lundberg,
Instability and Economic Growth, New Haven 1968.)

Efter Koreakrisen och fram till 1970 steg den privata konsum-
tionen i jamn takt med relativt sma sviangningar, och under vissa
recessionsar (1952, 1958, 1962) verkade konsumtionen i stabilise-
rande riktning. Retarderingen i hushallens realt disponibla inkoms-
ter har regelmaissigt motverkats av stabiliserande rorelser i sparkvo-
ten — i Overensstaimmelse med gammal god konsumtionsteori.

Men efter 1970 har privat sparande och konsumtion visat desta-
biliserande tendenser: 1971/72 ars relativt djupa recession i Sverige
hanfor sig sdlunda i visentlig grad till ett unikt bakslag i konsum-
tionsvolymen och en Skning i sparkvoten. Forklaringen lag delvis
ocksa i en ny sorts stagnation i de reala disponibla inkomsterna pa
grund av hogre inflationstakt med atfoljande hoga marginalskatter.
Instabiliteten i den privata konsumtionen har ocksa bidragit till den
senaste recessionens konjunkturnedgangar i olika lander.

Det dr ocksa av intresse att observera bostadsbyggandets for-
dndrade roll i konjunkturforloppet. Fore 1970 verkade variatio-
nerna i bostadsbyggandets volym nirmast konjunkturstabiliserande.
Det skedde en uppbromsning av byggandet under hdgkonjunkturen
och en expansion under recessionen (som 1952, 1958, 1962 och
1966). Fran 70-talet har denna stabiliseringsfunktion hos bostads-
byggandet forsvunnit. Man kan tala om en strukturforandring efter
det att en mattnad natts pa bostadsmarknaden; bostadsbyggandets
fortgdende minskning har bidragit till att forsvara 1971 och 1975
ars recessioner.

An mera pétagligt stabiliserande verkade de offentliga investe-
ringsutgifterna — liksom i huvudsak ocksa de offentliga konsum-
tionsutgifterna. Sarskilt kommunernas investeringsutgifter forsade
fram i snabb takt oberoende av konjunktursvdngningama. Vid
varje recession under 50- och 60-talen steg de offentliga inves-
teringarna i hogtakt. Detta forlopp har givetvis delvis betingats av
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Ocksa offentliga
investeringar och
lagerinvesteringar
har destabiliserande
verkningar

den statliga investeringspolitiken. Men dven hidr dr monstret annor-
lunda efter 1970. Forsimringen i kommunernas finanser och
bostadsbyggandets fall har brutit den tidigare starka kommunala
investeringsexpansionen och betytt konjunkturkénslighet i stéllet for
konjunkturstabilisering.

Pa dnnu ett visentligt omrade ser den konjunkturella instabili-
teten ut att ha Okat, ndmligen i frdga om lagerinvesteringarna.
Under 50- och 60-talens recessioner kom minskningen i lager-
investeringarna att svara for omkring en procent av BNP — att
jamforas med 2 procent for 1971 och forvéantade 2,5 procent 1976
(enligt KIs prognos). Denna 6kade konjunkturkénslighet pé lager-
sidan dr ett internationellt fenomen. Har finns samband med den
hojda prisstegringstakten fran 1970 och med bristldgen som upp-
stod i 1972—73 ars hogt uppdrivnha boom. Den konjunkturddm-
pande effekten av de alltfor stora lager som uppstod sarskilt 1973
och 1974 har forstarkts ndr efterfrageunderlaget internationellt
sett forsvagades under 1974—75. Det har kravts mera av produk-
tionsnedskédrningar pa utsatta omraden, nir efterfragan for kon-
sumtion och investering varit sjunkande — med extra skjuts fran
oljeprischockens depressiva verkningar. Kumulativa tendenser av
sjunkande produktion, efterfragan, import och export har hari-
genom kommit igang fran hosten 1974. Det har i detta hdnseende
uppstatt vissa likheter med kontraktionsprocessen efter 1929 ars
kris — en jamforelse som diskuterades i Konjunkturradets forra
rapport.

Priser, Ioner och arbetsloshet

Det normala monstret under 50- och 60-talen (efter Korea-
inflationen) var foljande. En l6nekostnadsokning per timme av stor-
leksordningen 5—6 procent per ar under recessionen med viss
efterslapning in under forsta uppsvingsaret var atféljd av en retar-
derad produktivitetsokning (fran 7 procent under uppsvinget till
3—4 procent). Hiarigenom kunde 16nekostnadsokningen per volym-
enhet begrinsas till ett par procent i samband med recessionen och
vi fick — ocksa tack vare en viss sammanpressning av vinstmargi-
nalerna — den vilkdnda rytmen av en prisstegringstakt varierande
fran 1—2 procent till 6—7 procent per ar med en genomsnittlig
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prisstegringstakt pa 3—4 procent under de nira 20 aren fram
till slutet av 60-talet. Trenden i pris- och Ionekostnadsstegringen var
emellertid sakta uppatgaende under denna period.

Denna rytmik hiingde ihop med motsvarande rorelser hos syssel-
sittningsgrad och arbetsloshet. Under den relativt djupa men korta
recessionen kring 1958 steg arbetslosheten salunda till ndrmare 3
procent att jimforas med omkring 1,5 procent under hogkonjunk-
turerna pa 60-talet. Under perioderna med relativt hog arbetsloshet
sjonk loneglidningen, och avtal med laga lonehdjningstal kunde
triffas.

Ett nodviindigt villkor for den laga pris- och lonestegringstakten
under 50- och 60-talen var ocksd den laga internationella pris-
stegringstakten med snidvt begridnsade konjunkturvariationer. Ré&-
varupristrenden var stabil eller sakta fallande. Export- och import-
prisindex visade en stegringstrend pa endast 1 —2 procent per &r.

Hela detta monster brots vid slutet av 60-talet. Stegringstakten
for export- och importpriser har under 70-talets forsta halft blivit
ca 10 procent per ar och med kraftiga konjunkturvariationer: ca 30
procents stegring till 1974 och ca 5 procent till 1971, 1972 och till
1976 (enligt KIs prognos). Variabiliteten i Ionekostnadsstegringen
har drivits upp i motsvarande grad: frdn 10—12 procent per ar
i borjan av 70-talet till 6ver 20 procent 1975.

Retarderingen i produktivitetsokningen och stegringen i arbets-
16sheten var timligen normal under recessionséren 1971 och 1972.
Nagot visentligt nytt har diremot intriaffat den senaste recessionen.
Den totala sysselsidttningen har okat (med 2 procent frdn 1974
till 1975) och arbetslosheten sjunkit trots stagnationen i BNP och
fallet i industriproduktionen. En viss kortare efterslipning mellan
produktionsutveckling och effekter pa sysselsattning och arbetslos-
het har varit regel. Men 1975 ars monster ar radikalt annorlunda
an tidigare.

En viktig foljd av 70-talets kraftiga fluktuationer i pris- och 16ne-
stegringstakter och fordndringar i produktivitetstakten har blivit
ovanligt starka variationer i vinster och ridntabilitet inom narings-
livet. En indikator p& den Okade instabiliteten i vinstbildningen ar
SE-bankens berdkningar over nettoresultaten (i procent av justerat
eget kapital). Under andra hélften av 60-talet varierade denna
rantabilitet mellan 6 (1967) och 9 procent (1965 och 1969). Under
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Helt fordndrad
konjunkturpolitik
de senaste dren

70-talet ar motsvarande matt 6,4 (1971) och 12 (1974). For 1975
och sdrskilt 1976 kan man vénta rekordlaga tal. Till bilden hor stor
spridning i vinstresultat mellan nédringsgrenar och foretag samt
okad osdkerhet betrdffande inneborden av inflationseffekter pa
vinsterna.

Forandringar i stabiliseringspolitiken

Det &r givet att de forandringar i den svenska ekonomins konjunk-
turbeteende som hir diskuterats i hog grad varit betingade av
den ekonomiska politik som forts. Statsmakternas reaktioner infor
konjunkturfordndringarna har varierat over tiden, och effekterna
ddrav dr inbyggda i systemet.

En central betingelse for den forda stabiliseringspolitiken har
varit betalningsbalansens utfall. I det avseendet har forutséttning-
arna radikalt fordndrats. Idag framstar utvecklingen av bytesbalan-
sen fran 1949 ars depreciering fram till slutet av 60-talet som
narmast idyllisk. Import- och exportviarden vixte och varierade
patagligt parallellt bade pa kort och pa langre sikt. Kring recessio-
nerna 1952, 1958, 1962 och 1967 var betalningsbalansen ingen
som helst restriktion for en expansiv politik.

Men successivt under 1960-talet neutraliserades kronans under-
dervirdering (efter den alltfor starka deprecieringen 1949) sd att
mindre underskott i bytesbalansen uppstod under hogkonjunktur-
topparna 1965 och 1969—70. I sjdlva verket utloste det i dagens
perspektiv ynkliga underskottet i bytesbalansen 1969—70 (mot-
svarande 3 procent av importvdrdet) en starkt restriktiv politik
under 1971 och 1972. Denna blev effektiv pa sa satt att den foljdes
av ett kolossalt overskott 1973 (11 procent av importen). S& kom
oljechocken, virldsrecessionen, okande underskott i bytesbalansen
— men trots detta en expansiv stabiliseringspolitik som eliminerade
alla tendenser till 6kad arbetsloshet. For 1975 rdknar vi med ett
rekordunderskott pa drygt 12 procent av importvardet (dock vé-
sentligt ldgre an under valutakrisaret 1947 — Over 20 procent av
importviardet, men den géngen Overvanns valutakrisen snabbt bl a
genom deprecieringen 1949).

Det dr markligt att mot denna bakgrund studera bade instdll-
ningen till stabiliseringspolitiken och dess varierande effektivitet.



Atgarder siitts ofta
in for sent

Stor experimentlust med finans- och penningpolitiska medel upp-
stod fran borjan av S50-talet. Inriktningen var i forsta hand att
stabilisera néringslivets investeringar med stod av ett paket av
atgarder. Framgangen var pataglig under aren 1955—63. Man
lyckades forskjuta expansionen av de privata investeringarna fran
hogkonjunkturaren 1955—56 till 1958 éars recession och darmed fa
till stdnd en investeringsboom i forsta hand inom industrin fram
till 1962.

Statsmakterna hade under denna tid storre framgéng med att
forhindra arbetsloshet dn att dampa inflationstakten under hog-
konjunkturperioderna. Det har hela tiden funnits en tendens att
sdtta in restriktiva ekonomisk-politiska atgiarder alltfor sent under
hogkonjunkturen. Detta var alldeles sarskilt fallet 1969—70 med
efterslapande kontraktionseffekter under foljande recession. I
sjalva verket bidrog finanspolitiken till att fordjupa konjunktur-
nedgangen 1971—72. Man kan forklara denna omvénda stabilise-
ringspolitik med hédnvisning till malen att dimpa inflationstakten och
forbdttra betalningsbalansen. Man kan dven hdavda att stabiliserings-
politiken varit framgangsrik i dessa hdnseenden — en vésentlig
diampning i stegringstakten for 16nekostnaderna och 1973 ars stora
bytesbalansoverskott. Men vilken paradoxal omkastning i stabili-
seringspolitikens inriktning 1974—75! Trots ett stort och vdxande
underskott i bytesbalansen och rekordhog inflationstakt satsar rege-
ringen med stor framgang pa en effektiv stimulanspolitik. Det mal
man misslyckades med 1971—73 (full sysselsittning) blir fullt till-
godosett, medan mal som géller inflation och betalningsbalans nés-
tan helt negligeras, dtminstone om man domer efter uppnadda
resultat.

Slutsatser
Denna genomgéng av efterkrigstidens konjunkturerfarenheter med
koncentration pa recessionerna ger anledning till slutsatsen att
konjunkturen som fenomen sedan slutet av 60-talet Andrat karak-
tar. Det dr farligt att gora mekaniska prognoser av den typ vi
inledningsvis antydde med ledning av tidigare erfarenheter.
Det finns ekonomer — inte bara “’cranks” — som faster vikt vid
de ldnga vagorna i ekonomisk aktivitet som synes interferera med
de vanliga korta konjunkturrorelserna pa 4—S5 ar. De mycket langa
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betingelser?
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styrkan i konjunk-
turuppgadngen siker

s k Kondratieff-cyklerna med vaglingder pd omkring 50 ar nadde
botten i vagdalarna under de svaraste depressionerna: 1823—29,
1875—79, 1929—35 — och nu skulle det vara tid igen! Depressio-
nen ser ut att bli sdrskilt svar nar vagdalen i Kondratieff-cykeln
sammanfaller med den fallande grenen av den 15—20-ariga sk
Kuznets-cykeln, som framfor allt hanfor sig till byggnadsverksamhet
i vid mening. Detta hande i nedgangen till den djupa virlds-
depressionen pa 30-talet. Som vi vet har i ett flertal lander bygg-
nadsverksamheten — sirskilt bostadsbyggandet — nétt en topp vid
slutet av 60-talet och befinner sig nu i en fallande trend.

Detta dr utslag av en pessimistisk ’vagmetafysik” som inte bor
tas alltfor allvarligt. Det finns ingenting obonhorligt i dessa mer
langsiktiga trendrorelser; de varierar dessutom starkt till omfattning
och karaktar. Men sa langt kan man ta dessa mer strukturellt
betingade vagrorelser pd allvar att en del av de gynnsamma betingel-
serna for efterkrigstidens relativa stabila och snabba tillvdxt kan ha
forsvunnit eller forsvagats sedan slutet av 60-talet.

Foljande fordandringar — konjunkturella/strukturella och med
avseende pa den ekonomiska politikens funktionssatt — maste hal-
las i minnet vid en bedomning av de narmaste arens ekonomiska
utsikter.

1 Sjilva djupet och langvarigheten i den internationella recessio-
nen ir en ny erfarenhet som forsvarar analogier med tidigare for-
lopp. Det dr visserligen rimligt att vdnta en sedvanlig uppstuds i
konjunkturen nir avvecklingen av de stora lagren ar avklarad och
en stark efterfrdgestimulans kommer att slappas fram. Men det
finns risk att stimulansen blir otillracklig for att en allmidn expan-
sion i efterfragan fran konsumtion och investeringar skall komma
till stand. Avstandet till fullt kapacitetsutnyttjande ar ovanligt
langt. Arbetslosheten kan fortsdtta att stiga och vid fortsatt inflation
bidra till forsiktig 0kning i hushallens konsumtionsutgifter.

2 Minskande internationell handel ar ett nytt fenomen for efter-
krigstiden och en funktion av djupet i de olika ldandernas konjunk-
turbakslag. Det finns kumulativa inslag i denna krympningsprocess.
Risker for restriktiva handelspolitiska atgiarder har aktualiserats och
kan inte nonchaleras. P4 den positiva sidan bor ldggas det mer
flexibla funktionssdtt som foljt av de rorliga vdxelkurserna. Hade
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Bretton Woods-systemet bestatt, skulle depressionstendenserna sa-
kerligen varit starkare.

3 En ny sorts restriktion pa ett starkt internationellt uppsving —
som inte varit aktuell sedan de forsta efterkrigsaren — giller till-
gangen pa energi, ravaror och livsmedel. Uppsvinget 1973 bromsa-
des upp genom viéxande knapphet och flaskhalsar pa olika omra-
den. Ingen kan idag bedoma risken for en upprepning av 1973
ars uppbromsning fran tillgangssidan. Men risken finns — inte minst
pa olje- och energisidan.

4 Avgorande for hastigheten i den internationella konjunktur-
uppgangen blir stabiliseringspolitiken i olika linder. Fa saker ar
svarare for en ekonom dn att prognosticera ekonomisk politik.
En kombination av komplikationer av icke tidigare skadat slag
gor osakerheten pataglig. Inflation och utsikter till accelererad
pris- och 16nestegring haller tillbaka en annars acceptabel expansiv
penning- och finanspolitik. P4 samma sdtt verkar ovanligt stora
budgetunderskott liksom i vissa fall bestdende ojamvikt i betal-
ningsbalanserna. Regeringar i konjunkturledande lander (USA och
Visttyskland) tycks beredda att acceptera bestaende hog arbetslos-
het for att konsolidera resultaten av den inflationsddmpande poli-
tiken. For Sveriges del hanger konjunkturutvecklingen 1976 och
1977 i hog grad pa styrkan och stabiliteten hos det internationella
uppsvinget.

Vid given internationell utveckling kan ocksa en forandrad ka-
raktdr hos det svenska konjunkturbeteendet betyda ett annorlunda
uppsvingsmonster. Var oversikt leder till observation av foljande
styrke- och svaghetsfaktorer.

5 En ldgre utvecklingstakt for BNP och produktivitet kan fa
svarbestdimbara konsekvenser for konjunkturforlopp och inflation.
Stegringstakten av reala BNP lag for forsta hilften av 70-talet pa
3 procent per ar (mot 4—S5 procent tidigare). 1975 ars langtids-
utredning riaknar med 3,5 procent for resten av 70-talet.

6 Instabilitet i sparkvot och konsumtionsutgifter hor uppenbarli-
gen till 70-talets melodi. Det dr ddrfor osdkert om 1976 ars kon-
junktur far stod av tillrackligt snabbt expanderande konsumtions-
utgifter.
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7 Har de tvd senaste arens orimligt starka lonekostnadsstegring
forsvagat naringslivets konkurrenskraft? — Konjunkturinstitutet har
forsokt visa att relativa prishdjningar pa svenska exportvaror med-
fort forlust av marknadsandelar under 197S. Fortsatt forsvagning
i konkurrenskraften kan medfora att den svenska exporten far en
mindre kraftig skjuts av ett internationellt konjunkturuppsving.

8 En annan sida av denna utveckling ar en stark forsamring av
sarskilt industrins vinster, 16nsamhet och likviditet under loppet av
1975 och med risk for fortsatt forsamring 1976. Vinstraset ser ut
att bli mycket kraftigt. Kombinationen av osedvanligt stark lone-
kostnadshojning, produktivitetsminskning och dampad exportpris-
stegring bor medfora ovanligt stora finansieringsproblem och likvi-
ditetspafrestningar, om investeringar och sysselsattning skall hallas
uppe.

9 Den ovanliga kombinationen av nedgang i arbetsproduktivitet
och uppsving i sysselsdttningen under 1975 ars recession innehaller
betydande instabilitet. De finansiella resurserna och mdjligheterna
att producera pé lager har grianser. Det finns risk for en uppgang
i arbetslosheten under 1976 — i stil med forloppet under tidigare
recessioner fast med langre eftersldpning.

10 Vinstnedgangen och 6kande finansieringssvarigheter kan ocksa
medfora att planerade investeringar uppskjuts och att investerings-
volymen sdrskilt inom industrin reduceras. Det kan eventuellt bli
friga om samma reaktion som efter 1961. Industrins investeringar
fordes genom en aktiv investeringspolitik successivt upp pa en 60
procent hogre niva dn 1957, varefter foljde en lang stagnations-
period. P& samma sdtt har 1975 ars volymniva efter successiv upp-
gang kommit ndra S50 procent over 1969 ars. Risken finns att
rantabilitetsnivan aterfors till relativt 1ag niva och att vi far en ny
stagnationsperiod for industrins investeringar.

11 Som ovan framhallits dr den svenska ekonomisk-politiska pro-
blemstdllningen i vésentliga hdnseenden ny och annorlunda dn vid
tidigare recessioner. Vi star infor ett a&r med i huvudsak fortsatt
stagnation, vaxande arbetsloshet och forsvagat investeringsklimat.
Till skillnad fréan tidigare recessioner rader det full visshet om att
ett stort underskott i bytesbalansen bestar och utgdr en allvarlig



restriktion for en generellt expansiv ekonomisk politik. Svagheten
i konjunkturen ligger pa export- och investeringsomradena som ar
svéra att styra.

o

Det finns & andra sidan anledning till viss optimism pa litet
langre sikt, ndar det internationella konjunkturuppsvinget val kom-
mit ordentligt i gadng. Den stabilt hoga och vidxande investerings-
nivdn inom industrin under 70-talet ar ganska unik bland indu-
strilinderna i vast. Det borde sdlunda finnas relativt god export-

kapacitet nér efterfrigan viaxer — om det svenska kostnadsldget
inte lagger hinder i vdgen.
Risk for ny tvasiffrig Ett allvarligt fragetecken vid konjunkturbedomningen pa nagot

inflation vid ndsta langre sikt ar hur stark inflationsrorelsen under kommande upp-
hogkonjunktur  sving kommer att bli. Erfarenheterna pekar pi en ’ratchet-effekt”
— man startar i varje recession fran hogre 16ne- och prisstegrings-
takt. Som ovan framhallits finns det risk for en ny accelerering av
inflationen kring hogkonjunkturtoppen — @ven om en ny konstella-
tion av speciella olycksfaktorer (oljechock, missvédxt osv) inte dri-
ver fram en ny prisexplosion. For Sveriges del bor utsikterna till en
ny internationell inflationsvéag éater stélla problemet om de ekono-
misk-politiska mdjligheterna att hindra en onddig spridning av
denna inflationsvag till pris- och 16nebildningen inom landet.

Kommentar av Erik Lundberg (april 1980)

Det framhalls kanske inte tillrackligt uttryckligt i detta kapitel att
det ar storleken av den exogena storningen av konjunkturforlop-
pet som ar sd unik. Det normala konjunkturmonster som skildras
— internationellt och nationellt — har utbildats under franvaro av
stora storningar. Oljeprischocken 1973 —74 kom sedan en interna-
tionell, inflationsbetonad boom bodrjat vdanda nerdt och utloste
processer som avvek fran monstret. Nya inflationsimpulser kom
samtidigt med depressiva tendenser, som understoddes av re-
striktiv ekonomisk politik i en rad lander.

Storningen pa den svenska ekonomin blev exceptionellt stor,
men reaktionen blev inte onormal om man ser pa den primara
nedgéangen i exportvolymen och investeringsreaktionen. Inte ens
Ionekostnadsexplosionen 1975—76 var egentligen onormal under
rddande inflatoriska betingelser. Det var den forda stabiliserings-
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politiken som blev starkt onormal, bade i jamforelse med politiken
i andra lander och med hansyn till den héga ambitionsnivan att
halla sysselsattningen uppe med hjalp av en stark expansionspo-
litik.

Risken for fortsatt onormalt monster for konjunkturutveckling-
en diskuteras inte tillrackligt i kapitlet. Detta galler t ex hinder for
en normal exportaterhamtning vid av kostnadslaget hammad
konkurrenskraft. Effekten av en starkt overvarderad krona pa kon-
junkturbeteendet behandlas knappast har (men i andra kapitel).

Kapitlet innehdller en del resonemang om en efterslapning i
produktivitetstillvaxten, dvs att lAngsammare tillvaxt skapar dnd-
rade betingelser ocksa for det kortsiktiga konjunkturforloppet. Det
finns antydningar om att ocksa tillgangssidan och inte bara efter-
frdgan spelar roll i konjunkturutvecklingen. Men den stora och
svara frdgan om hur strukturstorningar kan komma att paverka
produktionsbetingelserna ar annu inte framme i debatten. Det
talas alltjamt om den rekordhdga investeringsnivan (sarskilt inom
industrin) under aren 1970—76 som en garanti for stora kapaci-
tetsreserver. Hur stor del av dessa investeringar som visade sig
vara felaktiga (i varv, stél, skogsindustri m m) har aldrig analyse-
rats.

Till bilden av forandrat konjunkturbeteende hor ocksa nya atti-
tyder till arbetskraftens rorlighet och nya signaler for arbetsmark-
nadspolitiken. Betingelserna for ett uppsving har darmed férand-
rats. Dessa frdgor har emellertid diskuterats av Konjunkturrddet i
andra sammanhang.



Forsodrjningsbalanser 1974—78

Procentuell volymforéndring fran foreg ar
1974 1975 1976 1977 1978

Tillgang
BNP 4.1 0,9 1,2 —-24 24
Import av varor och
tjanster 17,9 -3,3 8,1 —-48 —-64
Summa tillgang 6,6 0,0 2,6 29 0,3
Efterfragan
Bruttoinvestering 11 -0,3 -1,2 —-28 —6,0
naringsliv 10,8 0,9 2,4 -6,1 —17,9
ddrav: industri 10,9 1,3 02 -—-171 —-217
statliga myndigheter
och affarsverk —47 2,7 -0,2 —54 3,3
kommuner —6,4 -1,4 -3,5 85 —3,1
bostader -71 -3,5 —-8,8 -25 179
Lagerinvestering 2,6* o6* -08* -32* —-11°*
Privat konsumtion 4.4 3.1 4.0 -09 -07
Offentlig konsumtion 3,0 5.1 4.4 2,7 3,1
Export avvaror och
tjianster 6,9 -89 5,5 0,4 7,6
Summa efterfragan 6,6 0,0 2,6 -29 0,3

*Forandring i procent av foregaende ars BNP

Kéllor: Finansplaner och Konjunkturldgen
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Viktigt att fa

en riktig bild av
konjunkturforloppet
darfor att
stabiliseringspolitiken
har lang verkningstid
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3.5 Ar riktiga konjunkturprognoser
mojliga — och onskvarda?

Ett grundlaggande villkor for en framgangsrik stabiliseringspolitik
ar att de stabiliseringspolitiska atgarderna ar val avvdagda bade vad gal-
ler storlek och lokalisering i tiden. For sent insatta stimulansatgarder i
en lagkonjunktur kan driva pad inflationen och forsimra betalnings-
balansen, medan for sent tillslagna bromsar i en hogkonjunktur kan
paverka sysselsdttningen negativt.

Under mellankrigstiden var konjunktursvangningarna mycket kraftiga.
Arbetslosheten bland industriarbetarna kunde under depressionerna
uppga till over 20 procent. Mot denna bakgrund ter sig efterkrigstidens
konjunkturrorelser relativt blygsamma. Denna lugnare konjunkturut-
veckling kan forklaras av den mera framgéngsrika stabiliseringspoliti-
ken, vilken i sin tur beror pa forbattrade analysinstrument — den
keynesianska konjunkturteorin — och pé ett bittre informationsunder-
lag i form av statistiska data.

Att efterkrigstidens stabiliseringspolitik varit mera framgangsrik an
mellankrigstidens innebar emellertid inte att den &ar problemfri. En
grundlaggande svarighet ar den relativt langa verkningstiden hos méanga
stabiliseringspolitiska atgarder, vilket i princip gor det nodvandigt att
forekomma problemen med ekonomisk-politiska atgarder for att en
framgéangsrik stabiliseringspolitik skall uppnas. Bedomningen av kon-
junkturutvecklingen blir darigenom central. Den osdkerhet som alltid
avilar framtidsbedomningar forsoker man reducera genom att anvanda
olika typer av prognosinstrument, t ex trendframskrivningar, barometer-
data, ledande indikatorer och ekonometriska modeller.

De officiella prognoserna i Sverige — KIs rapporter och regeringens
(finansdepartementets) prelimindra nationalbudgetar — har inslag av
alla de naimnda metoderna. De officiella konjunkturprognoserna i Sve-
rige ar i hog grad informella. Skillnaden mellan en informell prognos-
metod och en formell ekonometrisk ligger dock mera i graden &n i
arten. Aven nar det giller ekonometriska modeller ar det namligen nod-
vandigt att forsoka ta hansyn till effekterna av strukturella forandringar,
som #dndrade skatteregler, inforande av lag om anstallningstrygghet etc.



En prognos som inte
trdffar rdtt kan dnda
vara bra

Officiella konjunktur-
prognoser kan syfta
till att paverka
utvecklingen

Prognoser kan paverka utvecklingen

Fragan om hur vdl man har lyckats prognostisera konjunkturutveck-
lingen i exempelvis den prelimindra nationalbudgeten kan inte ges nagot
entydigt svar. Traffsdkerheten i en konjunkturprognos kan inte meka-
niskt bedomas utifrdn avvikelsen mellan prognos och utfall. Man maste
vid bedomningen av precisionen i en prognos t ex ta héansyn till att ut-
fallet kan ha péaverkats av storningar av exogen natur, som oljekrisen”,
eller av ekonomisk-politiska forandringar som inte beaktats i prognosen.

Om den ekonomiska politiken ldggs om till foljd av bedomningen
i en prognos, kommer saledes prognosen indirekt att andra den eko-
nomiska utvecklingen sd att sannolikheten minskar for att prognosen
skall traffa ratt. En konjunkturprognos, och speciellt en officiell som
nationalbudgetprognosen, kan emellertid ocksa direkt dndra konjunktur-
utvecklingen genom att paverka hushéllens och foretagens forvént-
ningar och handlande. De officiella konjunkturbedomningarna kan dér-
for ocksa vara ett avsiktligt led i den ekonomiska politiken. Ett inte
orimligt antagande dr att dessa konjunkturprognoser avsiktligt under-
skattar forviantade fluktuationer i konjunkturutvecklingen, dvs har en
medveten “forsiktighets-bias”. 1 uppgéngsfasen skulle syftet vara att
ddmpa inflationsforvantningar, halla tillbaka loneglidning och skapa
lugnare klimat vid avtalsforhandlingar. I nedgangsfasen skulle syftet
vara att inte skapa pessimism, vilken negativt kan paverka foretagens
och hushallens forvdntningar och ddrigenom ocksd deras investerings-
och konsumtionsplanering. Vidare kan antas att de officiella progno-
serna for vissa variabler, exempelvis kommunala investeringar, skall
ses snarare som planer — sannolikt med visst matt av Onsketdnkande
— 4n som prognoser.

Det finns ocksa andra felkdllor som paverkar mojligheterna att gora
en “’rdttvis” prognos-utfallsanalys. En sadan felkdlla dr att prognos och
utfall vanligtvis berdknats pa olika dataunderlag. Underlaget for prog-
noser utgors av mycket prelimindra siffror. For utgngsaret har man
vanligtvis data endast for de tva eller tre forsta kvartalen. Utfallen dr
berdknade pa reviderade dataserier.

Analys av den officiella svenska BNP-prognosen

Det dr lampligt att borja en prognos- och utfallsanalys med att studera
BNP-prognosen. Genom kopplingen mellan produktionsutveckling och
sysselsdttning, liksom mellan graden av resursutnyttjande och inflation
och betalningsbalansproblem, har den forviantade BNP-utvecklingen en
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Viktigast att
konjunkturfasen
bedoms riktigt

avgorande betydelse for stabiliseringspolitiken. Nationalbudgetens BNP-
prognos ar darfor ett strategiskt métt pa regeringens bedomning av kon-
junkturutsikterna for den ndrmaste framtiden. Denna prognos utgor
ocksa en viktig del av beslutsunderlaget for 16ntagarorganisationer, fore-
tag, offentliga myndigheter osv.

I den foljande analysen av prognosutfallet for BNP har vi bedomt
prognosen som riktig nir den avviker mindre dn 0,5 procentenheter
fran utfallet. Som matt pa traffsikerhet hos en prognos dr emellertid
inte antalet traffar satt i relation till antalet bommar det bdsta. En
prognos med en genomsnittligt sett liten avvikelse torde vara att fore-
dra framfor en prognos med manga fulltriffar men med en eller ett
par rejila missar. Men allra viktigast dr att konjunkturfasen inte felbe-
doms alltfor manga génger. En felaktig konjunkturbedéomning kan for-
anleda ekonomisk-politiska atgirder som far destabiliserande effekt.

Konjunkturutvecklingen kan beskrivas med ett diagram over BNPs
tillvaxttakt.

DIAGRAM 6
Modell dver konjunkturutvecklingen

Differensen mellan BNPs faktiska och langsiktiga tillvaxttakt kan ses
som ett matt pa graden av utnyttjandet av de tillgdngliga produktions-
resurserna i samhallet i form av arbete och kapital

BNP
Hsgkonjuktur

BNPs faktiska tillvesct

BNPs langsiktigo
(eller "normala®) tillvtixt

Lagkonjuktur
P Tiden

Genom att som i diagrammet definiera h6gkonjunktur som hogre BNP-
tillvixt an den normala och ligkonjunktur som ldgre har vi den ndod-
viandiga referensramen for prognosutfallsanalysen. Om prognosen lig-



' Utfallen, dvs den hel-
dragna linjen, bygger pa
data fran nationalraken-
skaperna, medan den s k
normalutvecklingen har
berdknats som ett glidande
aritmetiskt genomsnitt ver
de fyra senast kdnda
observationerna pa till-
vaxttakten vid respektive
prognostillfalle.

For en utforligare diskus-
sion om metodiken vid
prognos- och utfallsanalys
samt for referenser se
Hultcrantz: '"Prognos och
ekonomisk verklighet' i
Lundberg: "'Svensk finans-
politik i teori och praktik'"
(1971)

2 Den trendmassiga utveck-
lingen har beraknats som
ett glidande aritmetiskt ge-
nomsnitt 6ver de fyra se-
nast kdnda observationer-
na av tillvixttakten vid res-
pektive prognostillfalle.

’ Det genomsnittliga prog-
nosfelet definieras

$ju-P

n

¢ For perioden 1971—1975.

s Det matt vi
formellt skrivas

anvant kan

3 (U-P)?
T(U-T)

Namnaren i uttrycket finns
med for att normalisera
spridningsmattet i taljaren.

Beteckningar:

U = utfall, P = prognos,
T = den trendmassiga ut-
vecklingen (se foregaende
not), n = antalet observationer.

ger mer an 0,5 procentenheter fran utfallet men pa samma sida om den
streckade linjen (normalutvecklingen), implicerar detta att konjunktur-
bedomningen varit riktig men att prognosen under- eller Gverskattar
konjunktursvingningen. I det forra fallet ligger prognosen mellan den
heldragna och den streckade linjen, i det senare utanfor den heldragna.
Slutligen giller att konjunkturbedomningen &r felaktig om prognos och
utfall ligger pa var sin sida om den streckade linjen.

I diagram 7 har de officiella svenska BNP-prognoserna i KIs host-
rapport och den preliminéra nationalbudgeten prickats in i analogi med
diagram 6.!

DIAGRAM 7
Officiella BNP-prognoser? i Sverige 1966—1975

Konjunkturinstitutets och finansdepartementets konjunkturbedémningar
1966—1975 stallda mot den faktiska konjunkturutvecklingen

= Utfall, Nationalrdkenskaperna

Trendmdssig utveckling

+ + Prognos enligt Finansplanen

0
OO Prognos enligt konjukturinstitutet:
-1 hostrapport
-2
-3
1966 67 68 ¢9 70 71 72 73 74 75
TABELL

BNP-prognoser 1976 — 1980 f6r Sverige (Finansplanen och
Kis héstrapport) och tér hela OECD (OECDs)

Finansplanen Hostrapporten OECD
Prognosen traffar ratt (<+0,5) 1 2 3
Prognosen 6verskattar
konjunktursvangn. 1 - -
Prognosen underskattar
konjunktursvangn. 1 1 1
Felaktig konjunkturbedémning 1 1 -
Genomsnittligt prognosfel 2,0 1,8 0,5
R-koefficient 0,78 0,83 0,53

Anm: Berakningstekniska prognosfel och R-koefficient beskrivs i not 3 och 5, s 87.
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Utifrdn diagram 7 kan man dra foljande slutsatser. For det forsta
triffade finansdepartementet under den 10-ariga observationsperioden
inte rédtt nagon gang vad giller BNPs Okningstakt (<0,5 procentenhe-
ters avvikelse). KI hade tva fulltraffar. For det andra har man pa fi-
nansdepartementet felbedomt konjunkturutvecklingen en gang, nim-
ligen 1972, nar man antog ait tillvixttakten skulle ligga strax Oover den
normala medan den kom att ligga under. KI har inte felbedomt négon
gang.

Den svenska konjunkturutvecklingen har under hela efterkrigstiden
praglats av en anmairkningsvard regelbundenhet. Detta monster med
klart urskiljbara konjunkturtoppar i genomsnitt vart femte ar och dar-
emellan en period med visentligt lagre BNP-tillvaxt framgar ocksa
tydligt for observationsperioden i diagram 7. Det dr darfor mindre for-
vanande att man i de officiella BNP-prognoserna vanligtvis triffat ratt
vad giller konjunkturfas men desto mer att man vid 13 av dessa 19
prognostillfillen underskattat konjunktursvingningen och i endast fyra
Overskattat. Detta talar for en avsiktlig forsiktighets-bias.

Prognoserna har under den senare feméarsperioden inte varit bittre
an under den tidigare och nagon tendens till battre prognoser Gver ti-
den kan saledes inte iakttas. Men detta kan ocksé tolkas som att sva-
righeterna att gora konjunkturprognoser oOkat parallellt med en okad
kunskap i prognosfragor.

Nationalbudgetens BNP-prognos jamford

med nagra utlandska prognoser

Hur star sig da den officiella svenska konjunkturprognosen (prelimi-
nidra nationalbudgeten) i jamforelse med andra konjunkturprognoser?
— Eftersom inhemskt jamforelsematerial saknas, atminstone for en
langre foljd av ar och bortsett fran KIs hostrapport, maste jamforelsen
goras med utldndska prognoser.

Ett problem vid jimforande prognosutvdrderingar ar att tidpunkten
for publiceringen av de olika prognoserna varierar. En uppfattning om
denna felkillas betydelse kan man fa genom att jamfora nationalbud-
getprognosen med just KIs hostrapport. Den senare prognosen pub-
liceras ungefidr ett kvartal fore nationalbudgetprognosen i finansplanen.
Som framgar av diagram 7 ar finansplanens bedomning inte entydigt
den bittre, och detta giller speciellt for den senare delen av observa-
tionsperioden. Vi har dven gjort motsvarande jamforelse mellan den
host- och varprognos som publiceras av det engelska National Institute
for Economic and Social Research (NIESR). Inte heller dar kan man
iaktta nagon forbattring mellan prognostillfdllena — snarare motsatsen.
Skillnaden i prognostidpunkt kan darfor hanforas till de mindre allvar-
liga felkéllorna i en jamforande utviardering av konjunkturprognoser.



Vilka slutsatser kan man da dra av en sddan jamforande studie? —
Generellt tycks svarigheten att gora konjunkturprognoser ha okat i den
meningen att den konjunkturella variationen har varit storre under den
senare delen av observationsperioden dn under den forra. Prognoserna
har ddaremot genomsnittligt sett haft ungefar samma traffsikerhet trots
den okade svarigheten, vilket kan tolkas som att prognosinstrumenten
successivt har forfinats.

For den svenska nationalbudgetprognosen har vi konstaterat en mar-
kerad forsiktighets-bias. Samma tendens finns, om @n mindre tydlig,
i de andra prognoserna. For England och Visttyskland géller detta sa-
vdl den officiella prognosen som de konkurrerande, varfor denna ten-
dens likavadl kan hdnforas till en inbyggd konservatism i prognosmodel-
lerna som till ett forsok att politiskt styra de officiella prognoserna.
(Jamfor diagram 8).

DIAGRAM 8
BNP-prognoser England, Vasttyskland och USA 1968—1975

Nagon systematisk skillnad mellan officiella och andra prognoser tycks

ej foreligga
England Vasttyskland USA
%
+ +
g - IR
+ = |
2] . 57 o *lo o \
oo =
o]l Mgl SLe S 317 e\ A /
; s \ ¥ p, Y . %’ i O
..3 \‘ o= " \ o ‘
% n +
g F1s ¢ AN J 1
R =
hY +
1968 69 70 71 72 73 74 75 1968 69 70 71 72 73 74 75 1968 69 70 71 72 73 74 75
++ Prognos enligt eng.ifinansdep ++ Prognos enligt VT finansdep ++ Prognos enligt Economic Report
OO Prognos enligt OECD (dec) O O Prognos enligt OECD (dec) Clftlo i
e o Prognos enligt National Institute * » Prognos enligt 5-prognosinst OO Prognos enligt OECD (dec)
Trend Trend Trend
= Utfall, NIESR — Utfall, FN-statistik = Utfall, FN-statistik
England Vasttyskland USA
Fin. OECD NI Fin. OECD 5-PlI Fin. OECD
Prognosen traffar ratt (< *=0,5) 1 1 2 1 2 1 1 4
Prognosen oOverskattar konjunktursvangn. 3 2 2 1 1 1 4 1
Prognosen underskattar konjunktursvangn. 2 1 0 5 4 4 2 3
Felaktig konjunkturbedémning 2 4 4 1 1 2 1 0
Genomsnittligt prognosfel 1,6 1,5 1,6 2,3 2,4 2,6 2,7 1,3
R-koefficienten 0,83 0,85 096 0,76 0,83 0,86 0,74 0,49
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Urvalet av ldnder i jimforelsen har gjorts sa att det skall vara mojligt
att studera om precisionen i prognosarbetet dr avhangigt av lindernas
storlek och utrikeshandelsberoende. Det forefaller ju naturligt att anta
att prognosproblemen #r storre i sma och starkt utrikeshandelsberoende
linder eftersom exportprognosen ar ett av de svaraste och osdkraste
momenten i en konjunkturanalys.

DIAGRAM 9
Officlella BNP-prognoser Norge och Holland 1966 —75

De officiella BNP-prognoserna for Norge och Holland har varit féga
framgangsrika 1966 — 75

Norge
* 1= + + 4 Frognos enligt Nasjonalbudsjettet
L " A A Trend
0 A A g / VA = Utfall, Dkonomisk uts
. yn
=1 M v + \'/ \‘
-2
Holland
! + Vﬁ‘vi + + Prognos enligt Central Planning
0 + Bureau
0 ot i \‘ + |+ Trend
I' = — Utfall, FN-statistik
-2 7 £ 3
B \
p + l\
-5 -
1966 67 68 69 70 71 72 73 74 75
Norge Holland
Prognosen traffar ratt (< +0,5) 5 2
Prognosen overskattar konjunktursvangn. 1 2
Prognosen underskattar konjunktursvangn. 0 2
Felaktig konjunkturbedémning 4 4
Genomsnittligt prognosfel 1,37 (1,71) 1,10 (0,90)
R-koefficienten 09 (1,1 19 (1,8)

'FOr perioden 1971-75.



Stora missar
i OECDs prognoser

De officiella BNP-prognoserna for Norge och Holland har varit foga
framgangsrika i jamforelse med Ovriga prognoser i studien. BNP-
prognoserna for dessa bada linder ger t o m siamre resultat dn en fram-
skrivning av en linjar trend skulle ha givit (R >1, jamfor diagram 9).
Den svenska nationalbudgetprognosen har dock varit anmarkningsvirt
framgangsrik i jamforelse med dessa bada prognoser.

Vi har ocksa studerat OECDs prognos for det samlade OECD (dia-
gram 10). Denna prognos, liksom OECDs bedomningar for de stora
landerna, ar intressanta eftersom det kan antas att speciellt de sma ut-
rikeshandelsberoende linderna hdmtar underlag for sina exportprogno-
ser bl a fran dessa linder. OECDs prognoser for England, Vasttyskland
och USA avviker inte anmirkningsvart fran de andra studerade pro-
gnoserna for dessa lander. Prognosen for hela OECD utgbrs av summan
av olika linderprognoser, varfor felen kan hirledas frin dessa. De
manga missarna vad géller konjunkturfas och det relativt stora genom-
snittliga prognosfelet i OECD-prognoserna men ocksd de andra pro-

DIAGRAM 10
OECDs BNP-prognos for hela OECD 1968 —75

OECDs prognos fér det samlade OECD é&r viktig d& den utgér under-
lag fér de enskilda landernas exportprognoser

OECD
.VO +

+ + Prognos enligt OECD, december

Trend
w— Utfall, OECD-statistik

&
b s
; ¥
-6 N

1968 69 70 71 72 73 74 75

Prognosen traffar ratt (< #0,5) 1
Prognosen &verskattar konjunktursvangningen 2
Prognosen underskattar konjunktursvdngningen 2
Felaktig konjunkturbedémning 3
Genomsnittligt prognosfel 18
R-koefficienten 0.80
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gnoserna for de tre stora ekonomierna pekar pa en allvarlig svérighet
nar det giller att gora exportprognoser for de sma exportberoende ldn-
derna.

I studien ingar savil prognoser byggda pa sofistikerade ekonometriska
system — t ex prognosen fran NIESR i England samt prognoserna fran
det engelska finansdepartementet och den holldndska planbyran — som
prognoser av informell karaktdr. Som vi redan inledningsvis antytt ar
skillnaden mellan dessa prognosmodeller framst en skillnad i grad, och
det dr darfor knappast forvanande att det inte gar att sdtta den ena an-
satsen framfor den andra vad giller prognosernas traffsiakerhet.

Slutsatsen av denna analys av BNP-prognoserna ar att den svenska
nationalbudgetprognosen star sig mycket vil i internationell jamforelse.
For att fa forklaring till detta maste vi ocksa studera prognoserna for

jamforelse  de enskilda efterfragekomponenterna.
BNP-prognosen battre dn prognoserna
foér de enskilda komponenterna
I tabell 4 granskar vi BNP-prognosen uppdelad pd de olika efter-
fragekomponenterna. Tva matt har diarvid anvidnts — dels det genom-
snittliga prognosfelet, dels den ovan definierade R-koefficienten. Det
senare mattet ar mera komplicerat men har den fordelen att det &r
normaliserat, vilket innebar att prognosfelet i en variabel vagts med ett
matt pa svarigheten att prognostisera denna variabel. Detta ger moj-
lighet att jamfora precisionen i prognoserna for olika BNP-komponen-
ter. Vi skall darfor huvudsakligen fora diskussionen med utgangspunkt
fran R-koefficienten. En R-koefficient som dr storre @n 1 innebdr att
en framskrivning av trenden skulle givit ett bdttre prognosresultat.
TABELL 4
Det genomshnittliga prognosfelet fér BNP-komponenterna.
Inom parentes anges R-koefficienten
Privat- Brutto- Offentlig  Import Export Medel- BNP
Prognos konsum-  investe- konsum- varde
tion ringar tion
PNB — Sverige 1,5 (096) 1,9 (1,01) 1,2(080) 46 (0,77) 4,1 (0,78) 2,7(086) 1,1(0,69)
NB — Norge 1,2 (1,12) 5,8 (065 1,3(0,71) 24 (056) 3,9 (092) 29 (0,79) 0,9 (1,37)
CPB — Holland 1,4 (0,74) 56 (1,26) 1,4 (096) 42(093) 43 (082 3,4(094) 1,9 (1,10)
NIESR — England 1,0 (0,55) 3,2(1,99) 1,5 (078) 4.2(090) 3,5(0,79) 27 (1,000 1,5 (0,98)
Medelvéarde 1,3 (0,84) 41 (1,23) 1,4(0,81) 39 (0,79) 4,0 (083) 2,9 (090) 1,3 (1,03)
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Jimfér man de tva hogra kolumnerna i tabell 4, framstar den
norska, och i viss man den hollandska, i annan dager. Man har i dessa
prognoser genomsnittligt sett lyckats ungefdar lika bra vad giller att
prognostisera BNP-komponenternas utveckling som i den svenska pre-
limindra nationalbudgeten, men prognosfelen har vid sammanviagningen
till en BNP-prognos inte tagit ut varandra i samma utstrackning som
i den svenska. Den svenska BNP-prognosen har storre traffsakerhet an
var och en av prognoserna for de enskilda BNP-komponenterna. For
den norska prognosen giller motsatsen.

Inte heller denna detaljanalys av prognoserna for efterfragekom-
ponenterna ger nagot underlag for slutsatser om skillnader i traffsaker-
het mellan prognoser hdrledda fran ekonometriska system och infor-
mella prognosansatser. Prognoserna fran NIESR och den holldndska
planbyran har ekonometrisk grundval medan de norska och svenska
kan kallas informella.

Studerar man prognoserna for de enskilda efterfragekomponenterna,
framstar bruttoinvesteringarna som den framsta stotestenen. Endast den
norska prognosen dr mera framgangsrik dn en trendframskrivning. Spe-
ciellt for den engelska konjunkturprognosen framstar bruttoinveste-
ringarna som den verkligt besvirliga fallgropen.

Koppling mellan felen i export- och importprognosen
Av tabell 4 framgar ocksa att den genomsnittliga absoluta avvikelsen
mellan prognos och utfall for export- och importprognoserna ar av
samma storleksordning som investeringsprognoserna. Svarigheten att
prognostisera exporten beror pa svarigheten att bedoma dels den ut-
landska konjunkturutvecklingen, dels det egna landets konkurrensmaoj-
ligheter i forhéllande till andra exportlander.

Felet i exempelvis den svenska exportprognosen ar allvarligt, inte s&
mycket pa grund av felets absoluta storlek utan beroende pa den stra-
tegiska roll exportprognosen har. Riktningen pa felet i BNP-prognosen
kan sdledes i atta prognostillfdllen av tio hdrledas fran en felaktig ex-
portprognos.

I den holldndska, svenska och engelska prognosen finns ett starkt sam-
band mellan prognosfelen for export och import. Korrelationskoeffi-
cienten dr respektive 0,84, 0,73 och 0,53. For den norska prognosen ar
koefficienten endast 0,22. Forklaringen till detta starka samband mel-
lan prognosfelen for export och import i de tre forra prognoserna ar
troligen att importinnehallet i dessa ldnders industriproduktion och ex-
port dr storre dn i den norska. Kopplingen mellan prognosfelen i export
och import torde vara en viktig forklaring till att den svenska BNP-
prognosen har varit traffsakrare (matt med R-koefficienten) dn den
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norska, trots att man i den senare prognosen genomsnittligt sett lyckats
badttre att prognostisera de enskilda efterfragekomponenterna.

Prognosfel och ekonomisk politik

Konjunkturprognoser gors vanligtvis under antagande om oférandrad
ekonomisk politik. En omldaggning av denna kan darfor paverka ut-
fallet och dirmed prognosens traffsakerhet. Att prognoserna for efter-
fragekomponenterna har lagre precision an BNP-prognosen, som i den
svenska nationalbudgetprognosen, skulle kunna forklaras av sadana
politikomlaggningar. Mairker regeringen att exporten utvecklas samre
in vantat i en konjunkturnedgang, ar det naturligt — och riktigt — att
man forsoker kompensera detta genom att stimulera inhemsk efter-
fragan.

En efterfragekomponent som man brukar rakna med att regeringen
skulle ha god mojlighet att styra ar den offentliga konsumtionen. Of-
fentlig konsumtion inkluderar dock, forutom den statliga, aven den mera
svarstyrda kommunala konsumtionen, och det ar darfor inte sa anmark-
ningsvart att man under lagkonjunkturaren 1967 och 1971—72 inte ens
kunde nd de uppstéllda planmalen, och att man under hogkonjunktur-
aret 1970, som en foljd av kommunsammanslagningen, overskred den
vantade tillvixttakten med hela 4 procentenheter. Prognosfelen un-
der hogkonjunkturaret 1969 och inte minst under lagkonjunkturaret
1975 kan & andra sidan tolkas som att man sokt korrigera for den ovin-
tade exportutvecklingen.

Vad giller den privata konsumtionen och bruttoinvesteringarna ar
det dnnu svarare att dra nagra bestamda slutsatser. Investeringsfond-
frislippen tycks emellertid haft avsedd effekt under lagkonjunkturen
1967—68, medan de restriktiva atgarderna som sattes in under hog-
konjunkturen 1969—70 visserligen torde haft avsedd effekt pa investe-
ringar och privat konsumtion under 1970 men sannolikt sattes in alltfor
sent, varfor den viktigaste effekten av atstramningspolitiken kom 1971—
72 och medverkade till att forstarka lagkonjunkturen. 1974 genomfor-
des en momssankning, som tycks ha framkallat en onskad okning av
den privata konsumtionen.

En slutsats man kan dra av denna analys ar att dndringar i den eko-
nomiska politiken negativt paverkar triffsikerheten for de prognoser
som galler efterfraigekomponenterna. Dessa korrigeringar kan emellertid
ses snarare som en slumpmaissig storning an som en systematisk korri-
gering for sddana prognosfel som under prognosperioden upptacks i
den for yttre storningar kénsliga exporten. Denna felkdlla behover dar-
for inte vara en forklaring till att det genomsnittliga prognosfelet varit
storre i prognoserna av efterfrigekomponenterna an i BNP-prognosen,
utan torde i lika hog grad bidragit att hoja det senare prognosfelet.



Inflationen
underskattas
ndstan alltid

Underskattad inflationstakt

Forviantningar om prisstegringar ar en viktig drivkraft bakom inflations-
processen. En prognos som forutsager stora prisstegringar kan darfor
utlosa anpassningsmekanismer genom att hushall och foretag soker
kompensera sig for dessa prisstegringar, vilket ytterligare kan driva pa
den forvintade inflationen. Detta beroende mellan prognos och eko-
nomisk verklighet” torde vara extra kidnsligt for en officiell prognos
som den prelimindra nationalbudgeten. Det vore darfor naturligt om
nationalbudgetens prisprognos systematiskt underskattade prisstegrings-
nivan.

Konsumentprisprognosen i den prelimindra nationalbudgeten visar
mycket riktigt en underskattning av inflationstakten med genomsnittligt
ungefar 1,5 procentenheter under perioden 1966—75. Rensar vi pris-
prognosen fran detta systematiska fel, finner vi att den ungefar lika
ofta Over- som underskattar variationen i inflationstakten. For BNP-
prognosen har vi tidigare konstaterat en systematisk underskattning av
konjunktursvangningen. I prisprognosen finns alltsd en systematisk un-
derskattning av nivan. Dessa fel dr inte konsistenta, vilket talar for att
det vi kallade en forsiktighets-bias tycks bero pa en ekonomisk-politisk
medvetenhet i finansdepartementets prognosarbete.

Sammanfattning

Svarigheterna att gora konjunkturprognoser ar vil kdnda och har be-
kraftats av den jamforande prognos-utfallsstudien i detta kapitel. De
officiella svenska prognoserna under de senaste tio aren star sig val vid
jamforelser med dem som gjorts i andra lander. De 6kade konjunktur-
svangningarna under 70-talet har inte forsamrat prognosernas traff-
sdakerhet, vilket kan tolkas som en forbattrad prognoskvalitet. Konjunk-
tursvdangningens styrka, liksom inflationstaktens, underskattas dock
systematiskt i prognoserna. Denna underskattning tycks ibland vara av-
siktlig.

Det tycks vara ldttare att gora prognoser over BNPs utveckling dn
over dess komponenters. En orsak kan vara att komponenternas fel
tenderar att ta ut varandra, ofta pd grund av att prognosverksamheten
ger anledning till stabiliseringspolitiska insatser.

Ddri ligger naturligtvis konjunkturprognosernas framsta berattigande.
Eftersom en forutsedd konjunkturutveckling sédllan i detalj overensstim-
mer med en Onskad, vore det darfor fel om inte konjunkturprognoser
inneholl en god portion “fel” vid konfrontationen med verklighetens
facit.
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Kommentar av Christian Nilsson (mars 1980)

Den svenska konjunkturutvecklingen har under efterkrigstiden
praglats av en anmarkningsvard regelbundenhet. Efter 1975 har
detta monster brutits, vilket kan vara orsaken till att traffsdkerhe-
ten i de officiella svenska konjunkturprognoserna varit mindre
under de senaste aren i jdmforelse med observationsperioden for
den ovan redovisade undersokningen.

For perioden 1966 — 75 konstaterade vi att i de officiella BNP-be-
domningarna fanns en tendens till “forsiktighetsbias’. For perio-
den efter 1975 kan motsvarande tendens ej iakttas. Traffbilden har
vidare blivit betydligt mer spridd. Av tabellen nedan framgar att
Konjunkturinstitutets hostrapport traffade ratt tva ganger av fyra
men att samtidigt (liksom i finansplanen) det genomsnittliga
prognosfelet under perioden 1975—79 var klart storre an tidigare.
Det stora genomsnittsfelet har sitt ursprung i prognosen for 1976.
Felet det aret var i bdda prognoserna dubbelt s& stort som det
storsta registrerade prognosfelet under foregdende tioarsperiod.

Finansplanens prognoser publiceras ungefar ett kvartal senare
an hostrapportens. Men liksom var fallet for undersokningsperio-
den 1966 —75 kan vi for perioden darefter konstatera att finanspla-
nens bedéomningar inte entydigt varit battre an hostrapportens.

Under perioden 1966 — 75 stod sig de officiella svenska konjunk-
turprognoserna val i internationell jamforelse. Exempelvis var det
genomsnittliga prognosfelet i OECD-sekretariatets prognos for
hela OECD-omradet omkring 50 procent storre an i de svenska.
For perioden efter 1975 ar dock OECD-prognoserna betydligt traff-
sakrare i tre prognostraffar och har ett genomsnittligt fel pad 0,5,
vilket motsvarar ungefar 25 procent av felet i de svenska progno-
serna (se tabellen). Slutsatsen av denna jamforelse ar att de sven-
ska prognosmisstagen inte i forsta hand skall tillskrivas den inter-
nationella konjunkturutvecklingen och oljekrisen utan snarare har
sin orsak i svarigheten att forutse utvecklingen i Sverige, som var
en foljd av Ionekostnadsexplosionen 1975—76.

For perioden 1966 —75 registrerades en R-koefficient som var
lagre for BNP an for de enskilda BNP-komponenterna. Detta an-
tydde att prognosfelen i de enskilda komponenterna i stor ut-
strackning neutraliserade varandra. For perioden efter 1975 galler
att BNP-prognosen ar samre an de enskilda komponentprogno-
serna med undantag for prognosen for offentlig konsumtion. Den
senare prognosen, vilken a priori borde vara traffsakrast, arto m
samre an en successiv trendframskrivning. Felen i export- och
importprognoserna hade samma tecken nio ganger av tio under



perioden 1965—75, men endast en gang av fyra efter 1975.

Prisprognosernas forsiktighetsbias efter 1975 ar av samma stor-
leksordning som under den tidigare perioden. D3 inflationstakten
nu ar hogre kan detta tolkas som att prisprognoserna blivit ndgot
tillforlitligare.

BNP-prognoser 1976 —80 for Sverige (finansplaner och Kls host-
rapporter) och for hela OECD (OECDs decemberrapporter)

Finans- Host- OECD
plan rapport

Prognosen traffar ratt (+ 0,5) 1- 2 3
Prognosen overskattar

konjunktursvangn 1 o —_
Prognosen underskattar

konjunktursvangn 1 1 1
Felaktig konj.bedomning 1 1 —
Genomsnittligt prognosfel 2,0 1,8 0.5
R-koefficient 0,78 0,83 0,53

Anm: Berakningstekniska prognosfel och R-koefficient beskrivs i not 3 och 5, s 87.
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4 Priser och Ioner






Inflationen har blivit
tvdsiffrig

Att dampa pris-
stegringstakten dr ett
mycket viktigt
ekonomiskt och
politiskt mal

4.1 LoOner, skatter, vaxelkurser —
ar inflationen ofrankomlig?

De senaste arens accelererade inflation har varit ett internationellt
fenomen. Konsumentprisindex har i flertalet véastliga industri-
lander stigit med tvasiffriga tal. For OECD-ldnderna var upp-
gangen 1973—74 drygt 13 procent. 1974—75 rdknar man med
ndgra procentenheter langsammare stegringstakt (tabell 5). Den
svenska prisutvecklingen har legat n&got under genomsnittet for
OECD. Konsumentprisindex steg 1973—74 med 10 procent och
berdknas 1974—75 6ka med ungefdr samma tal (tabell 6).

For Sveriges del kan det ocksd vara naturligt att ta varlds-
marknadspriserna for industriprodukter som ett méatt pa den inter-
nationella inflationen. Fram till slutet pad 60-talet var dessa priser
anmirkningsvért stabila. En stegringstakt p4 omkring en procent
om aret uppvagdes kanske av kvalitetsforbattringar. Samtidigt
steg den interna prisnivan i flertalet industrilinder som resultat
av att produktiviteten inom tjanstesektorn och andra omraden som
inte ingick i den internationella handeln utvecklades ldngsammare
an inom industrin. Upptrappningen av den internationella infla-
tionen under 70-talet ledde till att detta forhallande omkastades,
som framgar av tabell 6. D& viarldsmarknadspriserna kulminerade
under 1974 steg de svenska export- och importpriserna med 30—40
procent medan konsumentpriserna “endast” steg 10 procent.
Genomslaget i industrins producentpriser var emellertid snabbt.

Inflationens skadliga verkningar pa inkomst- och foérmogenhets-
fordelning ar vdl kdnda. De senaste aren har man uppmarksammat
de skadliga effekterna av en tvasiffrig inflationstakt dven pa en
rad forhdllanden inom foretagen (investeringsplanering, vinstberak-
ningar etc). Men framfor allt ar det inflationens sociala och poli-
tiska konsekvenser vilka framstar som ytterst allvarliga — och
detta giller potentiellt dven Sverige. Att ddmpa prisstegringstakten
till en rimligare niva dn de senaste aren — pa sikt till 3—4 procent
per & — dr enligt var mening darfor ett mycket viktigt ekono-
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TABELL 5
Konsumentprisutvecklingen | ollka lénder 1960 —75
Arliga 6kningar | procent

1960— sept 1974—

1970 1970 1971 1972 1973 1974 sept 1975
Belgien 3,0 3,9 4,4 5,5 7,0 12,7 11,4
Danmark 59 5,6 5,8 6,6 9,3 15,4 8,2
Finland 51 2,8 6,3 7.4 114 18,1 16,7
Frankrike 4,1 5,5 55 59 7,9 13,3 10,7
Viésttyskland 2,7 3,8 5,2 5,5 6,9 6,7 6,3
Italien 3,9 5,0 4.8 57 10,8 19,4 15,3*
Nederlanderna 4,2 44 75 78 8,0 9,6 10,7
Norge 4.5 10,2 6,2 7,2 7,5 9,8 12,5
Schweiz 33 3,6 6,6 6,7 8,7 9,8 6,7*
Storbritannien 4,1 6,4 9,4 71 9,2 15,6 26,3
Sverige 3,6 71 7.4 6,0 6,7 10,7 8,6
Osterrike 3,6 4,1 47 6,3 7.6 9,5 8,8*
USA 2,7 59 43 33 6,2 11,4 7,6
Kanada 2,7 3,3 2,9 4,8 7,6 10,9 11,1*
Japan 5,8 78 6,1 3,5 11,7 23,2 10,2*

* aug—aug

** okt—okt

Kéllor: OECD, Main Economic Indicators och Allman manadsstatistik.

TABELL 6
Inflationstakten | Sverige 1971 —76
Foréndring | procent fran foregaende ar

Industrins
Ar Ko.nsument- producent- Ex'port- Im.port-
priser priser priser priser
1971 8 3 1 4
1972 6 4 4 3
1973 7 12 14 16
1974 10 23 31 39
1975 jan—okt 8 —2 1
1975 prognos 10 15 7
1976 prognos 9—10 5 6

Kaéllor: Allman manadsstatistik 1975: 10 och Konjunkturinstitutet.
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Prisreglering dr
ingen effektiv metod

miskt och politiskt mal. Vi skall i detta kapitel ta upp négra av
de mest praktiserade och diskuterade medlen i den prisstabilise-
rande politikens arsenal.

En prisstegring kan genereras internt inom landet eller, vid givna
véaxelkurser, komma fran utlandet via hdjda importpriser eller via
16ne- och prisstegringar orsakade av okade exportpriser. Vi disku-
terar i det foljande dessa bada “orsaker” var och en for sig.
Emellertid finns det en metod med vilken man forsoker neutralisera
all slags prisstegring, namligen mer eller mindre l&ngt driven pris-
kontroll. Olika former av prisreglering har under de senaste dren
inforts i en rad lander, ddribland Sverige.

Prisreglering

Prisreglering kan vara motiverad i sarskilda situationer eller pa
sarskilda varu- eller tjansteomrdden. Beslut om prisreglering kan
bidra till att dra ned forvantningarna om kommande prishdjningar
och darfor bryta udden av krav pa hojningar av loner eller andra
priser som rymmer inslag av kompensation for en véntad prissteg-
ring. Priskontroll kan dven ha en funktion att fylla pd omraden
ddar konkurrensen pa avsittningsmarknaderna &r satt ur spel och
inte, eller endast med svéarighet, kan aterstillas.

Vi kan emellertid inte finna att prisreglering, inom ramen for
ett ekonomiskt system av svensk typ, pa vare sig teoretiska eller
empiriska grunder bidrar till en varaktig sdnkning av prissteg-
ringstakten. Prisreglering framstar inte som ndgot generellt verk-
samt medel mot inflationen. P4 sin hojd kan vilgrundade pris-
hojningar uppskjutas ndgon tid — i det aktuella svenska systemet
med forhandsavisering, forhandling med SPK etc kanske nagot
kvartal. Men en sadan forskjutning representerar inget annat @n en
“engangsvinst”.

Diremot @r priskontrollens negativa verkningar vil kdnda —
svarkontrollerbara sankningar av kvalitet i vid mening, volymminsk-
ningar, allokering av produktionen mot verksamheter som &r svar-
eller okontrollerade etc. Dartill kommer sjdlvfallet den byrakrati
med en rad olika nackdelar som foljer av varje slag av langt
driven selektiv regleringspolitik.

Vi vill alltsd inte rdkna med priskontroll som ett effektivt medel
att varaktigt ddmpa inflationstakten.
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och prisutvecklingen
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blivit lugnare?

Den svenska inkomstpolitiken

De senaste aren har regeringen sokt minska prisstegringarna med
en politik som gatt ut pad att dampa lontagarorganisationernas
krav pé l16nedkningar genom inkomstskattesdnkningar som for den
enskilde Iontagaren ungefdar motsvarat minskningen i 16nedkningen
efter skatt. En viss del av I6nedkningen har alltsd ’véxlats” mot en
skattesankning varvid resultatet for lontagaren blivit ofdrdndrad
nettoinkomst. Skattesdnkningarna har “finansierats” genom hojda
arbetsgivar- och socialforsdakringsavgifter. Resultatet har ofta pa-
statts bli en dimpad inflationstakt (allt annat lika).

I detta avsnitt skall vi granska de arliga skatteomldggningarna
och gora ett forsok till bedomning av deras innebord och effekter.

Skattereformernas frimsta syfte har varit att justera den pro-
gressiva statsskatteskalan for de fordndringar av den reella be-
skattningen som automatiskt uppkommer genom inflationen. Den
forsta omldggningen avsag 1973, och darefter har nya omlagg-
ningar gjorts for 1974, 1975 och 1976, for de bada sistnamnda
aren genom de s k Haga-Gverenskommelserna.

Att skatteomldggningarna gjort utvecklingen av de disponibla
inkomsterna gynnsammare dn den eljest skulle blivit 4r uppenbart.
En frdga som d&r betydligt svarare att besvara dr om de &dven
bidragit till att gora Ione- och prisutvecklingen lugnare.

Skatteformerna har bestatt av tvd komponenter. For det forsta
har reglerna for den direkta statsskatten dndrats sa att de nominella
skattesatserna siankts. Detta dr reformernas priméra inslag, syftande
till att minska eller undanrdja de ofordelaktiga effekter som auto-
matiskt skulle uppstd vid fortsatt tillimpning av de gillande reg-
lerna. For det andra har arbetsgivar- eller socialforsakringsavgifterna
hojts. Den forsta komponenten — statsskatteandringen — skall nu
forst granskas for sig. Ddrefter behandlas avgiftshojningarna och
dessas samband med statsskattedndringen.

Att en inkomsthojning som bara motsvarar prisnivahdjningen
leder till hogre skatt vid ofordndrade skatteregler dr ett forhéallande
som alla numera ar vdl medvetna om. Det fortjanar anda att belysas
genom en enkel kalkyl avseende 1973 ars skatteregler!.

' Kalkylen ar utférd inom nationalekonomiska institutionen vid Stockholms universitet
pa grundval av uppgifter fran riksrevisionsverket.



Utan "Haga-over-
enskommelserna”
skulle skatten stigit
orimligt mycket
daven om lone-
Okningarna bara
motsvarat pris-
stegringarna

Kalkylen baseras pa uppgifter for 1973 om hur inkomsttagarna
fordelade sig pa inkomstklasser av 1 000 kronors bredd och om
summa faktiskt paford statsskatt i varje sddan inkomstklass. Grun-
den for klassindelningen dr den taxerade inkomsten, dvs inkomsten
efter de i deklarationen gjorda avdragen men fore grundavdragen.
Statsskatten har definierats som statlig inkomstskatt plus folkpen-
sions- och sjukforsakringsavgifter minus den s k skattereduktionen.
Fran dessa uppgifter har de faktiskt tillimpade statsskattesatserna
kunnat hdrledas for varje inkomstklass.

Man finner da att med en hojning av prisnivdan med 10 procent
(vilket ungefar var den faktiska hojningen 1974) och en Okning
av de taxerade inkomsterna med 10 procent i varje inkomstklass
— dvs en 6kning som bara holl jamna steg med inflationen —
skulle den totalt paforda statsskatten dnda stiga med hela 18
procent. Vid en hojning av prisnivan med 10 procent och av
inkomsterna med 14 procent — dvs priskompensation plus hojning
svarande mot ’normal’’ produktivitetsstegring — skulle statsskatten
stiga med 27 procent. Effekterna ar onekligen drastiska.

Samma bild framtrdder om man undersoker marginaleffekterna
for den enskilde inkomsttagaren. Om en person med 20 000 kronor
i taxerad inkomst far en inkomstdkning om 10 procent, skulle 18
procent av Okningen gé till statsskatt. Vid en inkomst om 30, 40
respektive 50 000 kronor skulle 50, 58 respektive 37 procent av
okningen ga till statsskatt.

Mot denna bakgrund kan man forsoka gora sig en bild av hur
forloppet under 1974 skulle ha gestaltat sig om 1973 éars skatte-
regler inte reviderats. Fragan blir vilka motreaktioner av olika
slag som skulle uppkomma i den privata sektorn av ekonomin.
Man kan tédnka sig tva ytterlighetsfall.

Det ena bygger pa forutsdttningen att inga motreaktioner alls
uppstar. Lontagarna kan inte forsvara sig; de nominella inkoms-
terna fore skatt blir vad de blir och paverkas inte av hur stor andel
som kommer att ga till skatt. Med 1973 ars skatteregler hade de
disponibla inkomsterna i s& fall utvecklats ytterst ogynnsamt under
1974, sarskilt i de s k mellaninkomstldgena. Den privata konsum-
tionen hade fallit, och utan stodatgiarder skulle konjunkturen ha
forsvagats kraftigt. Det ror sig om ett forlopp av den typ som
brukar forknippas med uttrycket fiscal drag”.
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Obetydlig effekt av
skatteomliiggning-
arna pa loner och
priser

Det motsatta ytterlighetsfallet bygger pa forutséttningen att 16n-
tagarna i sddana situationer lyckas framtvinga en nominalinkomst-
Ookning som uppvidger den automatiska skattehOjningen (inklusive
den ytterligare automatiska hojning som framkallas av inkomst-
okningen, osv). Detta sker antingen i avtalen eller genom l6neglid-
ningen, kanske stodd av Okat antal vilda strejker. I detta extrem-
fall lyckas lontagarna halla sina disponibla inkomster uppe trots
skattehGjningarna. I gengéld stiger kostnader och prisniva mycket
kraftigt, vilket i sin tur far diverse svaroverskadliga konsekvenser.
Detta forlopp kan kallas ”l6neprisspiral”.

Om det forsta av de bada fallen dr det som bést stimmer &verens
med hur ekonomin faktiskt fungerar, ar det detta som dndringen av
statsskattereglerna fran 1973 till 1974 undanrdjde. Andringen har
da lett till att de disponibla inkomsterna undgick att kraftigt av-
tappas, dvs till att ett forlopp efter modellen fiscal drag” inte blev
verklighet. — Men om i stillet det andra fallet ar det mest realis-
tiska, skulle skattedndringen inte haft nagon effekt alls pa de dispo-
nibla inkomsterna. Dessa skulle and& ha hallits uppe genom fack-
foreningarnas agerande i avtalsférhandlingarna och genom l16neglid-
ning. Det som skattedndringen forhindrat blir i stdllet ’16nepris-
spiralen”.

Starka skal talar for att sanningen ligger ndrmare det forsta fallet
in det andra. Andringen av statsskatten skulle med andra ord ha en
stark effekt pa de disponibla inkomsterna men endast en obetydlig
effekt pa loner och priser. Nagra klara bevis gdr inte att ge utan
ingdende studier. Vad som kan goras har dr bara en allmidn bedom-
ning.

Givetvis varierar styrkan i tendenserna nagot mellan de olika
aren. For 1974 forefaller det rimligt att anta att det blev en viss
aterhallande effekt pa loner och priser. Detta ar var sinkningen
av de faktiska, nominella skattesatserna sarskilt stor (genom att
folkpensionsavgiften togs bort). Lonchojningarna blev cfter om-
standigheterna mattliga. Till detta bidrog dock starkt det faktum
att avtalen slots under oljekrisen.

Innan vi presenterar siffror som belyser alla de tre aren 1973,
1974 och 1975 skall ytterligare négra ord sigas om ™'ji
normen’’ vid bedomningen av skattedindringens cffckter, dvs om
det alternativa forlopp som dndringen undanrdjer. I de utrednings-



direktiv och propositioner som foregatt skatteandringarna har talats
om dessas “kostnader”. Med “’kostnad’ avses da skillnaden mellan
a ena sidan det skattebelopp som skulle flyta in under kommande
ar om det innevarande arets statsskatteregler fick fortsitta att gilla
och & andra sidan det skattebelopp som kommer att flyta in med
de nya reglerna. For att berdkna denna skillnad maste man sjdlv-
fallet gora ett antagande om det alternativa forloppet. I praktiken
tycks man ha raknat med ett forlopp enligt det forsta av ytterlighets-
fallen, dvs “’fiscal drag”. Finansdepartementet och skatteutredningen
har alltsd funnit det osannolikt att skattedndringarna skulle ddmpa
l6ne- och prisutvecklingen dven om de naturligtvis inte uttryckt
saken sa. Den enda effekten skulle ligga pé& stod &t de disponibla
inkomsterna. Detta dr ungefar samma bedOmning som var egen.
Tabell 7 ger ett underlag for bedomning av alla tre &ren. Forsta
kolumnen visar statsskattens utveckling i lopande och i fasta priser.
Observera att statsskatten fick ett extra tillskott 1974 om nominellt
ca 11 procent av det rent tekniska skilet att vissa socialférmaner
blev skattebelagda. Dessa forméaner hojdes samtidigt med ungefar
samma belopp for att kompensera. Den “egentliga” dndringen av
statsskatten, efter avdrag av det extra tillskottet, anges i tabellen
inom parentes. De bada foljande raderna visar utvecklingen av

TABELL 7
Foréandring av statsskatt och hushallens inkomster 1973 —75
Andring | procent fran téregaende &r

Lépande priser Fasta priser
1973 1974 1975 Andring 1973 1974 1975 Andring

(prel) 1972—75 (prel) 1972—75
Inbetald statsskatt
fran fysiska 123 91 15 41 (27)* 5.2 —09 5 9 (—2)*
personer (—2,0)* (—11,0)*
Hushallens totala
faktorinkomster 75 131 16 41 0,7 2,7 54 9
Hushallens totala
disponibla
inkomster 11,0 171 16 51 3,9 7.3 51 17

* Exkl 6kning svarande mot skattebeldggning av socialférmaner 1974

Kallor: Konjunkturinstitutet, Riksrevisionsverket samt egna berakningar.
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Skatteomldggning-
arna har givit ett
“passivt”’ stod at

inkomstutvecklingen

hushallens totala faktorinkomster och av deras totala disponibla
inkomster.

Det ligger narmast till hands att forst jamfora statsskatt med
faktorinkomster, eftersom den forra dr baserad pa de senare. For
1973 finner vi att statsskatten — trots skattereformen — okade
avsevart mer dn faktorinkomsterna, raknat i I6pande priser. I fasta
priser steg skatterna med 5 procent trots att faktorinkomsterna lag
ndra nog stilla. For 1974 var utvecklingen den rakt motsatta. (Har
och i det foljande anvénds for 1974 de justerade skattetalen.) For
detta ar kan man tala om en klar minskning av statsskatteuttaget.
1975 tycks skatter och faktorinkomster ha utvecklats ungefar paral-
lellt, vare sig man rdknar nominellt eller i fasta priser. For utveck-
lingen mellan 1974 och 1975 skulle progressiviteten alltsd ha
neutraliserats.

Sett Over alla tre aren steg statsskatten nominellt med 27 procent
mot 41 procent for inkomsterna, alltsd klart langsammare. I fasta
priser var det sammanlagt nagon minskning av skatteuttaget
(—29,) mot en mattlig okning av inkomsterna (+9 ). Denna
aterhéllsamhet i skatteutvecklingen beror nistan uteslutande pa
utvecklingen under 1974. Ser vi till summan f6r enbart de tva
aren 1973 och 1975, finner vi att skatten och inkomsterna ckade
med 10 respektive 6 procent, alltsi en klart progressiv skatte-
utveckling. Aven 1976 tycks det bli en sddan utveckling, att doma
av prognosmaterial i Konjunkturinstitutets hostrapport.

Utvecklingen av de disponibla inkomsterna beror givetvis av
flera andra faktorer dn statsskatteuttaget. Som vi ser av tabellens
sista rad stammer tillvixtmonstret for dessa inkomster dock ritt
vdl overens med skattevariationerna. 1974 blev det en sérskilt
kraftig 0kning av de rcala disponibla inkomsterna, samma ar som
direktskatteuttaget sjonk. 1973 var Okningen av dec disponibla
inkomsterna minst, samma &r som skatteuttaget trots skattercfor-
men tilldts stiga ganska avsevart.

Av resoncmanget och kalkylerna i avsnittets borjan kunde man
dra slutsatsen att statsskattedndringarna bor ha verkat klart positivt
pa de disponibla inkomsterna i den passiva meningen att de
forhindrat de verkligt drastiska sdnkningar som cljest skulle ha
kommit automatiskt. Visserligen var det bara 1974 som belystes
direkt av de tidigarc presenterade siffrorna for marginaleffekten,



men forhallandena var ungefar desamma de Gvriga aren. Att detta
passiva stod for de disponibla inkomsterna har varit ett utomordent-
ligt vardefullt inslag i finanspolitiken dr sjdlvklart. Av siffrorna
i tabell 7 kan vidare utldsas att det endast ar 1974 som uppvisat
en klar sdankning av statsskatteuttaget i forhallande till faktor-
inkomsterna. Bara for detta ar gav alltsa skattedndringen ett mera
patagligt aktivt tillskott till de disponibla inkomsterna.

Fragan om effekterna pa I6ner och priser ter sig — som fram-
hallits — besvirligare. Kanske blev det ndgon liten bromseffekt pa
16nehdjningarna 1974. For 1975 ar det svart att tala om broms,
eftersom I6nerna stigit rekordartat, framfor allt om man ocksa
beaktar 16neglidningen. Nagra klara beldgg for riktigheten av dessa
bedomningar gar dock inte att ge. De stdrks emellertid av de
berdkningar som gjorts inom ramen for arbetet med EFIs ekono-
metriska modell over Sverige.

Kvar att analysera ar den andra komponenten av skatterefor-
merna — hdjningarna av arbetsgivar- och socialférsakringsavgifter-
na. Bakgrunden till hojningarna &r givetvis att statsmakterna bedomt
dem som nodvindiga for de planerade statsutgifterna. Vi har visser-
ligen konstaterat att statens inkomster fran den direkta skatten trots
andringen av skattereglerna steg inte obetydligt bade till 1973 och
till 1975. 1974 foll de emellertid riatt kraftigt och nettoeffekten for
de tre aren blev dirmed svagt negativ. Vidare har staten naturligtvis
gatt miste om inkomster i den meningen att mer skulle ha flutit in
om inga skattedndringar skett.

Behovet av 6kade inkomster for staten har alltsa tackts genom
hojda avgifter. Som riktpunkt har anvdnts den “kostnad” for
skattedandringarna som diskuterades i det foregdende. Kravet har
varit att avgifterna skall hojas sa att de under det kommande éaret
ger igen ungefdr det belopp som staten forlorar genom att reglerna
for direktskatten inte far fortsadtta att gédlla. Det dar framst genom
denna konstruktion som direktskattedandringarna och avgiftshoj-
ningarna kommit att knytas ihop till paketldsningar. Paketuppliagg-
ningen har dock ocksd — i varje fall i de bada Haga-uppgorel-
serna” — inneburit att arbetsmarknadens parter utfdst sig att efter-
strava avtal ddr avgiftshojningarna raknats av fran 1onehdjningarna.

Man brukar anta — och empiriska studier av forhallandena i
USA bekriéftar detta — att en hojning av arbetsgivar- och social-
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forsakringsavgifter pa viss sikt medfor en motsvarande minskning
av lonedkningarna. Den ena typen av kostnadsokning for foretagen
vixlas alltsd mot den andra. Vad Haga-uppgorelserna astadkommit
blir da att genomslaget pa l6nerna inte behovt droja utan kunnat
ske omedelbart. Har skulle alltsa kunna foreligga ett bidrag — om
dn obetydligt — till en mera aterhallsam l6ne- och prisutveckling,
utover den eventuella bromseffekt vi tidigare diskuterat.

I debatten hdavdas ofta att skattereformerna innebdr en omligg-
ning fran direkt beskattning till avgiftsbeskattning. Detta dr natur-
ligtvis riktigt i den formella meningen att avgiftshdjningarna svarat
mot “kostnaden” for direktskattedndringarna. Uppgifterna i tabell
7 ger ocksa stod for uppfattningen satillvida som statsskatten
under de tre géngna aren minskat bade i forhallande till faktor-
inkomsterna och absolut sett. Ndr vi sdg bara pa aren 1973 och
1975 var bilden emellertid en annan: hdr var det sammanlagt en
real okning av statsskatten med 10 procent mot 6 procent for fak-
torinkomsterna. Vi konstaterade ocksa att utvecklingen dven under
1976 tycks ga efter denna senare linje. Fattar man under kommande
ar beslut som liknar dem som fattats for 1973, 1975 och 1976, blir
slutresultatet inte — som manga tycks forestdlla sig — att den
statliga inkomstskatten undan for undan ersitts av avgifter. Vad
som hénder blir i stédllet att inbetald inkomstskatt stiger gott och vil
i takt med faktorinkomsterna (och med BNP) och att dirtill beskatt-
ningen i form av avgifter kraftigt utvidgas.

Slutsatsen av denna genomgang av de senaste arens svenska
“inkomstpolitik” dr att den bidragit till att kraftigt hoja de dispo-
nibla inkomsterna genom att kapa bort inkomstskattesystemets
varsta marginaleffekter (“fiscal drag”) men att effekten pa pris-
och Ionebildningen varit obetydlig. Denna slutsats innebar sjdlv-
fallet inte att skatteomldggningarna varit meningslosa — tvdrtom
har deras effekt pa hushallens disponibla inkomster varit av stor
betydelse ndr det gillt att stodja den privata konsumtionen under
framfor allt 1975 ars lagkonjunktur. Men Haga-uppgorelserna bor
inte tillskrivas nagra vilsignande verkningar péd prisstegringstakten.
Lone- och prisutvecklingen i landet styrs, dtminstone pa lidngre sikt,
framst av impulser utifran. Dessa kan inte i ndmnvérd utstrackning
neutraliseras med finanspolitik utan krdver andra medel, som
diskuteras i ndsta avsnitt.



En rorlig vaxelkurspolitik

Ettav forslagen i var rapport forra aret var att den svenska ekono-
min skulle avskdrmas fran den internationella inflationen genom
en aktiv vixelkurspolitik. En appreciering av den svenska kronan
skulle halla tillbaka uppgangen i exportens och importens priser i
svenska kronor, reducera industrins loneuppdrivande inflations-
vinster och innebédra en mojlighet att Gvertyga 16ntagarorganisatio-
nerna om att de realinkomstforbattringar de efterstrivade kunde
uppnés vid en nominellt ldgre lonestegringstakt. Kérnpunkten i
forslaget var att stabiliseringen av utrikeshandelspriserna skulle

DIAGRAM 11

Svenska kronans kursutveckling

Kronans veckomedelkurs gentemot valutorna i vérldens 14 viktigaste
lander med hédnsyn tagen till dessa linders andel i Sveriges utrikes-
handel. Index, maj 1971 = 100

Kronan har apprecierats med ca 4 % under det senaste aret.

Index
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Kélla: Svenska Handelsbanken.
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Infor 1977 drs
l6neforhandlingar
maste en rorlig
vixelkurspolitik
forberedas i god tid

ges en sadan trovardighet att man i Ioneférhandlingarna kunde
utgd fran sddana forvantningar och basera sina kalkyler darpa.

Utfallet blev ett annat. Kronan kom visserligen att apprecieras
med genomsnittligt 4 procent (se diagram 11), men inte som
resultat av en uttalad antiinflationspolitik och utan att dimpa
lonekostnadsstegringarna.

Riknat i kronor steg utrikeshandelspriserna betydligt mindre &n
de annars skulle gjort. Industrins priser steg langsammare, samtidigt
som kostnaderna accelererade och foretagens vinster pressades fran
bada hall. Konkurrenskraften forsvagades alltsd tvafaldigt genom
att det ovanpa exceptionella kostnadsstegringar lades en de facto-
revalvering.

Nar Ioneuppgorelsen for 1975 hade ingatts bortfoll alltsd varje
grund for att av prispolitiska skl appreciera kronan. Tvartom befin-
ner vi oss i ar i precis motsatt situation. Kronan har blivit klart
overviarderad och den svenska exportutvecklingen under den tvek-
samma konjunkturuppgangen utomlands 1976 kan endast forsvagas.

Om den internationella inflationen accelererar under 1977 och
1978, kan vi emellertid dn en gang hamna i samma situation som
1974 och 1975. Nar sambandet mellan den utlindska inflationen
och vaxelkurspolitiken forra aret infordes i debatten var tiden for
kort for att revalveringstanken skulle vinna allmin forstaelse och
kunna paverka de redan pagaende l6neforhandlingarna. Sedan dess
har arbetsmarknadens parter vid flera tillfdllen uttryckt en klar
insikt om detta samband. LO-chefen har nyligen uttalat att LO
“inte uteslutit mojligheten att anviinda ... vdxelkursforandringar
som skydd mot inflationsimport”. Det dr nu ocksa gott om tid for
myndigheter och arbetsmarknadsorganisationer att infor forhand-
lingarna om 1977 ars loner forbereda sig pa att soka undvika ett
upprepande av den passiva inflationsimporten.

Kommentar av Lars Werin (maj 1980)

Det drojde innan man kom till insikt om att en skatteskala med
nominell progressivitet inte fungerar vid inflation, men nar ovan-
stdende sidor skrevs 1975 tycks sjalva grundtanken ha varit ratt
val etablerad i den ekonomiska politiken, om an inte alltid uttryckt
i sarskilt klara termer. Daremot skilde sig meningarna om vilket
botemedel som var att foredra: aterkommande sarskilda skatte-



andringar eller inbyggd indexering. Speciella andringar hade f6-
retagits for aren fr o m 1973 och kom att géras fram t o m 1978.
Fr o m 1979 géller indexering, men darutéver har skattesankning-
ar gjorts dven 1979 och 1980.

En direkt och egentligen alldeles sjalvklar foljdsats var att om
man pa det ena eller andra sattet eliminerade den extrabeskatt-
ning inflationen skulle &stadkomma om den fick verka fritt, foll det
inte bort nagra planerade skatteinkomster. Man bara forhindrade
en oplanerad skatteh6jning. Men som framgar av den foregaende
texten insdgs inte den foljdsatsen. | stallet var det en ganska
allmant accepterad idé att det fanns ett behov av ""finansiering”’
av ett bortfallet belopp — vilket lampligen tacktes av hojda Ione-
skatter. Eller kanske insadgs foljdsatsen, kanske drog man sig bara
for att Oppet saga att det kunde finnas skal att skapa utrymme for
en 0kning av de statliga utgifterna i raskare takt an BNP-6kningen.
(Alltjamt anvands frasen ""finansiering av skattereform’’ i de eljest
sa valgjorda och nyttiga kalendarier som ingér i Konjunkturinsti-
tutets rapporter.)

1980 tycks frdgan ha mist sin aktualitet eftersom statens bud-
getlage ar ett annat. Det stora budgetunderskott som nu ar ett sa
dominerande problem kan i teorin avhjdlpas genom antingen
sénkta utgifter eller hojda skatter. | praktiken gar val skatterna
knappast att hoja. Men om hojningarna foreslds kallas de numera
hojningar — en ovedersaglig forbattring av informationen.

Andringarna av inkomstskatten jamte atfoljande hojningar av
Ioneskatter gjordes avseende 1975—77 i anknytning till de sk
Hagaodverenskommelserna mellan regeringen, de storsta arbets-
tagarorganisationerna och (for tva av de tre aren) delar av opposi-
tionen. | debatt och bedomningar tillskrevs 6verenskommelserna
diverse positiva verkningar, om an pa vaga grunder. Framfor allt
havdades att de holl tillbaka I6nestegringarna, och vidare ansags
de sakerstalla tillvaxt av de disponibla realinkomsterna och gynna
arbetsfreden. Men det ar inte latt att mera exakt bestamma verk-
ningarna, bl a darfor att man inte klart kan saga hur "jamforelse-
forloppet’” utan skattebeslut och darmed utan Hagadverenskom-
melser skulle ha sett ut.

Pa en punktter sig analysen i efterhand mindre realistisk, namli-
gen nar den havdar att hojningar av loneskatter pd nagon sikt
brukar leda till motsvarande dampning av l6nedkningar och att
Hagadverenskommelserna kanske paskyndade genomslaget. Det
var nog en Overskattning av effektiviteten i anpassningarna. For
snabb och fullstandig avrakning av I6neskattehojningar fran 16-
nerna kravs nog en betydligt fastare koppling till de efterfoljande
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avtalen an den som Hagadverenskommelserna erbjod. Men hu-
vudslutsatsen att Hagadverenskommelser och skattebeslut inte
namnvart paverkade kostnads- och prisutvecklingen — och i varje
fall inte dampade den — star sig. Man kan i sjalva verket fraga sig
hur ndgon dverhuvudtaget kunde komma pé tanken att man ge-
nom sadana atgarder hade dampat kostnadsutvecklingen under
1975 och 1976, de ar da Ionestegringarna slog nya rekord.

Betraffande den del av den inflationsbekampande politiken som
utgors av prisreglering konstaterade Konjunkturrddet att saddan
reglering inte kunde vantas bidra till varaktig sankning av prissteg-
ringstakten. Det ar en slutsats som sedermera fatt gokat stod av
saval amerikanska som svenska undersokningar.

Aven om den direkta positiva behallningen av Hagaoverens-
kommelserna alltsd tycks ha varit ringa eller obefintlig, var det
kanske beklagligt att de inte kom att upprepas. Inte minst 1980 ars
arbetsmarknadskonflikter och avtalsuppgorelser visar att den
svenska modellen borjat gnissla betankligt. Huvudskalet ar natur-
ligtvis att fordelningskonflikterna hardnar nar tillvaxten stagnerar
och sd mycket att den ar intecknad genom offentliga beslut. Den
konkurrens mellan olika avtalsomrdden som man trodde sig ha
undsluppit genom de samordnade férhandlingarna mellan LO
och SAF smyger sig ater in i takt med att den offentliga arbets-
marknaden boérjar mata sig i betydelse med den privata och tjans-
temannens arbetsmarknad med arbetarnas. Om raddningen lig-
ger i samlade uppgorelser i en eller annan form, var det en forlust
att de forovningar som Hagadverenskommelserna utgjorde inte
fick leva kvar och bilda utgdngspunkt. | betraktande av alla de
lasningar som finns i den politiska processen och i avtalsférhand-
lingarna kan man inte forkasta hypotesen att den indexering av
skatteskalorna som var avsedd att befria och rationalisera dessa
processer samtidigt medfort grus i maskineriet i och med att
behovet att &rligen justera skatterna foll bort — och darmed ocksa
den framsta yttre anledningen till fortsatta Hagadverenskommel-
ser.
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4.2 Pris- och Ionebildningen

Det svenska kostnadsldget har under de senaste tva &ren stigit till
en nivd som ar oforenlig med full sysselsattning och jamvikt i betal-
ningsbalansen. Under de narmast foregdende &ren hade utvecklingen
daremot gatt 4t andra héllet och givit ett mycket fordelaktigt kost-
nadsldge. Dessa omkastningar ger anledning till en diskussion av
négra grunddrag i den svenska ekonomins pris- och 16nebildning och
av mojligheterna att anvinda pris- och inkomstpolitik for att styra
denna.

Under det senaste decenniet har nistan alla OECD-ldnder tillgripit
olika former av prisreglering. Aven inkomst- och l6nepolitik i form av
Ooverenskommelser med arbetsmarknadens parter har provats i manga
lander med olika grad av bindande karaktar — fran allméanna riktlin-
jer till medlingsforslag som har upphojts till lag.

Dessa forsok att centralt bestimma priser och loner har inte varit
framgangsrika. En hel rad studier pekar alla i denna riktning. Det ty-
piska forloppet tycks vara att sadana ingrepp far en mycket kortvarig
uppbromsningseffekt atfoljd av en acceleration som tar igen den ddm-
pande effekten och aterfor ekonomin till den inflationstakt som man
skulle ha fatt utan ingreppen. Var syn pa hur pris- och lonebildningen
gar till i en ekonomi som den svenska dr ocksa dgnad att skapa tvivel
om pris- och inkomstpolitikens nédvéandighet och effektivitet dven i fran-
varo av erfarenheter.

Forvantningarnas roll

Loner och priser sdtts pa marknader pa grundval av forvantningarna
om hur dessa marknader kommer att gestalta sig under den nirmaste
framtiden. Lontagarnas lonekrav liksom arbetsgivarnas motstand mot
dessa beror pa vad parterna tror om foretagens lonebetalningsformaga.
Priser sdtts av sidljare och godtas av kopare pa grundval av forvint-
ningarna om koOparnas betalningsforméaga och siljarnas kostnader. De
olika gruppernas forviantningar bygger i huvudsak pa samma informa-
tionsunderlag, namligen utvecklingen i det forflutna och den ekono-
miska politikens allmdnna uppldaggning i de viktigaste landerna.

Hela denna process med forvantningsbildning och 16ne- och prisbild-
ning har for Sveriges del fatt en auktoritativ beskrivning av arbetsmark-
nadens parter i den s k EFO-modellen. Denna modell har sina svag-
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heter och den ar utformad med speciell hdansyn till de forhallanden som
radde pa valutamarknaderna och i den svenska ekonomin under 60-
talet. Den faster emellertid uppmirksamheten pa de grundldggande
faktorerna i I6ne- och prisbildningen och for darvid till slutsatsen att
denna inte kan styras med regleringar av priser och loner.

Nar Konjunkturradets forsta rapport utarbetades under hosten 1974
hade Sverige hog sysselsittning och lonsamhet och problemet var att
hindra ett fortsatt genomslag av den hoga internationella inflationstak-
ten i den svenska ekonomin. Slutsatsen blev da att en fortlopande re-
valvering av kronan var en nddvdndig forutsittning for en saddan fri-
gorelse fran den internationella inflationen. Haremot framfordes knap-
past nagra viagande invandningar i den foljande mycket livliga debat-
ten. Denna gdllde huruvida det skulle lyckas att med en revalverings-
politik @ndra de forvantningar som redan hade uppkommit om en for-
hallandevis snabb pris- och loneinflation. Kritikerna menade inte att
inflationstakten kunde hallas nere utan revalvering. Deras motstand
mot revalvering berodde i stillet pa att de fruktade att man skulle miss-
lyckas med att samtidigt fa ner den inhemska prisstegringstakten och
ddarmed hamna i en arbetsloshets- och l6nsamhetskris. Denna riskbe-
domning ledde kritikerna till att hellre acceptera den inflation som blev
foljden av att inte revalvera.

Aven i ar dr inflationstakten i centrum for debatten, men utgangs-
punkterna ar nu helt annorlunda. Priser och kostnader ligger nu for
hogt i Sverige vid radande vaxelkurser och inflationstakten ar hogre dn
det internationella utrymmet medger vid bevarad kurs mot D-marken.
Enligt EFO-modellen, som pa denna punkt vidl Gverensstimmer med
modern ekonomisk teori, finns det egenskaper hos en blandekonomi som
den svenska, vilka skapar en tendens hos pris- och Ionebildningen att
efter hand anpassa sig i den riktning som krévs for att vaxelkursen skall
kunna uppritthallas vid full sysselsdttning och for godtagbar lonsamhet i
ndringslivet. Pris- och lonestegringstakten har alltsd vid fast vaxelkurs
en viss tendens att anpassa sig bade uppat och nedat till omvarldens
inflationstakt.

Dessa anpassningsforlopp tar emellertid tid, och i dagsldget nir den
svenska ekonomins pris- och kostnadsniva har kommit att kraftigt Gver-
stiga den som rader for viktiga handelspartner kan de komma att med-
fora oacceptabla foljder for sysselsdttningen. I ett sddant lage aktuali-
seras givetvis i forsta hand en devalvering och med tanke pa de stor-
ningar och forvantningseffekter som en sadan atgard ar forknippad med
kan nagon form av pris- och inkomstpolitik mojligen bidra till att snabbt
fa pris- och Ioneutvecklingen anpassad till den nya véaxelkursen. For att
belysa detta maste vi nagot mera i detalj g& in pa hur pris- och lone-
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bildningen i den svenska ekonomin normalt anpassas till omviarldens
inflationstakt under fasta vaxelkurser.

Grundsynen ar att prisutvecklingen framforallt pa industrivaror i hu-
vudsak bestims pa varldsmarknaderna och dr givna for svensk industri
sett Oover litet langre perioder. Under en kortare tid kan en stor del av
den svenska exportindustrin utnyttja sin marknadsstédllning till att hoja
priserna mer dn de utlindska konkurrenterna (och acceptera en lagre
forsaljningsvolym). Sa har i betydande utstrackning skett under 1975—
76, da de svenska exportpriserna pa bearbetade varor steg 15—20 pro-
cent mer @n viarldsexportprisindex genom den kombinerade effekten av
inhemska kostnadsstegringar och en god hemmamarknadsefterfragan.
En sddan prisokning utover varldsmarknadens kan givetvis inte fort-
sdtta. Tvdrtom kan man vanta sig att exportindustrin under den nar-
maste tiden maste acceptera lagre prishojningar an de utlindska kon-
kurrenterna — detta for att inte efter hand drabbas av orimligt stora
forluster i marknadsandelar.

Lonebildningen anpassar sig enligt denna syn (som ursprungligen
framlagts av arbetsmarknadens parter) till prisutvecklingen sa att 16n-
samheten i nadringslivet blir tillracklig for att ge full sysselsdttning.
Den svenska ekonomin skulle alltsd inte under ideala forhéallanden be-
hova nagon pris- eller inkomstpolitik. Inflationstakten blir i huvudsak
opaverkbar och inkomstbildningen haller sig inom ramen for samhalls-
ekonomisk balans genom ett slags institutionaliserad marknadsmekanism
pa arbetsmarknaden. Stabiliseringspolitikens uppgift, vid sidan av att
motverka kortsiktiga svdngningar i olika efterfragekomponenter, blir
ddrvid att sett over langre perioder halla jaimvikt i betalningsbalansen.

Kostnadskrisens bakgrund

Uppenbarligen dr vart ekonomiska lige idag en dramatisk demon-
stration av att EFO-modellens jamviktsskapande mekanismer inte alltid
fungerar smidigt. Lonebildningen sker genom avtal for ett eller flera
ar i taget och dessa avtal maste grundas pa forvantningar om den in-
ternationella prisuppgangen, produktivitetsutvecklingen, vaxelkurspoli-
tiken och stabiliseringspolitiken.

Fortroendet for regeringens vilja och formaga att genomfora den
viaxelkurs- och stabiliseringspolitik man foresatt sig dr alltsa en hornsten.
Skulle arbetsmarknadens parter ha anledning att misstinka att politiken
kommer att bli for expansiv och att statsmakterna da kommer att deval-
vera for att klara betalningsbalansen, sd kommer priser och 16ner att ga
upp snabbare dan det internationella utrymmet medger. Om statsmak-
ternas politik blir den som parterna har vintat, far vi okad pris- och
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Ioneinflation medan betalningsbalansproblemen 16ses med devalvering.
Om statsmakterna ddaremot for en stramare politik dn véantat och lone-
och prisstegringarna alltsa blir for stora, stiger inflationstakten inte lika
mycket och betalningsbalansen forsamras inte i samma utstrackning —
i stdllet far vi tendenser till arbetsloshet och fallande Ionsamhet. Exem-
pel pé bada slagen av utveckling finns att hamta fran Storbritannien och
Finland.

Efter 1974 har Ioner och priser i Sverige kommit att overskrida det
internationella utrymmet genom att den framtida prisstegringstakten pa
varldsmarknaderna overskattats. Aven i detta fall har statsmakterna valet
mellan att bekréifta den uppkomna pris- och loneutvecklingen genom
en expansiv politik och devalvering och att halla vaxelkursen oforand-
rad och inte tillita ndgon expansion av efterfragan.

Under 1973 och 1974 var inflationen mycket snabb i védrlden pa grund
av hogkonjunktur, skordebakslag och oljekartellen. I Sverige hade at-
stramningspolitiken under 1971—73 och det laga avtalet for 1974 un-
der intryck av oljekrisen medfort en kraftigt hti,jd lonsamhet genom
att priserna i huvudsak hade foljt med den internationella utvecklingen

Det senaste lone-  (pa grund av den fasta viaxelkursen) medan l6nerna sldapat efter. Under

avtalet grundades pa  hosten 1974 och varen 1975 forhandlade arbetsmarknadens parter fram

férvintningar om ettt tvaarigt avtal pa grundval av forviantningar om fortsatt snabb varlds-

fortsatt snabb  inflation och en expansiv politik i OECD-omradet som skulle komma

inflation som inte  att bromsa konjunkturnedgédngzn. Denna “forvéntningsbild” understod-

kom till stand  des av officiella prognoser och fick ett kraftigt genomslag genom att
avtalet kom att stracka sig over tva ar.

I var forsta rapport (i december 1974) varnade vi for just denna ut-
veckling i var argumentation for en revalvering, vilket framgar av fol-
jande citat:

"Risken kan inte helt uteslutas att den internationella inflationen
bryts under 1975 genom att flertalet viktiga industrildnder under-
later att stimulera sina ekonomier och samtidigt tillgriper restrik-
tioner pd importen och fortsdtter att subventionera exporten. I det
liiget skulle loneavtal ingangna pa grundval av férvdntningar om
en fortsatt snabb virldsinflation kunna stilla den svenska ekonomin
i en mycket svar situation. Vi skulle da ha byggt in i ekonomin ett
kostnadslidge som inte vore forenligt med upprdtthdllandet av jam-
vikt i betalningsbalansen.”

Tvaarsavtalet synes ocksd ha péaverkats av forestdllningar om att den
langsamma viantade prisutvecklingen i Visttyskland kompenserades av
den vintade snabbare prisstegringen i England, Frankrike, Italien etc.
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Detta dr emellertid en feltolkning av Sveriges koppling till den inter-
nationella prisutvecklingen i ett lage dar landet ar knutet till D-marks-
blocket, som i sin tur flyter mot flertalet viktiga valutor. Genom Vist-
tysklands dominans i ormen blir det i huvudsak detta lands prisutveck-
ling i forhallande till utanforstdende lander som styr ormvalutornas
viaxelkurser mot omvarldens. En snabb inflation i England eller Frank-
rike skapar darfor inget extra utrymme for svenska pris- och lone-
okningar vid bevarad konkurrenskraft, eftersom D-marken, och dirmed
kronan, da tenderar att appreciera mot franc och pund. (Utvecklingen
belyses i diagram 12.)

DIAGRAM 12

Svenska kronans kursutveckling
Kronans veckomedelkurs gentemot valutorna i varidens 14 viktigaste
lander med hansyn tagen till dessa ldnders andel i Sveriges utrikes-
handel. Index, maj 1971=100
Uppgangen av kronkursen sammanhanger med bindningen till D-
marken

Index
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Kélla: Svenska Handelsbanken

Nar den internationella konjunkturnedgéngen satte in pa allvar un-
der 1975 och forsatte OECD-omréadet i en depression utan motstycke
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sedan 30-talet borjade inflationstakten g& ned i USA, Visttyskland,
Schweiz och flera andra ldander. I Sverige holls efterfragan pa arbets-
kraft uppe genom trygghetslagarna, lagerstodet, hog privat konsum-
tion, okad sysselsdttning i den offentliga sektorn och en expansiv pen-
ningpolitik. Denna kraftfulla stimulanspolitik (som Konjunkturradet
foresprakat i sina bada tidigare rapporter) motverkade en anpassning
av loneutvecklingen genom en nedgéng i 1oneglidningen. Resultatet blev
att Sverige infor 1977 befinner sig i ett lige prdglat av hoga kostnader
och lag lonsamhet, svag betalningsbalans och en dold arbetsloshet pa
grund av lagt kapacitetsutnyttjande.

Oavsett om den ursprungliga orsaken till att man fatt en for snabb
pris- och Ionestegring dr bristande fortroende for den deklarerade poli-
tiken eller en ovintat lag internationell inflationstakt, blir statsmakter-
nas reaktion avgorande for fortsdttningen. Viljer man att fora en ex-
pansivare politik och devalvera valutan, i syfte att skydda foretagens
I16nsamhet och sysselsdttningen pd kort sikt, kan grunden slds undan
for en atergang till en pris- och 16nebildning i samklang med den inter-
nationella utvecklingen. I vérsta fall utgér alla fran att den inhemska
hogre inflationstakten kommer att fortsdtta och kommer att bekriftas
av statsmakterna. Priser och kostnader fortsdtter da att stiga, varvid
statsmakterna ater stills infor valet att expandera och devalvera eller
att lasa vixelkursen och fora en stram politik och ddrmed driva ner
Ionsamheten och riskera en okad arbetsloshet. En sadan utveckling har
Sverige fullstandigt undgatt under efterkrigstiden.

Om statsmakterna haller fast vid den faststidllda vixelkursen och for
en relativt stram ekonomisk politik, torde 16ne- och prisbildningen vid
mindre avvikelser fran den s k huvudkursen anpassa sig efter nagon tid
sd att lonsamhet och valutareserv aterstdlls. Ju kortare tid en (med
hansyn till omvirlden) allt for snabb inflationstakt fatt rada och ju
mera otvetydigt statsmakternas avsikt att fullfdlja sin politik framstalls,
desto snabbare gar en anpassning. Felaktiga forvantningar hinner sa att
sdga inte bita sig fast och den forsvagade konkurrenskraften och 16n-
samheten hinner aldrig 6vergad i ndgon betydande sysselsattningsminsk-
ning. Det bor observeras att en sddan ekonomisk politik inte betyder att
prisstabiliteten och vaxelkursen sitts fore sysselsdttning och Ionsamhet.
Podngen 4r ju att pris- och lonebildningen inom vissa grdnser anpassar
sig sa att full sysselsdttning och tillrdcklig l1onsamhet uppnas i alla fall.
Snarare blir slutsatsen att om man forst forsoker klara ett for hogt kost-
nadslige med en devalvering s kan det krdvas en smirtsammare an-
passning senare. De lander som har forsokt att uppskjuta anpassningen
till en lagre inflationstakt genom devalvering, t ex England och Finland,
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tror inte pad pris- och
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har ju ingalunda didrigenom vunnit en hogre sysselsdttning.

I Sverige med dess centraliserade forhandlingsordning pa arbets-
marknaden och med det sdtt att berdkna Ioneutrymmen som parterna
stédllt sig bakom borde forutsdttningarna normalt vara sdrskilt goda for
en sadan anpassning. Erfarenheterna fran 1966—68 och 1971—73 visar
ocksa att pris- och lonebildningen i Sverige fungerar pa ett sddant sdtt
att inflationstakten anpassar sig till det internationella utrymmet. Att
atstramningen under den senare perioden blev sa hard kan inte tas till
stod for att en fast vaxelkurs- och penningpolitik kraver for stora kost-
nader i form av arbetsloshet. Atstramningen blev ju den gangen har-
dare dn avsett genom att den privata konsumtionen, bostadsbyggandet,
kommunernas investeringar och exporten blev ldgre dn vintat.

Foljden blev ocksd en storre forstarkning av betalningsbalansen dn
vad som (fore oljeprishdjningarna) framstod som nodvandigt. Det ar
emellertid uppenbart att tilltron till EFO-mekanismens mojligheter att
nagorlunda snabbt och utan Oppen arbetsloshet anpassa Sveriges kost-
nadsniva till omvirldens bara géller ldgen dar kostnadsskillnaderna inte
ar mycket stora. Vi skall aterkomma till denna avgdrande fraga.

Slutsatsen av detta synsdtt betrdffande pris- och inkomstpolitik i
olika former dr dock i forsta hand att sddana atgarder inte behovs och
sannolikt inte klarar att aterfora pris- och loneutvecklingen till vad som
ar forenligt med samhillsekonomisk balans efter tillfdlliga storningar.
Det kan inte hdvdas att det dr franvaron av pris- och inkomstpolitik som
har forsatt landet i det nuvarande, brydsamma ldget. En sadan politik
klarar inte av att hélla nere inflationstakten, ndr den monetidra expan-
sionen och vaxelkurspolitiken forst har lamnat ett marknadsmassigt ut-
rymme for alltfor snabb inflation. Om man dartill ldagger de kostnader
sadana atgdrder medfor i form av ett undergriavande av den fria for-
handlingsrédtten (som 4r en viktig tillgang for bade demokratin och eko-
nomin) och i form av byrékratisering och misshushallning, méste bedom-
ningen av mojligheterna att mera reguljdrt anvidnda pris- och inkomst-
politik bli negativ.

Den positiva instdllning till prisreglering som den svenska regeringen
visat i ord och atgirder under 70-talets forsta hilft har knappast
négot underlag i de erfarenheter som Sverige och andra ldnder haft av
medlet. Det senare giller dven de internationella erfarenheterna av Ione-
och inkomstpolitik och Sveriges erfarenheter av Hagadverenskommel-
serna. Vi har séledes ingen anledning att se pris- och lonereglering som
ett slags mycket effektiv hdastkur som visserligen sa langt mojligt bor
undvikas med tanke pa risken for byrakrati och ineffektivitet, men som
dnda i sista hand kan bli nédvidndig om inflationstakten blir alltfor hog.
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ser overflodiga

Invindningarna bygger inte huvudsakligen pa farhdgorna for skadliga
bieffekter utan pa tvivlen om pris- och loneregleringarnas effektivitet
och nodvandighet annat dn mojligtvis under speciella forutséttningar
som kan uppkomma i unika krisligen. Den typ av selektiva prisregle-
ringar pa trdvaror, lastbilstransporter, personbilar, lantbruksmaskiner
m m som anvints flitigt under senare ar bor alltsa Gverges.!

Haga6éverenskommelserna

De s k Hagadverenskommelserna dar knappast nagra exempel pa inkomst-
politik. Enligt det synsitt som redovisats ovan pa lone- och prisbildning-
en i Sverige skulle denna inte paverkas av inkomstskatten. Lonesteg-
ringstakten Zr dar bestimd av vad det for utlandskonkurrens utsatta
naringslivet forvdantas uppna for produktivitet och priser under avtals-
perioden och av lonsamheten i utgangslaget. Om inkomstskatten genom
inflation sedan skulle hota att berova Iontagarna storre delen av de sa
framridknade 16nehdjningarna, dr detta ett problem som pa vanligt sitt
skots genom lagstiftning.

I sjdlva verket dr det trots argumentationen i forhandlingarna fram-
mande fOr vart system att lontagarna av arbetsgivarna skulle krdva lone-
hojningar som medfor en viss real disponibel inkomstokning. Lonta-
garna har tidigare utgétt frdn vad det konkurrensutsatta naringslivet
vantas kunna betala utan att tvingas till en oacceptabel sysselsdttnings-
minskning. Ingenting hindrar ju heller regeringen att fore avtalsforhand-
lingarna framldgga ett forslag till inflationsjustering av skatteskalorna
for riksdagen och fa det antaget varvid sjdlva inflationseffekten kan av-
foras fran dagordningen. Eftersom den nya regeringen avser att infora
indexerade skatteskalor torde for Ovrigt detta argument for Hagaover-
enskommelser inom kort vara borta.

Det finns dock ett par andra aspekter pd Hagadverenskommelserna
att beakta.

For det forsta har skatteomldggningarna ocksa syftat till en inkomst-
omfordelning. Sarskilt i ar har forts en debatt mellan LO, TCO och
regeringen i denna fraga. Aven pa denna punkt forefaller det foga tro-
ligt att avtalens totalram péaverkas namnvirt. Hagaforhandlingarna
framstar har som en form for att framldgga lontagarorganisationernas
remissvar.

For det andra har skatteomldggningarna innehallit en successiv Gver-
gang fran inkomstskatt till arbetsgivaravgift. Det ar detta element, men
bara detta, som har berittigat talet om en “finansiering av inkomst-

' Denna synpunkt géller dock inte prisstoppen pa baslivsmedel dar prissattningen anda
i huvudsak ar reglerad och dar en fordelningspolitisk stravan kan urskiljas.
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skattesankning med hojd arbetsgivaravgift”. Om lontagarorganisatio-
nerna kan antas fortsdtta sin traditionella lonepolitik krdavs dock inte
nagon sarskild utfédstelse fran dem att beakta hojningen av arbetsgivar-
avgifterna. Ett sadant beaktande finns d& s as inbyggt i systemet.

En sddan puristisk syn pd Hagadverenskommelsernas roll, som ocksa
hdvdades i var rapport i fjol, dr troligen inte helt godtagbar. Det kan
i ett sadant lige som nu foreligger uppsta en skillnad i bedomning mel-
lan ledning och medlemskar i lontagarorganisationerna. Det kan vara
svart for ledningen att standigt redovisa l6nehdjningar som i sig inte
medfor nagon real disponibel inkomstokning och varje géng lata 16n-
tagarna fa uppleva att en sddan okning kommer till stdind genom rege-
ringens skatteiandringar.

Forhandlingar mellan Iontagarorganisationernas ledningar och rege-
ringen om dessa skattereformer demonstrerar for medlemmarna att
fackforeningsrorelsens ledning inte bara astadkommit en viss Ione-
okning utan ocksd har skyddat mot orimliga skatteavbranningar. Folj-
den hidrav skulle eventuellt kunna vara att fackforeningsrorelsens for-
handlare far mindre anledning att stdlla hoga nominella krav i 16ne-
forhandlingarna for att demonstrera att man virnar om medlemmarnas
intressen. Vi tror emellertid att detta synsdtt dar av marginellt intresse.

Till invdndningarna mot Hagadverenskommelser hor ocksa att de i
praktiken kommit att binda upp statsmakterna snarare an lontagarorga-
nisationerna. Regeringen har vid flera tillfallen under de senaste aren
forklarat att man inte kunde dndra momsen och arbetsgivaravgiften
under l6pande avtalsperiod av hdnsyn till dessa 6verenskommelser. Kon-
junkturrddet avstod forra aret fran att rekommendera sdnkt arbets-
givaravgift, darfor att en sddan atgidrd framstod som orealistisk av sam-
ma skal.

Erfarenheterna av Hagadverenskommelserna, slutsatserna av en ana-
lys av deras principiella effekter och LOs traditionella motvilja mot
dylika Overldggningar pekar f 0 pa att sddana sannolikt inte kommer
att bli en regelmaissig forberedelse infor framtida lonerorelser.

Pris- och inkomstpolitik i krisldagen

Bade erfarenheter och principiella analyser talar saledes emot forsok
att lita till prisreglering och inkomstpolitik som mera aterkommande
inslag i arsenalen av ekonomisk-politiska medel. Det kan emellertid fin-
nas ett undantag fran ett sidant allmint fordomande. Det kan tdnkas
att en tillfdllig prisreglering eller en inkomstpolitisk uppgorelse av
nagot slag kan underldtta en overgéng fran en (internationellt sett) for
hog inflationstakt till en takt som mojliggor fast vidxelkurs mot om-
varlden. 123
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och lonereglering
och devalvering
bli oundviklig

Ar Sverige nu
i ett sadant ldge?

Syftet skulle da vara att astadkomma den pris- och 16nehdjning for
tex det kommande aret som ar forenlig med full (eller tillfredsstdllan-
de) sysselsdttning och god lonsamhet vid den stabiliserings- och véxel-
kurspolitik som statsmakterna avser att fora. Vinsten med prisreglering
och/eller inkomstpolitik ar da att hindra marknaderna fran att pa
grund av felaktiga forvantningar etablera for hoga priser och loner och
ddrmed skapa arbetsloshet, lag Ionsamhet och sviktande investeringar.
I stédllet for att lata marknadernas forvantningar justeras nedéat av be-
svikelser betrdffande sysselsattning och Ionsamhet skulle statsmakterna
tillfalligt med lagstiftning eller 6verenskommelser driva fram den pris-
och I6neniva som den genom sin penning- och vaxelkurspolitik avser att
gora till den riktiga, dvs den som marknaderna skulle ha etablerat om
de korrekt hade forutsett framtiden och den ekonomiska politiken. Det
iar en sadan situation som England och Danmark for niarvarande be-
finner sig i.

Forutsiattningen for att pris- och inkomstpolitik skall fylla nagon
funktion méste uppenbarligen vara att regeringen framstdr som mera
trovardig nar den har fatt en sadan till staind. Forvantningsbildningen
skulle eventuellt kunna indras samtidigt i hela ekonomin genom en
samordning av den planerade stabiliseringspolitiken med inkomstpoli-
tisk uppgorelse och en prisreglering avsedd att gilla endast under ned-
trappningsperioden. Problemet synes vara att en sadan uppgorelse san-
nolikt bara kan komma till stand nar tilltron till statsmakternas for-
maga att genomfora den planerade stabiliseringspolitiken foreligger, en
forutsittning som ofta inte ar uppfylld.

Slutsatsen skulle siledes vara foljande. Pris- och 16nebildningen i Sve-
rige fungerar pa ett sadant sdtt att kostnadsnivan normalt anpassar sig
till det internationella utrymmet vid given vaxelkurs. Vid mindre rubb-
ningar fran denna huvudkurs finns tendenser till ateranpassning som har
fungerat i det forflutna. Anpassningsmekanismernas effektivitet ar emel-
lertid begrdansad i den meningen att om kostnadsnivin kommit avsevart
over huvudkursen blir anpassningsperioden for lang och kostsam. I ett
sadant ldge krdvs en devalvering tillsammans med ett ekonomisk-poli-
tiskt krispaket som undanrdjer forvantningar om fortsatt inflation och
ny devalvering. I ett sadant krispaket kan pris- och inkomstpolitiska in-
slag spela en roll for att stabilisera laget politiskt.

Erfarenheterna av sddana forsok fran andra linder dr emellertid inte
uppmuntrande, och det framstar som en utomordentligt delikat uppgift
att bedoma den svenska ekonomins lige under 1977 fran denna syn-



punkt. Kommer den svenska industrins konkurrenskraft att kunna ater-
stallas under 1977 och 1978 utan storre sociala kostnader genom syste-
mets inneboende tendenser till anpassning enbart genom svag lonsamhet
och karv arbetsmarknad? Eller kravs en krispolitik med devalvering och
ett slags socialt kontrakt for att ta oss ur detta lage?

Kommentar av Nils Lundgren (maj 1980)

Kapitlet kan sdgas vara ett forsok att konkretisera den syn pa pris-
och I6nebildningen som vi finner i dagens vetenskapliga littera-
tur. Framforallt forsokte vi knyta an till tankesatt och institutioner
som praglar den svenska ekonomin, narmast dd EFO-modellen,
Hagaodverlaggningarna och de centraliserade avtalsforhandling-
arna.

Slutsatserna blev ganska konservativa. Konjunkturrddet tog
stallning for det etablerade systemet och uttalade sin tillit till att
det skulle kunna fungera. Pris- och I6nereglering avvisas, inte i
huvudsak pa grund av skadliga foljder for ekonomins effektivitet
utan darfor att mojligheterna att bekdmpa inflation pad detta satt
betvivlas. Daremot sag vi ett utrymme for prisstopp som historisk
engangsforteelse i samband med drastiska atgarder av traditio-
nellt slag, dd i syfte att minska sysselsattningskostnaderna for en
finans- och penningpolitisk atstramning. Detta ar givetvis val i
linje med filosofin bakom den nuvarande lagstiftningen om pris-
reglering, men daremot knappast i linje med tillampningen.

Aven synen p& EFO-modellen, den avvisande hallningen till
Hagadverenskommelser och stallningstagandet for en icke-be-
kréftande politik &r i grunden ett stod for 50- och 60-talens ekono-
misk-politiska filosofi. Det intressantaste idag ar rimligen analy-
sen av EFO-modellens kapacitet som jamviktskapande mekanism,
dar vi ju uttryckte ett visst tvivel pa att hur stora kostnadskriser
som helst skulle kunna klaras utan devalvering. Devalvering ute-
slots ju i princip darfor att det kravs en norm, ett kritstreck, om
man skall kunna undga en bekraftande politik dar ansvaret for
inflationstakten inte langre ligger pa regeringen.

Som vi vet blev det devalvering hosten 1977 efter det att avtalet
for 1977 indikerat att anpassningsmekanismen i I6nebildningen
inte var tillrackligt effektiv utan hotade att forstora stora delar av
den svenska industrin. Vi pekade ju ocksa pa att en sddan historisk
engangsatgard kunde visa sig nédvandig. A andra sidan bér man
observera att I6nestegringstakten under intryck av laget sjonk ar
fran ar till internationellt sett ldga tal under dren 1977 —79. Meka-
nismen fungerade, men inte tillrackligt snabbt for att pa egen
hand bara upp kostnadsanpassningen.
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Kritiken mot Hagadverlaggningarnas tendens att binda rege-
ringen och darmed férhindra en kraftfull ekonomisk politik for-
starks i dagsldget da regeringen ater har varit med i avtalsfor-
handlingarna med en andring av skatteskalorna. Risken &r nu stor
att varje forsok att dampa den totala privata konsumtionsefterfra-
gan upplevs som ett brott mot en éverenskommelse. | sa fall
kommer vi att ta annu ett steg pa den dansk-engelska vagen
under 1980—81.

En brist i framstallningen ar att EFO-modellens satt att definiera
I6nedkningsutrymme inte kritiseras for sina struktureffekter.

En val fungerande EFO-modell uppratthdller sysselsattningen
och investeringar i en K-sektor av oférandrad storlek. Den bidrar
till balans vid oférdndrad struktur. Om det ar ett ekonomisk-poli-
tiskt mal att 6ka K-sektorns andel, vilket ju ar fallet idag, ar EFO-
modellen en effektiv blockering. En 6kning av K-sektorns andel
kraver en hogre Insamhet ar normalt och darmed hdégre investe-
ringar och efterfragan pd mera arbetskraft. EFO-mekanismen ten-
derar att skdra bort sadan éverlonsamhet och permanentar dar-
med den K-sektorandel vi har. Denna foreteelse torde man fa i de
flesta blandekonomier, och den férklarar formodligen de svarig-
heter att komma ur strukturella ojamvikter vad galler bytesbalan-
sen som ar sd betecknande for moderna industrilander.



Inflationen
snedvrider
inkomst- och
formogenhets-
fordelningen

4.3 Inflationens och
konjunkturutvecklingens
fordelningseffekter

Inflation leder till forandringar i inkomst- och féormogenhetsfordel-
ningen i samhéllet. Inkomstfordelningen paverkas genom att 16ner och
foretagsinkomster normalt stiger i takt med inflationen, eller niagot
snabbare, medan nominellt fixerade riantor och inkomstdverfdoringar
forblir oforandrade. Realvirdet av den forra typen av inkomster for-
blir salunda i huvudsak oféréandrat medan realvardet av den senare ty-
pen av inkomster minskar i takt med inflationen.

Formogenhetsfordelningen paverkas genom att sakviarden sasom
fastigheter, kapitalvaror och aktier normalt stiger i takt med inflatio-
nen, medan viardet pa banktillgodohavanden, obligationer och andra
fordringar — liksom alla skulder — forblir of6randrade. Realvardet av
tillgangar i form av sakvédrden forblir salunda i stort sett oférandrat,
medan realvirdet av fordringar och skulder sjunker i takt med inflatio-
nen.

Under de senaste 20 aren har vi i Sverige haft en successivt stigande
inflation. P& 60-talet uppgick den till 4 procent per ar, under 70-talets
forsta halft till ndara 8 procent, och for fyraarsperioden 1975—79 kan vi
rdkna med ndra 10 procent per ar. Denna utveckling har medfért en
stor omfordelning avinkomster och formogenhet med betydande kon-
sekvenser for samhillsekonomin i stort och for de enskilda individerna.

Det ar emellertid inte bara inflationen som medf6rt sidana verk-
ningar. Flera andra forhallanden kommer in i bilden, bland dem fram-
for allt de senaste arens konjunkturutveckling, som karaktariserats av
ovanligt stora svangningar. Efter "’6vervinstaren’’ 1973 och 1974 f6ljde
en djup och langvarig konjunktursvacka som i hog grad paverkat
nationalinkomstens fordelning mellan arbetsinkomster och kapitalin-
komster och ddrigenom, via aktiekurserna, dven formogenhetsfordel-
ningen.
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TABELL 8

Hushallens tillgangar och
skulder 1970—78, approxi-
mativa marknadsvarden,
miljarder kronor
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Forandringar i formoégenhetsfordelningen 1971—78
Mojligheterna att klarldgga omfattningen av forandringarna i inkomst-
och formogenhetsfordelningen forsvaras av brist pd empirisk informa-
tion. Statistiken Over hushallens formogenheter ar fragmentarisk och
ganska otillforlitlig. Den avser dessutom huvudsakligen hushallssek-
torn som helhet och tillater inte sadana uppdelningar i hushallsgrupper
som skulle kunna vara av intresse. Statistiken dver inkomsternas for-
delning brister dven den i tillforlitlighet, och mojligheterna till uppdel-
ningar av materialet i grupper ar begransade.

I den s k Waldenstrom-rapporten redovisades hushallens totala for-
mogenhetsmassa 1970 fordelad pa olika tillgdngsslag och skulder'. Dar
angavs ocksa denna fordelnings fordndringar under perioden 1971—74.
Sedan de kalkylerna gjordes har viss ny information framkommit, var-
for vissa justeringar av rapportens siffror har gjorts. Resultatet fram-
gér av tabell 8 som ocksa visar utvecklingen for perioden 1975—78.
Enligt denna uppgick 1970 vardet av villafastigheter till ungefar en tred-
jedel av de totala tillgangarna?. Av samma storleksordning var posten
bankinsattningar, obligationer och andra fordringar. Aktieinnehavet
uppgick till endast omkring 5 procent av de totala tillgdngarna.

Varde 1970—74 Varde 1974—78 Varde
1970  Vardestegr. Ny- 1974  Vardestegr. Ny- 1978
31 dec. Nom. Realt® spar. 31 dec. Nom. Realt3 spar. 31 dec.

Villafast. 109 58 25 26 193 205 93 39 437
Hyresfast. 23 3 —4 0 26 11 —1 0 37
Jordbr.-fast. 38 30 12 —1 67 59 19 0 126
Aktier, bors- 16 8 2 0 24 7 —4 —1 30
Forsakr. 27 — —8 13 40 — =15 27 67
Bank, obl.,

fordr. 101 — —31 47 148 — =55 67 215
Sa tillg. 314 99 —4 85 498 282 37 132 912
Skulder 77 — 25 56 133 —_ 51 78 211
Nettoférm. 237 99 21 29 365 282 88 54 701

1 Foretagsvinster, kapitaltorsorjning, l6ntagarfonder, utgiven av Sveriges Industriférbund
och Svenska Arbetsgivareforeningen 1976.

2 De fastighetsvarden som anges i tabellerna och som talas om i texten ar uppskattade
marknadsvarden och inte taxeringsvarden.

3 Generellt deflaterat med KPI. Fran slutet av 1970 till slutet av 1974 steg denna index med
35 procent och fran slutet av 1974 till slutet av 1978 med 46 procent.

Kallor: Finansrakenskaper och taxeringsstatistik, Statistiska meddelanden N olika ar-
gangar. Fastighetsprisstatistik, SM P olika argangar. Foretagsvinster, kapitalforsorjning,
/éntagarfonder (se not 1). Kalla: R Spant, Den svenska formogenhetsfordelningens ut-
veckling, i SOU 1979:9



Agarna av villor

(1/3 av kapitaltillgang-
arna) har gjort

stora vinster

Forluster for
aktiedgarna

1971—74 gjorde &dgarna till villa- och jordbruksfastigheter stora
kapitalvinster; villapriserna steg med ungefar 50 procent och jord-
bruksfastigheterna med 80 procent. Eftersom priserna pa dessa fas-
tigheter steg mer 4n den allmdnna prisnivan var det frdga om reala
kapitalvinster. Forlorarna blev givetvis de som hade fordringar i for-
sdkringsbolag, banker eller i form av obligationer. Realvardet av dessa
fordringar sjonk med ungefar en tredjedel. Trots detta forekom under
denna tid ett mycket betydande nysparande i form av bankinséttningar
och obligationer. Aven forsikringssparandet var ganska stort.

Under perioden 1975—78 har priserna pa villa- och jordbruksfastig-
heter fortsatt att stiga, och deti en 6kad takt, vilket medfort stora kapi-
talvinster for dgarna till dessa fastigheter. For villafastigheterna var
vardestegringen drygt 100 procent, och den var stor dven efter deflate-
ring med konsumentprisindex. For aktierna var varde6kningen nomi-
nellt sett ringa, och realt var den negativ. Liksom under perioden
1970—74 blev penningspararna ’spelets’’ stora forlorare. 1975—78
fick de vidkdnnas en real forlust pa cirka 70 miljarder kronor i 1975 ars
penningvérde.

Inflationen har gjort att inte bara nominellt fixerade fordringar utan
aven skulder minskat i realvirde. Enligt tabell 8 har gildendrerna
»’tjanat’’ S1 miljarder genom inflationen. Eftersom gildenédrerna san-
nolikt till dominerande del bestar av fastighetsagare, har inflationen
gynnat dessa dubbelt. Villadgarna och dgarna av jordbruksfastigheter
har gjort reala kapitalvinster pa 100 a 150 miljarder kronor.

1974—78 fick aktiedgarna vidkdnnas reala kapitalforluster pa 4 mil-
jarder kronor, vilket motsvarar 17 procent av innehavet vid slutet av
1974. Nagot nysparande i aktier framkom inte, vilket i kombination
med den svaga vardetillvixten har medfort att aktieinnehavets andel av
de totala tillgangarna sjunkit fran 5,1 procent 1970 till 3,3 procent
1978. De angivna siffrorna giller endast borsnoterade foretag.

Den relativt stora 0kningen av forsdakringssparandet under senare ar
har till storsta delen skett inom kollektivforsakringarnas ram. Det ar
SPP ochi annu hégre grad AMF som star for denna 6kning. Okningen
i banksparandet och i obligationsinnehavet ar med tanke pa de infla-
tionsforvantningar som maste ha funnits mera svarforklarlig. Att
premieobligationerna dr attraktiva fran skattesynpunkt ger bara en del
av forklaringen.
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TABELL C 2

De marknadsvirderade
formoégenheternas sam-
mansattning 1975. Procent
av bruttotillgangarna.
Klassindelning efter taxe-
rad nettoformogenhet

Kapitalvinsterna har
gynnat sma férmogen-
heter mer dn stora
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Vinnare och forlorare

En fraga som aktualiseras av de valdiga formogenhetsomfordelning-
arna dr huruvida dessa inneburit att de tidigare rika blivit annu rikare
och de tidigare fattiga blivit nnu fattigare. Svaret beror givetvis pa hur
formogenheter av olika storlek ar fordelade pa olika slag av tillgdngar.
Den fordelningen redovisas i tabell 9. Som framgar ar en jamforelse-
vis liten del av de stora formogenheterna placerade i villor och jord-
bruksfastigheter och en jamforelsevis stor del i aktier och hyresfastig-
heter. Motsatsen géller for de smd formogenheterna. Daremot dr ande-
len bankfordringar och obligationer i stort sett lika inom alla formo-
genhetsklasserna forutom den allra lagsta.

Tax. netto- Villa- Hyres- Jordbr.- Bérsn. Bank, Sum- Skul- Antal

form., tkr. fast. fast. fast.  aktier obl. ma der hushall
fordr. (1000)

> 1000 6 15 iz 27 35 100 24 8
500—1000 8 13 28 16 35 100 22 24
200—500 22 4 29 8 37 100 16 174
100—200 46 2 15 3 34 100 15 402
1—100 57 1 7 2 33 100 29 2024
<0 75 6 6 1 12 100 89 1474

4106

Kélla: R Spant, Den svenska
férmégenhetsférdelningens
utveckling, i SOU 1979:9

Av tabellen kan slutsatsen dras att kapitalvinsterna gynnat de sma
formogenheterna mer dn de stora; inslaget av fastigheter dr ju langt
storre i de lagsta formogenhetsklasserna samtidigt som inslaget av
hyresfastigheter och aktier, som stigit minst, ar storst i de hogsta for-
mogenhetsklasserna. En annan slutsats ar att de stora formogenheterna
inte varit mera inflationsskyddade dn de sm4, eftersom bland dem inne-
havet av realvarden inte ar proportionellt sett storre an bland de sma
formogenheterna.

Det ar inte mojligt att pa grundval av forefintligt statistiskt material
gora berakningar over hur stora kapitalvinster och -forluster som kom-
mit hushall med olika stora formogenheter till del; inga uppgifter finns
om fordelningen av marknadsprisvarderade formogenheter efter 1975.
Vi har trots detta velat ge en forestillning om storleksordningen av de



TABELL 10
Formoégenhetsklassernas

andelar av marknadsvarde-

rad nettotormogenhet
1975 och 1978, procent

Miljondrerna har
forlorat mest

kapitalvinster som uppkommit under perioden och har gjort en sarskild
kalkyl som redovisas i tabellerna 8 och 9. I dessa visas hur formo-
genhetsfordelningen skulle ha fordandrats 1976—78 i det hypotetiska
fallet att inga omplaceringar av férmogenhetsobjekt gjorts under
perioden, inget nysparande dgt rum och alla prisférandringar inom de
olika grupperna av formogenhetsobjekt varit likformiga. Kalkylen ar
avsedd att visa de renodlade effekterna av de under perioden intrédffade
prisforandringarna.

Tax. netto-

férmogenhet =0 1—100 100—200 200—500 500—1000 > 1000
(tkr)

Andelar

1975 31 dec 1,8 34,5 26,0 233 6,3 8,1
Andelar

1978 31 dec 6,6 35,4 247 21,2 515 6,6
Foérandring

1975—78 48 0,9 —1,3 —2,1 —0,8 —15

Det framgér av tabell 10 att de framriknade hypotetiska kapital-
vinsterna inneburit en omférdelning av férmogenheter fran de hogre
formogenhetsklasserna till de lagre. Alla formogenheter storre an
100000 kronor har enligt kalkylen fatt minskade andelar av hushallens
totala formo6genhet. Den prisutveckling som skett har alltsa bidragit till
en utjamning av formogenhetsfordelningen.

Tabell 11 visar de kapitalvinster per hushall som uppstatt enligt vara
hypotetiska berdkningar. De nominella kapitalvinsterna skulle blivit
storst i de hogsta formogenhetsklasserna, vilket givetvis beror pa att
formogenheten per hushall var storst i de klasserna. Realkalkylen ger
emellertid ett helt motsatt resultat. Den pekar mot stora kapitalforlus-
ter bland de storre formogenheterna. I miljonédrsgruppen skulle den
genomsnittliga kapitalforlusten per hushall ha uppgatt tilldrygt 300 000
kronor. Foér de mindre féormogenheterna blir dock vinsterna positiva.
Denna olikhet mellan formogenhetsklasserna ar naturligtvis en foljd av
de olika formogenheternas fordelning pa olika objekt. Det ar ater det
jamforelsevis stora fastighetsinnehavet bland de mindre formogenhe-
terna som filler utslaget.
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TABELL 11

Nominell och real forand-
ring av marknadsvardena
1976 —78 péa 1975 ars till-
gangar for genomsnitts-
hushallet | ollka formo-
genhetsklasser, tusen
kronor
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Under 1979 har omfordelningen av formogenheter fortsatt i gamla
spar. Fastighetspriserna har stigit kraftigt medan aktiekurserna forbli-
vit i stort sett oforandrade , samtidigt som inflationstakten uppgatt till
9 procent. Konsekvensen ar ytterligare stora kapitalvinster for fastig-
hetsagarna och ytterligare stora forluster for aktiedgare och penning-
sparare. Hur stora belopp fastighetsdgarna vunnit gar inte att faststal-
la, men det ar jamforelsevis latt att berakna aktiedgarnas och penning-
spararnas forluster. Grovt raknat torde de ha uppgatt till respektive 3
och 25 miljarder kronor i 1978 ars penningvarde.

Tax. netto-
férmogenhet =0 1—100 100—200 200—500 500—1000 > 1000
(tkr)

Nominell
forandring 21(61) 36 109 194 333 950

Real
forandring’ 23(65) 10 10 —9 —29 —356

1 Alla tillgangar deflaterade med KPI.

Siffrorna i tabell 11 avser genomsnitt f6r alla hushall inom var och
en av de olika formogenhetsklasserna. Inom ramen f6r dessa genom-
snitt kan givetvis doljas stora individuella skillnader.

Som framgatt har varken fastighetspriserna eller aktiekurserna ut-
vecklats helt i takt med inflationen; fastighetspriserna har stigit mer och
aktiekurserna mindre 4n konsumentprisindex. Detta betyder, att dessa
formogenhetsobjekts kapitalvinster inte helt kan ses som en foljd av in-
flationen. Aven andra faktorer har bidragit. For villafastigheterna kan
man peka pa byggnadskostnadernas 6kning, den successiva hojningen
av marginalskatten vid given realinkomst samt det 6kade villabyggan-
dets prishojande effekt pa centralt beldgna gamla villor. For aktiekur-
sernas del kan man peka pa det forsdmrade vinstldget samt den allman-
na misstron mot aktier.

Vid en bedomning av hur gynnade eller missgynnade dgarna till olika
formogenhetsobjekt blivit av prisutvecklingen kan man inte se enbart
till den vardestegring som skett. Eftersom den ekonomiska vinning ett
formogenhetsobjekt ger inte beror enbart pa vardefordndringen utan
dven pd avkastningens storlek maste man beakta dven denna. Den fra-
ga man i forsta hand har anledning stédlla 4r huruvida de stora kapital-



Avkastning pa
banksparande har
inte kompenserat
inflations- och
skatteeffekter

forlusterna pa bankmedel, obligationer etc pa nagot sétt har kompen-
serats av speciellt hog arlig avkastning, och huruvida de stora kapital-
vinsterna pa jordbruks- och villafastigheter pa ndgot sétt neutraliserats
av speciellt /dg arlig avkastning.

Hur hog avkastning efter skatt som bankinsdttningar, sparobligatio-
ner elc givit dgarna ar starkt beroende av individuella skillnader mellan
de olika hushéllen i fraga om marginalskatt samt mojligheterna att ut-
nyttja den particlla skattefrihet som grundavdraget {or kapitalinkoms-
ter ger. For dem vilkas ranteinkomster inte dverstiger grundavdraget
blir dessa inkomster i sin helhet skattefria, och.vid normal bankrinta
blir darmed réantabiliteten hog i jamforelse med den ef'ter skatt pa andra
kapitalplaceringar. | sddana fall kan man med visst fog saga att infla-
tionens urholkning av bankmedlens realvarde i ndgon man — dock
langtifran helt — kompenseras av en hog avkastning.

For hushall med stora ranteinkomster blir situationen en annan,
eftersom grundavdraget f6r dem spelar mindre roll. Om man rdaknar
med en bankrdnta pa 7 procent och en marginalskatt pa 60 procent —
vilket torde vara lagt for den kategori det hir 4r frdga om — blir, om
man bortser fran grundavdraget, avkastningen efter skatt 2,8 procent,
vilket inte kan sdgas varasarskilt mycket. Ensalagavkastning kan man
rimligen inte uppfatta som en ’kompensation’’ for lidna kapitalforlus-
ter.

En motsvarande kalkyl for akticagarna ger vid handen att dessas arli-
ga avkastning efter skatt pa det investerade kapitalet varit lagre dn
bankspararnas. Saledes kan man inte heller for derasdel tala om ndgon
kompensation fran avkastningssidan.

Det ar mojligt, for att inte sdga sannolikt, att kapitalvinsterna pa
jordbruksfastigheter gatt hand i hand med en jami6relsevis lag arlig
avkastning. Detsamma kan dock knappast sagas om villafastigheterna.
Deras avkastning fore skatt kan berdknas som skillnaden mellan ett
uppskattat *’hyresvdarde’” minskat med utgifter for reparationer, och
hur man &n, inom néagorlunda rimliga granser, rdknar "*hyresvardet’’
ar det svart att komma till annat resultat dan att avkastningen i fraga
hogst vasentligt dverstiger det belopp som enligt skattelagen skall rak-
nas som intdkt av fastigheten. Skillnaden, som alltsa utgor skattefri in-
komst, tycks i sjdlva verket vara sa stor att den garanterar en tamligen
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god rantabilitet pa det i fastigheten nedlagda kapitalet.' Man torde i
varje fall inte kunna pasta att villadgarnas stora kapitalvinster neutrali-
serats av en lag arlig avkastning.

De mindre formogna penningspararnas kapitalforluster under aren
1975—78 har alltsa i viss utstrackning kompenserats av hog arlig av-
kastning. En sadan kompensation har dock inte kommit de storre for-
mogenheterna till del. Vardestegringen pa jordbruksfastigheter har
kanske nagot neutraliserats av en 1ag avkastning. En sddan neutralise-
ring har dock icke skett for villafastigheternas del. Inte heller har aktie-
dgarnas kapitalforluster motsvarats av sérskilt hog arlig avkastning.

Omfoérdelningens konsekvenser

Den vildiga formogenhetsomfordelning som uppstatt genom inflatio-
nen och fastigheternas darpa lagrade vardestegring dr helt oavsiktlig
och maste uppfattas sasom utomordentligt olyckdig. Mest ibgonenfal-
lande ar kanske bank- och forsdkringsspararnas forluster. For de se-
naste fem aren kan de uppskattas till omkring 90 miljarder kronor i
1975 ars penningvidrde. Det 4r mycket pa sa kort tid som fem ar, och det
ar tragiskt inte minst med tanke pa att de drabbade i stor utstrackning
ar smasparare med ganska blygsamma inkomster. Tragiken 6kar nar
dessa smasparare forsoker att genom bankinsdttningar aterstilla det
ursprungliga beloppets realvérde.

Aven den stora virdestegringen pa fastigheter dr olycklig fran fordel-
ningssynpunkt. Visserligen dr den ganska oftrarglig satillvida att det
till dominerande del 4r fraga om orealiserade kapitalvinster, som dgar-
na sjdlva i manga fall inte markt mycket av. Och i de fall vinsterna verk-
ligen realiserats har de reducerats genom beskattning. Men de argu-
menten dr inte sdrskilt hallbara. For de forsta ar kapitalvinstbeskatt-
ningen av fastigheter ganska modest. For det andra ar det manga som
tar ut kapitalvinsten *’i forskott’” genom ytterligare belaning. For det
tredje har prishojningarna utover konsumentprisindex lett till 6kade
svarigheter for dem som inte dger nagon fastighet att kopa en sadan.
Detta i sin tur har lett till uppkomsten av en klyfta mellan fastighets-
dgare och andra samt mellan ’gamla’’ dgare och ’’nya’’ dgare. Inte
minst dr det hér fraga om en klyfta mellan olika generationer. Aldre

1 Berakningen galler den arliga avkastningen och inte kapitalvinsten. Rantabiliteten maste
darfér beraknas somkvoten mellan avkastningen och det i fastigheten nedlagda totala kapi-
talet. Nagon atskillnad mellan eget och lanat kapital finns ingen anledning géra. Vinsten pa
skuldsidan har har redovisats separat.



Kapitalandelen
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mainniskor, som kopt sin fastighet for langesedan, blir gynnade pa den
yngre generationens bekostnad.

De senaste arens prisutveckling pa olika formogenhetsobjekt har i
framsta rummet gynnat medelklassen. Kapitalvinsterna har huvudsak-
ligen tillfallit villadgarna och jordbrukarna. Daremot har *’kapitalister-
na’’ — personer med stora formogenheter placerade i aktier och hyres-
fastigheter — blivit kraftigt missgynnade. De har fatt kdnnas vid bety-
dande reala kapitalforluster. Eftersom de totala kapitalvinsterna varit
positiva, har dven de hushall blivit missgynnade som inte haft vare sig
formogenhet eller skulder. Antalet sadana hushall uppgar till omkring
en miljon.

Den funktionella inkomstomfordelningen

Alltsedan andra varldskrigets slut har utvecklingen av den svenska
nationalinkomstens fordelning mellan arbetsinkomster och kapitalin-
komster karaktidriserats av en trendmaissig minskning av kapitalets
inkomstandel. Som framgar av diagram 13 dr det den konkurrensut-
satta delen av néringslivet, dvs i huvudsak industrin, som legat bakom
denna utveckling. Fran 1950 till 1963 sjonk denna sektors kapitalandel
fran 38 till 24 procent. Efter nagra ar med mattliga svangningar upp
och ner framkom under 70-talet ett nytt utvecklingsmonster med vald-
samma fluktuationer upp till ett topplage 1974 och sedan brant ner till
ett bottenlage 1977.

Topplaget 1974, som delvis var betingat av kapitalvinster pa innelig-
gande lager, overtrdffade alla de 20 foregaende arens varden med bred
marginal, men upp till de nivaer som framkom under 50-talets tre for-
sta ar nadde den inte. Bottennoteringen 1977 ligger langt under alla de
varden som forekommit sedan andra varldskrigets slut.

Den skyddade sektorns kapitalandel har utvecklats pa ett helt annat
sdtt. For 50-talet och storre delenav 60-talet kan man knappast urskilja
nagon langsiktstendens i stigande eller fallande riktning, men 1968 bor-
jade en kraftigt fallande trend gora sig gillande. Liksom inom den kon-
kurrensutsatta sektorn steg kapitalandelen fran 1977 till 1978.

Att kapitalets inkomstandel blir storre 1979 an 1977 och 1978 &4r helt
klart. I Konjunkturinstitutets hostrapport 1979 forutses for tillverk-
ningsindustrin en uppgang till en niva som ligger vasentligt dver 1978
ars, men klart under inte endast genomsnittsnivan utan dven botten-
lagena for den jamforelsevis lugna perioden 1962—72. For 1980 raknar
Konjunkturinstitutet med en viss sinkning av nivan. Om dessa progno-
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ser forverkligas, blir konsekvensen att kapitalets inkomstandel varkei
1979 eller 1980 uppnar den niva som 1978 ars langtidsutredning satt
upp som riktpunkt. Som ett villkor fér *’en rédntabilitet, soliditet ocl
sjalvfinansieringsgrad som bedoms vara forenlig med att de prognosti
cerade investeringarnarealiseras’ anges dar en hojning av kapitalande
len upp till den niva som kom fram under 70-talets forsta ar. En liknar
de kalkyl med i stort sett samma resultat har gjorts i Industriens Utrec
ningsinstituts langtidsbedémning.

Sannolikt leder en hojning av kapitalets inkomstandel inom indt
strin till hojda aktiekurser. Hur stora kursférandringarna skulle bli vi
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en hojning enligt langtidsutredningens eller IUls berdkningar ar inte
latt att veta. Det beror pa flera idag okdnda faktorer som inflations-
takten, avkastningskrav fran aktiedgarna, framtidsforvantningar och
den ekonomiska politikens utformning. P4 grundval av vissa mycket
schematiska berdkningar, baserade pa forutsattningen att kapital-
andelen hojs till nivan for perioden 1965—72 samt att dven relationen
borskurs/vinst atergar till den niva som da radde, kan man dock dra
den slutsatsen att hojningen av aktiekurserna skulle komma att rora sig
om nagot sadant som 60 procent. En forutsattning for rimligheten av
denna kalkyl ar dock att fortroendet for aktier som en form for place-
ring av formogenhet atervander och den ekonomiska politiken gent-
emot aktiedgandet inte fordndras mer vdsentligt.

En hojning av aktiekurserna med 60 procent skulle innebara att var-
det av hushallens aktieportfolj i borsnoterade foretag okade med
omkring 18 miljarder. Det ar ett stort belopp och givetvis kan man dis-
kutera rimligheten av en sa stor formogenhetsomfordelning. Att har ga
in pa en rimlighetsdiskussion skulle dock fora alldeles for langt. Men en
sadan omfordelning skulle formodligen fa en positiv inverkan pa det
svenska naringslivets utveckling. Den synes darfor lattare kunna accep-
teras an den langt mer omfattande — kanske tio ganger sa stora —
omfordelning som skapats av fastighetsvardenas 6kning under de se-
naste fem aren. Vidare kommer rimligen aktiedgarnas eventuella kapi-
talvinster att reduceras genom realisationsvinstbeskattning i langt stor-
re utstrackning an vad fastighetsagarnas blivit. Dartill kommer att
dessa vinster till atminstone en viss del skulle utgora en ”kompensa-
tion’’ for tidigare forluster.

I diagram 14 visas utvecklingen sedan 1973 av olika typer av in-
komster raknade realt och efter skatt. Dar framgar att foretagar- och
kapitalinkomsterna var lagre 1979 an 1973 och att I6neinkomsterna un-
der dessa sex ar stigit med ungefar 8 procent. En helt annan utveckling
uppvisar pensionerna och transferinkomsterna. Medan lontagarna fatt
inkomstokningar pa genomsnittligt 1,5 procent per ar har pensionarer-
nas Okningar rort sig om 6 procent per ar. Samtidigt har transferin-
komsterna stigit med omkring 10 procent per ar.

Fran 1973 till 1979 har antalet l6ntagare 6kat med cirka 8 procent.
Den 8-procentiga 6kningen av reallonesumman efter skatt for lontagar-
kollektivet har alltsa inte inneburit ndgon dndring i inkomsten per capi-
ta. Eftersom kvinnor har lagre genomsnittsinkomst 4n man och kvin-
nornas andel av hela arbetskraften stigit, kan bade méns och kvinnors
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DIAGRAM 14
Realinkomst efter skatt.
Index 1973 = 100
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l6ner ha stigit nagot litet fortare &n genomsnittet for bade man och
kvinnor. Aven for pensionirernas del blir per capitainkomsternas ok-
ning vasentligt mindre dn vad som framgar av diagrammet. Antalet
pensiondrer har under de sex aren okat med cirka 20 procent, bla pa
grund av pensionsalderns sankning 1976. Den genomsnittliga inkomst-
okningen per pensiondr begransas darfor till ungefar 3 procent per ar.

Fordelningen av personliga inkomster

For att se i vilken man 70-talets inflation och extrema konjunkturut-
veckling péverkat dven de personella inkomsternas fordelning har vi
gjort vissa berakningar av fordandringen i graden av ojamnhet i for-
varvsinkomsternas fordelning. Som inkomsttagarkollektiv har raknats
dels samtliga vuxna individer, dels man mellan 20 och 66 ar, dels — for
aren 1974—77 — heldrs- och heltidsanstdllda méin och kvinnor. Som
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Anm 2: Inkomst = f6r samtliga och man sammanréaknad nettoin-
komst (enligt taxeringsstatistikens begrepp) fram till 1971. Efter 1971
sammanraknad inkomst. Efter 1974 exkl sjukersattning och
arbetsléshetsunderstéd

Inkomst for helars- och heltidsanstallda = arbetsinkomst

matt pa graden av ojamnhet har anvédnts den maximala utjamningspro-
centen, som uttrycker den andel av de totala inkomsterna som skulle
behova overforas fran de battre till de simre situerade for att alla skulle
fa lika stora inkomster.

Resultatet av berdkningarna framgar av diagram 15. Ojamnhets-
mattet for samtliga inkomsttagare har foljt en nedatgaende trend sedan
60-talets borjan. Sedan slutet pa 60-talet har minskningstakten 6kat na-
got. Deviktigaste orsakerna dr 6kad kvinnlig forvarvsverksamhet samt
minskad l6nespridning. Aven fér mén i aldern 20—66 ar har en bety-
dande utjamning skett sedan 60-talets slut, medan utvecklingen under
60-talets borjan och mitt gick i motsatt riktning.

Visserligen visar alla tre i diagrammet ritade kurvor ett litet dopp just
1977, men det ar mycket ringa. 1 6vrigt ger kurvorna inte nagot intryck
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av att i nagon storre utstrickning ha paverkats av hogkonjunkturen
1973—74 eller av krisaren 1976—78. Utvecklingen under de aren fore-
faller narmast vara en "’naturlig’’ fortsédttning pa tidigare trender. Dér-
med ar naturligtvis inte sagt att konjunkturvaxlingarna 1973—78 inte
kan ha paverkat inkomstfordelningens ojamnhet — nivasiankningarna
fran 1973 till 1978 kan tankas vara en f6ljd av konjunkturutvecklingen
— utan endast att de hér redovisade statistiska serierna inte ger motiv
for tron pa stora konjunktureffekter.

Denna slutsats ger anledning till foljande fraga: Hur kan det komma
sig att de valdsamma svingningarna i fordelningen mellan arbetsin-
komster och kapitalinkomster inte medfor nagra stora forandringar i
den personella inkomstfordelningens ojamnhet? Svaret ar forst och
framst att loneinkomsterna 4r det totalt dominerande inkomstslaget
och att dven ganska stora variationer i kapitalinkomsterna inte paver-
kar fordelningen sérskilt mycket. Vidare stannar huvudparten av kapi-
talinkomsterna i foretagssektorn. Av hushallens kapitalinkomster dr
det egentligen bara de egna foretagarnas som ar konjunkturkansliga.
Rianteinkomsterna dr det inte och den lilla posten aktieutdelningar ar
inte heller sarskilt konjunkturberoende. En konsekvens av allt detta ar
att den hypotetiska framtida 6kning av foretagsvinster och aktiekurser
som vi tidigare diskuterat med all sannolikhet skulle fa en ytterst ringa
och statistiskt knappast registrerbar effekt pa den personella inkomst-
fordelningen.



5 Finansiella problem






Snabb expansion kraver
lonsamhet och flexibel
kapitalmarknad

5.1 Strukturomvandlingens
finansieringsproblem

Den efterstriavade, och troliga, tillvixten i den totala produktionen
under de narmaste aren blir med all sannolikhet forenad med ovan-
ligt stora strukturella forandringar av typen omldggningar av pro-
duktion och férséljningsinriktning inom existerande foretag, for-
skjutningar mellan foretag inom samma bransch och omfordelningar
mellan branscher och regioner. Om industriproduktionen skall kun-
na vixa med 6—7 procent per ar behdver de mest expansiva in-
dustrigrenarna na en takt pa over 10 procent for att kompensera
stagnationen inom struktursvaga branscher och omriden. Aven
inom handels- och tjainsteomradena stills krav pa omstrukturering-
ar, delvis sammanhdngande med den industriella omvandlingen.

Den vintade expansionen stiller stora krav pa flexibilitet i nd-
ringslivet och rorlighet hos produktionsresurserna. Detta giller inte
minst kravet att mobilisera den betydande reserv i produktionskapa-
citet som ligger ojamnt fordelad pa foretag och néringsgrenar. En
absolut nodvindig betingelse for effektivt utnyttjande av tillgdng-
liga resurser for langsiktig expansion ar att det finns tillrackligt
med produktiva och l6nsamma omraden. Tillracklig rorlighet hos
arbetskraft och kapitalresurser ar andra nddvéndiga villkor.

Fyller kredit- och kapitalmarknadssystemet i vidaste mening
de krav som ekonomisk tillvixt under omfattande strukturforand-
ringar staller? Jamviktsbrister inom samhallsekonomin aterspeglas
i balansrubbningar i kreditsystemet, samtidigt som dessa balans-
rubbningar aterverkar p& betingelserna for den ekonomiska ut-
vecklingen. Foljande typer av balansproblem kan noteras:

1 Bruttosparkvoten har sjunkit fran 23 procent 1973 till 16 pro-
cent 1977, samtidigt som investeringskvoten reducerats sakta och
eftersldpande. Skillnaden mellan den totala investerings- och spar-
kvoten motsvarar en total sparandebrist som #r identisk med 16-
pande underskott i bytesbalansen.
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2 Balansbrister finns ocksa i fordelningen av det sk finansiella
sparandet. Underskotten i detta sparande har under senare ar varit
starkt koncentrerade till staten och till ndringslivet. Inom nérings-
livet dr fordelningen mellan branscher och foretag ytterst ojamn.
Denna snedfordelning av det finansiella sparandet stiller stora krav
pa kreditformedling och andra former av kopkraftsoverforing. Pro-
blemen giller i vilka former och hur effektivt ifrdgavarande over-
foringar av finansiella resurser sker. Det ar i sista hand frdga om
hur béde kreditpolitik och finanspolitik fungerar.

3 En annan viktig frdga ar i vad man dessa obalanser i spa-
rande-investeringsforhéllanden med sammanhdrande jamviktsbrister
pa kredit- och kapitalmarknaden #r konjunkturellt eller strukturellt
betingade.

Den djupa recessionen med atfoljande underutnyttjande av re-
surser medfor onormala finansiella forhallanden; detsamma kan
véntas gilla sparande-investeringsbetingelserna under ett kommande
uppsving. Om balansbristerna far strukturella drag beror bl a pa
om kredit- och finanspolitiken bidrar till att permanenta situationen.

Sparandebrist?

De oklara, vanligen synonymt anvidnda begreppen sparandebrist och
kapitalbrist har pa senare tid gett upphov till en stridsfraga i de-
batten. Fran néringslivets sida framhélls emfatiskt att det inte finns
nadgon som helst kapitalbrist i betydelsen brist pa finansiella re-
surser: ‘Ingen har kunnat visa att investeringar som ar foretags-
ekonomiskt motiverade inte kommer till stdnd pa grund av kapital-
brist” (Tom Hedelius vid Bankforeningens arsmote 1978). Fran
fackligt och socialdemokratiskt héll hédvdas tvdartom att hela pro-
blemkomplexet kring bristen p& sparande ar av fundamental be-
tydelse, dvs strukturellt betingat. Losningen sdags darfor krdva insti-
tutionella reformer av typ struktur- eller 16nefonder.

Ungefdr samma, pa begreppsoklarheter byggda, meningsmotsatt-
ningar rddde i borjan av 30-talet. De som forordade en expan-
siv politik for att bota arbetsloshetskrisen byggde motiveringen pé
forestdllningen att det fanns ett stort potentiellt sparandedverskott
som borde tas om hand genom expansiv finanspolitik med &tfol-
jande budgetunderskott. Motstdndarna hdvdade att det var spa-
randebrist som utldst krisen och att det darfor var orimligt att 16sa
problemen genom att ytterligare forsvara sparandebristen.



TABELL 12

Finansiellt sparande i
procent av det totala
bruttosparandet

Kalla: Finansrakenskaper-
na for respektive ar

Den dunkla begreppsbildningen fran 30-talet har sanerats inom
nationalekonomiskt tankande. Nu uppfattar vi sparandebristen som
ett totalt utgiftsoverskott utdver aktuell produktion, ett utgiftsover-
skott som motsvaras av underskottet i bytesbalansen. Men det ar
framst fordelningen av sparandet och investeringsutgifterna pa sek-
torer och utvecklingstendenserna framover som dr av primért in-
tresse, nér kredit- och kapitalmarknadernas funktionsférmaga disku-
teras. Kapitalbrist i meningen brist pa finansiella resurser kan bli
ett verkligt eller potentiellt hinder mot planerad investeringskning
och expansion.

P& basis av finansrikenskaperna jamfors i tabell 12 ojamvikts-
aret 1977 med jamviktsaren 1970 och 1974, da det radde fullt
kapacitetsutnyttjande och bytesbalansens saldo var nédra noll. Det fi-
nansiella sparandet ar rdknat som andel av det totala bruttospa-
randet.

1970 1974 1977
Staten 8 — 6 —12
Kommuner -7 -1 -2
Socialforsakring 18 19 24
Icke finansiella foretag —26 —26 — 46
Hushall 4 6 15
Finanssektor 3 6 7
Bytesbalans 0 —: 2 —14

Den totala sparandebristen (underskottet i bytesbalansen) 1977,
motsvarande omkring 15 procent av bruttosparandet, hanfor sig
framfor allt till den starka forsamringen i statens och néaringslivets
sparande som i otillracklig grad kompenserats av Okningar i hus-
héllens och AP-fondens sparande. Finansieringssituationen for na-
ringslivet (icke finansiella foretag) har forsdmrats mer dn som fram-
gar av tabellen, eftersom statliga subventioner inrdknas i foretagens
bruttooverskott (och bruttosparande), kanske uppgéende till 10 pro-
centenheter. Sektorn “icke finansiella foretag” adr ytterst heterogen:
ddr finns foretag i mer eller mindre “struktursjuka” branscher med
stora underskott (och statsbidrag) & ena sidan och foretag med po-
sitiva sparandesaldon (tack vare bl a utforsdljning av lager) & den
andra.
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TABELL 13
Finansiellt sparande i
procent av BNP

Kallor: Konjunkturinstitutet.
Bytesbalansens saldo ar
frdn SCRs finansrdkenska-
per.

Finansiella sparandet
forbattras hos ndarings-
livet men forsdmras
hos staten
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Tabell 13 belyser pa grundval av finansrikenskapsstatistik for-
dndringarna i det finansiella sparandet under 1976—79 (i procent av
BNP).

1976 1977 1978 1979

Staten —-1,2 —-1.8 —4,0 512
Kommuner —-0,9 -0,5 0,8 0.4
Socialforsakring 4,4 43 39 34
Hushall 3.3 53 5.1 4,5
Bostader —-2,0 —-21 —28 —-3,0
Foretag —-76 =77 —3,0 —0.1
varav icke finansiella -9, —9,5 —5,5 —-2,8
finansiella 1.5 1,8 2,5 2,3
Summa (bytesbalansens saldo) —-1,6 —25 0 —-0,4

Anm. Forbattringen av bytesbalansen i jamférelse med nationalrdkenskaps-
statistiken har forts 6ver som o6kat sparande for icke-finansiella foretag.
Som tabellen visar berdknas stora forskjutningar i fordelningen av
det finansiella sparandet ske till 1978 och under uppsvinget till
1979. Niringslivets finansiella sparande forbéttras kraftigt (med
omkring 10 miljarder kronor vartdera aret), en radikal &terhdmt-
ning till en ganska normal andel av bruttosparandet. Samtidigt for-
samras statens, och darmed hela den offentliga sektorns, finansiella
sparande. Man kan tala om ett nirmande till balans tack vare den
kraftiga aterhdmtningen av foretagssektorns bruttosparande, som
overkompenserat forsamringen i den statliga sparandebalansen.

Brist pa riskkapital?
Foretagssparandets andel av BNP har trendmassigt sjunkit sedan
50-talet — fran 10 till 5 procent 1970—74, till 2 procent 1976
och till negativt virde 1977, enligt nationalrakenskaperna. Den
sjunkande tillgdngen pa vinstsparande har i huvudsak kompense-
rats med upplaning. Trots den sjunkande avkastningen pa totalt
kapital (inom industrin) har réntabiliteten pa eget kapital hallits
uppe relativt val till foljd av "héavstangseffekten” vid stor och rela-
tivt billig uppléning. Men riskerna vid denna typ av finansiering har
blivit tydliga under l6nsamhetskrisen sedan 1975, da avkastningen
pa totalt kapital varit lagre dn genomsnittsrantan pa skuldsumman
med katastrofala verkningar f6r avkastningen pé eget kapital.
Dessa langsiktstendenser, och i synnerhet de senaste &rens 16n-
samhetskris, har gett upphov till en livlig debatt om bristen pa
riskkapital och om olika metoder att hdva denna brist. Men ater
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investeringsniva

ar det svart att precisera inneborden av bristbegreppet.

Ser man pa den del av foretagens eget kapital som harror ur
aktieemissioner kan man knappast tala om egentlig brist, mdjligen
om knapphet. Det dr ju vid radande aktiekurser, krav pa utdelning
och dubbelbeskattningsforhallanden sa dyrt att skaffa riskkapital
denna vidg att det inte existerar nagot “efterfragedverskott”. Man
kan “bara” tala om en illa fungerande aktiemarknad. Det kanske
idag inte heller foreligger nagon egentlig brist pa inom foretagen
genererat internt sparande. Det dr snarare fraga om brist pa goda
investeringsprojekt. Okningen i foretagens likviditet tyder salunda
snarast pa “Overskott” av finansiella resurser relaterat till lagerav-
veckling och sjunkande eller 1aga fasta investeringar.

Det intressanta problemet giller den potentiella bristen nar fore-
tagssparande (och aktieemissioner) relateras till de investerings-
utgifter som pa langre sikt borde komma till stdnd for att mojlig-
gora en Onskad industriell expansion. Det &r latt att rdkna ut att
den tamligen gynnsamma sparandebalans som néringslivet (de icke
finansiella foretagen) berdaknas na 1979 pa nytt skulle forvandlas
till ett kraftigt sparandeunderskott, om investeringsutgifterna ater-
fordes till en mer normal andel av BNP. Men en sadan jamférelse
ar foga upplysande. I ett ldge dér industrins investeringar natt rim-
lig niva och befinner sig i stark expansion (tex fran 1980) maste
ocksa betingelserna for vinstbildning bli helt andra @n under se-
nare ar. Problemen blir snarare vilken 16nsamhet som under givna
ekonomisk-politiska férhallanden blir nodviandig for att den takt
i investeringsutvecklingen skall nas som kan anses rimlig.

Manga slag av kalkyler har redovisats. Resultaten blir i allménhet
att i ett industriexpansivt alternativ (6—7 procent volymoknings-
takt och 6 procent prisstegringstakt) en genomsnittsavkastning i in-
dustrin erfordras ungefar motsvarande den nivd som naddes under
“Overvinstaret” 1974. En forutsdttning ar darvid bl a att foretagens
soliditet inte fortsdtter att sjunka; det egna kapitalet bor stiga ganska
parallellt med totalkapitalet.

Det finns rader av svara problem forenade med en ekonomisk
politik syftande till att nd och halla en s& hog vinstandel av for-
ddlingsvardet som det hdar dr fraga om. Det &r trivialt att ndmna
att genomsnittet maste innehalla en stark spridning Over foretag
och branscher. Inom féretag och branscher med hogre l6nsamhets-
tal dan genomsnittet kan uppsté starka tendenser till 16neglidning.
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Ett allvarligt problem giller de deformationer i marknaden for
riskkapital som ett hogvinstalternativ innebar. En hoggradig sjalv-
finansiering av foretagens investeringar betyder att allokeringen av
foretagssparandet inte utsdtts for nagon verklig marknadstest. Den-
na strategiska del av kapitalmarknaden splittras i manga sma del-
marknader med starkt varierande avkastningskrav. De foretag som
far de hogsta vinsterna har ju inte genomgaende de mest lonsamma
investeringsprojekten.

Behovet av bruttosparande inom féretagen skulle kunna bantas,
om riskkapital i tillracklig omfattning kunde mobiliseras pa mark-
nader utanfor foretagen. I stéllet for de S procent av tillférseln av
eget kapital som aktieemissioner gett i genomsnitt under den se-
naste tioarsperioden kunde andelen tankas bli 15—20 procent (som
i USA). Detta skulle sjalvfallet forutsdtta att det fanns tillrackligt
manga foretag med goda vinster och vinstutsikter, men kravet pa
sjalvfinansiering skulle kunna sittas lagre. Langtgaende skatterefor-
mer for att locka ut foretagens sparande pa en nagorlunda effektivt
fungerande marknad for riskkapital skulle kravas for en sadan ut-
veckling.

Effektivitetsbrister hos kreditmarknaden och
penningpolitiken

Effektivitetsbrister hos kredit- och kapitalmarknaden méste kunna
relateras till nagon sorts perfekta tillstand. Avvikelser fran dessa
anger graden av effektivitetsbrist, och ocksa tex om en é&tgéard
dstadkommer en minskning i avvikelsen.

Vid jamviktsrdantor som skapar balans mellan tillgang och efter-
fraigan pa sparande och pa kredit- och kapitalmarknaderna finns
ingen sparandebrist, ingen Overskottsefterfragan pa kredit. I ett till-
stand av samhillsekonomisk balans skulle det foreligga korrekta
rantesignaler, som uttrycker bade spararnas forrantningskrav for
olika slag av sparprestationer (graderade bl a med hénsyn till risk)
och kapitalets avkastningsmojligheter. Utifran denna syn kan man
harleda teser om optimal investeringsinriktning och rationella till-
vaxtbetingelser. Det bor racka med denna antydan om en teoretisk
forestdllningsvarld som utgangspunkt for en diskussion om avvikel-
ser och storningsfaktorer som ar av centralt intresse for denna
framstallning.
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i niiringslivet

Vi kan notera tre grupper av storningsfaktorer:

1 Den forda penning- och kreditpolitiken karaktariserad av lag-
rdntesatsning, reglering av rantesatserna och selektiva kreditpoli-
tiska atgarder.

2 Den offentliga sektorns makt over kapitalbildningen i form av
“tvangssparande”, skatteeffekter pd kapitalavkastning och forrant-
ningskrav samt olika former av finansiellt stod till nédringslivet.

3 Jamviktsbristerna inom samhallsekonomin som medfor sdr-
skilda pafrestningar pa kredit- och kapitalmarknader och forstorar
problemen under 1 och 2. Detta giller inflationen och variationer
i prisstegringstakten saval som snedfordelningen av det finansiella
sparandet.

Kredit- och kapitalmarknaderna har fungerat illa sdrskilt under
1970-talets kombination av hog inflationstakt, stigande marginal-
skatter och reglerade rédntesatser. Rdntan pa banksparande och lan
har mestadels varit negativ och efter direkt skatt ofta legat pA —5
till —10 procent. Aven avkastningen pa aktier har efter skatt varit
nara noll eller negativ. Samtidigt har olika slags kombinationer av
uppléning och realplacering i fastigheter och andra realvdrden gett
mojligheter till mycket hog avkastning pa egna insatser. P& liknande
satt framstar kapitalkostnaderna for foretagen som ett irrationellt
virrvarr. Under forutsdttning av forvantad inflation (i en takt péa
7—10 procent per ar) och avdragsritt for skatt har lanefinansi-
ering framstatt som ytterst billig. Men pd samma gang kan kost-
naderna for anskaffning av riskkapital genom nyemission bli orim-
ligt hoga pad grund av kombinationen av dubbelbeskattning, infla-
tion och aktiedgarnas avkastningskrav.

Man kan tala om en mer eller mindre “fullstandig systemloshet”
i frdga om realrantebildning och kapitalkostnader med snedvri-
dande konsekvenser for hushéllens “portfoljval” och foretagens in-
vesteringar. Dessa snedvridningar i realpriserna pa sparandepresta-
tioner och i kapitalkostnader for investeringar, som sannolikt &r
langt mer péatagliga dn vad géller arbetsprestationer, betyder behov
av regleringar for att tendenser skall motverkas till vad som upp-
fattas som felinriktningar av kreditgivning och investeringsverksam-
het.

Det finns tecken pé att kreditmarknadsldget haller p& att saneras
i vissa hanseenden. Tack vare nedgangen i inflationstakten &r vi,
med bibehallande av nominalrédntenivéan, for forsta gdngen pa ldnge
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pa vdg att nd en positiv realranta (fore skatt) pa langa lan och
nollrdntenivd pad bankdepositioner. Samtidigt kan inférandet av
skattesparkonton och dylikt med hog nominell avkastning upp-
fattas som en signal till nytdankande i fraga om behov av tillrdackligt
hog realrdnteniva for stimulans av det privata sparandet. Det finns
dock ocksa risker med partiella 10sningar. Nya snedvridningar i
sparandeinriktningen kan uppstd, som far motas med regleringar och
kvoteringar.

Statens budgetunderskott

Obalansen i fordelningen av finansiellt sparande hanfor sig i hog
grad till statens budgetunderskott (som dock inkluderar statens ut-
laning till andra sektorer). Detta underskott under aren 1978—82
ar sa stort (35—50 miljarder kronor per ar) att sjédlva finansieringen
av det kan villa storningar. Hotet kommer fran en eventuellt for
stark penningmangdokning (i forhdllande till BNP) som i ett 6m-
taligt konjunkturskede, sdg under 1980, kan medfdra extra infla-
toriska risker. Under 1978 har just kombinationen av vdaxande stat-
ligt budgetunderskott och forbdttring i foretagens finansiella spa-
rande betytt en stark Okning i sadrskilt foretagens likviditet. Denna
utveckling kan véntas fortsdtta under 1979.

Kreditmarknadens funktionssétt infor de pafrestningar som be-
skrivits ovan beror framfor allt pa statsskuldpolitiken och riks-
bankens penning- och rantepolitik. Lat oss forst ta upp frdgan om
risken for en alltfor snabb 0kning av likviditeten (penningméngden).

Finansieringen av det stora statliga budgetunderskottet har i de-
batten under det senaste aret uppfattats som ett storre problem an
bytesbalansens underskott. Delvis kan detta vara en aterspegling av
den internationella diskussionen i kretsen av bank- och finansman.
Oron for stora och vidxande statliga budgetunderskott kopplas di-
rekt till oron for vaxelkurser och inflation. Enligt var mening bor
en nagorlunda skicklig statsskuld- och penningpolitik kunna neutra-
lisera ifrdgavarande risker under de ndrmaste aren. Men vi har
givetvis vara farhagor betréffande skickligheten.

Maximal neutralisering av budgetunderskottets likviditetsskapan-
de effekt nas genom upplaning utanfor banksystemet, vilket betyder
att staten lanar ur sparOverskotten inom hushéllen och foretags-
sektorn, liksom fran socialférsakringssystemet. Det har ju visat sig
att staten kan forldgga en betydande del av finansieringen utanfor



banksystemet, atminstone 10 miljarder kronor per ar (och med av
expansionen betingade viixande belopp). Hur stor del av budget-
underskottet som kan finansieras utanfor banksystemet blir givet-
vis ocksa beroende pa lanevillkoren. Statlig upplaning i utlandet
kan betyda en motsvarande reduktion i likviditetsskapandet inom
landet, under forutsdttning att det finns ett bytesbalansunderskott
som medger en upplaning utan Okning i valutareserven. Man kan
vinta ett visst samband mellan budgetunderskott och bytesbalans-
underskott, som ger ett sadant utrymme for statsskuldpolitiken.

Sambandet dr emellertid inte givet. Antag att under 1980 det
stora statliga underskottet bestar och att samtidigt foretagssektorns
sparandeunderskott sjunker s mycket att bytesbalansens underskott
blir obetydligt eller t o m positivt. Det blir da svérare att effektivt
neutralisera den monetira effekten av budgetunderskottet genom
statens utlandsupplaning. En sikerhetsventil ligger dock i att en
sadan utveckling sannolikt skulle medfora ett betydande nettout-
flode av privat kapital, bl a genom aterbetalningar av tidigare lan
som inte motsvaras av nyupplaning.

Under rimliga forutsiattningar, bl a betridffande tillvixttakten i
BNP och underskottet i bytesbalansen, bér dock en nagorlunda
effektiv statsskuldpolitik kunna forebygga en alltfér snabb penning-
miangdkning under tiden fram till 1980).

En visentlig orsak till denna lugnande syn pa budgetunderskot-
tets likviditetseffekter under de nédrmaste aren &r att den totala
penningméngden var rekordlag i forhallande till BNP (omkring 56
procent) under 1977. En 6kning av penningmidngden med 15 pro-
cent per ar i genomsnitt 1978—80 — framkallad bl a just av en
oundviklig finansiering av budgetunderskotten inom banksystemet
— skulle inte 6ka likviditetskvoten (penningméingden /BNP) 6ver de
ca 62 procent som naddes 1973—74. Dirvid har vi riknat med en
nominell stegringstakt per ar for BNP pa drygt 10 procent. (Se dia-
gram 16.)

Det skulle sdlunda finnas ett visst utrymme innan likviditetstill-
forseln blir kritisk. Resonemanget visar emellertid endast att det
stora och bestdende budgetunderskottet inte behidver skapa en in-
flationsdrivande likviditetsokning. Det kan ga snett av en rad skél.
Om produktionstillvixten blir klart ldgre dn som hir forutsatts nar
likviditetskvoten hogre tal. Eftersom likviditetsokningen till stor del
hamnar hos foretagen kan dessa pengar bli sédrskilt virulenta nér
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DIAGRAM 16
Prdcentuella férandringar
av penningméngden (M3),
nominellt och realt,
kvartalsdata 1971—78

Det senaste arets penning-

mangdsokning har till stor
del aterstallt den drama-
tiskt minskade likviditeten
under 1976—77.

Kélla: Sveriges Riksbank,
Konjunkturinstitutet och
Statistiska Centralbyran
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Nominellt

realt

-2

-4 >y

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978

Diagrammet ger férandringar mellan samma kvartals sista manad
intilliggande ar. Overforingen till reala storheter har skett genom
deflatering med konsumentprisindex.

konjunkturen véander uppat. Mojligheterna till stor andel statsupp-
laning utanfor banksystemet blir i hog grad beroende pa villkoren
for lanen, dvs rdntans hojd. Har finns ett dilemma. En hog rinte-
niva kan medfora finansiella pafrestningar for foretag med hog
skuldbelastning och darmed verka bromsande pa investeringsut-
vecklingen.

Enligt vir mening finns en betydande risk for att riksbanken fin-
ner det nodvandigt att ingripa — kanske fran hosten 1979 — med
kreditreglerande atgarder i avsikt att hejda en enligt etablerade
principer for snabb 6kning i likviditet och kreditvolym till icke prio-



Risk for kraftig
kreditdtstramning

riterade sektorer. Den integrering av den svenska kredit- och kapi-
talmarknaden som skett under senare ar borde gora Gvergéangen till
en restriktiv politik mjukare dn under “idiotstoppet”™ 1970). Men
risken for regleringsingrepp Okar om den monetdra expansionen
ar forenad med ett oroande valutautflode. Regleringar av kredit-
givning och utldndsk upplaning skulle sinka kreditmarknadernas
funktionsduglighet och kunna bromsa den Onskade expansionspro-
cessen under strukturomvandlingen. Alternativet ar att i tid finna
formerna for en mer effektivt fungerande kapitalmarknad utanfor
bankerna.

Kommentar av Erik Lundberg (april 1980)

Det framtidsproblem som diskuteras i kapitlet har delvis aktualise-
rats men vissa forandringar har intraffat som inte forutsags. Detta
belyses i ndgon man av tabell 13.

Det viktiga nya som skett ar den starka uppdrivningen av den
nominella rantenivan. Diskontot har hojts fran 6 till 10 procent,
samtidigt som rantesatsen for in- och utldning natt aldrig tidigare
skadade nivaer. Det ar i huvudsak frdga om effekter fran utlandet,
dar inflation i kombination med pé&frestningar pa betalningsbalan-
sen drivit upp rantesatserna i en hard skruv. Inflytandet fran det
internationella rantelaget var inte sd stort 1978. Den starkt 6kade
upplaningen i utlandet har forstarkt sambandet, inte minst genom
rantekansliga korta kapitalrorelser.

Den tendens mot stigande realrantesatser som diskuteras i det-
ta kapitel har darmed forstarkts. Men detta betyder inte att de
brister i kredit- och kapitalmarknadernas funktionsduglighet som
studeras blivit mindre, snarare tvartom. Pafrestningarna stiger pa
foretag med hog andel skulder i balansrakningen och forsvarar
finansiering av 6kade investeringsutgifter. Detta problem har vaxt
dramatiskt sedan hosten 1978 efter de nya kraftiga oljeprishoj-
ningarna. Underskottet i bytesbalansen har — efter tillfalligt for-
svinnande under 1978 — blivit allvarligt och kan vantas fa struktu-
rell karaktar. Kravet pa industriell expansion har darmed i hog
grad skarpts. | stallet for de 6—7 procent volymokningstakt for
industrins investeringar som anges i kapitlet talar man nu om
behov av 10— 15 procent expansion per ar under 80-talet for att
industrins produktions- och exportkapacitet skall foras upp till
erforderlig niva.
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Kapitalbristproblemet har darmed forvarrats. Det ar inte bara
frdga om att aterstalla bruttosparkvoten till tidigare niva; andelen
privat och offentlig konsumtion har enligt detta betraktelsesatt
blivit 8 procent (30 mdr) for hog. Det géller ocksa att radikalt andra
sparanderesursernas fordelning till forman for naringslivets in-
vesteringar och sanera statsfinanserna.

Allt detta innebar att de problem som behandlas i kapitlet i hog
grad skarpts sedan slutet av 1978. Underskotten i bytesbalans och
statsbudget, forstarkta inflationstendenser, 6kade krav pa resurs-
omfdrdelningar staller orimliga krav pa kredit- och kapitalmarkna-
dernas funktionsformaga. Den starkt hojda nominalrantenivan,
med oviss effekt pa realrantelaget, kan i viktiga hdanseenden verka
stérande pa utvecklingen. Omfattande och ingripande regleringar
av kreditmarknaden synes bli nédvandiga eller av riksbanken
uppfattas som nodvandiga for att styra sparanderesurserna fran
konsumtion och spekulation i riktning mot produktiva investering-
ar. Samtidigt kan vikten av att mobilisera kapitalresurser (riskkapi-
tal) for industrins expansion framtvinga kombinationer av vinst-
okningar och fondsatsningar, daribland omfattande omlaggning-
ar av skattesystemet — problem som noteras men inte analyseras
i kapitlet.



Reviderad tabell 13. Finansiellt sparande i procent av BNP

1976 1977 1978 1979

Staten -12 -18 -60 -78
Kommuner -09 -05 1,0 0,6
Socialforsakring 4,4 4,3 3,8 34
Hushall 33 53 4,8 4,8
Bostader -20 -—-21 —-2,7 =277
Foretag -76 =77 -07 -—-0,6
Summa (bytesbalansens

saldo) -16 —25 0 -25

Kalla: Reviderad finansplan 1980
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5.2 Bytesbalansen —
statistiken och verkligheten

Genom att medvetet acceptera ganska stora underskott i bytesbalan-
sen kunde Sverige under depressionsdren 1974—75 uppritthélla
en hygglig inkomst- och sysselsdttningsnivd. Medan Ovriga lander
holl tillbaka produktions- och importutveckling nédr deras export-
inkomster sjonk, valde Sverige att acceptera nddvandiga import-
overskott. Den svenska politiken har under recessionens senare del
dock varit mindre expansiv och tillvdxten snabbare i omvarlden.
Den restriktiva politik som inleddes véren 1977 innebar en omlédgg-
ning av den ekonomiska politiken. I strdvan att minska bytesbalans-
underskottet vill regeringen nu hélla nere den inhemska inkomst-
och sysselsiittningsnivan.

Omlédggningen av politiken &r alltsd betingad av ett kraftigt okat
underskott i bytesbalansen. Men, som vi kommer att visa nedan,
ger det officicllt registrerade bytesbalansunderskottet en starkt over-
driven bild av det faktiska ldget. Det har linge varit bekant — men
officicllt ¢j erkiint — att bytesbalansens underskott dr statistiskt
overskattat.

Enligt var syn ar det inte meningsfullt att lita ett godtvckligt
definicrat bytesbalansmal dventyra de grundliggande mélen pris-
stabilitet och full sysselsiittning. Men alldeles bortsett friin denna
viirderingsfraga ir det officiellt registrerade bytesbalansunderskottet
rent statistiskt sd missvisande att det enligt var mening inte kan
motivera nuvarande dtstramningspolitik.

Den officiella bytesbalansen
Langtidsutredningen. finansplanerna och riksbankens kalkyler éver
Sveriges skuldbirda och rintebelastning ger en starkt Gverdriven
bild av bytesbalansunderskott och utlandsupplining. En orsak r
att dessa kalkyler endast riktar uppmiirksamheten pd den samlade
bruttouppliningen fr o m det forsta underskottsiret (1974) och allt-
s ej beaktar det positiva utgingsliget liksom inte heller “ovriga
rintor™ i den totala utlandsstdllningen.

Sverige har i dag en internationellt sett stark position vad giller
utlandsstéllning och riantebetalningar. Anledningen till att allmén-



het och politiker har en skev bild av det svenska betalningsba-
lansproblemet ar denna missvisning i det officiellt registrerade
bytesbalansunderskottet. For senare &r innebér de statistiska felen
en fordubbling av underskotten.

I bytesbalansen forsoker man statistiskt fdnga ett lands handel
med varor och tjanster (samt transfereringar, dvs u-hjdlp och andra
overforingar som inte ar av kommersiell natur). Nettot av alla de
in- och utgaende bytesbalanstransaktionerna skall definitionsmiissigt
— om de ar korrekt uppskattade — motsvaras av landets formo-
genhetsforandring gentemot omvirlden. Bytesbalansen skall i prin-
cip utgora en “realkalkyl”™ Over prestationer och transaktioner i ut-
landsaffarerna, medan forindringen 1 utlandsstiillningen represente-
rar en motsvarande “finanskalky!™.

Diagram 17 visar hur betalningsbalansen uppdelas i reala och
finansiella delar. Till stor del &dr det samma transaktioner sedda ur
tva skilda perspektiv (leveransstrommarna och betalningarna diir-
for). Darfor maste bytesbalansens saldo alltid vara lika med nettot
av de totala kapitaltransaktionerna, dvs utlaning till eller upplaning
fran utlandet.

Bytesbalansen utgdr rent statistiskt en otvmplig konstruktion.
Den villar i flertalet linder stora tolkningsproblem.! Vad som gjort
den svenska betalningsbalansstatistiken speciellt otillférlithig dr dels
att riksbankens primiirstatistik for hela tjinstebiten ir mycket siimre
an 1 andra lander, dels att statistiken for “finanskalkyvlen™ inte ut-
nyttjas. Var bytesbalansstatistik bestir av vtterst ositkra data Gver
varuhandel, turism, sjofart, licenser, giavor. u-hjalp. rovalties osv.
Det ar fraga om ett sviroverskadligt och statistiskt delvis ositkert
primarmaterial, dir ingiende betalningar av rapporttckniska skl
dr samre tickta dn utgdende betalningar. De viktiga utlindska han-
delskrediterna idr endast fragmentariskt tickta i uppstillningarna
over betalningsbalansen.

Den statistik som ligger till grund foér den officiella bytesbalans-
siffran @r sd ofullstandig och bristfallig att riksbanken for det forsta
maste gora en sarskild “korrigering™ av handelsstatistiken, for det
andra en allmdn “korrigering™ for uppskattat bortfall i den del av
statistiken som tdacker tjanster, och for det tredje en Gvergripande

'En jamforelse av 26 lander under 1975 wvisar att Mexiko ar det enda land som har
samre grepp om sina utlandstransaktioner an Sverige (vid sidan av Schweiz som inte
gor vanliga betalningsbalansuppstaliningar).
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DIAGRAM 17

Sveriges bytesbalans
1971-—76

Bytesbalansen har utveck-
lats betydligt gynnsam-
mare an den officiella
statistiken visar — vare
sig den mats fran den
finansiella eller den reala
sidan

Kalla: Riksbanken, SCBs
finansrakenskaper,
Konjunkturinstitutet samt
egna berakningar

- Bytesbalans

enligt finans-
rékenskaperna

D Officiell

bytesbalans
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Positiv restpost
ndstan 2/3 av
underskottet

Overskottet 1971—73
storre dan
underskottet 1974—76

totalkorrigering for att fa bytesbalanstransaktionerna att gi ihop
med forandringen i den totala utlandstédllningen (valutareserven plus
kapitaltransaktioner). Denna totalkorrigering, som kallas betalnings-
balansens ’‘restpost”, har de senaste tva dren uppgaétt till samman-
taget ndstan tva tredjedelar av bytesbalansunderskottet! Under
forsta halvaret 1977 motsvaras mer dn hilften av bytesbalansens
underskott av ett oférklarat valutainflode till Sverige.!

Hur stort dr Sveriges bytesbalansunderskott?

For att fa ett ordentligt grepp om det finansiella nettoutfallet av
vara utlandstransaktioner foreslog en sarskild statlig kommitté 1971
att Statistiska Centralbyran skulle bygga upp en fullstindig statistik
over foretagens utldndska fordringar och skulder.2 Denna statistik
foreligger nu men utnyttjas inte i betalningsbalansuppstdllningarna.
Tillsammans med den statistik som finns 6ver banksektorns utlands-
stdllning (“valutareserven”) samt statens och kommunernas finansi-
ella stdllning mot utlandet bildar denna foretagsstatistik numera en
i det ndarmaste fullstindig och tillforlitlig bild av fordandringarna i
Sveriges totala utlandsstédllning.®

I diagram 17 har vi utnyttjat denna killa for att miata det finan-
siella utfallet av utlandstransaktionerna. I finansiella, valutamassiga
fragor och vid beddémning av upplaningsbehov, betalningsbalans-
pafrestningar etc dr denna statistik klart béttre dn riksbankens by-
tesbalansstatistik. Materialet dr ocksa Overldgset bytesbalansstatisti-
ken ndr det giller att bedoma det beloppsmaissiga nettoutfallet av
bytesbalanstransaktionerna.

Den officiella bytesbalansen &r alltsd starkt missvisande: for de
senaste tre aren visar den en fordubbling av det faktiska underskot-
tet. Realt sett och i relation till BNP var Sveriges Overskott 1971—
73 storre an underskotten 1974—76. Revideringarna av bytesbalan-
sen innebdr i sjdlva verket en dramatisk dndring i den officiella bil-
den av Sveriges ekonomiska utveckling under 70-talet.

' Se Sveriges Riksbank, UB Iil, Ekonomiska avdelningen, 1977-10-10.

! Se SOU 1971:31.

3 Statistiska Centralbyrans finansrakenskaper, Statistiska Meddelanden, N 1977:11. Den
enda sektor som inte &r val tackt i finansrakenskaperna ar hushallssektorn, vars valu-
tatransaktioner emellertid ar starkt kringskurna och kontrollerade av valutaregleringen.
| den man privatpersoner bidrar till ofdrklarade kapitalrorelser sa bor dessa rimligen
ga ut ur Sverige — till foljd av lag kapitalavkastning och relativt hogre skattetryck.
Hushallssektorn spelar troligen en kvantitativt mycket underordnad roll nar det galler

utlandska kapitalrérelser och kan inte bidra att forklara det Infide av valutor om ca
15 miljarder kr som &gt rum sedan 1975.
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TABELL 14

Officlell och reviderad
bytesbalans 1971—77, mdr

I diagram 17 har vi kompletterat finanskalkylens data med en
systematisk revidering av de officiella bytesbalansserierna. Den me-
tod som dirvid anvénts dr i princip densamma som utnyttjas i de
officiella uppstdllningarna.! Nar det giller att fa fram sjédlva bytes-
balanssaldot — och vid all diskussion om hur mycket Sverige lanat
utomlands, komfer att behdva lana etc — maste emellertid upp-
marksamheten riktas mot tabldns finanskalkyl, baserad p& SCB:s
direkta statistik Over fordndringarna i var totala utlandsstéllning.

I tabell 14 jamfors ocksé den officiella bytesbalansen med den
bytesbalansserie som erhalls om restpostens osynliga valutainkoms-
ter laggs till bytesbalansen for varje ar. Den senare serien ger en
betydligt bittre bild av bytesbalansens utveckling dan den officiella.
Det bdsta mattet pd utvecklingen av Sveriges bytesbalans ar dock,
som namnts, finansrdkenskapernas bytesbalans.

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977

1:a halvaret
1 Officiell bytesbalans 11 1,3 53 —4,2 —6,7 -10,5 —-76
2 Officiell restpost -0,5 0.1 0,0 0,3 54 4,0 39
3 Officiell bytesbalans
inkl restpost (1+2) 0,6 14 53 -39 -13 — 6,5 -37
4 Bytesbalans enligt
finansrakenskaperna 23 19 6,0 -1 -3,0 — 56 —-3,1
(prel)

5 Bytesbalans (4)
i procent av BNP

1.3 09 27 —04 -1.0 - 17

Kaélla: Statistiska
Centralbyrans
finansrakenskaper och
Sveriges Riksbank

160

Forklaring till tabellen:

Den officiella bytesbalansen (1) utgdér summan av ett stort antal statistik-
avsnitt, vilka delvis ar ytterst osdkra, delvis baseras pa uppskattningar.
Denna statistik har efter hand blivit s& missvisande att den inte langre kan
ligga till grund fér den ekonomiska politiken. Officiell bytesbalans plus
restpost (3) ger en riktigare bild av bytesbalansens faktiska saldo &n den
officiella bytesbalansen. Bytesbalans enligt finansrakenskaperna ar emeller-
tid det basta mattet pa den faktiska, beloppsméassiga utvecklingen av
Sveriges bytesbalans. Finanskalkylens bytesbalanssiffror (4) bor darfér an-
véandas vid analys av totalt underskott och 6verskott i Sveriges utlandsaffa-
rer, upplaningsbehov och andra fragor som galler sjdlva bytesbalanssaldots
storlek.

'Den officiella korrigeringsposten lastes emellertid fast vid 800 mkr 1971. | diagram
5:1 har samma typ av korrigering forts fram till 1976.



Utlandsuppldningen
1974—76 10 mdr
mot officiellt 21

DIAGRAM 18

Bytesbalansunderskottens
relativa storlek i Norden
1974—76

Sverige har inte tagit sin
andel av det totala bytes-
balansunderskott' som
OECD maste ha for att
balansera oljelandernas
Overskott. Ovriga Norden
har betydligt stérre under-
skott.

Kallor: OECD Economic
Outlook, juli 1977 och
OECD Main Economic
Indicators, oktober 1977

Enligt den officiella bytesbalansen har Sverige 1974—76 lanat 21
miljarder kronor i utlandet. Enligt den officiella bytesbalansen inkl
restposten uppgar utlaningen till 12 miljarder. Den faktiskt registre-
rade utlandsupplaningen enligt finansrdkenskaperna uppgar dar-
cmot till endast 10 miljarder for dessa tre ar. Skillnaden ar sa be-
tydande att den ensam kan motivera en omvidrdering av den poli-
tik som nu fors av regeringen.

For att ge perspektiv pa Sveriges bytesbalansunderskott har vi
i diagram 18 relaterat detta till 6vriga nordiska linders. Av jam-
forelsen framgér att Sveriges underskott dr betydligt mindre dn
ovriga nordiska landers. Det motsvarar inte ens Sveriges andel av
OECDs bytesbalansunderskott gentemot oljelinderna. Vi har sa-
lunda inte alls accepterat storre bytesbalansunderskott dn Ovriga
lander, vilket skulle ha varit nodvéandigt om vi onskat halla ett hogre
aktivitets- och sysselsittningslige 4n omvirlden. Denna bildstim-
mer vil med vér tolkning av den svenska konjunktur- och arbets-
marknadspolitiken. Sett over hela 70-talsrecessionen har Sveriges in-
komstbortfall varit lika stort som ovriga OECDs. Sysselsittningen
har klarats med andra atgérder 4n normal produktiv verksamhet.

Bytesbalansunderskott i % av BNP

11 D Finland
10 Norge
9 - Danmark
B &8 Sverige

7

Det nédvandiga
oljeunderskottet
gentemot OPEC

4

1976

' Noédvandigt bytesbalansunderskott for att balansera oljelandernas overskott har berak-
nats som OPEC:s genomsnittliga bytesbalansoverskott mot europeiska OECD fér perio-
den i procent av europeiska OECD:s BNP. Eftersom 0Ovriga lander ocksd har vissa
brister i sin officiella statistik har Sveriges officiella bytesbalans lagts in (streckad) i
diagrammet som jamférelse. Ovriga lander saknar systematisk missvisning av Sveriges
storlek.
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Underskott oundvikligt
for att na
inhemska mal
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Sammanfattning

Skilen till att bytesbalansmalet enligt var mening tills vidare bor
underordnas malen full sysselséttning och prisstabilitet ligger pa tva
plan. Rent statistiskt vilar den nuvarande politiken pa felaktiga for-
utsdttningar. Bytesbalansunderskottets storlek har Gverskattats och
kan inte motivera nuvarande atstramningspolitik. Det pa traditio-
nellt siatt formulerade bytesbalansmalet dr dessutom godtyckligt och
olyckligt ur savidl konjunkturpolitisk som allokeringsmaissig synvin-
kel. Enligt var mening dr bytesbalansunderskott i nuvarande lige
oundvikligt om det skall vara mgjligt att na de inhemska balans-
malen.



5.3 Utlandsupplaningen

Som vi visade i foregaende kapitel dar underskottet i Sveriges bytes-
balans langt mindre in man vanligen forestiller sig. Men den pagéen-
de upplaningen ir dnda betydande och delvis ett nytt inslag i svensk
ekonomisk politik. Det dr dirfor befogat att diskutera hur en fortsatt
upplaning kan paverka lane- och rintevillkor i framtiden. Manga
kanner oro Over att utlandsskulden 6kar i nominella termer och denna
oro ar av flera skidl mycket litt att forstd — men inte lika létt att ac-
ceptera.

I det foljande analyseras innebodrden av och konsekvenserna for
var ekonomi av fortsatt upplaning utomlands. Vi gor detta genom
att diskutera hur den svenska ckonomin skulle ha utvecklats under
senare ar om vi inte hade accepterat nuvarande underskott i bytes-
balansen. Belastningen for den svenska ekonomin i dag och i fram-
tiden analyseras vidare genom internationella jimforelser samt kal-
kyler over den totala utlandsskulden under det nidrmaste decenniet
vid alternativa bytesbalansunderskott.

Utlandsuppldningen — beroende eller mojlighet?
Fortsatt bytesbalansunderskott och utlandsupplaning reser fragan
vilka mojligheter och forpliktelser utlandsaffdrerna innebir for den
svenska ekonomin. Liksom for foretag och privatpersoner represen-
terar krediterna bade en mojlighet och en forpliktelse. Mdjligheten
galler sattet att ’anvdnda” pengarna; forpliktelsen gdller forriantning
och amortering av lanen. I den man krediten mojliggor aktiviteter som
ger storre avkastning dn lanen kostar, ar det I6nsamt att lana. For
ett lands utlandsupplaning gidller schematiskt samma forhéllanden:
krediterna leder till kostnader och mojliggor intdkter. Forhéallandet
mellan dessa bor bli avgorande for hur langt upplaningen bor drivas.
I dag, ndr vi har ett enormt globalt overskottssparande, ar emeller-
tid forhallandena annorlunda @n under dessa forenklade antaganden.
Vad innebir det egentligen att Sverige nu lanar i utlandet? — Trots
det sjdlvklara forhallandet att varje indviduellt 1&n méste forréntas,
amorteras eller omsittas foljer inte hdrav att Sverige vid en viss tid-
punkt maste minska den totala utlandsskulden. En neddragning av
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Utlandsuppldning
lonsam dven om
den inte anvadnds
till investeringar

denna skulle forutsétta att Sverige minskade importen, okade expor-
ten eller gjorde badadera, i sa hog grad att ett bytesbalansoverskott
uppstod. Detta skulle med sédkerhet ge upphov till stark kritik och
formodligen till motétgarder fran andra landers sida. Det dr darfor
valmotiverat att betrakta utlandsskulden som en flytande utestaende
kredit, vilken forrdantas och fornyas enligt de regler som galler pa
kapitalmarknaden. Hittills har, dessutom, lanerdntorna periodvis va-
ritldgre dn inflationen — dvs realrdntan har varit negativ.!

For att beskriva denna situation pa ett avsiktligt drastiskt satt skulle
man kunna hdvda att Sveriges aktuella utlandsberoende i stabilise-
ringspolitisk bemirkelse iindrat karaktir: beroendet har forvandlats
till en mojlighet. Om utnyttjandet av utlindskt sparande dr formén-
ligt, bor malet for den ekonomiska politiken inte vara att snarast
astadkomma jamvikt i bytesbalansen, utan att pa ctt konstruktivt
sdtt utnyttja den mojliga resurséverforingen for att na de grund-
liggande malen full sysselsittning, prisstabilitet och ekonomisk till-
vixt. En sjilvklar forutsitining tor detta resonemang ér att lantaga-
ren, dvs Sverige, atnjuter internationell kreditvirdighet och kan for-
vintas gora detta under 6verblickbar tid.

En svensk uppldning i utlandet har i debatten angripits med en rad
argument, somliga byggda pa fornuftsmiassiga dverviganden, andra
pa vanforestillningar.

En vanlig invindning &dr att man inte skall lana till konsumtion
utan bara till investeringar. Det har ddrvid ibland ockséd konstaterats
att det rader brist pa lonsamma investeringsprojekt i Sverige och att
avkastningen ofta dr hogre i utlandet in i Sverige.

Forsoken att oronmérka resurser tor olika dndamal ir lika me-
ningslésa nir det géller utlandslan som i andra sammanhang, t ex
skatteintikter. Nir det giller konsumtion och investering for sam-
hillet som helhet blir denna uppdelning sérskilt ointressant. Om det
Overgripande mélet for politiken dr hog sysselsittning och dkande
levnadsstandard, blir upplaningen I6nsam dven om den inte direkt
anviands till en 6kad investeringsverksamhet. Att avkastningen pa
svenska investeringar for nirvarande ir ligre dn i vissa andra lander
kan vara sant men saknar betydelse for fragan om vi bor lana cller ej.
' Vid berakning av utlandsskuldens reala vardeutveckling bor lamptigen Sveriges import-
prisindex (eller exportprisindex) anvandgs som deflator. Prisutvecklingen inom varldshan-
deln har under senare ar varit ndgot snabbare an den allmanna inflationen. Realvardet av

de l&n som upptogs i borjan av 1974 har t ex redan sjunkit med mer an en tredjedel (defla-
terat med importprisindex)



Underskott kunde
undvikits 1974. ..

Den laga avkastningen i Sverige skall namligen jamforas med att
ingen investering alls kommer till stdnd i utlandet, eftersom det ra-
der ett internationellt overskottssparande. Svenska lan tranger dar-
for inte undan andra lan. Om sa vore fallet, skulle Sverige rimligen
inte fa de lan vi begédr. Lonsamhetskravet kan darfor sittas lagt —
vilket ocksa framgér av att vi erbjuds lan till 1ag, t o m negativ, real-
ranta. Dartill kommer att den samhillsekonomiska réntabiliteten av
att bygga skolor och bostdder samt av att tillhandahélla sjukvard
och utbildning vida dverskrider kostnaderna for den mycket begréan-
sade utlandsupplaning som sadan offentlig konsumtion och investe-
ringsverksamhet medfor.

En annan vanlig inviindning ar att 6kad upplaning utomlands leder
till ett 6kat beroende av utlandska langivare, till "minskad handlings-
frihet™. Sjalvfallet kan en sddan situation intrédffa (och har intréffat
for nagra lander) men som framgar langre fram i kapitlet finns det
ingen grundad anledning att befara att detta ens pa mycket lang sikt
skulle kunna aktualiseras for Sveriges del. Avgorande &r langivarens
tilltro till var forméga att 16sa de inhemska problemen. inte skuld-
summan i sig.

Erfarenheterna av fyra ars kapitalimport
Balans i de utrikes betalningarna som mal for den ekonomiska poli-
tiken har aldrig varit en rationell politik. Den omdjliggér en sjdlv-
standig nationell konjunkturpolitik och omintetgdr en effektiv global
resursfordelning. I dagens situation, nar Sverige brottas med ekono-
miska problem och samtidigt, genom sitt importoverskott, bidrar till
hogre kapacitetsutnyttjande och sysselsédttning i omvirlden, ar bytes-
balansmalet en orimlighet. S& ldange vi inte kommit i ndrheten av
gransen for vér kreditvardighet okar kapitalimporten vara mojlig-
heter att sanka inflationstakten och 6ka den inhemska produktionen
och sysselsdttningen. Detta illustreras bast genom att visa vad som
skulle hént om Sverige inte accepterat bytesbalansunderskottet de
senaste aren, dvs om vi redan tidigare valt att fora den atstramnings-
politik som nu provas.

Bytesbalansunderskottet aren 1974—77 kunde ha undvikits genom
tva olika metoder:

o Restriktiv politik
Denna metod valdes av néstan alla industrilinder. Genom ett in-
komstbortfall pa atskilliga procent av BNP och en arbetslGshet, som
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...genom restriktiv
politik som hojt
arbetslosheten. ..

...eller devalveringar
som hojt
inflationstakten
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alltjamt uppgar till ca 1S miljoner personer inom OECD, “’lyckades”
industrilinderna med négra fa undantag helt eller delvis reducera
sina bytesbalansunderskott. Om alla hade lyckats helt och hallet,
skulle vi fatt uppleva en dnnu djupare nedgang for virldens industri-
produktion och en @nnu storre arbetsloshet. Dessutom skulle den in-
komstoverforing till OPEC-ldanderna som var oljeprishdjningarnas
reala innebord ha blivit omojlig.

Om Sverige valt samma metod, skulle den totala — synliga och
osynliga — arbetslosheten i genomsnitt ha varit flera procentenheter
hogre dn den faktiskt var under &ren 1974—77. Inflationen skulle
troligen ha blivit ldgre pa grund av lagre efterfragetryck. Slutligen
skulle vi haft en oforandrad nominell nettofordran gentemot utlandet
sedan 1974.1

e Stora devalveringar

Alternativt kunde tillrackligt stora devalveringar utover de foretagna
fran 1974 ha gett ’bytesbalans” vid den sysselsdttningsniva som vi
faktiskt haft under perioden. Detta hade automatiskt lett till en hogre
inflationstakt @n den faktiska under &ren 1974—77. Med indirekta
sekundira effekter via hojda Ioner etc (om inte dessa forhindrats ge-
nom en statlig inkomstpolitik) ar det svart att tdnka sig att underskot-
tet i bytesbalansen hade kunnat elimineras vid bibehallen inkomstniva
med mindre &n att inflationen kommit att ligga pa en niva langt 6ver
den faktiska.

Detta resonemang illustrerar den roll som bytesbalansunderskotten
spelat for svensk ekonomi under perioden. For att undvika under-
skotten hade vi tvingats acceptera okad inflation eller 6kad arbets-
16shet. Resonemanget ar av intresse nar det géller att bedoma om vi
i dag skall fortsitta eller avbryta det senaste arets politik. Enligt var
mening kan Sverige nu, liksom 1974, na en gynnsammare kombina-
tion mellan arbetsloshet och inflation genom att acceptera bytesba-
lansunderskott @n genom att fora en politik som ensidigt syftar till att
eliminera dessa.

Det senaste arets politik innebar att regeringen stravar efter att av-
veckla bytesbalansunderskottet genom en kombination av ovanstien-

' Realt urholkas naturligtvis overskottslandernas nominella nettofordringar i samma takt
som underskottslandernas skulder. Sveriges nettofordran mot omvarlden uppgick 1973 till
ca 15 mdr. Om vi haft »bytesbalans» sedan dess, skulle realvardet ha sjunkit med omkring
en tredjedel (deflaterat med Sveriges importprisindex). Inflationen har sa att saga redan
betalt en tredjedel av Sveriges bytesbalansunderskott sedan 1973 — jamfort med en situa-
tion dar vi valt att behalla en hég nominell nettofordran istallet f6r att acceptera import-
odverskott



DIAGRAM 19

Sveriges finansiella
utlandsstalining, netto och
brutto 1971—76

Sverige ér ett av de fa

landerna i varlden som
inte har nagon utlands-
skuld (netto)

Kalla: SCBs fihansraken-
skaper

de tva alternativ, dvs devalveringar och 6kad inflation samt inkomst-
kontraktion och ldgre sysselsédttning. Genom att undersoka villkoren
for fortsatt upplaning och genom att jamfora dessa med vinsterna i
produktion, sysselsdttning och prisutveckling vid fortsatta bytesba-
lansunderskott kan vi fa viagledning om hur stora underskott och
hur stor uppléning som kan accepteras.

Villkoren for utlandsupplaningen
Tveksamheten infor den svenska utlandsupplaningen har sin grund
dels i forestdllningarna om utlandsskuldens aktuella storlek, dels i
oro for att kreditvillkoren successivt skulle forsémras och beroendet
av utlindska langivare 6ka med stigande skuldsattning. Vi skall dar-
for i korthet relatera den faktiska situation som Sverige nu befinner
sig i ndr det giller skuldséttning och ridntebelastning samt genom en
internationell jamforelse belysa hur lanevillkor och kreditvéardighet
forhaller sig till skuldséttningen.

Av diagram 19 framgar att Sverige vid utgéngen av 1976 alltjamt
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Sverige har inte haft
ndgon utlandsskuld
Sforran 1977

TABELL 15

Réntebelastningen (avkast-
ning pa kapital) i relation
till BNP och export 1976

i de nordiska ldnderna

Kalla: Respektive lands
officiella betalningsbalans

Obetydlig
rantebelustning
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hade en nettofordran mot omvérlden. Denna har 1977 overgétt till
att bli en mindre skuld. En jamforelse, baserad pa mindre exakta var-
den for Ovriga lander, visar foljande utlandsskulder i forhallande till
BNP vid utgéngen av 1975: Norge 22, Finland 19 och Danmark 15
procent.! Visttyskland hade en nettofordran om ca 8 procent av BNP.
Sverige ligger ddremellan med en utlandsskuld pa 0 i dagsldget. Fler-
talet lander i vérlden ar lantagare, eftersom utlandsfordringarna ar
starkt koncentrerade till Vidsttyskland, Japan och vissa av oljelander-
na. Réntebelastningen for skilda ldnders utlandsskulder framgér av
tabell 15.

| procent | procent

av BNP av exporten
Norge —1,75 —4,33
Finland —1,61 —5,90
Danmark —0,75 —2,49
Sverige —0,24 —0,84

Rintebelastningen i Norge, Danmark och Finiland i relation till
BNP ir sju, sex, respektive tre ganger s& hog som i Sverige. 1976
uppgick Sveriges totala rinteborda gentemot utlandet till mindre dn
tre promille av BNP och under en procent av exportintdkterna.

Den bild som formedlas av diagram 19 och tabell 15 stammer
illa med den allmint spridda uppfattningen att Sverige efter tre ars
underskott i bytesbalansen dras med en ofantlig utlandsskuld och
tyngs av storarantebetalningar till utlandet. Vi vill havda att det ar
vér bild som &r mest rattvisande.

Av diagram 20 framgaratt Sverige vid olika utvecklingsalternativ
dven 1 framtiden kan ridkna med en stark finansiell utlandsposition
jamfort med andra lander. Utvecklingen av utlandsskuld och ridntor
péverkas naturligtvis av vilken politik som fors, dvs hur stora bytes-
balansunderskott vi vill acceptera och hur snabb BNP-tillvaxt vi
kommer att fa. Den reala belastningen paverkas sjalvfallet dven av
den framtida globala inflationstakten. Figuren visar att Sveriges ut-
landsskuld i relation till BNP om tio &r uppgar till endast ca 7 procent
av BNP, om nuvarande nominella bytesbalansunderskott bibehélls
' For Sverige tinns direkt statistik over utlandsstaliningen; denna har utnyttjats i diagram
6:1. FOor ovriga lander har utlandsstallningen beraknats genom kumulering av bytesbalans-
underskotter. de senaste 16 aren. For jamforbarhetens skull har motsvarande kumule-

ring aven gjorts for Sverige, och enligt denna metod framkommer en utlandsskuld i procent
av BNP om 2 procent.



DIAGRAM 20

Utlandsskuld och rénte-
belastning vid alternativa
bytesbalansunderskott'

Om Sverige skulle bibe-
halla 1976 ars bytes-
balansunderskott i tio ar
sa blir var utlandsskuld
likval mindre an vad
dvriga nordiska lander har
idag

Kalla: SCBs finansraken-
skaper

! Forutsattningar for diagram-
met: BNP Okar 1977—1985 med
i genomsnitt 3 % och infla-
tionen ar 5%, per &r. Lane-
rantan ar 8°%. Vid utgangs-
laget i slutet av 1976 har
Sverige en positiv utlandsstall-
ning med 1,0 % av BNP och
ett bytesbalansunderskott
(enligt finansrakenskaperna)
pa 5,6 miljarder kronor.

Alternativ-l: Oférandrat nomi-
nellt bytesbalansunderskott
1977—85

Alternativ |l: Oférandrat bytes-
balansunderskott i relation till
BNP 1977—85

Observera att rantebelast-
ningen i figuren betalas ur de
|6pande bytesbalansunder-
skotten. Alternativt kan kurvor-
na for rantebelastningarna
adderas till kurvorna for
utlandsskulden, varvid hela
bytesbalansunderskotten kan
absorberas inom Sverige.

Utlandsskuld och rantebelastning i % av BNP

22 —4 Nofgel

20

<—" Finland

Utlandsskuld ‘0
: enligt alternativ II "O
.O
(4
(4
. _o
! |
Utlandsskuld
enligt alternativ |
4
Rantebelastning
E Alt | Alth
v
; [

1978 ' 1979 | 1980 ' 1981 ' 1982 = 1983 = 1984 = 1985

= Sverige

under hela perioden (alternativ I). Aven om nuvarande underskott
om ca 1,7 procent av BNP skulle uppsta varje ar under hela perioden,
skulle Sverige likvil efter en tiodrsperiod ha en betydligt lagre ut-
landsskuld och réntebelastning i relation till BNP dn Ovriga nordis-
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DIAGRAM 21

Relativ utlandsskuld och
rdanta pa statliga och
statsgaranterade inter-
nationella 1an 1:a halvaret
1976

Rantevillkoren paverkas
inte av utlandsskuldens
storlek

Kalla: World Financial
Markets 1976/77, Euro-
money 1976/77 och
Grassman, Ekonomisk
debatt Nr 7, 1977

Anm: Forfalloar for samt-
liga lan ar 1981, 1982,
1983 eller 1984. Lanens
storlek ar 20—100 mil;
dollar
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ka lander har i dag (alternativ II). Om underskottet successivt skul-
le forvandlas till overskott, vilket ar syftet med den politik som nu
fors, skulle Sverige s& smaningom bli kapitalexportor. Priset for det-
ta skulle vara ar av lagre kapacitetsutnyttjande, hogre arbetsloshet
och langsammare standardokning @n vad en politik med fullt resurs-
utnyttjande erbjuder.

Diagram 20 visar att vare sig vi viljer en politik med snabbt 6kan-
de nominella underskott i bytesbalansen, eller ett mattligt expansivt
alternativ som innebar fortsatta underskott av 1976 ars storleksord-
ning, eller det restriktiva alternativ som regeringen nu foljer, blir den
framtida skuld- och riintebelastningen en underordnad faktor i den
ekonomiska utvecklingen. Samtliga tre alternativ innebar att Sverige
efter tio ar alltjamt skulle ha en starkare finansicll utlandsposition
dn de flesta jamforbara lander.

Vi har provat olika metoder for att jamfora de villkor linder med
olika skuldsdttning moter, @ven om det &r svart att gora en rattvisande
jamforelse mellan olika landers kreditvardighet; ldnen méste namli-
gen standardiseras for 16ptid, valutaslag, belopp etc. Slutsatsen ar att
en Okad upplaning med tiden kan leda till ndgot hogre lanerintor
men att detta samband domineras av viktigare faktorer, sdsom totalt
laneutbud, efterfragan fran Ovriga ldander, inflationsutveckling och
inflationsforvantningar, ett lands terms-of-trade-utveckling, langivar-
nas bedomning av gdldendrens dterbetalningsformaga etc. Av dia-
gram 21 framgar att stater med hog utlandsskuld inte betalar hogre
rantor dn stater med lag utlandsskuld.

Sverige UK Osterrike Danmark Finland Norge

by LA A

9 3
% b4
b,

b |
.f
b4 .
B
=3 x| x

Rénta
pa statslan
us$
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Utlandsskuld
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Kreditvirdigheten
beror pa politiken,
inte pa skuldsumman

Utlandslanen
mojliggor hogre
kapacitetsutnyttjande

Som framgatt ovan forblir Sveriges utlandsskuld langt mindre @n
de flesta landers dven om vi i tio ar fortsdtter att lana i nuvarande
omfattning. Sjdlva okningstakten dr vidare lagre @n den i flertalet
jamfGrbara lander (se diagram 18). Oron for 6kat utlandsberoende pa
grund av upplaningen har saledes svag grund. De linder som mott
finansieringssvarigheter, sdsom Italien och England, har ganska sma
utlandsskulder. Deras problem har frimst berott pd omvérldens oro
Over stagnation, inflation och oro péa arbetsmarknaden.

I sista hand ar det langivarens bedomning av var forméga att skota
var ekonomi som blir avgorande for mojligheterna att omsitta och fa
nya krediter och som bestimmer till vilka rantor detta kommer att
ske. Enligt var mening befrimjas Sveriges kreditvardighet béttre av
ett hogt kapacitetsutnyttjande och snabb ekonomisk tillvdxt dn av en
aldrig sa “’stark™ finansiell utlandsstdllning, som endast kan uppnas
genom den stagnation och de sociala och ekonomiska spidnningar som
nuvarande politik medfor.

Skiilen for att i den ekonomiska situation som Sverige nu befinner
sig 1 acceptera bytesbalansunderskott dr saledes starka. Genom att ut-
landslan mojliggor ett hogre utnyttjande av var produktionskapacitet
okar de var inhemska vilfird och var yttre kreditvardighet. Som vid
andra liknande ekonomiska beslut géller det inte att 1ana sa litet som
mojligt, dvs att avlidgsna importoverskottet. Vi bor i stédllet gora en
kalkyl over fordelar och nackdelar av handlingsalternativen och dar-
vid inte tveka att acceptera de krediter som utan att dventyra var
likviditet och solvens mojliggor en politik som ger den storsta av-
kastningen.

Sammanfattning
Manga har kiint tveksamhet infor en politik som skulle medféra fort-
satt stora bytesbalansunderskott. De hyser oro Over ett forment
finansiellt utlandsberoende och en betydande réantebelastning 1 be-
talningsbalansen. Denna oro kunde vara beréttigad om det fanns an-
ledning att tro att bytesbalansens underskott, som andel av BNP, for
framtiden skulle fortsitta att vixa i samma takt som de senaste 3—4
aren. En sadan utveckling ir helt osannolik. Den nedjustering av by-
tesbalansunderskottets faktiska storlek, som vi redovisat i kapitel S,
och Sveriges fortfarande starka finansiella utlandsstallning betyder
darfor att betalningsbalansskal enligt var syn inte bor fa hindra en
politik som syftar till att aterfora ekonomin till normalt kapacitets-
utnyttjande.
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Kommentar av Sven Grassman (april 1980)
Produktionsékningen under 70-talet blev i Sverige ungefar halften
av den oOvriga industrivaridens. Var levnadsstandard, sysselséatt-
ningspotential och totala ekonomiska resursram skulle under vart
och ett av decenniets ar ha 6kat ungefar dubbelt s& mycket, om vi
haft en utveckling motsvarande genomsnittet av OECD-lander-
nas.

De tva foregadende kapitlen visar att Sverige hade en internatio-
nellt sett god soliditet nar oljeprishdjningar och 6vriga betalnings-
balanspéafrestningar drabbade industrivariden 1973. Dessutom vi-
sade sig Sveriges terms of trade ha en storre "motstandskraft’’ an
de flesta andra landers som prisméassigt drabbades hardare av
importprishéjningarna. Orsakerna till det (for Sverige) forlorade
70-talet far darfor i stort sett sokas i en samre ekonomisk politik.

Overdriven oro for en forment katastrofal bytesbalansutveck-
ling utloste “svangremspolitik’” och stagnation under hela decen-
niet utom aren 1974 och 1979. Svansen fick sa att sidga styra
hunden i det att den konkurrensutsatta sektorns forhallanden fick
dominera hela BNP-utvecklingen. Detta behover inte vara nagon
dalig princip. Men nar bilden av fakta var missvisande blev verk-
ningarna allvarliga. Regeringarna handlade pé delvis oriktiga och
irrelevanta beslutunderlag.

Under perioden 1971 —78 var Sveriges kumulativa bytesbalans-
underskott omkring 8 miljarder kronor, inte 38 miljarder som
riksbankens officiella statistik utvisade. Denna nivakorrigering ac-
cepterades hosten 1979 till fullo av betalningsbalansdelegationen
och regeringen. | procent av BNP ar det frdga om vi éverhuvud
haft ndgot bytesbalansunderskott under 70-talet som helhet. En-
ighet rader nu ocksd om att Sverige inte hade nagon utlandsskuld
alls forran 1978, samt att observerade andelsforluster for svensk
varuexport i stor utstrackning kompenserats av den dkade, tidiga-
re okanda tjansteexporten. Aterstadende, begrénsade forluster och
vinster av andelar kring 1977 forklaras enligt mina berdkningar
vasentligen av lagerstodpolitiken, mindre av forandringar i det
relativa kostnadslaget.

Konjunkturradet sag tidigt denna feldiagnos pa Sveriges ekono-
miska problem och lade ar efter ar fram alternativa politikforslag,
som skulle ha medfort en snabbare tillvaxt an den som faktiski
agde rum. Med en revalvering 1974 och utan devalvering och
momshdjning 1977 borde Sveriges BNP-tillvaxt enligt min be
domning ha blivit hégre an OECDs genomsnitt, samtidigt som
inflationstakten troligen kunnat bli betydligt lagre an Sveriges
faktiska under 70-talet.



Graden av outnyttjade produktionsresurser kallas ibland i ame-
rikansk facklitteratur for "‘'mattet pd var okunnighet’. Det blir en
intressant frdga for ekonomhistorikerna att forklara hur svensk
stabiliseringspolitik under 70-talet forvandlades frdn ett interna-
tionellt foredome till dess motsats. Att doma av den forsta upptak-
ten till 80-talet tycks vara statsvetare fa en lika intressant uppgift:
hur forklara att den politiska mekanismen inte kunnat ta lardom
av de svdra misstagen under nastan ett helt decennium? Underla-
tenheten att revalvera bort inflationsvdgen 1979 och att klara
Iontagarnas kopkraft skattevagen 1980 bottnar i samma attityder
och samma typ av ekonomisk analys som spelade oss sd stora
spratt under 70-talet.
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5.4 Budgetunderskottets problerr

E nenkel kalkyl tyder pa att finansieringen av det statliga budgetunder-
skottet kan medfora en stark monetir expansion med inflatoriska kon-
sekvenser. En nodvandig forutsittning for en framgangsrik antiinfla-
tionspolitik dr darfor att budgetunderskottet nedbringas, kanske till
25—30 miljarder kronor, vilket 4r den summa som torde kunna finan-
sieras utan inflationistiska konsekvenser.

Budgetunderskottets problem maste ses i ljuset av hela sparande-
investeringsbalansen. Sedan 1974 har sparkvoten starkt reducerats —
fran normalt omkring 23 till 17 procent av BNP. Investeringskvoten
har inte sjunkit lika mycket, vilket kommit till uttryck i det stora under-
skottet i bytesbalansen. Det 4r framst nedgangen i den offentliga sek-
torns finansiella sparande som forklarar den totala sparandebristen.
Forbéttringen i foretagssektorns finansiella sparande 1977—79 (om-
kring 15 mdr) har nistan helt neutraliserats av en fortsatt forsimring av
den offentliga sektorns finansiella sparande.

Det stora statliga budgetunderskottet innebar allvarliga inflationsris-
ker. Finansieringen av sa stora budgetunderskott som det tycks bli fra-
ga om 1980—81 (motsvarande 6ver 10 procent av BNP) kan leda till en
alltfor stark 6kning av penningmiangden och ddrmed till forstarkta in-
flatoriska tendenser.

Av det statliga budgetunderskottet, som under tolvmanadersperio-
den oktober 1978—oktober 1979 uppgick till 44 miljarder kronor, har
endast en tredjedel kunnat finansieras genom lan pa den svenska mark-
naden utanfor riksbanken och affarsbankerna. Ungefar en femtedel
har tackts genom utlandslan. Resten har finansierats genom upplaning
hos riksbanken och bankerna. Foljden har blivit en snabb 6kning av
penningmingden. Summan av allménhetens banktillgodohavanden
och sedelinnehav 6kar vid slutet av 1979 i en arstakt av cirka 15 pro-
cent. En sddan O0kningstakt maste i langden leda till 6kat inflations-
tryck. Laget idag star i stark kontrast mot utvecklingen under stabilise-
ringsperioden 1977 da penningméangdens 6kning begransades till 4 a 5
procent.

Riksbanken har forsokt *’oskadliggora’ penningméngdens 6kning
genom hojda likviditets- och kassakvoter. For exempelvis de tva priva-



En restriktiv
penningpolitik mdste
avlosas av minskat
budgetunderskott

ta storbankernas del har likviditetskvoterna de senaste tva aren hojts
fran 23 till 37 procent, och kassakvoterna forsamtliga affarsbanker har
hojts fran2 till 6 procent av inlaningen. Dessa atgarder hindrar banker-
na att anvdnda den 6kade inlaningen for utlaning i den privata sektorn,
men de neutraliserar inte den ’’inflationsdynamit’’ som ligger i att fore-
tag och privatpersoner har mera pengar pa bank. Dessa pengar kan nar
som helst anvdndas. Rjsken for detta forstarks av att huvuddelen av
penningstrommen till bankerna hamnat pa de lattrorliga specialinla-
ningskontona.

I syfte att hejda bankernas kreditgivning till den privata sektorn har
riksbanken dessutom infort ett tak for utlaning till andra 4ndamal an
bostadsbyggande. Taket begrdnsar for narvarande utlaningsokningen
till 9 procent per ar. Det avser dock inte krediter i utlindsk valuta.
Sadana formedlas i stor skala av de svenska bankerna, vilket lindrar
kreditatstramningens effekter for foretagens del. Det 4r inte heller me-
ningen att restriktiviteten skall drabba industrin, utan den &r i forsta
hand avsedd att begrinsa kreditgivningen till hushallen. Aven hér finns
det emellertid stotdampare i form av icke kontrollerade kreditkillor
sdsom kontokort och privata reverslan. Den fordyring som omvéagen
over dessa kanaler innebar tycks knappast avskracka lantagarna vid ra-
dande hoga marginalskatter.

Det ar saledes svart att forhindra att pengarna leder till en icke 6n-
skad efterfragedkning nidr de vil sldppts ut pd marknaden. Ju langre
likviditetsokningen pagar, desto mer forlorar de penningpolitiska re-
striktionerna sin verkan. Det enda effektiva sittet att f4& bukt med en
icke 6nskvdard monetédrexpansion dr att stoppa tillférseln av pengar till
marknaden, dvs reducera budgetunderskottet si att det i sin helhet kan
finansieras pa ett sdtt som inte 6kar penningméngden.

Under en kortare dvergangstid kan den restriktiva penningpolitiken
med viss framgang anvéndas for att ge andrum for den nédvéndiga sa-
neringen av finanspolitiken. Men penningpolitiska atgarder kan inte
hindra en mera langvarig 6versvimning av den samhallsekonomiska
likviditeten att leda till 6kad inflation.

Problem med en vinsthojande politik

Effekten pa inkomst- och formogenhetsfordelningen kan vara ett svart
hinder for en effektiv stabiliseringspolitik av det slag som skisserats
ovan. Men sadana betédnkligheter borde enligt var mening inte behdva
vara absoluta hinder. Det 4dr alltid fraga om avvagningar mellan forde-
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lar ifraga om stabilitet och tillvéxt och nackdelar ifrdga om fordelning.
En politik som leder till en ny vinstnedgang kan medfoéra en hel del icke
onskade kapitalvinster till foljd av hojd inflationstakt. Dessa kapital-
vinster kan uppga till langt hogre varden dan de formogenhetsokningar
som skulle uppsta som foljd av hojd 16nsambhet, vilket visats i kapitel 6.
Dessutom kan man hdvda att en sidan formogenhetsokning vore en
”’kompensation’’ for den formodgenhetsminskning som de senaste aren
drabbat aktiedgarna i genomsnitt.

Inkomstfordelningen mellan arbete och kapital forandras givetvis till
kapitalets fordel av hojd 16nsamhet och 6kad kapitalbildning i ndrings-
livet; det 4r ju det som d4r meningen. Malet bor vara en nettoavkastning
fore skatt pa totalkapitalet pa 7—8 procent. Inkomstfordelningen mel-
lan hushallen paverkas diaremot inte sirskilt mycket. En hojning av
rantabiliteten inom industrin med t ex 2 procentenheter kan ge 6kade
utdelningar efter skatt som svarar mot 0,1 procent av I6nesumman eller
4dnnu mindre. Mot detta maste stillas de langt higre belopp som tillfal-
ler 16ntagarna genom okad produktiv sysselsdttning.
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TABELL 16

Kapitalandel, foretags-
sparande och skatte-
betalningar i forhallande
till foradlingsvarde samt
sjdivfinansieringsgrad

i procent

Kalla: Sveriges officiella
statistik, Foretagen,
Statistiska meddelanden

N 1976:74 appendix 4 samt
N 1975:98 appendix 4

6.1 Kostnadskris
och subventionspolitik

Det svenska naringslivet — sérskilt den utlandskonkurrerande in-
dustrin — befinner sig for nidrvarande i bottenfasen av en vinstcykel
med ovanligt kraftiga svdngningar. Vinsterna drevs upp extremt
under higkonjunkturen 1974. Detta utloste kompensationsreaktio-
ner i en miljo av felbedomningar rorande den framtida pris- och
cfterfrigeutvecklingen. Den efterfoljande lagkonjunkturen karakte-
riscras av en héardare press pa vinsterna 4n tidigare lagkonjunkturer.

Bruttovinsten (kapitalandelen av forddlingsvirdet) och foretags-
sparandet under den senaste konjunkturtoppen jamfors i tabell 16
med tidigare genomsnittsnivaer. Tabellen redovisar ocksa skattebe-
talningarna och den s k sjdlvfinansieringsgraden. Som framgér var
likviditeten 1974—75 mycket god, och skattebetalningarna kunde
hillas nere genom avskrivningar och avsittningar. Under 1976 in-
triffade en betydande forsamring av vinster och likviditet.

1953—73 1974 1975 1976
Kapitalandel 326 38,9 314 259
Féretagssparande 195 296 203 14,6
Skatt 6,2 2.1 2,7 24
Sjalvfinansiering 100 154 102 76

Diagrammets uppgifter (22) om kapitalandelen for 1976 och 1977
tyder pi en dramatisk nedgang i foretagsvinsterna!, jamfort inte
bara med hiogkonjunkturen 1974 utan ocksa tidigare lagkonjunktu-
rer. Som diagrammet visar &r kapitalandelen 1977 endast hilften av
genomsnittet for 1953—73. Den har 1977 minskat med 60 procent
av nivan 1974,

' Uppgifterna for 1977 ar en uppskattning fran deldrsresultat for ett begransat urval av
foretag. Likval torde de ge en uppfattning om storleksordningen pa det vinstras som
intratfat i industrin
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DIAGRAM 22

Kapitalandel av fériddlings-
viirdet (tlll faktorkostnad)
1953—77

Uppgifterna om kapital-
andelen fér 1976 och 1977
tyder pa en dramatisk
nedgang i foretags-
vinsterna

Kélla: SM N 1975:98
appendix 4, N 1976:7.4
appendix 4 samt SCBs
snabbstatistik
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Brutiovinsterna
motsvaras av
foretagssubventioner

Vinster och subventioner

I takt med den dramatiska vinstforsvagningen 1975—77 har de
statliga subventionerna till foretagen okat. Syftet har varit att, som
det heter, bekdmpa arbetslosheten inne i foretagen. Subventionerna
har nu nétt en sddan omfattning att de motsvarar industrins hela
bruttovinst. Tillgdngliga data om bruttovinst- och subventionsnivan
tyder pa att forddlingsvardet motsvaras av Ionesumman — alltsa att
bruttovinsterna “’fore subventioner” dr obefintliga.

Det dr ndastan omojligt att fa en uppfattning om stodpolitikens
struktur, storlcksordning och fordelning i olika avseenden. Efter-
forskningar tyder pd att ingen statlig myndighet har total 6verblick.
Stodpolitiken handldggs av ett hundratal myndigheter och institu-
tioner. Enbart pa grundval av detta forhallande maste det ifraga-
sdttas om den totala bidragsvolymen anvdnds pa bista sitt. Bristen
pa information och franvaron av genomtinkt och planerad struk-
tur talar for en betydande slumpmadssighet niar det giller stodens
konstruktion och foretagens utnyttjande av de olika stodformerna.
Kontrollen av att bidragens dndamal uppfylls torde i manga fall
eftersittas. For att ta ett exempel: Det utbildningsbegrepp som till-
lampas nadr det giller att kvalificera ett foretag for sysselsattnings-
stod genom 25-kronan torde vara mycket uttdnjt. Det ligger natur-
ligtvis en stor svarighet i att bygga upp en omfattande apparat i f6-
retagen for meningsfull utbildning och da far bidragsnormerna till-
lampas pa ett 16sligt satt.

De olika bidragen och stoden till ndringslivet utgar av regional-,
arbetsmarknads-, miljo-, forsknings- och energipolitiska skédl. Inom
dessa kategorier finns ofta hela skalan av stodformer representerad.
[ den ena dnden har vi t ex kreditgarantier och lan till subventione-
rad rdnta. Av en annan karaktdr @ar insatser for sysselsdttningen,
som syftar till att mildra kostnaderna for "Oversysselsdttningen”,
tex 25-kronan, det 75-procentiga sysselsdttningsstodet och lager-
stodet. Slutligen har vi det partiella eller totala statliga dgarengage-
manget. Dessa forstatliganden ar oftast strukturpolitiskt betingade.
Stodpolitiken kan namligen ocksa delas upp i det konjunkturbe-
tingade sysselsattningsstodet och strukturpolitiskt motiverade kapi-
talinsatser till framst varvs-, stal- och tekoindustrierna.l

' For en utforlig diskussion av dessa frAdgor se R Henning, Foretagen i politiken, SNS
1977
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DIAGRAM 23

Bruttovinster och direkta
subventioner i I6pande
priser 1975—77

Halvarsuppgifter for 1977
schablonmassigt upp-
raknade. Subventionerna
ingar till en storre del i
bruttovinster

Kalla: Riksrevisionsverket,

“Transfereringar for
konsumticn till statliga
bolag, affarsverk, privata
toretag och ekonomiska
foreningar’ samt SCB,

SM — industriforetagen
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En schematisk bild av vinsternas och subventionernas utveckling
ges i diagram 23. Uppgifterna omfattar arbetsmarknadspolitiskt
och regionalpolitiskt betingade bidrag och subventioner, statliga
dgartillskott m m. Dédremot inridknas inte de speciella littnaderna i
olika slag av beskattning, inte heller subventionerad langivning och
kreditgarantier. De tvd sistndimnda uppgéar budgetaret 1977/78 till
1 respektive 35 miljarder kronor. Vinst- och subventionsuppgifterna
for 1977 ar osidkra. Uppgifterna ir inte inflationskorrigerade.

Ett stort problem for den ekonomiska politiken i framtiden blir
att avveckla de olika bidragen. Sysselsdttningsstoden -— de kortsik-
tiga konjunkturinriktade stodatgiarderna — riskerar genom den
langa tid de dr i kraft att byggas in i det ckonomiska systemet, utan
att konsekvenserna for ckonomins effektivitet och for produktio-
nens och kapitalets allokering beaktas.

En subventionering av den omfattning som det nu &r fraga om
innebiir att det signalsystem till foretagsledningarna, som marknads-
prisbildningen utgor, allvarligt skadas. Inom stalindustrin, tex,
ryms Uddeholm med flera hundra miljoner i statligt stod och Sand-
vik som av cgen kraft dr vinstgivande. De sméd handelsstélverken
hotas av den nya statliga stilkoncernen.

Liknande forhallanden rdder inom tekoindustrin, dar en del
vinstgivande foretag hotas av konkurrens fran starkt subventionera-
de foretag, vilka cljest skulle tvingas ligga ned. Vi har med andra
ord byggt upp ett subventionssystem av en omfattning som inte kan
bli bestdende nagon ldngre tid om marknadsekonomin skall fort-
leva men som blir svart att avveckla de narmaste dren.

De kortsiktiga sysselsdttningspolitiska stodinsatserna har en vik-
tig funktion att fylla under en Overgangsperiod, nidr anpassningen
mot jimvikt pa kostnadssidan sker. Stodatgarderna har nu svillt ut,
genom att den ekonomiska politiken under 1977 successivt stramat
at hemmamarknaden i en situation da utlandsmarknaderna for
svenska foretag redan var svag. Det finns en motsdgelse i denna
politik eftersom avsittningsmojligheterna for foretagen bromsas ge-
nom en atstramning av efterfrdgan samtidigt som man inte tillater
en motsvarande anpassning av faktorinsatserna.

Av arets bidragssumma pa drygt 8,5 miljarder kronor torde grovt
riknat 7—8 miljarder kunna hinforas till det akuta ekonomiska
laget. Omkring en miljard har permanent karaktdr och avser regio-
nal- och arbetsmarknadspolitiska satsningar.



Subventionerna

har ersatt
nodvandig
kostnadsanpassning

Sarskilda insatser har gjorts inom krisbranscherna — bruksfore-
tagen i jarn- och stalindustrin, varven och tekoindustrin. Men aven
det allmint inriktade stodet for sysselsattningen har haft en koncen-
tration till vissa krisbranscher. Exempelvis lagerstodet passar just
for branscher med produktion av stapelvaror och varven har fatt
ett sdrskilt, omfattande lagerstod. Den sysselsdttningstunga verk-
stadsindustrin, & andra sidan, har inte kunnat utnyttja lagerstodet i
proportion till sin betydelse for sysselsdttningen. Over hilften av
lagerstodet under perioden januari 1975—augusti 1977 har gatt till
massa-, pappers-, jarn- och stalindustrin, vilka svarar for ca 25 pro-
cent av industrisysselsdattningen. Verkstadsindustrin med inemot
hilften av industrisysselsdttningen har fatt ca 20 procent av lager-
stodet.

Med cn svag virldsmarknadsutveckling for svenska foretag och
med kvarstaende kostnadsproblem finns risk att det konjunkturella
sysselsiittningsstodet permanentas. Stddinsatsernas omfattning och
tidsutdrakt — t o m Over en period av expansion i var omvirld —
ar helt enkelt ett tecken pa en felaktig valutakurs, att den nodvan-
diga kostnadsanpassningen inte genomforts tillrackligt effektivt utan
ersatts med bidragspolitik.

Branschspridningen

Som ovan antyddes dr subventionerna och vinsterna helt olika for-
delade Over branscherna och inom branscherna Over foretagen.
Kraftiga subventioner har satts in for att radda foretag i kris-
branscher sasom varven, tekoindustrin samt jarn- och stalindustrin.

Vinsternas utveckling i olika branscher illustreras av diagram 24.
Det visar att den dramatiska vinstcykeln 1973—77 i vissa avseen-
den har varit likartad tidigare cykler. Verkstadsindustrin, t ex, drab-
bades relativt sent av nedgangen. Vidare har stapelvaruindustrier
som massa- och pappersindustrin, med stora lager- och prissvidng-
ningar, genomgatt kraftigare vinstvariationer dn industrin i genom-
snitt.

Nar det giller jarn- och stal- samt gruvindustrin visar diagram-
met att problemen dr allvarligare d@n vad t o m kraftiga konjunktur-
svangningar skulle medfora for vinstutvecklingen. I dessa branscher
har teknologiska genombrott i ’nya” liander mognat ut i utbud pa
vérldsmarknaden och efterfragestrukturen fordndrats, t ex bort fran
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fosforhaltiga malmer. U-ldnder, med en brakdel av vara I6nekostna-
der, har byggt upp en kapacitet inom jdrn- och stélindustrin, dar
processtyrd avancerad teknologi slagit undan den konkurrensfordel
som teknologiskt kunnande och stor yrkesskicklighet hittills utgjort.
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TABELL 17

Nettoresultatets téréndring
samt réntabiliteten

Kalla: Uutma, Lydahl, aa

Anm Nettoresultatet ar en
berdakning av vad féreta-
gen for all framtid skulle
kunna dela ut arligen till
agarnavid en standig
upprepning av det aktuella
arets resultat

Liknande strukturproblem har i flera omgéangar drabbat varven,
tekoindustrin och stalindustrin.

Den bild av vinstutvecklingen som redovisas i diagram 24 under-
stryks av den mer noggranna vinstanalys som gjorts inom Skandi-
naviska Enskilda Banken av 64 borsbolags bokslut! (se tabell 17).
Borsbolagens delarsresultat och helarsprognoser for 1977 tyder pa
en accelererad resultatforsamring.

1974 1975 1976
Procent Nettoresultat + 23 —-37 - 36
Samtliga Réntabilitet
64 pa eget kapital 121 6.8 4,0
bolag Verkstadsindustrin + 2 —14 - 15
Netto- Bruk och jarnverk + 88 --55 -118
resultat Skogsindustrin +140 —49 — 40

Verkstadsforeningen gor ocksd 1onsamhetsbedéomningar, senast om-
fattande 240 foretag i branschen. Enligt dess resultat har rédnta-
biliteten pa eget kapital fore skatt for aren 1974, 1975 och 1976 varit
respektive 12,9, 10,8 och 7.8 procent. Av de 240 foretagen har 30
procent ar 1976 fortfarande en forrdantning péd eget kapital som var
15 procent eller mer och hilften av foretagen hade en réntabilitet pa
minst 10 procent. 35 procent hade en réantabilitet ldgre dn S procent.
Spridningen inom industribranscherna dr betydande.*

I stort sett bekrdftar de angivna vinst- och réntabilitetsstudierna
den bild som ges av var analys i diagram 24. Vinstraset efter 1974
har varit utomordentligt kraftigt. Skogsindustrin samt bruk och jarn-
verk har drabbats av starkare fluktuationer in verkstadsindustrin.

Analysen i detta kapitel reser fragor av stor betydelse foér den eko-
nomiska politiken. Det dr troligt att stora strukturproblem skulle
kvarsta i vissa branscher dven vid en mer normal lénekostnadsutveck-
ling dn den vi hade 1974—-76. Fragan 4r i vad man krisen i narings-
livet @r en kortsiktig kostnadskris och hur mycket som ar “struktu-

' Uutma, Lydahl, Bolagens bokslut for 1976 — en jamférelse med tidigare ar, Skandina-
viska Enskilda Bankens Kvartalsskrift Nr 3—4 1977

? Se Hedengren, Hellstrom, LonsamhetsfrAgor inom svensk verkstadsindustri, Skandi-
naviska Enskilda Bankens Kvartalsskrift Nr 3—4 1977 samt Lonsamheten inom verk-
stadsindustrin 1976, slutrapport, Sveriges Verkstadsforening
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Strukturkriserna
dr ocksd en
kostnadskris. ..
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rellt” betingat i den meningen att Sveriges komparativa fordelar dras-
tiskt forandrats.

En annan viktig fraga giller den bristande kostnadsjamvikten gent-
emot utlandet. I den forra rapporten analyserades den svenska kost-
nadsutvecklingen noggrant. Fragan ar hur mycket av ojamvikten som
har avskaffats genom 1977 ars avtal och devalveringar.

Kostnadskris eller strukturkris?
I fjolarets rapport diskuterade vi ingédende vad vi redan da kallade
“kostnadskrisen” i den svenska industrin. Under det senaste aret har
det alltmer talats om en “strukturkris” i stalindustrin liksom i teko-
och varvsindustrierna.
Vad menas med en strukturkris jaimfort med en kostnadskris?
Med kostnadskris menar vi att industriforetagen forlorar markna-
der darfor att konkurrenter i andra lander kan silja likvardiga pro-
dukter till lagre priser. Lonsamheten blir pressad i den konkurrens-
utsatta delen av néringslivet. Manga foretag tvingas inskranka driften
eller ldgga ned. Det finns mycket fa expansiva foretag och branscher.

Med strukturkris menas att en bransch vid en ”normal’ lonekost-
nadsutveckling for industrin i dess helhet och vid ”normal” rantabili-
tet och expansion i andra branscher moter sddana konkurrens- och
efterfrageforhallanden att driftsinskrankningar, nedldggningar och
andra viktiga forandringar tvingas fram.

Sjalvfallet kan man sdga att varje strukturkris ocksa ar en kostnads-
kris. Det finns alltid en valutakurs eller en loneniva vid vilken en
bransch i strukturkris skulle uppna acceptabel l1onsamhet. Men detta
skulle resultera i extrema vinster i andra delar av néringslivet, var-
igenom lonekostnaderna skulle drivas upp eller ocksa skulle ett bytes-
balansoverskott driva upp valutakursen. En I6sning av en struktur-
kris enbart genom kostnadsanpassning skulle darfor knappast leda
till en nagorlunda "balanserad” industriell utveckling.

Situationen i den svenska industrin under innevarande lagkon-
junktur har karakteriserats av bade en allmén kostnadskris och spe-

‘ciella strukturkriser. Pris- och marknadsutvecklingen for jarn- och

stalindustrins foretag visar tydligt att denna bransch &r inne i en
strukturkris. Darutdver har vi en kostnadskris for naringslivet i ov-
rigt. Detta gor strukturkriserna sérskilt allvarliga, eftersom mycket
fa delar av det Ovriga néringslivet dr expansiva. Anpassningen for



DIAGRAM 25 Faktisk och hypotetisk utveckling av bruttovinstmarginalerna
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...men skogen och
stalet skulle haft
problem dven utan
lonekostnadsexplosionen
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att 16sa strukturproblemen blir darfor sarskilt svara. Den fristdllda
arbetskraften kan inte latt omplaceras inom foretagen eller sugas
upp av andra foretag.

Diagram 25 fér illustrera skillnaden mellan struktur- och kost-
nadskris. Vi har ddrvid antagit att foretagen pa kort sikt inte fritt
kan anpassa sysselsdttningen {Or att maximera vinsten eller mini-
mera forlusten. Den sysselsdttningsvolym som foretagen faktiskt
haft under 1975—77 betraktas som den "“politiskt acceptabla™ och
opéaverkad av valutakurser. priser och Ioner. Det betyder att anpass-
ningsbordan i lagkonjunkturen legat pa vinsterna (med bortseende
fran de direkta subventionerna).

Med dessa forenklingar har vi berdaknat hur mycket hogre brutto-
vinstmarginalerna skulle ha legat 1977, om Ionekostnaderna 1974—
77 utvecklats i takt med loneutvecklingen i Vasttyskland — det
land som vi anvdnde som norm i analysen av kostnadskrisen forra
aret. 1974—77 antar vi att lonekostnadsutvecklingen bromsades
upp med totalt 30 procentenheter i forhallande till den faktiska ut-
vecklingen. !

Den svarta kurvan aterger den faktiska utvecklingen av kapi-
talandelen medan den vita kurvan indikerar den utveckling som
skulle intriffat — allt annat lika — om lonekostnaderna stigit 30
procentenheter langsammare dn de faktiskt gjorde 1975—77.2

For hela industrin skulle bruttovinstmarginalen ha varit 32 pro-
cent, vilket dr ndra hogkonjunkturvardet 1974. Verkstadsindustrin,
som ir mycket kinslig for 1onekostnadernas utveckling, skulle t o m
fatt en mycket battre vinstsituation 1977 @n 1974. Detsamma giller
for tekoindustrin.

Massa- och pappersindustrin, gruvor liksom jdrn- och stalindu-
strin ir kapitalintensiva och skulle inte alls ha varit lika hjdlpta av
en uppbromsad lonekostnadsutveckling. Aven vid en kraftig upp-
bromsning av lonekostnadsstegringen skulle dessa branscher varit i
kris under 1977. Nir det gidller massa- och pappersindustrin kan
man kanske inte tala om nagon strukturkris — som for jarn- och
stalindustrin — ty produktionsanldggningarna ar efter 60-talets
nedldaggningar och fornyelser moderna och stora aven internationellt

'De svenska lonekostnaderna steg med ungefar 60 procent raknat i dollar aren 1974—
77, medan de vasttyska steg knappt 30 procent i samma valuta

2| gruvindustrin — siffrorna omfattar enbart perioden 1974—76 — har vi raknat med
20 procentenheter lagre lonekostnadsokning an den faktiska pa drygt 40 procent.



Kostnadsutvecklingen
far foljder dven 1978

sett. Har dr det i stdllet fraga om en extrem konjunkturkinslighet
pa prissidan och relativ okanslighet for 16neforandringar pa grund
av mycket hog kapitalandel i forddlingsvirdet. Svérigheterna for-
klaras ocksa av att virkesutbudet &r oelastiskt. Virkespriserna drevs
tidigare upp av kapacitetsutbyggnaden i skogsindustrin, men pris-
stelhet gjorde sig sedan gidllande under lagkonjunkturen.

Nir det giller tekoindustrin tycks problemet i de kvarvarande
foretagen frimst vara det allmdnna kostnadsldget. Men urvalet dr
hdr begrdnsat till nagra stora foretag, eftersom smaforetagen, som
ar relativt manga i tekoindustrin, inte ingér i snabbstatistiken fran
SCB. Siffrorna bor tolkas mycket forsiktigt.

Ar kostnadskrisen dver?
Vi visade i fjolarets rapport att det svenska relativa kostnadsldget
hade forsimrats 1974—76 och drog slutsatsen att en devalvering
skulle tvingas fram. Vi kan nu i efterhand konstatera att den svens-
ka forlusten av marknadsandelar under 1976 var betydande och att
denna utveckling fortsatt 1977.

Under 1977 har tva devalveringar genomforts. De motsvarar till-
sammans en effektiv genomsnittlig nedskrivning av den svenska va-
lutakursen med 12 procent.’ Man kan schablonmaissigt berdkna att
valutakursen sdnks med 4 procent i genomsnitt fran 1976 till 1977
samt vid fortsatt ofordndrad valutakurs med 8 procent mellan 1977
och 1978. En sadan uppdelning pa arsgenomsnitt dr nodvindig,
eftersom Ovriga data — tex lonekostnaderna — avser arsgenom-
snitt.

Med hinsyn till de i tiden langt utdragna effekterna av fordand-
rade relativa kostnader kommer sviterna av kostnadsutvecklingen
1974—76 att verka under resten av 1977 och dven under 1978.
Man kan nu fraga sig om den gjorda anpassningen av valutakurser-
na visentligt forbattrat vara konkurrensforhallanden for framtiden.

Problemet med de kalkyler som behOver goras, nir den fragan
skall besvaras, ir bl a att resultatet blir starkt beroende av vilket ar
som tas som jamforelse. I princip bor jimforelsen goras med kost-
nadsforhallanden ett &r d& det ratt jamvikt i bytesbalansen vid fullt
kapacitetsutnyttjande. Problemet illustreras av diagram 26, som vi-
sar utvecklingen i dollar av kostnaden per producerad enhet i

! Angéaende viktsystemet, det s k MERM, se IMF Staff Papers March 1976
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DIAGRAM 26
Utvecklingen av léne-
kostnad per producerad
enhet | Sverige, Vast-
tyskland, 13 OECD-lander
och i "korgen”

Sveriges relativa kost-
nadslage forsamrades
dramatiskt under 1975
och 1976

Kélla: US Labor
Department och SAF
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svensk industri jamfort med den i Visttyskland, 13 OECD-ldnder
och "korglanderna”.1 Korgen ingar har med bilaterala vikter” pa
samma sdtt som i den officiella serien Over valutakursen. De 13
OECD-ldnderna, diremot, dr vdgda med “virldshandelsvikter’ vil-
ket dr mer relevant fran konkurrenskraftsynpunkt.

Som framgar av diagrammet hade Sverige en relativt formanlig
kostnadsutveckling jamfort med Visttyskland 1973—74 och @dven
tidigare. Vart relativa kostnadsldge forsamrades dock drastiskt 1974
—76, jamfort bade med Visttyskland och med OECD-ldanderna.
Hela den tidigare forbattringen i forhallande till Vasttyskland gick
forlorad, och en stark forsamring intradde jamfort med OECD-ldn-
derna (liksom gentemot Visttyskland). Det framgar ocksa av dia-
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' Vasttyskland ar inte langre lika intressant som jamforelsenorm, eftersom vi lamnat
ormen. Men eftersom forra arets rapport innehdll jamforelser med Vasttyskland ar det
av intresse att i det har sammanhanget fortsatta jamforelsen.



TABELL 18

Kostnadsgap under 1976
gentemot Visttyskland
och OECD

Kélla: US Department
of Labor

Kostnadsgapet
mot OECD var
25 procent 1976

grammet att sdttet att vdaga ihop korgen (med bilaterala vikter) gor
att den svenska relativa kostnadsutvecklingen framstar som mindre
oformanlig under senare ar.!

Det kan vara tveksamt att vid jimforelserna halla fast vid 1970
som jamviktsdr”, eftersom man da i analysen for in en relativt
lang tidsperiod, under vilken det kan tinkas ha skett sddana struk-
turforandringar i svensk industri och i var omvérld att basérets
kostnadsrelationer inte ldngre dr relevanta for den aktuella konkur-
renssituationen.

1973 och 1974 kan tankas som alternativa jamforelsear. Efter-
som 1974 var ett utpraglat hogkonjunkturar, viljer vi hdr 1973 dven
om det var ett ar med relativt gynnsam svensk kostnadsnivd och
med betydande Gverskott pa bytesbalansen. Overskotten forklaras
dock till stor del av att Sverige da fortfarande hade leveranskapaci-
tet i en omvarld av overfullt kapacitetsutnyttjande.

Vi har gjort kalkyler bade utifran 1970 och 1973 ars lage. Jam-
forelsen gors med Visttyskland och ett genomsnitt av 13 OECD-
lander, vdgda med globala vikter.

Resultaten redovisas i tabell 18 vad avser kostnadsrelationerna
1976, fore 1977 ars tva devalveringar.

Jamviktsar Vésttyskland OECD
1970 15 % 28 %
1973 36 % 23 %

Tabellen visar att kalkylen ar kénslig for valet av jamforelsear
nar det giller Vasttyskland, vilket beror pa den formanliga utveck-
lingen Sverige hade jamfort med Vasttyskland under borjan av
1970-talet. Vid jamforelse med de 13 OECD-ldanderna dr valet av
basar av mindre betydelse.

Fragan giller nu hur mycket av 1976 &rs “kostnadsojamvikt’
som fortfarande kvarstdr och hur mycket som kan berdknas kvar-
std under 1978, med hinsyn till vad vi idag kan anta om utveck-
lingen under 1978.

Vi anvinder i kalkylerna den ovan angivna fordelningen av de-
valveringseffekterna pa 1977 och 1978. Den svenska arbetskrafts-
kostnaden per timme berdknas stiga 11 procent 1977 och produkti-

' Skulle vi varit knutna titl korgen tidigare, hade den svenska valutan — allt annat lika
— utvecklats svagare och motverkat forlusten av konkurrenskraft.
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TABELL 19

Andelen av 1976 ars
kostnadsgap som kvarstar
gentemot Visttyskland
och OECD

Kélla: OECD Economic
Outlook, July 1977

Trots devalveringarna
kvarstar ndstan hela
gapet 1978
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viteten minskar 1,5 procent. Valutakursen sjunker 4 procent 1976—
77. Lonekostnaderna per producerad enhet skulle dirmed komma
att oka med ungefar 8 procent 1976—77.

For 1978 berdknas 6 procent atgad for den femte semesterveckan
och genom tidsprofilen av 1977 érs avtal. Loneglidningen berdknas
till 3 procent och den avtalsmissiga hojningen till 3 procent. Valu-
takursen beriknas sjunka 8 procent och produktiviteten stiga 5 pro-
cent. Vi har antagit att den naturliga avgéngen av anstéllda och in-
forandet av den femte semesterveckan drar ned timvolymen med
5 procent. Genom svag hemmamarknad och lageravveckling blir
produktionsvolymen ofdréandrad. Lonekostnaderna per producerad
enhet skulle dirmed inte stiga alls 1977—78.

Nir det galler Visttyskland antas 6kningen av l6nekostnaderna
per producerad enhet bli 11 procent 1976—77 och 4—5 procent
1977—78. For de 13 OECD-landerna berdknas lonekostnaderna
per producerad enhet 6ka med 7 procent under 1976—77 och 5—6
procent 1977—78.1

I tabell 19 redovisas hur mycket av kostnadsojamvikten 1976
som fortfarande kvarstar 1977 och 1978 med de antaganden vi
gjort. Intervallen @r resultat av en jamforelse med bade 1970 och
1973.

Ar Visttyskland OECD
1977 80—90 % 100 %o
1978 50—70 %o 70—80 %o

Kalkylerna tyder pad att s& gott som hela kostnadsgapet fortfa-
rande kvarstar, trots de genomforda devalveringarna. Detta strider
delvis mot bedomningar som gjorts av andra. Vi har darfor noga
granskat forutsattningarna for kalkylerna och véra kallor. Vara data
torde vara de bista tillgdngliga vad giller konsistens och kvalitet
i ovrigt. Slutsatsen maste bli att den svenska kostnadsanpassningen
till omvirlden inte dr genomford. Den framsta orsaken &dr en svag
produktivitetsstegring i forening med snabba l6nekostnadsdkningar.
Devalveringarna kan darfor sdgas ha ersatt den uteblivna produkti-
vitetsstegringen sd att vi mattligt forbattrat 1976 ars position 1977
—78.

' Enligt OECD Economic Outlook, July 1977, och med hénsyn till vart satt att berdkna
devalveringseffekten



Inte ens en mycket
gynnsam utveckling
dterstdller
kostnadsldget utan
nya atgdrder

Det ligger naturligtvis en stor osdkerhet i kalkylerna dédrigenom
att industrin kan ha en produktivitetsreserv av betydande storlek
jamfort med kostnadsgapet, som det framstar vid nu radande laga
produktivitet. En ordentlig volymexpansion skulle kunna framkalla
produktivitetsstegringar pa 10 procent, kanske t o m mer.

Vi har ocksa gjort en for Sverige maximalt gynnsam kalkyl. Vi
har darvid antagit, inte 5 procents produktivitetstillvaxt 1977—78,
som vi anser rimlig, utan 10 procent genom volymokning och/eller
storre Oppen arbetsloshet. Vi har dessutom antagit att Ionekostna-
den per producerad enhet inom OECD stiger 2 procentenheter
snabbare #@n i grundkalkylen bade 1976—77 och 1977—78. Enligt
denna maximalt gynnsamma kalkyl skulle fortfarande 40 a 50 pro-
cent av 1976 ars kostnadsgap gentemot OECD kvarsta 1978.

Som vi har framhallit dr kostnadsgapet av helt olika betydelse i
basindustrierna och i verkstadsindustrin. For att fa en “normal”
Ionsamhet i verkstadsindustrin behovs naturligtvis en mycket mind-
re anpassning dn vad som skulle fordras for att klara strukturkrisen
i basindustrierna. Aven om det “genomsnittliga gap” vi har har be-
raknat skulle forsvinna, skulle antagligen — i den man volymok-
ningen medfor produktivitetsstegringar — ’Gvervinster” aterigen
skapas i de delar av niringslivet som hittills klarat krisen nagor-
lunda. Men om verkstadsindustrin skall férma béra upp en expan-
sion som kompenserar forluster i terms of trade i nedbantade bas-
industrier maste nya marknader erovras genom formaénliga konkur-
rensbetingelser.

Avslutande bedémningar
Analyserna i detta kapitel visar att industrin befinner sig i en utom-
ordentligt prekidr situation. Det rader en allmdn kostnadskris och
dartill allvarliga strukturproblem i speciella branscher. Industrins
investeringar har nu, efter en bromsstracka pa flera ar, borjat sjun-
ka visentligt. Detta 4r allvarligt med tanke p& behovet av industriell
kapacitet, ndr kostnadsanpassningen gjorts mera fullstdndig.
Industriinvesteringarna har skurits ned darfor att det finns ledig
kapacitet och réntabilitetsutsikterna ter sig mycket daliga vid nu-
varande valutakurser. Risk finns att de investeringar som alltjamt
sker till stora delar blir felallokerade darfor att statliga raddnings-
aktioner i all hast sitts in i foretag med akuta svarigheter. Grénsen
mellan a ena sidan kortsiktigt stod for sysselsdttningen och Gverlev-
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nad och & den andra langsiktigt syftande struktursatsningar blir fly-
tande. For bada typerna av insatser galler att rantabilitetskrav och
lonsamhetsbedomningar inte fyller de ansprdk pa noggrannhet i
overvigandena som foretagen sjdlva skulle stilla i ett 1age .ned fullt
kapacitetsutnyttjande och knappa resurser. Inslaget av decentralise-
rat, marknadsbaserat ansvarstagande forsvagas.

Eftersom kapacitetsutnyttjandet under flera ar varit lagt, kan man
befara att de vanliga matten pa detta — for néarvarande skulle ka-
pacitetsreserven vara ca 20 procent — Overdriver mojligheterna till
produktionsokningar i framtiden. Industrin har nu kommit in i en s
svag efterfrageutveckling att produktionsprocesser ldggs ned, rutiner
slopas i kostnadsjakten och “know how” forsvinner ut ur féretagen.
For att de lediga resurserna skall kunna mobiliseras behivs en radi-
kal kostnadsanpassning, en gdang for alla.

Det ar mojligt att en kraftfull expansionspolitik gentemot indu-
strin skulle locka fram en produktivitetsreserv, dven om det &r svart
att veta hur stor den ar med héansyn till det laga kapacitetsutnyttjan-
det under lang tid och arbetskraftens nya attityder och befogenhe-
ter. Men skulle en stark produktivitetsokning lockas fram av en ra-
dikal kostnadsanpassning och volymexpansion, bor man ha bered-
skap for en aktiv valutapolitik i syfte att undvika 1973—74 ars
vinstinflation, som lade grunden till manga av dagens svérigheter.

Kommentar av Villy Bergstrom (april 1980)

Analysen frdn hosten 1977 har i stort sett visat sig halla. Gruvin-
dustrin, jarn- och stalindustrin samt massa- och pappersindustrin
hade speciella strukturproblem for vilka den allmanna kostnads-
krisen spelade en relativt underordnad roll.

Den djupa kostnadskrisen 1976 —77 hade daremot en stor indi-
rekt betydelse aven for dessa industrier. P& grund av den allman-
na kostnadskrisen drevs industrin in i en 1dng stagnationsperiod
och investeringskris. Harigenom uppstod "inldsningseffekter”.
Arbetskraften slog vakt om sina jobb, och det finns knappast
ndgra expansiva branscher eller yrkesomraden att soka sig till for
industrins arbetare och tjansteman. Strukturanpassningen brom-
sades. Staten gjorde en rad hjalpinsatser for att mojliggora fort-
satt drift i olonsamma foretag. Harigenom skots problemen med
en felaktig industristruktur pa framtiden.

| efterhand kan vi konstatera en stark 6verensstammelse mellan
utvecklingen av de relativa kostnaderna for industriproduktionen
och exportens marknadsandelar. Utvecklingen efter 1977 framgar
av foljande diagram.
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Kostnadsldget borjade forbattras en bit in pa 1978 till foljd av
devalveringarna och en relativt ldngsam I6nekostnadsokning.
Aterhamtandet av exportmarknadsandelar inleddes omgaende
med det forbattrade kostnadslaget. | det avseendet gjorde Kon-
junkturrddet den felbedomningen under kostnadskrisens ar att
det skulle droja avsevard tid innan ett forbattrat kostnadslage
patagligt skulle pdverka marknadsandelarna. Enligt SAFs analyser
aterstar dock annu 1980 halften av "kostnadsgapet”.

A andra sidan kan radets farhagor sidgas ha besannats i det
avseendet att marknadsandelarna inte pa ldngt nar aterstallts lika
mycket som kostnadslaget har anpassats. Betydligt mer av mark-
nadsforlusterna fran 1976 —77 kvarstar fortfarande under 1980 an
vad som aterstdr av kostnadsanpassningen.
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6.2 Strukturproblem
och industripolitik

Sedan 1974 har industriproduktionens volym fallit varje ar. For
1978 forutses stagnation eller en mycket svag okning fran 1977.
Sysselsdttningen inom industrin, som 0kade med omkring 100 000
under aren 1973—75, har sedan fallit tre ar i rad och dr nu ldgre
dn tidigare under 70-talet.

Den hoga investeringsnivan under 1973 och 1974 kunde upp-
ratthallas och svagt 6ka under 1975. Darefter har foljt tre ar med
kraftigt sjunkande industriinvesteringar. P& grund av investerings-
nedgangens eftersldpning i forhallande till produktionen borde det
nu finnas en betydande ledig kapacitet av realkapital for en pro-
duktionsokning, dven om de potentiella produktions- och produk-
tivitetsreservernas storlek ar mycket osaker.

Stora delar av investeringarna under 70-talet har skett inom
stalindustrin, varven och den petrokemiska industrin och kan dar-
for berdknas ge forhallandevis smé bidrag till produktionstillvdaxten
under de kommande éren, eftersom dessa branscher har svéra 16n-
samhetsproblem. Aven om foretagen efter den exceptionella kon-
junkturnedgangen sedan 1974 har “lagrat” arbetskraft och en be-
tydande Overbemanning kan foreligga inom manga foretag, ger
detta inga garantier for att arbetskraften pa ett smidigt sétt kan
utnyttjas i samband med en produktionsokning. En ojamn for-
delning av ledig kapacitet av arbetskraft och kapital Over foretag
och branscher innebdr att en mer allmian industriell expansion latt
kan leda till att vissa foretag och branscher snabbt nar kapacitets-
taket, medan ledig kapacitet bestar i andra sektorer. De utjamnande
marknadsmekanismerna har antagligen blivit trogare, och en ex-
pansion kan darfor ldtt leda till en mycket ojamn fordelning av
vinster samt tendenser till 16neglidning med bestdende arbetsloshet
och ledig kapacitet pa andra omraden.

I den under hosten 1978 publicerade rapporten fran Boston
Consulting Group hévdas att en visentlig del av de svenska industri-
problemen &r att hanfora till att manga av Sveriges traditionella
industrisektorer — malm, varv, stalindustri och skogsindustri —



Sjofart och varv
drabbades direkt av
oljeprishojningarna

Internationell
investeringsnedgang
drabbade Sverige
sarskilt hart

genom konkurrens fran delvis nya producentlander har fatt pro-
blem med kapacitetsoverskott och sjunkande priser. Enligt var me-
ning har Bostongruppen péa detta omrade dragit alltfor snabba och
enkla slutsatser. Men innan vi gar ndrmare in pa att diskutera
branschspecifika problem finns det anledning att peka pa ett antal
omstdndigheter som bidragit till att skapa industriella problem
under de senaste aren.

Oljepriserna
De okade oljepriserna och den minskade efterfrdgan pa olja, jam-
fort med vad som skulle ha dgt rum vid en stabil oljeprisniva och
normal tillvixttakt, drabbade Sveriges ekonomi mycket direkt ge-
nom att ett betydande overskott ackumulerades pa& tankermarkna-
den. Konsekvenserna blev sjunkande frakter och ett stagnerande
sjofartsnetto samt ett i det ndrmaste totalt stopp pa investeringar
i nya tankfartyg. Sjofart och varv kom darigenom att drabbas di-
rekt av oljeprisokningarna, @ven om det synliga resultatet for var-
vens del genom industripolitiska atgdarder kommit att fordrojas.
Spridningseffekterna fran varven bakat mot stalindustrin och
malmgruvorna ar ocksd uppenbara. 1 denna kedja drabbas dven
verkstadsforetag som @r underleverantorer till varv eller dr spe-
cialiserade pa investeringsvaror for gruvor och stalindustri.
Visserligen har ny varvskapacitet under perioden tillkommit i
bl a Sydkorea och Singapore. Men dessa tillskott dar sma jamfort
med de mycket stora minskningar som skett i efterfragan.

Lag tillvaxttakt och laga investeringar

En lag tillvaxttakt — och under 1975 en direkt nedgéng i produk-
tionen i OECD-omradet — fick ocksa konsekvenser for den svenska
industrin som i hog grad varit inriktad pa insatsvaror (malm, stal)
eller verkstadsprodukter for investeringsaindamal. Att industriinves-
teringarna i forsta hand bestdms av tillvdxten i efterfrdgan kan an-
tagligen till stor del forklara att Sverige drabbats relativt hart av
den allmédnna konjunkturnedgéngen hos vara handelspartner. Det
som var en styrka under 60-talet med dess forhallandevis starka
internationella tillvdxt blev en svaghet vid mitten av 70-talet. Var
industristruktur, med dess tunga inslag av insatsvaror till verk-
stadsindustrin och en investeringsvaruproducerande verkstadsindu-
stri, ar inte helt ldmpad for en internationell miljo med langsam
tillvaxt.
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Klart framgar detta vid en ndrmare analys av stalindustrins pro-
blem. Virldsproduktionen nadde en topp med omkring 700 mil-
joner ton under 1974. Om trenderna fran perioden fére 1974 hade
hallit — de trender som lag till grund for de stora investerings-
besluten internationellt och i Sverige for stalindustrin under 1974
—75 — skulle arets produktion ligga kring 850 miljoner ton i stil-
let for knappt 700 miljoner, som torde bli resultatet for 1978.
Skillnaden ar 30—40 Stélverk 80. Aven om kapacitetstillskott fo-
religger bl a i Mexico, Sydkorea och Brasilien, dar dessa sma i for-
hallande till fordndringarna i forvdntad och realiserad efterfragan.

Kostnadsliaget

Det svenska kostnadsldget kom genom avtalen for 1975 och 1976,
i kombination med knytningen till valutaormen och den ldgre vést-
tyska inflationstakten, att kraftigt hojas. Den ofrivilliga lagerupp-
byggnad som under alla omstdandigheter skulle ha skett 1975 kom
att forstdrkas genom lagerstodet 1976. Med en kraftigt 6vervarderad
valuta sokte foretagen i en forsta omgang fa priser som gav tick-
ning for de totala kostnaderna. Denna strategi kunde endast till-
lampas under en begrinsad tid, och svenska foretag fick successivt
under 1976 och 1977 kdnna av betydande forluster i marknads-
andelar. Forst genom en kombination av prissdnkningar och de-
valvering under 1977 kunde marknadsandelar tas tillbaka under
1978.

Det dr uppenbart att de omfattande industripolitiska atgarderna
bidrog till en forsenad anpassning. Utan dessa hade sysselsédttningen
minskat och/eller foretagen tvingats till en prisanpassning. Den fort-
satt relativt hoga lonedkningen i samband med 1977 ars avtals-
uppgorelse kunde darfor ske i en forhandlingsmiljo, dar manga av
de traditionella krisindikatorerna var nertryckta. Sysselsédttningen
upprattholls nagorlunda med en arbetsloshet som byggdes in i fore-
tagen och med en lag 6ppen arbetsloshet.

Till detta bidrog ocksé tillkomsten av Amanlagarna och de nya
forhandlingordningarna pa lokal niva som forsvarade permitteringar
och forlangde uppsidgningsperioderna. Dessutom kom politiska ut-
talanden, den s k Aslingdoktrinen, som innebar att foretagen i forsta
hand sjélva skulle ha ett sysselsdttningsansvar.

Sammanfattningsvis star vi darfor med ett antal forlorade ar.
Delvis dr de forlorade pa grund av var industris strukturella sam-



Bostongruppens analys
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mansittning: oberoende av var egen politik hade det inte varit
mojligt att i vissa sektorer — varv, handelsstalverk, petroleum-
raffinaderier — vasentligt 6ka kapacitetsutnyttjandet eller uppna
full I6nsamhet. Delvis dr det laga kapacitetsutnyttjandet beroende
av att vi prissatte oss ur internationella marknader genom ett for
hogt kostnadsldge. Vi lyckades inte haka pa den tillvixt som kom
till stand i omvirlden.

De problem som Bostongruppen pekat pd och som giller kon-
kurrensen framst fran de s k NIC-linderna (Newly Industrialized
Countries) kan knappast ses som en huvudorsak till de aktuella
problemen. Diremot kan man med stdrre berittigande stilla fragan
om inte den svenska industristrukturen uppvisar vissa drag som
i en framtid gor oss forhallandevis kénsliga for NIC-konkurrensen.
De nya kapacitetstillskotten i varv, stal och skog kommer i dessa
lander. Aven om man globalt sett kan na ett hogre kapacitetsut-
nyttjande pa langre sikt i varv och stalindustri kommer prisnivan
att bestaimmas av de nya producentlandernas kostnadsniva.

Vi far darfor realistiskt rdkna med att stora delar av dessa
branscher, liksom tidigare stora delar av teko- och skoindustrin,
kommer att fa sin huvudsakliga expansion i nya ldander och att
produktionen i OECDs industrialiserade ldander successivt kommer
att krympa. Den avgorande fragan &r emellertid i vilken takt och
under vilka former denna krympning kommer att ske. Den andra
sidan av problemet dr om vi kan finna nya sektorer eller produkter
med tillrackligt hog produktivitet i Sverige for att dels kompensera
bortfallet av de krympande sektorerna, dels mojliggora en fortsatt
standardhdjning.

En dalig internationell konjunktur — frdmst manifesterad som
en lagre tillvdxttakt @n tidigare — har nu under fem &r kombine-
rats med ett hogt svenskt kostnadsldge eller en overvdrderad svensk
valuta, interna svenska institutionella fordandringar och en i vissa
branscher alltmer markbar konkurrens fran nya producentldnder.

For foretagen har detta lett till en drastiskt sjunkande 16nsamhet
(se tabell 20) och framvixten av olika industripolitiska &tgdrder
som saknar motsvarighet i Sveriges moderna ekonomiska historia.
Men vid tolkningen av lonsamhetsdata och de industripolitiska
subventionerna och ingreppen ir det nodvindigt att iaktta en viss
forsiktighet. Till en betydande del maste de selektiva och foretags-
specifika atgarderna ses som alternativ till generella atgarder, som
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TABELL 20
Soliditets- och rantabili-

tetsutveckling 1970—77.

Samtliga bérsnoterade
bolag utom banker

Kalla: S-E-bankens kvar-
talsskrift 3—4 1978

Kostnadskrisen och
den internationella
depressionen var
oforutsedda
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en tidigarelagd devalvering eller en sdnkning av arbetsgivaravgif-
terna.

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977

Synlig soliditet, %o 341 320 29,8 286 277 257 254 237
Beraknat nettoresultat i %o
av justerat eget kapital’ 82 64 68 113 121 69 39 03

" Justerat eget kapital ar redovisat eget kapital 6kat med halften av obeskattade re-
server.

Vartor industripolitik?

Den klassiska ekonomiska regeln dr att ett foretag (eller en enhet
inom ett foretag) skall fortsdtta driften sa ldnge det far tdackning
for sina rorliga kostnader, dvs kostnader for material och arbets-
kraft. Foretagets fysiska kapital betraktas dirvid som givet, och
om kapitalutrustningen saknar alternativutnyttjandevirde kan ett
vinstmaximerande foretag i princip inte gora nagonting bittre &n
att fortsdtta sin produktion. En nedldggning leder normalt inte till
att tidigare nedlagda investeringskostnader kan atervinnas.

I sin investeringsplanering har foretaget rimligtvis dock rdknat
med att ett framtida Overskott i rorelsen skall tdcka investerings-
kostnaderna. Bruttooverskottet skall darfor ticka periodiserade ka-
pitalkostnader. Ett foretag som finansierar sina investeringar med
en blandning av lan och egna behallna medel eller aktiekapital kan
darfor stédlla kravet att bruttooverskottet dels skall tdcka avskriv-
ningar (som svarar mot kapitalets virdeminskning), dels tdcka rin-
tor pa lanat kapital samt ge en avkastning pa eget kapital som i
varje fall inte dr ldgre an om det egna kapitalet hade investerats
i alternativa placeringar pa kreditmarknaden.

Det finns anledning att erinra om dessa kdnda forhallanden ndr
man diskuterar de senaste arens industripolitiska subventioner.

Kostnadsexplosionen 1975—76 kan ses som en utifran kommande
storning av en storleksordning som inte ingick i foretagens normala
investerings- och finansieringsplanering. Samtidigt med denna stor-
ning intraffade en exceptionell internationell ldgkonjunktur, med
en viasentlig sankning av tillvdxttakten i industrilindernas produk-
tion och i vdrldshandeln, samt oljeprishdjningen och dess effekter
pa skeppsfart, raffinaderier och stéalindustri i en lang kedja. 1974
tradde dessutom en ny arbetsmarknadslagstiftning i kraft i Sverige
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som forlangde uppsagningstider och i praktiken gjorde arbetskraften
till en fast kostnad p& medelléng sikt.

Det ar uppenbart att denna kombination av héndelser — som
knappast ndgon foretagsplanering utgatt frain — kom att kullkasta
tidigare planer. Icke védntade forluster uppstod i foretagen, och
lonsamheten sjonk drastiskt. Den nya situationen var ocksd svar-
tolkad for foretagen: hur mycket av forlusterna var orsakade av
en Overvdrderad valuta eller I6neexplosionen 1975 och 1976, hur
mycket berodde pa efterfragebortfall pa den internationella mark-
naden (oavsett det svenska kostnadsldget), hur mycket berodde pa
att sysselsattningsforpliktelserna andrats?

Tolkningssvarigheten har sdkert varit minst lika stor pa den
offentliga sidan. Situationen har ocksd komplicerats genom snabb-
heten i forloppet; foretag som redovisade vinster 1973 och 1974
var nagot eller ndgra ar senare konkursmissiga.

De subventioner som getts kan nu i efterhand tolkas ha haft

foljande syften (dessa har i flertalet fall sakert kombinerats pé& olika
satt):
e Foretag med 1ag soliditet och med nya langsiktiga investeringar
med langa avskrivnings- och avkastningsperioder far i en ekonomi
med hog inflationstakt och hoga nominalridntesatser mycket latt
finansiella problem, dven om den langsiktiga 16nsamheten &r god.
Réntor och amorteringar Overstiger kortsiktigt bruttovinster @ven
om en fortgdende inflation pa lang sikt kommer att ge en positiv
cash-flow. De 'naturliga” motatgiarderna ar olika former av ’mju-
ka” 1&n som ger mojlighet att skjuta upp en del av ridntebetalningar
och amorteringar. I langden 4r det inte frdga om en subvention
utan framst om en finansiell omfordelning Sver tiden.

e Den nya efterfrgebilden ledde i ménga fall till kapitalforluster
— oavsett vixelkurs och kostnadsldge. Stélverksinvesteringar som
paborjades 1974 med optimistiska pris- och efterfrdgeforvantningar
har &samkats kraftiga kapitalforluster. Vid en hog beléning av in-
vesteringarna och en motsvarande l&g soliditet i foretagen har inte
bruttovinsten varit tillrdcklig; inte ens pa sikt kommer investering-
arna att ge en avkastning som dr tillrdcklig for att forrdanta och
amortera lan.

Den “naturliga™ atgiarden i en marknadsekonomi vid ett sddant
tillfalle av icke vdntade forluster ar att foretaget forsitts i likvida-
tion eller konkurs. Agarna av egenkapitalet — aktiefinansidrerna
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— kommer dérvid i forsta hand att fa béra forlusten. I andra hand
drabbas ovriga langivare, i den turordning i vilken lan och siker-
heter fSrekommer. Endast i undantagsfall kommer arbetstagare att
beroras vid en sadan konkurs. Om produktionen tdcker sina rorliga
kostnader kommer den att fortsdtta, eventuellt med en ny dgarkon-
stellation och efter en finansiell rekonstruktion.

Av skilda skdl har likvidationer eller konkurser i Sverige inte
politiskt accepterats for storre foretag — men vidl for mindre.
stdllet har staten genom olika former av finansiellt stod gatt in for
att bibehalla foretaget nagorlunda intakt. Stodet har darvid getts
formen av nytt dgarkapital (stdlverken, varven) eller vissa “vill-
korade” lan, vilkas aterbetalning blir beroende av eventuella fram-

tida vinster. I vissa fall har direkta forlusttackningsbidrag utgatt.
Skilen till att mer omfattande konkurser ej accepterats kan vara

flera. I ett ldge med en omfattande internationell upplaning kan
besvirliga konsekvenser uppsta for svenska foretags och den svenska
statens kreditvdrdighet om storre foretag ej kan fullgora sina lane-
forpliktelser. I vissa fall, som varven, har ldnen varit forsedda med
statlig kreditgaranti. Det har dédrvid ansetts politiskt ldmpligare att
staten indirekt skyddat ldngivaren genom att stodja lantagaren.
Andra finansidrer har varit svara att finna efter en konkurs.
Detta sammanhdnger med det allmént pressade vinstldget. Endast
staten har genom sin beskattningsmakt kunnat tillskjuta nytt fi-
nansiellt kapital. Genom Amanlagarna har facket ocksd ett in-
tresse att behalla foretaget intakt. En konkurs skulle bryta seniori-
tetsreglerna och en ny dgare skulle ocksa ha storre frihet att franga
turordningen vid en ateranstillning.
e Det hoga kostnadsldget i kombination med Amanlagarna ledde
till en Okning av kostnaderna och en minskning av intdkterna.
Mainga foretag drabbades av laga bruttoresultat (som inte tickte
rantor och avskrivningar) och fick dven svarigheter att tiacka de
rorliga kostnaderna. Men dndé valde eller tvingades manga foretag
att fortsdtta driften och finansiera uppkomna forluster genom upp-
16sning av reserver eller genom bidrag fran vinstgivande delar inom
koncernen. En soliditetsminskning blev foljden (se tabell 20).
Genom direkta sysselsdttningssubventioner (exempelvis 25-kro-
nan) eller finansiellt stod har staten forhindrat mer omfattande
uppsdgningar. Vad som hdr diskuteras dr en grupp foretag som vid
en korrekt vixelkurs skulle ha fétt tickning for sina rorliga kost-
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nader. En strikt foretagsekonomisk kalkyl hade pekat pa en snabb
nedldggning (om inte fOretagen i sina kalkyler anteciperat en vixel-
kursjustering). Den statliga politiken kan i s& matto ha “riaddat”
jobb som varit hotade genom en misskotsel av den ekonomiska po-
litiken framst under 1975 och 1976.

e I en fjarde grupp finns foretag som inte ens vid en jamvikts-
vaxelkurs skulle fa tackning for sina rorliga kostnader. Genom den
allmént laga aktivitetsnivdn har dock omedelbara, alternativa sys-
selsdttningsmojligheter varit begrdnsade. Ett produktionsstdd och
sysselsattningsstod kan darvid ses som en temporédr ndst basta”
16sning. Problemet dr naturligtvis om de politiska mdjligheterna
verkligen kommer att foreligga att astadkomma en avveckling. Till
denna grupp kan foras storre delen av varven och den starkt sub-
ventionerade tekoindustrin. For denna senare industri foreligger
dock det speciella problemet med att den solidariska 16nepolitiken
har skapat en hogre 16neniva an vad den anstéllde skulle kréava for
att bibehalla sitt arbete. En del av subventionerna blir ddar mest ett
slags kompensation for den solidariska 16nepolitiken.

Det dr svart att i de olika enskilda fallen peka pa vilket av mo-
tiven som varit dominerande. Men storre delen av subventionspoli-
tiken tycks framst ha varit ett alternativ till mer generella atgirder.
Politikerna har velat kompensera for kapitalforluster som delvis
orsakats av ett for hogt kostnadsldge. I viss utstrackning har dven
sysselsattningsforpliktelserna enligt Amanlagarna kompenserats. Ka-
pacitetsminskningar som orsakats av kostnadsldget och inte skulle
uppkommit vid en jamviktsvdaxelkurs kan ha forhindrats. Men man
har ocksa delvis permanentat subventionerad sysselsédttning i fore-
tag med daliga framtidsutsikter.

Endast i ringa grad har besluten fattats pa basis av explicita
motiv eller kalkyler. Visserligen har sysselsattningsmotivet starkt
framhallits i den politiska argumentationen, men man kan sam-
tidigt ifragasdtta om antalet “rdddade” jobb varit sérskilt stort,
allrahelst om jamforelsen sker med en politik som innehéllit mer
generella atgarder.

Subventionspolitikens konsekvenser

Den anpassningsprocess som borjade 1976—77 startade i ett ldge
med sa stor obalans att en drastisk engadngsanpassning kanske inte
var politiskt mojlig. I stdllet fick man ga fram stegvis. Selektiva
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atgarder tvingades fram i forsta hand for att undvika konkurser
eller kapacitetsneddragningar. Men kostnaderna for denna selektiva
politik &r sakert betydande.

Selektiviteten leder alltid till betydande urvalsproblem. Risken ar
stor att man subventionerar produktion som egentligen saknar 16n-
samhet. Samtidigt kan det finnas annan ny produktion som egent-
ligen dr mer lonsam. Den selektiva politiken fér automatiskt ett
konserverande drag genom att den i forsta hand inriktas pa foretag
i akuta svirigheter. Foretag som genom att Overfora vinster fran
lonsamma enheter tillfalligtvis klarar sig har svarare att komma i
atnjutande av stod. Det foreligger darmed ett betydande godtycke
som pa langre sikt har allvarliga incitamentskonsekvenser. Sanno-
likheten att fa stod minskar om foretaget visar vinster eller god so-
liditet; i Aslingdoktrinen ingick just momentet att foretaget i forsta
hand sjalvt skulle klara anpassningsproblemen. En langsiktig in-
citamentspaverkan kan ddrmed uppsta.

Ett hogt kostnadsldge ger en allmén vinstpress. Aven “goda”
foretag drabbas men till priset av en lag soliditet som i langden
negativt paverkar foretagets investeringsbendgenhet. Aven om man
sdledes kan forhindra nedldaggningar och konkurser i marginella
foretag, uppstar en mer langsiktig effekt i form av lag soliditet dven
i de "goda” foretagen.

Beslut pa foretagsniva har flyttats upp till politiska instanser.
Normala prévningsmekanismer i marknaden har asidosatts och be-
sluten har kommit att ske i politiska instanser dar beslutfattaren
i allmédnhet inte har haft nagot personligt ekonomiskt ansvar eller
nagon erfarenhet av de problem och bedémningar som varit aktu-
ella.

Visserligen kan en politik med subventioner for att upprétthélla
sysselsdttning och forhindra kapacitetsnedskdrningar i ett extremt
ojamviktsldge teoretiskt baseras péd sofistikerade samhillsekono-
miska lonsamhetsanalyser. I praktiken blir det dock fraga om rent
politiska avgodranden. De industripolitiska besluten har ofta till-
kommit under saddan tidspress att mycket enkla tumregler har fatt
bli avgorande. Ett sddant styrande samband 4r naturligtvis en fore-
stallning om att en sittande regering alltid tappar roster vid en
Okning av arbetslosheten. Man skall inte heller underskatta den
selektiva politikens betydelse for lokala politiker som kan framsta
som aktiva raddare av sysselsattningstillfallen. Det dr mycket lat-
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tare att i riksdagen argumentera for ett konkret stod till ett visst
varv eller ett visst stalverk @n att fora en mer abstrakt argumenta-
tion till forman for generella atgéarder.

Kan subventionspolitiken avvecklas?

Storre delen av den omfattande subventionspolitiken bor kunna
avvecklas i det konjunkturldge vi ser for 1979. Men det dr ocksa
viktigt att understryka att laget i flertalet “krisbranscher” inte ar
allvarligare dn att vi under bra tid framdver kan rikna med en be-
tydande produktion som atminstone tacker sina rorliga kostnader.

Niar det exempelvis giller den norrbottniska malmproduktionen
tacker den vid dagens ldga malm- och sjofraktsprisniva sina rorliga
brytnings- och jarnvigstransportkostnader. Visserligen ar avkast-
ningen pa nedlagt kapital mycket 1dg och nédgon “gruvrédnta” fore-
ligger inte, men kapitalet saknar alternativ anvidndning. Kapital-
forluster kan orsaka kortsiktiga foretagsekonomiska problem dar
dgaren/staten tvingas ta forluster.

Det stora problemet pé ldngre sikt dr framst regionalekonomiskt,
och det ar svart att motivera fortsatta investeringar for att ta upp
nya brytningsnivder ndar nuvarande nivaer uttomts pa brytvard
malm.

Nedgéangen i efterfrdgan dar det dominerande problemet for stal-
industrin. Aven hdr tycks foretagen dock for nédrvarande val tacka
sina rorliga kostnader dven om fortsatta kapitalforluster kan bli
oundvikliga. Ett problem pa lang sikt @r att den nya halvstatliga
handelsstalkoncernen kan komma att bli ett politiskt foretag som
styrs mer av lokala politiska rostmaximeringskalkyler dn av fore-
tagsekonomiska lonsamhetskalkyler. Det dr darfor angeldget att
dessa foretag kan fa privat delfinansiering av fortsatta investeringar.

For skogsindustrins del dr de omedelbara utsikterna férhallande-
vis ljusa. Fortfarande kommer foretagen med lag soliditet och nya,
ej nedskrivna anldggningar att ha kortsiktiga likviditetsproblem. En
strukturell anpassning framst i sodra Sverige ar formodligen nod-
vandig i foretag med dldre och smé anldggningar. Svérigheten pa
langre sikt ar framst att utbudet av skogsravaror ar starkt oelastiskt,
till stor del sammanhdngande med skogspolitik och beskattnings-
system. Det kan finnas starka skal till att omprova denna politik s&
att utbudet anpassas till den befintliga industrikapaciteten. Aven
om expansionen pa massasidan i stort sett kommer att upphora,
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kan man langsiktigt rdkna med att de stora avsalumassaenheterna
kompletteras med pappersbruk i en takt som bestims av den inter-
nationella marknadstillvdaxten. Skogen dr egentligen ingen akut
krisbransch — men inte heller en kandidat som tillvdxtbransch.

Den verkliga krisbranschen — och den kommer att bestd som
sadan under flera &r framover — &r varven. Dess foradlingsvarde
ar ndra eller under noll, dvs priserna tdcker knappast ravarorna
medan skattebetalarna star for ersdttningen till kapital och arbete.
En bedomning underléttas inte heller av att de tva stora varvs-
koncernerna pa ett mycket svaroverskadligt sdtt ar engagerade inte
bara i varvsproduktion utan ocksa i finansiering (med stora valuta-
kursforluster och insolvenskriser hos redarna) samt direkt eller
indirekt fartygsdgande. Betydligt hardare grepp &n hittills torde
fordras fran statsmakternas sida. Varven &r ett utomordentligt om-
rade ndr det giller att prova generosa avgangsvederlag. Framfor
allt giéller det att finna former for att begrdnsa och avsluta de stat-
liga engagemangen.

Behovs framtida industripolitik?
Den forda industripolitiken bor i allt védsentligt uppfattas som en
engangsforeteelse som i stort sett kan avvecklas under 1979—380.
Med undantag for varven ar det inte heller frdga om négra dras-
tiska omstallningar eller nedldggningar, dven om ’krisbranscherna”
kommer att uppvisa lag tillvaxttakt eller tillbakagang framover.
En kombination av gynnsamt kostnadsldge och internationell
hogkonjunktur 1973—74 resulterade i inte bara en pataglig 6kning
i industrisysselsdttningen utan ocksé stora vinster i flera av de nu
diskuterade krisbranscherna. Med ectt kort minne ar det alltfor latt
att felaktigt extrapolera de senaste arens erfarenheter.
Industritillvdaxten under de ndrmaste aren kommer emellertid
att ske inom ramen for ganska kraftiga fordndringar i bransch-
strukturen. I det medelldnga perspektivet far man rdakna med en
hog tillvaxttakt for verkstadsindustrin. Den &r patagligt 16nekost-
nadskidnslig och det dr darfor viktigt att en stabilisering av kost-
nadsldget mojliggor denna expansion. Samtidigt fordras att rorlig-
heten pa arbetsmarknaden Okar sa att arbetskraft kan Overforas
fran exempelvis varven till 16nsam, expanderande verkstadsindustri.
Vi dr mycket skeptiska till den for ndrvarande populdra uppfatt-
ningen att en framtida industripolitik bor baseras pa en satsning



Risk art manga linder
satsar pa samma
“framtidsbranscher”

pa expanderande foretag eller branscher. Den politikomldggning
som bor ske maste vara i riktning mot mer generella atgiarder. Ris-
kerna med en offentlig industripolitik som syftar till att “plocka
ut vinnaren” dr mycket stora. Vad som mycket litt kan intriffa
ar att en rad linder samtidigt borjar satsa pa omfattande utveck-
lingsprogram i samma ““framtidsbranscher™ — t ex ldkemedel, kemi,
elektronik — och darmed astadkommer Gverkapacitet och lag 16n-
samhet.

I ett program for en framtida utveckling mot hogteknologiska
omraden bor enligt var mening de offentliga insatserna inriktas pa
en radikal sdnkning av marginalskatterna for att aterstdlla incita-
ment for personliga insatser och fa okad rorlighet pa arbetsmark-
naden. Kapitalmarknadens funktionsduglighet maste ocksa grund-
ligt forbattras. En kvalitativ upprustning av den offentligfinansiera-
de forskningen dr ocksa starkt motiverad.

Kommentar av Ingemar Stahl (juni 1980)

Vi kan nu konstatera att aren 1979—80 inte blev de ar d& industri-
politiken avvecklades. Under 1979 sammanfordes det tidigare pri-
vatagda Kockums varv med det statliga Svenska Varv. Riksdags-
omrdstningen i juni 1980 visade att lokalpolitiska hansyn helt har
tagit over de foretagsekonomiska kalkylerna. De statliga stal- och
malmforetagen visade aven 1979 mycket stora forluster — aven
om det var forbattringar i forhallande till 1978.

Men vi kan ocksd observera andra drag som innebar att indu-
stripolitiken institutionaliseras. De tva storsta bondedgda skogs-
koncernerna — Sodra Skogsdgarna och NCB — forstatligades
delvis under 1979. Den utlésande orsaken var i bagge fallen en
ren likviditetskris som sammanhangde med flerariga forluster och
en mycket |ag soliditet. Den strukturella anpassning som innebar
en nedlaggning av aldre produktionsenheter — ser ut att bli en
politisk frdga dar foretagsekonomiska I6nsamhetsresonemang
skjuts i bakgrunden.

Olika typer av skyddade verkstader sammanfordes under 1979
till en verklig sysselsattningsbjasse — Stiftelsen Samhallsforetag
— med oOver 25 000 sysselsatta. Det statliga engagemanget har
ocksa vidgats nar det galler tvd foretag i elektroniksektorn, av
manga betraktad som en "framtidsbransch’”. Data-Saab och Lux-
or kraver dven under kommande ar stora statsstod. Sysselsatt-
ningsstodet for tekobranschen forefaller ocksa att permanentas.
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1979 blev i andra avseenden ett aterhamtningens ar for den
svenska industrin. Sysselsattningsminskningen upphorde och in-
dustriinvesteringarna visar under 1980 en uppatgaende tendens.
Vinstlaget forbattrades och soliditetsurholkningen upphérde.

Den kraftiga 6kningen av oljepriserna under 1979 och 1980 —
som Konjunkturrddet missade hosten 1978 — har tillsammans
med ett hogt kostnadslage skapat nya bytesbalansproblem som
pa sikt endast kan klaras genom en industriell expansion. Samti-
digt finns manga tecken pd en markant konjunkturférsvagning
under senare delen av 1980 och boérjan av 1981. Problemet ar inte
langre bara att finna nya foretag och branscher som kan ersatta
de olonsamma enheterna. Losningen ligger snarast i en kraftig
allman justering av den svenska industrins kostnadslage som
mojliggor en industriell expansion pad bred front dven i de ganska
traditionella sektorerna. | denna anpassning mot en storre indu-
strisektor finns ocksd utrymme for manga foretag som tidigare
ansetts nedlaggningshotade. P& mellanldng sikt maste kostnad-
sanpassningen ga sd langt att stora delar av specialstalindustrin
och kanske aven tekoindustrin kan bli Ibnsamma. En sddan kost-
nadsanpassning kan ocksa skapa forutsattningar for en expansion
av mindre foretag i huvudsak inriktade pa importkonkurrens.

Valet forefaller nu att std mellan en rejal anpassning av kost-
nadslaget (och Ionsamhet pd marknadens villkor) eller en fortsatt
mycket omfattande industrisubventionering av typ “'selektiv de-
valvering” for att uppréatthalla en tillrackligt stor industrisektor.



Exporttillvaxt
Sorutsdtter 6kad
industrisysselsdttning

DIAGRAM 27

Den genomsnittliga liggti-
den for vid arbetsformed-
lingen registrerade lediga
platser 1961—78, antal
veckor

Registreringstiden for ledi-
ga platser ar ett matt pa
kostnaden, uttryckt i tid, for
att fylla ett efterfragedver-
skott pa arbetskraft. Denna
anpassningskostnad har
stigit snabbare for indu-
strin &n fér samhallsekono-
min totalt sett

Kallor: AMS och egna
berékningar

6.3 Arbetsmarknadens
anpassningsproblem

Foretagens rekryteringssvarigheter
Ett av huvudproblemen i de senaste arens ekonomiska debatt har varit
fragan om industrins mojligheter att rekrytera den personal som be-
hovs for att produktionen skall 6kas i den utstrackning efterfragan
medger. Ibland pastas att Sverige, bl a pa grund av industrins rekryte-
ringsproblem, har hamnat i en situation med en permanent for liten
industrisektor. 1978 ars langtidsutredning diskuterade ocksa vilka krav
som maste uppfyllas for att Sverige ater skall na extern balans och fullt
kapacitetsutnyttjande. Sanks sysselsdttningsambitionen, genom att in-
hemsk efterfragan halis nere, blir det naturligtvis lattare att klara ex-
ternbalansmalet. Att uppnd bada malen stéller vdsentligt hogre krav pa
den ekonomiska politiken. Det maste bl a till en kraftig exporttillvaxt,
vilket i sin tur forutsatter att industrin kan utvidga sin produktion och
sysselsdttning.

Trots att antalet personer som dr 6ppet arbetslosa eller star utanfor
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den reguljara arbetsmarknaden 6kat trendmassigt sedan mitten av 60-
talet, har den genomsnittliga tid ett industriforetag behover for att fylla
en ledig plats blivit allt langre. Idag krédver varje rekrytering dubbelt sa
lang tid som vid mitten av 60-talet (diagram 27). Ar det, mot denna
bakgrund, 6verhuvudtaget mojligt att 0ka sysselsattningen i industrin i
en situation da ekonomin narmar sig fullt kapacitetsutnyttjande, utan
att I6neglidningen blir okontrollerbar och externbalansmalet dventyras
genom en okontrollerad kostnadsutveckling?

Vi skall i detta kapitel diskutera orsakerna till de vdxande svarighe-
terna for industriforetagen att rekrytera arbetskraft. Ibland sdgs att f6-
retagen ser den Okade trogheten pa arbetsmarknaden som en foljd av
en alltmer byrakratiserad och funktionsoduglig arbetsférmedling och
av den mangd nya lagar som reglerar forhallandena pa arbetsmarkna-
den. Fackets och arbetsformedlarnas installning skulle i stallet vara att
foretagen staller orimligt hoga krav for anstéllning. For att forsoka
skaffa oss en vilgrundad uppfattning i denna fraga har vi gjort en liten
empirisk undersokning baserad pa intervjuer med representanter for
lansarbetsnamnder och arbetsférmedlingar i tre l4n samt med foretra-
dare for arbetsgivare och fackféreningar i nagra foretag i dessa lan.!

Arbetsformedlingarnas roll

Arbetsformedlingarnas uppgift ar att passa ihop arbetssokande och le-
diga platser pa arbetsmarknaden. Dalig effektivitet i denna ’’match-
ningsprocess’’ kan medfora bade arbetsloshet och produktionsbortfall.
Samhillet har darfor satsat betydande resurser pa férmedlingsverk-
samheten i syfte att halla nere informationskostnaderna pa arbets-
marknaden och ¢ka effektiviteten i sokprocesserna. Antalet befatt-
ningshavare vid arbetsférmedlingarna har sedan mitten av 50-talet i det
narmaste tredubblats och var 1 juli 1979 drygt 4 600. Andelen arbetslo-
sa som utnyttjar arbetsformedlingarna har ocksa stigit kraftigt. Vid
mitten av 60-talet var den 60 procent och vid mitten av 70-talet 80 pro-
cent.

Fram till mitten av 60-talet arbetade arbetsformedlingarna med hjalp
av en personalkrdvande individuell platsformedling; anvisning av ar-
betssokande till vad som av férmedlarna bedomdes som lampligt arbe-
te var det centrala momentet. Under senare delen av 60-talet inleddes en

1 Undersokningen har gjorts av Christian Nilsson tillsammans med Bertil Edin och Lennart
Arvedson. Den utgor en forstudie till ett planerat storre SNS-projekt.
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verksamhet med s k 6ppen formedling, dér platslistor skulle ge de ar-
betssokande fullstindig information om utbudet av lediga platser. De
arbetssokande fick mojlighet att enligt *’snabbkopsprincipen’ sjdlva
vilja lampligt arbete. Under denna period kom verksamheten i mindre
utstrackning att inriktas pa anvisning av sokande. Vidare slopades oli-
ka moment for registrering av sokande samt for uppfoljning och redo-
visning av formedlingsverksamheten.' Under 70-talet, slutligen, har en
successiv atergang skett mot 6kad individuell férmedling. Betoningen
idag ligger dock snarare pa yrkesvédgledning dn pa platsanvisning.

Hur fungerar da formedlingsarbetet i praktiken? Arbetsformedling-
arna har tva kontaktytor, en mot de arbetssokande och en mot foreta-
gen. Vad giller den forra har arbetsformedlingarna kritiserats for att
vara alltfor liberala betriffande arbetskravet, dvs det har varit for latt
att fa arbetsloshetsersattning. Sedan mitten av 50-talet har antalet fall
av arbetsvagran anmalda till arbetsmarknadsverket visat en entydigt
fallande trend. Detta ar enligt de intervjuade lansarbetsdirektorerna en
foljd av den allmanna liberaliseringen i samhallet men ocksa ett uttryck
for en anpassning av var arbetsmarknadspolitik till den av ILO 1964
antagna sysselsdttningskonventionen: ’. . . att &stadkomma och bevara
full, produktiv och fritt vald sysselséttning . . .””.

I ett av de undersokta ldnen fick vi intrycket, fran bade lansarbets-
direktoren och enskilda formedlare, att arbetskravet skarptes i sam-
band med inférandet av det kontanta arbetsmarknadsstodet 1 januari
1974. Men till bilden hor att en betydande del av de arbetslosa inte har
nagon arbetsloshetsersittning (i ldnet ifrdga drygt 40 procent; i stor-
stadslanen ar siffran vésentligt hogre).

Nar det géller arbetsformedlingarnas mojligheter att anvisa foreta-
gen den efterfragade arbetskraften torde det inte rdda nagon tvekan om
att det s k matchningsproblemet blivit allt svarare. Flera av de intervju-
ade pekar pa att manga av ingangsanstallningarna pa arbetsmarknaden
for ungdomar, som springpojksjobb och enkla kontorsjobb, har for-
svunnit pa grund av hoga ingangsloner. Samtidigt hindrar arbetsmiljo-
lagens 18-arskrav ungdomar att ta skiftarbete eller arbete med vissa ar-
betsverktyg. Man pekar ocksa pa 0kade krav pa de arbetssokande fran
foretagen till foljd av trygghetslagarna och MBL. Det finns darfor fog
for pastaendet att det pa dagens arbetsmarknad inte finns nagra arbe-
ten for de sokande som kommer direkt fran grundskolan.

1 Jfr SOU 1978:60 s 95
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Samspelet mellan arbetsformedling och foretag verkar pa de flesta
hall fungera bra, dven om vissa arbetsformedlare kritiseras for att vara
negativt instdllda till industrin och dnnu fler for att alltfor sdllan kom-
ma ut och studera forhallandena pa foretagen. Stora féretag har nor-
malt battre kontakt med arbetsformedlingen an sma.

Fran sysselsattningstrygghet till anstéllningstrygghet
Den idémaéssiga grunden for den arbetsmarknadspolitik som i AMS
regi tog form under 60-talet var den s k Rehn-Meidner-modellen. Malet
var sysselsdttningstrygghet och prisstabilitet. Denna s k selektiva ar-
betsmarknadspolitik betonade betydelsen av anpassningsatgérder in-
riktade pé arbetskraften, sasom omskolning och rérlighetsstimulans.

AMS verksamhet har genom aren utsatts for mycken kritik som
egentligen borde riktas mot de ansvariga for arbetsmarknadspolitikens
inriktning snarare an dess verkstallare. AMS, och inte minst dess forre
generaldirektor Bertil Olsson, fick siledes biara hundhuvudet fér den
kritik som véxte fram mot tillvaxt- och rorlighetspolitiken, d4 man se-
nare under 60-talet borjade ana de verkliga kostnaderna for denna.

Ett vdxande opinionstryck tvingade regering och riksdag att i borjan
av 70-talet Overge rorlighetspolitiken till formén for en mera trygghets-
orienterad politik. Malet blev anstdllningstrygghet, och en rad nya la-
gar blev det viktigaste instrumentet — dldrelagarna, lagen om anstéll-
ningstrygghet, framjandelagen, anpassningslagen, arbetsmiljolagen,
fortroendemannalagen, lagen om styrelserepresentation for de anstall-
da samt medbestimmandelagen.

Trygghet och foretagsinterna arbetsmarknader

Den tekniska utvecklingen tvingar foretagen att stilla allt hogre krav pa
specialkunskaper hos de anstéllda. For att nyanstéllda skall motsvara
dessa krav maste de ofta genomga en inskolningsperiod innan de kan
inlemmas i den lopande produktionen. Vid t ex VolvoTorslanda-verken
varierar den normala inskolningstiden fran tva veckor till ndgra ména-
der. Kostnaden for denna interna utbildning kan fran foretagets syn-
punkt liknas vid en investeringsutgift, d& de anstédllda for foretaget ut-
gor ett kunskapskapital. Onodig personalomsattning innebar extra-
kostnader for foretaget, och det ligger i dess intresse att ha en stabil
arbetsstyrka. Det kan darfor ocksa vara rationellt for ett foretag att vid
tillfalliga produktionsneddragningar behalla den 6vertaliga arbetsstyr-
kan.
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For de anstallda innebar det naturligtvis en stor valfardsvinst om sys-
selsattningen i foretagen kan stabiliseras battre 6ver konjunkturen och
vid produktionstekniska forandringar. Redan varsel om uppsagning
innebar en svar psykisk pafrestning, trots att arbetsloshet numera
knappast behover medfora nagon ekonomisk katastrof.

Det ligger foljaktligen savél i de anstilldas som i foretagets intresse
att ha en stabil sysselsattning vid foretaget. Genom ’internalisering’’
av foretagets arbetsmarknad kan stabiliteten Okas. P4 den foretags-
interna marknaden har den 6ppna arbetsmarknadens ’’fria konkur-
rens’’ och otrygghet i anstdllningen ersatts med informella regler hur
arbetsuppgifterna i foretaget skall fordelas och vilka av de anstéillda
som skall varslas nir arbetsstyrkan maste redurceras. Ofta ges anstall-
ningstiden stor vikt i dessa sammanhang. Genom de 6kade befordrings-
mojligheterna pa grund av intern utbildning och avsaknad av extern
konkurrens stiger vardet av internmarknaden ytterligare for de anstall-
da. Kopplingen till den 6ppna arbetsmarknaden ar begransad till dels
vissa ingangsjobb, vanligtvis med lag status, dels vissa yrkesarbetar-
funktioner.

Den foretagsinterna arbetsmarknaden kan darfor beskrivas som en
kompromiss mellan foretagsledningens ambition att halla nere kostna-
derna for personalomsattningen och de anstédlldas ambition att uppna
anstallnings- och inkomsttrygghet; den har vuxit fram successivt, och
varderingen av olika jobb ar i hog grad historiskt betingad. Detta ger
stabilitet &t organisation och l6nesystem men ocksa stelbenthet vid stor-
re forandringar, vare sig de dr av produktionstekniskt slag (jfr den gra-
fiska industrin just nu) eller galler attitydforandringar i samhallet.

Fran de anstdlldas synpunkt tjdnar trygghetslagstiftningen i huvud-
sak samma syfte som den foretagsinterna arbetsmarknaden. 1 foretag
med vil utvecklade interna arbetsmarknader kan lagstiftningen foljakt-
ligen ses som en bekraftelse av en praxis som successivt vuxit fram, vil-
ket ocksa framgatt av vara intervjuer. Interna arbetsmarknader ar van-
ligare i stora foretag dn i sma. Sma foretag kan vanligtvis inte klara
internutbildning, vilken dr basen for den interna arbetsmarknaden.
Detta kan vara en viktig forklaring till att personalomsattningen ar
storst i de minsta foretagen (tabell 21).

Trygghetslagstiftningen har for foretagen den interna arbetsmarkna-
dens fordel att halla nere kostnaderna for personalomsattningen. Den
har ocksa dess svaghet, ndmligen att stelbentheten Okar vid krav pa
mera genomgripande forandringar. Ett drastiskt exempel utgor Sven-
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TABELL 21

Kvarstannandefrekvens
1969—73 for arbetare i
verkstadsforetag av olika
storlek
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Foéretagsstorlek Kvar i samma verkstadsféretag (procent)
efter antal
arbetare 1969/4— 1970/4— 1971/4— 1972/4—
1970/4 1971/4 1972/4 1973/4
— 25 66,5 71,1 7,7 73,6
26— 50 70,8 71,7 71,8 76,8
51—100 70,7 75,5 74,6 76,5
101—500 71,3 76,3 79,1 79,6
501— 783 799 81,6 83,2
Samtliga 73,9 773 789 80,5

Kalla: SOU 1976:29 s 44

ska Varv AB; lagen foreskriver att senioritetsprincipen strikt skall fo1-
jas vid nedskarningar av arbetsstyrkan, men bade foretagsledning och
fack slass for vad de sager gilla foretagets fortbestand och vill i forsta
hand behalla den personal foretaget behover.

En annan negativ konsekvens av trygghetslagarnas senioritetsregler
och de interna arbetsmarknaderna 4r att de 6kar svarigheterna att f4 ar-
bete for de svaga grupperna pa arbetsmarknaden — de handikappade,
de éldre, daligt utbildade kvinnor och ungdomar. For att klara intern-
marknadernas ingangsjobb krdvs vanligtvis ingen sarskild kompetens.
Fran denna utgangspunkt dr darfor kritiken fran arbetsférmedlingar
och centralt fackligt hall riktig, ndmligen att foretagen satt alltfor hoga
anstadllningskrav. Ingangsjobbet ar dock fran foretagets synpunkt del i
en karridrstege, och fortsatt avancemang forutsétter att den nyanstéll-
de kan tillgodogora sig den interna utbildningen men ocksa att han pas-
sar in i produktionsgruppernas gemenskap.

Det viktigaste kravet for att fa anstallning ar social stabilitet; arbets-
givarna forvissar sig pa denna punkt genom att vara noga med referen-
ser. Fran foretagets utgangspunkt kan saledes de forlangda vakansti-
dernatas som ett uttryck for storre noggrannhet. De 6kade soktiderna
kan darfor inte utan vidare tolkas sa att sokprocesserna pa arbetsmark-
naden blivit mindre effektiva; tvartom kan de ha lett till en fran sam-
hallsekonomisk synpunkt béttre allokering av arbetskraften. Daremot
torde det sta klart att denna allokering fort med sig negativa fordel-
ningsmassiga konsekvenser.

Givetvis varierar foretagens krav med marknadsldget. Idag kan t ex
ett av de intervjuade foretagen, utan att det skapat nagra rekryterings-
svarigheter, krava gymnasieutbildning for anstéllning efter att tidigare



TABELL 22

Genomshnittliga soktider
pa arbetsmarknaden. An-
tal veckor.

De ar som valts ar de som

uppvisar de kortaste sokti-

derna under respektive
konjunkturcykel.

Hinder for
arbetsmarknadens
marginalgrup per

1965 1970 1975
Genomsnittliga liggtider for vid arbets-
férmedlingen registrerade lediga platser 24 3,6 3,8
Arbetsloshetstillfallenas genom-
snittliga langd 53 6,7 10,2

Kalla: SOU 1975:60 s 175

inte stédllt nagra formella utbildningskrav alls. De lokala fackliga orga-
nisationerna sluter helt upp bakom foretagets anstéllningspolitik.

Slutsatsen adr entydig: utvecklingen av interna arbetsmarknader och
den nya trygghetslagstiftningen gor det svarare for arbetsmarknadens
marginalgrupper att fa fotfaste pa den reguljara arbetsmarknaden.
Parallellt med de stigande vakanstiderna har ocksa arbetsloshetstiderna
stigit (tabell 22). Det ar darfor helt foljydriktigt att kravet hojts fran
arbetsmarknadsverket och centralt fackligt hall att framjandelagen
skall utnyttjas mera aktivt.

Framjandelagen — en omdjlig lag?

Nir trygghetslagarna infordes, beskrevs det som att den forsta for-
svarslinjen mot arbetslosheten flyttade in i foretagen. Framjandelagen
utgor ett komplement till trygghetslagarna men ocksa ett forsta steg
mot ett av arbetsformedlingarna hardare dirigerat arbetsutbud. Syftet
med framjandelagen ar att paverka arbetsgivarna att rekrytera dven
dldre och personer med nedsatt arbetsformaga. Som komplement till
framjandelagen finns pa de flesta storre arbetsplatser avtal om anpass-
ningsgrupper, byggda pa samverkan mellan arbetsgivare, fack och
arbetsformedling.

AMS har hosten 1979 antagit ett handlingsprogram for arbete at
handikappade. Varje foretag med anpassningsgrupp och rekryterings-
behov skall av arbetsformedlingen anvisas minst en dldre eller handi-
kappad person under november—december 1979. Om detta inte ger
resultat, avser man utnyttja framjandelagens mojligheter; ytterst kan
AMS besluta att foretaget inte far anstédlla andra @&n dem arbetsformed-
lingen anvisar.

Trygghetslagarna har enligt vara intervjuer i stort sett accepterats ute
i foretagen. Ar det inte mot denna bakgrund rimligt att vénta sig en
motsvarande utveckling vad giller framjandelagen? Men medan trygg-
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hetslagarna kan ses som en kodifiering av en praxis som vuxit fram pa
de foretagsinterna arbetsmarknaderna, rader vad géller framjandela-
gen uppenbart en konflikt mellan den interna arbetsmarknadens (och
trygghetslagarnas) anstéllningskrav och krav pa anstéllningstrygghet
och framjandelagens syfte. Det ar darfor inte s& egendomligt att de
lansarbetsnamnder som tagit initiativ till en skarpt tillimpning av fram-
jandelagen pa lokal nivé inte fatt det stod hos arbetsmarknadens parter
som AMS erhallit centralt. Det finns, som en ldansarbetsdirektor ut-
tryckte det, ”en ohelig allians mellan arbetsgivarna och facket mot
framjandelagen’’.

Saval foretag som fack anser att de platser anpassningsgruppen kan
fa fram behovs for intern omplacering. Dessutom skulle de anvisade
komma att fa senioritet vid eventuella framtida uppsagningar. Samma
skepsis moter man dven hos arbetsformedlingarnas representanter.
Risken att inte bli accepterad pa den nya arbetsplatsen ar stor. En friare
tillimpning av provanstéllningar skulle ocksa kunna ha en positiv ef-
fekt enligt det intryck vi fatt fran foretag, dar facket inte motsatt sig
provanstallningar.

Var slutsats dar darfor att framjandelagen genom sin blotta existens
fyller en viktig funktion som ett hot. Men om den tillaimpas strikt, kan
den komma att géra mera skada an nytta for de personer den vill
hjalpa.

Konsroller

Sedan mitten av 60-talet har antalet kvinnor i arbetskraften 6kat fran
1,4 till 1,9 miljoner, en 6kning som mer dn vial motsvarar det totala net-
totillskottet av arbetskraft for perioden. Kvinnorna har ocksa i allt
storre utstrackning sokt sig till traditionellt manliga yrkesomraden; 36
procent av verkstadsindustrins sysselsdttningsokning har utgjorts av
kvinnor. Forklaringen torde snarare vara bristen pa manlig arbetskraft
4n ett resultat av en mera genomgripande fordandring i det traditionella
konsrollstankandet.

Bristen pa manlig arbetskraft kan vantas besta under 6verskadlig tid.
Med utgangspunkt fran 1978 ars langtidsutredning kan man f6r perio-
den 1977—83 uppskatta behovet av sysselsattningsokning i verkstads-
industrin till omkring 40 000. Av denna nettookning skall mellan 80 och
90 procent utgoras av kvinnor. For att balans mellan utbud och efter-
fragan pa arbetsmarknaden skall uppnas maste det foljaktligen ske en
kraftig Overstromning mellan de kdnsbundna arbetsmarknaderna.



Konsfordomar skapar
rekryteringsproblem

Industriarbete
mindre populdrt
an beredskapsarbete

Delegationen for jamstélldhet mellan méan och kvinnor startade hos-
ten 1973 en forsoksverksamhet i syfte att underldtta for kvinnor att ta
“’manliga’” arbeten. Bakom initiativet lag Overtygelsen att jamstalld-
hetsfragan avgors pa arbetsmarknaden. Utredningen konstaterade att
kvinnornas i forhallande till mannens hoga arbetsloshetssiffror till stor
del kunde forklaras av att kvinnornas 6nskemal om arbete ej Gverens-
stamde med de lediga platser som annonserats ut vid arbetsf 6rmedling-
arna. Vakanserna fanns i stor utstrackning i industrin, medan kvinnor-
na, och speciellt de yngre, i forsta hand sokte kontors-, affars- och
vardyrken.

Den under 70-talet vaxande flyttningsoviljan hos arbetskraften for-
starkte ytterligare kraven pa foretagen att i forsta hand rikta sina rekry-
teringsanstrangningar mot den lokalt tillgangliga arbetskraftsreserven.
Aven hos féretagen moter man oftamotvilja mot en atergang till 60-ta-
lets flyttningspolitik, dd denna medforde stora anpassningsproblem
och en mycket hog vidareflyttningsfrekvens. Darfor ar det viktigt att
spdrrar som baseras pa konsférdomar luckras upp. Vara intervjuer har
emellertid visat att denna process 4r mycket langsam och att motstan-
det hos facket och pa arbetsplatserna t o m ar ett storre hinder dn kvin-
nornas bristande intresse.

Slutsatsen &r att det kravs ett mycket malmedvetet arbete for att bry-
ta motstandet mot en konsutjamning. Men det krdvs ocksa att samhal-
let ordnar barntillsyn och kollektiva transportmedel; ménga kvinnor
kan inte ta erbjudna arbeten pa grund av barnpassningsproblem och
darfor att arbetsplatsen inte ligger inom cykelavstand.

Inlasningseffekter pa arbetsmarknaden

Antalet sysselsatta har under 1979 6kat med drygt 70000 och antalet le-
diga platser med knappt 15 000. Trots detta har antalet sysselsatta i be-
redskapsarbeten och arbetsmarknadsutbildning sammantaget stigit
med ungefér 5 000. Detta kan man se som en indikation pa en felaktig
tidsanpassning av AMS-verksamheten och en bidragande orsak till den
okade trogheten pa arbetsmarknaden.

40 procent av dem som ar sysselsatta i beredskapsarbeten och arbets-
marknadsutbildning dr under 25 &r. Pa manga ungdomars 6nskelista
tycks beredskapsarbete sta forst, darefter arbetsmarknadsutbildning
och allra sist industriarbete. Detta ar naturligtvis olyckligt fran alloke-
ringssynpunkt men kan forklaras av hur dessa olika sysselsattningar be-
l6nas. Det rader ganska stor enighet om att beredskapsarbetena i kom-
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munernas regi ofta ger god avkastning i forhallande till arbetsinsatsen.
Beredskapsarbeten for ungdomar i industrin har utnyttjats i betydligt
mindre omfattning, da facket ofta betraktar dessa som provanstillning
— vilket de ocksa kan sigas vara da cirka 90 procent erbjuds fortsatt
anstallning. I kommunerna ar motsvarande siffra endast omkring 10
procent.

Arbetsmarknadsutbildning ar inget entydigt begrepp. Mycket at-
traktiva ar bade de fran kortsiktig ekonomisk synpunkt lukrativa s k
kortkurserna och mojligheten att studera vid det reguljara utbildnings-
véasendet med AMS-16n, medan ur yrkesutbildningssynpunkt véardeful-
la kurser kan ha manga outnyttjade platser. I AMUSs verkstadsmeka-
niska utbildning finns idag kapacitet for drygt 4 000 elever, men endast
hilften av platserna utnyttjas.

Ett mycket allvarligt problem ar att manga av de arbetslosa ungdo-
marna, enligt en LO-enkét cirka 53 procent, dr negativa till industri-
arbete. Gymnasieskolan har mycket svart att fylla de lediga platserna
vid yrkeslinjerna. Till omkring 6 200 elevplatser i forsta arskursen pa
verkstadsteknisk linje var antalet forstahandssokanden hosten 1979 ba-
ra ungefdr 3 000. Det tycks framst vara elever med endast grundskole-
utbildning, ofta med laga betyg, som blir arbetslosa. Detta torde ocksa
vara forklaringen till att ungdomar fran invandrarfamiljer har ungefar
dubbelt sa hog relativ arbetsloshet som svenska ungdomar. Darfor ar
det anmarkningsvart att det i exempelvis Norrbotten, med cirka 6 700
arbetslosa, finns 700 lediga platser i arbetsmarknadsutbildning, varav
423 pa den verkstadsmekaniska linjen, och att verkstadsforetagen i la-
net har svarigheter att rekrytera yrkesutbildad arbetskraft. Det stora
problemet ar darfor inte att det gar for manga ungdomar i arbetsmark-
nadsutbildning utan for fa och i fel kurser.

En annan sida av inlasningsproblemet géller svarigheten att flytta
personer fran foretag med personaldverskott till foretag med personal-
brist pa samma ort. Knappast en enda varvsarbetare i Goteborg har
gatt over till Volvo, trots att detta foretag under 1979 haft stort rekryte-
ringsbehov. En koncern med tva anldggningar pa gangavstand hade
samma problem pa en annan ort. Pa tjanstemannasidan gick det att 16-
sa, men pa kollektivsidan ansag facket att anstdllningstryggheten var
knuten till klubben och inte till koncernen. Denna typ av olycklig inlas-
ning tycks snarare vara regel 4n undantag.



Sammanfattning

Under 70-talet har tryggheten for dem som har arbete 6kat till priset av
okade svarigheter for dem som saknar anstdllning. Bade framvaxten av
foretagsinterna arbetsmarknader och inforandet av de olika trygghets-
lagarna har medverkat till detta. De 6kade svérigheterna for arbets-
marknadens marginalgrupper att komma in pa den reguljara arbets-
marknaden har borjat oroa de ansvariga myndigheterna, som nu satter
sin forhoppning till frimjandelagen. Sannolikt dr det béttre att g& sub-
ventionsvagen; sa t ex kan dldrestodet till tekoindustrin provas i storre
skala eller 16neskatterna séankas for de dldre. For ungdomar och kvin-
nor 4r utbildnings- och praktikvagarna de enda som pa langre sikt torde
ge resultat.

Ett allt besvirligare problem dr den grupp av personer som kommit
att hamna utanfor den reguljdra arbetsmarknaden. Det dr sadana som
under 50-talet betecknades som ’*hoppjerkor’” och vilkas instabilitet
gor dem svarplacerade. De har av olika personer i var undersokning
uppskattats till omkring 25 procent av de arbetslosa. For dessa grup-
pers anpassning till arbetsmarknaden spelar AMS arbetsvardsverksam-
het en viktig roll. Det dr knappast rimligt att viltra Over ansvaret pa in-
dustrin.

Utvecklingen mot interna arbetsmarknader har medfort att foreta-
gens krav pa de arbetssokande har tilltagit. Foretagens produktionsav-
delningar staller ofta mycket stora krav pa personalavdelningarna och
arbetsformedlingarna i den meningen att dessa i en konjunkturupp-
gang med kort varsel skall kunna fa fram den nodvindiga arbetskraf-
ten. En sadan rekrytering forutsitter en ko av stabila och till arbets-
marknadens krav vdlanpassade arbetssokande. Sddana personer beho-
ver sdllan sta i arbetsloshetskon. Foretagen maste istdllet fora en betyd-
ligt mer langsiktig personalpolitik. De hoga kraven pé arbetskraften
staller motsvarande hoga krav pa den egna personalplaneringen.

For att Sverige langsiktigt skall kunna klara de besvirliga bytes-
balansproblemen maste industrisektorn bli storre. Industrins rekryte-
ringsproblem ar ett viktigt samhéllsekonomiskt problem. Av de arbets-
s6kande i februari 1979 uppgav cirka 46 000 tillverkningsarbete som ti-
digare yrke, medan endast 37 000 sokte sadant arbete. For vardomradet
och for kommersiella yrken var siffrorna omvinda; 19 000 hade detta
som tidigare yrke, medan 27 000 sokte sadant arbete. Mot denna bak-
grund &r risken stor att en 6kad efterfragan pé industriarbetare fram-
kallar en okontrollerbar 16neglidning och arbetskostnadsutveckling.
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En 16sning av detta problem forutsitter en radikal attitydférandring till
industriellt arbete. I detta syfte dr det sannolikt n6dvandigt att i ett me-
ra langsiktigt perspektiv fa till stind dndrade l6nerelationer till industri-
arbetarnas fordel.

En s&dan anpassning forutsitter att de loneutvecklingsgarantier
som andra grupper pa arbetsmarknaden nu har i férhéllande till indu-
striarbetarna maste tas under omprovning. En annan atgiard for att
minska obalansen pa arbetsmarknaden ar en fortsatt decentralisering
av industrin till orter med utbudsOverskott pa arbetskraft. Men det
forutsitter battre former dn som rader for narvarande nar det géller fo-
delningen mellan féretag ochsamhalle av det sociala ansvaret for dessa
orter.



7 Det ekonomiska systemet






De svara problemen
kan fordindra vart
ckonomiska system

7.1 Fran blandekonomi
till forhandlingsekonomi?

Det finns strukturproblem i den svenska ekonomin som inte kan
forklaras av teknologiska forandringar, nya konkurrenter och for-
skjutningar i handelsmonster och betalningssystem. Vi tidnker har
i forsta hand pa problem som hénger samman med spelreglerna
i vart blandekonomiska system — vart sétt att organisera och for-
dela ansvaret for olika uppgifter i ekonomin. De giller darmed
ocksa de ambitioner och attityder som avspeglas i lagar, forord-
ningar och politisk praxis och som préglar beteendena i hushall,
foretag och offentliga myndigheter.

Dessa inhemska strukturfragor aktualiseras pa tva olika sdtt av
de senaste arens stagflationsutveckling. For det forsta bestimdes
var reaktion pd omvérldens fordandringar och storningsimpulser av
“strukturella™ drag i var ekonomi. Skattereglerna, i férening med
relativt sett mycket hoga skattenivaer, sarskilt i fraga om lonebe-
skattningen, skapar speciella problem for en l6neanpassning {ill
“importerad™ inflation. Att de offentliga utgifterna i ovanligt hog
grad ar dominerade av socialférsakringskostnader och profilerade
till laginkomsttagarnas fordel innebdar samtidigt att ekonomiska
stagnationstendenser utloser offentliga utgiftsstegringar i stérre om-
fattning an i de flesta andra lander. Var hoga prioritering av sys-
selsdttningsmalet och ambitiosa tolkning av sysselsédttningstrygg-
heten, slutligen, kom att bestdmma inte bara forsoken att “Over-
brygga" recessionen utan ocksé hanteringen av de langsiktiga indu-
striella strukturproblemen.

For det andra kan just de akuta problem och étgdrder som stag-
flationskrisen utlost bli s& djupgaende, sa omfattande och sa perma-
nenta att de langsiktigt medfor en strukturforskjutning i det eko-
nomiska systemet. Redan forra &ret varnade Konjunkturradet for
riskerna att de stabiliseringspolitiskt motiverade branschingripan-
dena, de selektiva subventionerna och skatterna kunde visa sig svara
att avveckla och att deras bibehallande pa ldangre sikt kunde fram-
tvinga en olycklig centralisering av allokeringsbesluten i ekonomin.
Lonsamhets- och soliditetsproblemen i nidringslivet har ju ocksa
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varit en av utgangspunkterna for diskussionen kring dndrade former
for industrins kapitalforsorjning.

Béda dessa typer av samband mellan stagflation och blandeko-
nomisk struktur kan sammanfattas som en fraga om hur “robust”
vart hittillsvarande blandekonomiska system egentligen ar. Har det
faktum att vi i Sverige utnyttjat mojligheterna till omfordelning,
social riskutjamning och sysselsdttningsgarantier genom offentliga
budgeter i storre utstrackning @n de flesta andra marknadsekono-
mier samtidigt medfort att vi blivit mer sarbara, och mindre an-
passningsbara, vid kraftiga storningar fran omvarlden?

Kommer var langsiktiga anpassning till forandringarna i om-
varlden att innebdara en oundviklig forskjutning av rollfordelning
och politisk inriktning i vart blandekonomiska system i riktning
mot en Okad centralisering av ekonomiska beslut och en motsva-
rande minskad betydelse av decentraliserade marknadsmekanismer?
Har vi dédrvidlag nagot val?

Den svenska vélfardsmodellen

Man har ldange talat om svensk ekonomi som ett ovanligt avancerat
exempel pa blandekonomiskt system. Utvecklingen av det svenska
valfardssamhallet har ansetts demonstrera att daven mycket ambi-
tiosa kollektiva mal i frdga om fordelning och social riskutjamning
ar forenliga med bibehallandet av de decentraliserade marknader
som uppfattats som forutsattningen for effektivitet och anpassnings-
formaga i naringslivet. Denna blandekonomiska samhallsmodell
bygger pa en rad forutsdttningar, som tycks sa sjdlvklara att det
sdllan finns anledning att formulera och diskutera dem. En sidan
huvudforutsdttning galler det “'strategiska oberoendet™ mellan
offentlig och privat sektor, mellan politiska beslut och marknads-
beslut. Den blandekonomiska modellen forutsétter att det ar moj-
ligt att gora en sddan indelning mellan privat och offentlig sektor
att man i vardera sektorn kan fullfolja sina mal med anvisade me-
del utan att behdva anpassa sina strategier med hénsyn till moj-
liga "motétgarder” inom den andra sektorn.

Hypotesen om ett “strategiskt oberoende™ blir svarare att upp-
ratthalla nar den relativa betydelsen av skatter och subventioner
for den enskildes ekonomi okar och samtidigt de offentliga ambi-
tionerna vidgas till att avse rdttvisa och stabil sysselsdttning dven
pé enskilda delmarknader. Om i ett sddant lige — dar svensk eko-



Decentraliserad
marknadsckonomi blir
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nomi kan sdgas ha befunnit sig i borjan av 70-talet — fordandringar
i omvirlden skapar stora interna omstillningsproblem och leder till
ojamvikt pa en rad betydelsefulla marknader, kan kraven pa offent-
liga direktingripanden pa enskilda marknader leda till att fiktionen
overges och vi far en langsiktig omfordelning av rollerna i ekono-
min.

Forhandlingsbara skatter och subventioner

Det finns en rad tecken pa att Sverige ar pa viag att utvecklas till
en forhandlingsekonomi, diar decentraliserad marknadsanpassning
alltmer ersitts av centraliserade partsforhandlingar med skatter och
subventioner i forhandlingspotten. 70-talets inflation i priser, skat-
ter och stodingripanden har lart hushéll och foretag att det ar 16n-
samt att arbeta med medvetna skattestrategier.

Lontagarna vet att forbattringen av den reala disponibla inkoms-
ten under 70-talet mera styrts av skatteomldggningar @n av direkta
16neuppgorelser. Det enskilda hushallet vet att dess utbyte av egna
arbetsinsatser mangdubblas om det kringgar beskattade marknader
genom tjanstebyte och egenproduktion eller overflyttar sina aktivi-
teter till skattemdssigt gynnade marknader. Spararna har i stigande
grad upptickt att den enda chansen till reell forrantning av spar-
medlen ligger i att utnyttja luckorna i kapitalvinstbeskattningen och
placera i exempelvis hus eller konst.

For foretagen och de organiserade parterna pa marknaden kan
samma skattemedvetande vintas ta sig uttryck i en forhandlings-
taktik som @r avsedd att Oka beskattningsmaktens villighet att
“trida emellan”. Skatte- och subventionsstrukturen kan darfor
komma att mera avspegla organisationsférhallanden, forhandlings-
styrka och tidigare marknadsutveckling 4n centrala allokerings- och
fordelningsmal. Ett enskilt foretag, som under flera ar far en vi-
sentlig del av sina kostnader betalda av staten, kan heller inte forbli
omedvetet om att dess forsdljningsframgangar i kanslihuset kan
véga tyngre dn utfallet pa exportmarknaderna.

Hur kommer den svenska férhandlingsekonomin
attfungera?

Hur ser da den forhandlingsekonomi ut som Sverige tycks vara pa
vdg mot? Att forhandlingsspelet medfor kortsiktiga effektivitets-
problem dr uppenbart. Aktuella erfarenheter ger emellertid ocksa
mojlighet att forutse vissa karaktaristiska drag pa langre sikt.
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minskad anpassnings-
formaga . . .

... Ssdnker tillvaxttakten
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Forhandlingsekonomin kan vintas visa okad trogrorlighet och
minskad langsiktig anpassningsformaga. Detta sammanhéanger bade
med tungroddheten i forhandlingssystemet och med att beskattnings-
maktens ingripanden delvis eliminerar incitamenten till anpassning.
Exemplen pa dessa tendenser dar manga och vilkanda. Behovet av
snabba prisjusteringar vid fordndrade internationella konkurrens-
forutsattningar minskar om lagerstod och liknande stodatgiarder gor
det mojligt att “vidnta och se”. Beredvilligheten hos anstillda att
flytta mellan orter och branscher minskar ju mindre nettoloneskill-
nader man kan locka med och ju mer tvanget att flytta motverkas
genom statliga garantier for sysselsdttning pa ort och stdlle. Det
finns ingen anledning for skogsdgarna att justera ner sina forrant-
ningskrav s& ldnge lonsamhetsproblemen i forddlingsleden klaras
upp genom offentliga atgéarder.

Pa lang sikt kan en sddan minskad anpassningsformaga vintas
dels sdanka tillvixttakten, dels 6ka sarbarheten vid yttre storningar.
Detta i sin tur kan framkalla successivt 6kade krav pa offentliga in-
gripanden, varmed man &r inne i en cirkel som atminstone ur ett
renodlat ekonomiskt perspektiv maste betecknas som ond.

Niar de offentliga myndigheterna gradvis gors ansvariga dven for
enskilda delar av marknadsoverenskommelserna, eller for konse-
kvenserna av dessa, och samtidigt tvingas till alltmer detaljerade
kompensationsatgirder for att tillfredsstédlla opinionens rittvisekrav,
kan forhandlingsekonomin ocksad vintas medfora en accelererad
expansion av de offentliga budgeterna och en skarpt inkomstpolitisk
reglering. Ju mer 16ner och 16nsamhet styrs genom skatte- och sub-
ventionsbeslut, desto mindre motiv finns att 1ata marknadsbestimda
vinstvariationer styra formogenhetsfordelning och foretagsfinansi-
ering. Man kan darfor i forhandlingsekonomin emotse krav pa att
en successivt 6kad andel av bruttosparandet kanaliseras och for-
delas over de offentliga budgeterna.

Nar marknadspriser delvis ersdtts av forhandlingspriser forand-
ras prisernas roll som signaler och utgangsdata for langsiktiga 16n-
samhetsberdkningar och investeringskalkyler. Ekonomiska l6nsam-
hetskalkyler kommer delvis att ersdttas av politiska 16nsamhetskal-
kyler. Decentraliserade investeringsbeslut grundade pa marknads-
prisutvecklingen far ersdttas av centralt samordnade investerings-
planer baserade pa samhillsekonomiska langsiktsplaner och de po-
litiska viarderingar eller “’skuggpriser’” dessa implicerar. Det offent-



liga ansvaret for investeringsplanering och kapitalfinansiering vaxer.
Vad en sadan kollektivisering av kapitalinvesteringar och pa
langre sikt dven kapitalforvaltning innebdr vet vi inte. Vi har hit-
tills endast erfarenheter av den relativt passiva typ av kapitalfor-
valtning som exemplifieras av AP-fonder och statens utlanings-
fonder. Vi vet tex inte med vilken kraft politiska beslutfattare kan
upprétthalla kapitalforvaltarens traditionella roll i det ekonomiska
spelet, namligen att hdavda langsiktiga effektivitets- och tillvaxtsyn-
punkter gentemot kortsiktiga fordelnings- och trygghetshansyn.

Har vi nagot alternativ?

Ar en utveckling mot forhandlingsekonomin oundviklig eller ar de
aktuella utvecklingstendenserna bara resultatet av en tillféllig "Gver-
anstrangning™ av det blandekonomiska systemet och dess institu-
tioner? Aven om fOridndringarna i politisk strategi delvis fram-
tvingats av de anpassningsproblem férandringen i var omvirld
stallt oss infor, vet vi dnnu inte om processen dr reversibel. Kan
attityder, forvantningar och beteenden hos hushéll, foretag och po-
litiker senare dtergd sa att forutsittningen om strategiskt oberoende
i var blandekonomi blir tillrdckligt uppfylld? Vad krédvs i sa fall
av den ekonomiska politiken?

Hur stora ar vara mojligheter att agera som om Sverige vore en
sluten ekonomi nédr vart internationella beroende tvdartom &r funda-
mentalt?

Det dr i detta perspektiv som vi i de [6ljande kapitlen diskuterar
olika exempel p& blandekonomiska strukturproblem™ i Sverige.

Kommentar av Bengt-Christer Ysander (april 1980)

De symptom pd en systemforandring som beskrivs i kapitlet kan
nog de flesta numera vara 6verens om. Framtidsbedémningen
beror dock i hog grad pa vilka de underliggande eller utiésande
orsakerna till denna utveckling skall anses vara.

Ar kanske det minskade oberoendet hos marknadssektorn i var
ekonomi en delvis ofrdnkomlig féljd av omsvangningen frén sta-
bil och snabb tillvaxt till stagflation?

Vilevde lange under efterkrigstiden i ndgot av ett internationellt
drivhusklimat, dar ett starkt efterfraigesug pa vara produkter gjor-
de konkurrensen om de inhemska resurserna till ett huvudpro-
blem. En snabb strukturomvandling och produktivitetsforbattring
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kunde finansieras och genomforas utan alltfor stora problem.
Betydligt okade trygghetsgarantier och inkomstutjamningsambi-
tioner tedde sig i detta klimat som mojliga att &stadkomma utan
att priset i form av utebliven tillvaxt eller politisk splittring behov-
de bli alltfor hogt.

Den langsiktigt vikande efterfrdgan och 6kande utlandskonkur-
rensen for vadra basnaringar under 70-talet har successivt forbytt
efterfrdgesuget i en permanent ""kostnadssqueeze’” for stora delar
av naringslivet. Samtidigt som kraven pa en snabb strukturom-
vandling stigit har den blivit besvéarligare bade att dstadkomma
och att finansiera. Priset pa trygghet har gatt upp, och det ar de
offentliga myndigheterna som avkravs betalning. Nar man t ex
byter selektiv kompensation av sysselsattningsrisker mot mera
generella lokala sysselsattningsgarantier, skapar man samtidigt
behov av selektiv kompensation for de resulterande kapitalrisker-
na. Okat beroende av utlandsuppldning minskar ocksd méjlighe-
terna till omfordelningar mellan kapital och arbete, samtidigt som
inkomststagnation och inflation i forening skarper de fordelnings-
politiska motsattningarna. Intresset och kostnaden for utnyttjan-
det av skilda trygghetsformaner vaxer. Man kan pa detta satt
stegvis tvingas in i en forhandlingsekonomi vare sig man vill eller
ej.

Om symptomen salunda framforallt aterspeglar en bristande
kongruens mellan tidigare utfastelser och attityder och faktiska
ekonomiska forutsattningar, kan vi dra vissa slutsatser i frdiga om
framtiden. Vart dilemma delas av manga andra lander, men vart
stora utlandsberoende gor oss ovanligt snabbt uppmarksamma
pa problemen. Den ekonomiska debatten i vart land synes ocksa
under det senaste aret ha praglats av en okad realism — och
pessimism.

Det terstar att se om denna pessimism utloser handlingskraft
nog att andra utvecklingsriktningen eller i stéllet leder till en fort-
satt politisk handlingsférlamning.



Tredubblad skattekvot

7.2 | stallet for skatterevolt

Den snabba expansionen av den offentliga sektorn under efterkrigs-
tiden har medfort att omkring tva tredjedelar av inkomsterna nu
slussas genom offentliga budgeter och att 45 procent av all resurs-
anvandning (inklusive affarsdrivande verk och offentligt bostads-
byggande) sker i offentlig regi. Vi diskuterar i detta kapitel vilka
“strukturella” problem som denna utveckling aktualiserar.

Speciellt i daliga tider blir den offentliga sektorn ofta en synda-
bock i den allmdnna debatten. Den anklagas for sloseri, vdxtsjuka
och utsugning av det privata naringslivet. I andra sammanhang
tycks man omvant betrakta den offentliga sektorns expansion som
en ofrdnkomlig form av beredskapsarbete for alla dem som bort-
rationaliserats fran naringslivet.

Dessa typer av péstdenden &r inte bara Overdrivna utan ger ock-
s& en vilseledande bild av de strukturproblem som den offentliga
sektorns expansion medfor. Vi tror att dessa problem snarare
hanger samman med formerna for den kollektiva finansieringen,
dvs med beskattningssystemet, an med den offentliga resursanvand-
ningen som s&dan.

Resursforbrukningens kollektivisering

Det mest i6gonfallande inslaget i den svenska ekonomins struktur-
omvandling under efterkrigstiden ar omfordelningen av resurser frén
privat till offentlig sektor. Nar man talar om den offentliga sektorns
expansion kan man emellertid avse flera foreteelser. Det kan t ex
vara frdga om den Okande skattebelastningen, dvs andelen av véra
inkomster som passerar offentliga budgeter och vars anvandning
darmed atminstone delvis ar kollektivt styrd. Diagram 28 illustre-
rar den offentliga expansionen i denna mening. Skattekvoten ater-
ger andelen privata inkomster (exklusive kapitalforslitning) som &t-
gar till skatter och socialforsdkringsavgifter, medan subventions-
kvoten mater andelen inkomster som hérror fran offentliga trans-
fereringar. Skattekvoten har under efterkrigstiden nédra tredubblats
och ligger nu hogst bland jamfdrbara ekonomier. Utvecklingen har
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DIAGRAM 28

Skatte- och subventions-
kvoternas utveckling
1950—76

Nara tva tredjedelar av vara
bruttoinkomster gar nu till
skatt. En tredjedel av
skattepengarna aterkom-
mer i form av transfere-
ringar.

Kalla: Statistiska Central-
byran, nationalraken-
skaperna

Vard och utbildning
okar mest
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Som underlag for framstallningen i dettakapitel har utnyttjats mate-
rial som tagits fram vid Industriens Utredningsinstitut samt B-C
Ysander: "Fem avgiftsargument — Nagra principiella synpunkter pa
finansieringsalternativ for den offentliga sektorn”, Riksrevisionsver-
ket 1978, i vilken ocksa ges fylligare dokumentation kring samtliga i
detta kapitel atergivna diagram.

inneburit en relativt monoton stegring av savil skattebelastning som
subventionsberoende. Det enda mera markanta brottet intridffar
1973—74 da en kraftig sdnkning av skattekvoterna sker, beroende
bl a pa hoga vinster i forening med sénkt effektiv bolagsbeskattning.

En stor del av de offentliga budgeternas expansion motsvaras
emellertid inte av kollektiv forbrukning av reala resurser utan be-
ror pa inkomstomfordelande atgarder och subventioner till privat
konsumtion och produktion. Av diagram 29 framgar att mindre
an halften av de offentliga utgifterna motsvaras av egentlig kollek-
tiv resursanvandning i form av offentlig konsumtion och investe-
ring (exklusive offentliga bolag och affdrsverk). Har har da inte
medraknats den utldning och de kapitalsubventioner till narings-
livet som under de senaste aren kommit att spela en viktig roll
i budgeterna genom insatserna for krisdrabbade foretag och
branscher.

De kollektiva utgifterna for allmin forvaltning, forsvar, ritts-
visen m m svarar for en successivt minskad del av den kollektiva
resursanvandningen. Utgiftsutvecklingen for dessa dndamal &r for
ovrigt anmarkningsvart likartad med utvecklingen for intdkterna av
den statliga progressiva inkomstskatten. De expansiva omradena
for offentlig resursanviandning dr framfor allt vard och utbildning,
som tillsammans med védg- och gatuvasen m m i diagrammet sam-



DIAGRAM 29

Offentlig resursanvind-
ning fordelad pa andamal
1950—76

Utgifterna for kollektiva
nyttigheter svarar fér en
liten och snabbt krympande
andel av den offentliga
resursanvandningen.

Kallor: Statistiska Central-
byran, nationalrdkenskaper-
na, Riksrevisionsverket,
budgetredovisningar samt
E H66k, Den offentliga sek-
torns expansion

manfattats som ’’sociala” nyttigheter. Den andra hilften av de
offentliga budgeterna utgors av en krympande andel av utgifter for
privata nyttigheter, dvs alltifran jordbruks- och bostadssubventioner
till affdarsverksinvesteringar samt av en snabbt vdxande andel av
transfereringsutgifter, dominerade av socialforsakringarna.

Den kollektiva andelen av samhallets resursanviandning i 16pande
priser (inklusive affarsverk och offentligt bostadsbyggande) har
under de senaste 15 aren Okat fran mindre dn 30 procent till drygt
40 procent. De offentligt sysselsatta har samtidigt okat sin andel av
den totala sysselsattningen (uttryckt i timmar) fran 15 till omkring
25 procent. Vad har denna vard- och utbildningsexplosion, som
huvudsakligen forklarar 6kningen, for konsekvenser for ekonomins
utveckling i Ovrigt? Kan den vara en orsak till eller ett symptom
pé allminna stagnationstendenser, som det ibland antyds i den all-
mainna debatten, eller kan den tvdrtom vantas mojliggora en snab-
bare tillvdxt i framtiden?

Forst bor understrykas att utvecklingen i frdga om resursforbruk-
ningen for dessa sociala och kollektiva andamal knappast kan for-
klara Sveriges ogynnsamma utveckling under senare ar jamfort med
ovriga OECD-landers. Aven om tillgdngliga data dr svéra att jam-
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Hodga skatter kan
dventyra ekonomin

3D

fora finns det ingenting som tyder pd att var satsning pd vard, ut-
bildning och forskning, vdgar och allmdnna @ndamal vidsentligt av-
viker fran Gvriga landers. I den méan Sveriges utveckling framstar
som exceptionell sammanhédnger det med organisationsformerna
och den kollektiva finansieringen, inte med dndamalsinriktningen
som sadan.

Offentliga finansieringsalternativ

Notan for det offentliga smorgasbordet av gratistjanster, subven-
tionerade nyttigheter och inkomstforsdakringar maste betalas pa
nagot satt. Som namnts blir andelen renodlat kollektiva nyttigheter
i den offentliga verksamheten allt mindre. F6r huvuddelen av den
offentliga verksamheten finns darfor tva grundalternativ att vélja
mellan ndr det géller finansieringsformen. Antingen tas betalningen
ut i direkt samband med den prestation det géller eller ocksa be-
skattar vi ndgon annan privat vara, tjanst eller transaktion. Valet
star mellan avgiftsfinansiering och skattefinansiering.

Nir beskattningen av privata transaktioner stiger tillrackligt kan
hela ekonomins funktionssitt dventyras av flera skdl. En tilltagande
skatteanpassning hos hushall och foretag kan medfora ineffektivitet
och stagnationsrisker. Marginalskattehdnsyn gor det Ionsamt att for-
lagga en allt storre del av transaktioner och arbetsinsatser utanfor
de organiserade marknaderna. Nar skatten — eller subventionerna
— svarar for en dominerande del av priset pa en marknad tvingas
ocksa de offentliga myndigheterna ta Over ansvaret for resursallo-
kering och marknadsstabilitet fran de decentraliserade marknaderna
med en successiv centralisering av hela ekonomin som foljd.

Det dr naturligtvis inte mojligt att exakt peka ut kritiska omslags-
punkter i frdga om skattebelastning eller subventionsberoende. Re-
dan for 125 ar sedan, ndr finansministern Gladstone sokte av-
skaffa inkomstskatten i Storbritannien, talades det om skatternas
demoraliserande effekter, och da var skattesatsen 7 pence pa pundet
eller ca 3 procent. Budgetminister Mundebos senaste skattesdnk-
ningsforslag for medelinkomsttagarna géller en minskning med ett
par procentenheter av en marginell 16neskatt (inklusive arbetsgivar-
avgifter) pa 70—=80 procent.

Det dr mer dn en gradskillnad mellan Gladstones och Mundebos
situation. Att vi i Sverige dnnu varit forskonade fran den Oppna
skatterevolt som drabbat vidsentligt mindre skattetyngda marknads-



Negativa incitaments-
och allokeringseffekter
av nya skattehojningar

Beskattningen av
arbetskraft 2—3 ganger
storre dn av
kapitalinkomster

ekonomier, och som tagit sig speciellt dramatiska uttryck i USA,
ar inte nodvandigtvis ett uttryck for overlagsen samhallssolidaritet
och hog skattemoral. Kanske har vi i Sverige redan passerat den
kritiska gransen och hunnit anpassa oss till en situation, dar indi-
viduellt vélstand dr beroende av skatteeffekter och dar 16nsamheten
ar politiskt bestamd?

Ar fortsatt skattefinansiering mojlig?
En enhetlig offentlig finansiering genom framforallt inkomstbeskatt-
ning har stora och obestridliga fordelar i friga om bl a administrativ
forenkling. En strdvan i denna riktning har ocksa karaktdriserat
den budgettekniska utvecklingen under en stor del av 1900-talet i
flertalet lander. Man har sokt ersdtta 6ronmairkta fonder och spe-
ciella avgiftssystem med en utbyggnad av generell skattefinansiering.
Samtidigt har man genom inférande av alltfler och alltmer sofisti-
kerade skatteformer sokt motverka skatternas effektivitetshdm-
mande effekter. Ju mera avancerat skattesystem i denna mening
man har — och Sverige far nog bedomas ligga vidl framme i detta
avseende — desto mindre marginaler och méjligheter aterstar emel-
lertid nar det giller att fortsdttningsvis motverka ogynnsamma in-
citaments- och allokeringseffekter av nya skattehdjningar.
Utvecklingen av offentlig finansiering i Sverige har foljt detta
allmidnna monster, och riktlinjerna finns for statens del kodifierade
i vara vilkdnda s k budgetprinciper, som bl a just avvisar en splitt-
ring av budgeten. De nya offentliga avgiftsystem som tillkommit
under efterkrigstiden har inte varit sd betydelsefulla att de for-
dndrar denna bild av formerna f6r den statsfinansiella utvecklingen.
Det stora undantaget utgor socialforsakringarna, som &r ett slags
mellanform mellan avgiftsystem och renodlad skattefinansiering.
Den tilltagande skattebelastningen under 70-talet har, i kom-
bination med den hdga inflationstakten, medfort allvarliga risker
for snedvridningar. Uppmédrksamheten har framférallt koncentrerats
pa inkomstbeskattningen. Diskussionen har bl a gillt marginalskat-
ternas inverkan pa arbetsutbud och arbetskraftens rorlighet samt
effekterna av den asymmetriska skattebehandlingen av kapital- och
lIoneinkomster. Ett motsvarande incitamentsproblem pé arbetsgivar-
sidan sammanhénger med att arbetskraft kan berdknas ha en effektiv
beskattning som i genomsnitt ar tva tredjedels ganger storre dn vad
som géller taxerade kapitalinkomster om man i skatten inrdknar ar-
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DIAGRAM 30

Den offentliga sektorns
finansiering fordelad pa
skatter, avgifter och andra
inkomster 1950—77

Socialférsakringarna svarar
for den expanderande av-
giftsandelen i offentlig
finansiering.

Kallor: Statistiska Central-
byran, nationalrakenskaper-
na och Riksrevisionsverket,
budgetredovisningar
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betsgivaravgifterna. Det finns en uppenbar risk att vi harmed skatte-
vdgen skapar onddiga sysselsdttningsproblem, som det sedan kravs
sarskilda subventionsatgérder for att 16sa.

En lang rad skatteutredningar har under senare ar sokt angripa
dessa problem genom att i bdsta fall forsoka finna dnnu mer so-
fistikerade skatteformer eller i andra fall helt enkelt gora kortsiktiga
omfordelningar och namnbyten inom existerande skatteformer. Ut-
redningskvarnen verkar dock mala alltmera tomt, och de forslag till
skattereformer som framfors giller oftast inte en losning av pro-
blemen utan endast en Overviltring av dem mellan olika grupper
av skattebetalare.

Allt detta tyder pa att griansen for vad som kan uppnas i fraga
om ’optimal beskattning redan passerats. Vad som nu krdvs ar
en omprovning av de statsfinansiella principerna och, som ett led i
detta, en omorientering i riktning mot dndamalsanknuten delfinansi-
ering for vissa typer av offentlig verksamhet. Detta kan ske i manga
olika former och med skilda fordelningskonsekvenser men med det
gemensamt att betalningen sker i direkt samband med de offentliga
tjanster den avser, dvs avgiftsfinansiering.
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1/3 avgifter och 2/3
skatter betalar offentlig
verksamhet

Avgiftsfinansieringens nuvarande betydelse

Andra avgifter dn socialforsdkringsavgifter har svarat for en liten
och relativt konstant andel, ca 2,5 procent, av de totala offentliga
inkomsterna under efterkrigstiden (diagram 30). De snabbt ckande
socialforsakringsavgifterna a andra sidan utgor ju en blandning av
forsakringsbetalningar och skatteomfordelning dar karaktdren av
loneskatt tenderat att forstarkas genom omldggningarna under se-
nare ar.

Diagrammet ger emellertid delvis en missvisande bild av avgifts-
finansieringens betydelse genom att bl a bortse frdn de statliga
affdarsverken och sammanblanda kostnadstdckningen for konsum-
tion, investeringar och transfereringar. Om man i stillet ser pa
hur stor del av kostnaderna for I6pande verksamhet som tidcks
genom avgifter visar diagram 31 att i frdga om tjansteproduktio-
nen svarar avgiftsfinansiering for 40 procent av kostnaderna inom
statlig verksamhet, 20 procent i primdrkommunerna och endast 6
procent hos landstingen. For den konsoliderade offentliga sektorn
dar andelen 25 procent men stiger till 35 procent om man med-
raknar transfereringarna och socialforsakringsavgifterna.

Offentlig verksamhet 4r saledes i denna mening avgiftsfinansierad
till ca en tredjedel. Resterande tva tredjedelar dr i huvudsak finan-
sierade genom skatter, bland vilka kommunalskatten numera domi-
nerar.

Okad avgifts- och forsakringsfinansiering

Om man vill minska skatterna med hdnsyn till deras snedvridande
effekter pa ekonomiskt beteende, maste antingen utgifterna siankas
eller avgiftsfinansieringen okas. Inneborden av det senare alterna-
tivet och, storleksordningen av de betalningar som berors, kan
exemplifieras pé foljande satt.

For att starta med det relativt enkla kan vi till en borjan konstate-
ra att en hojning av avgiftsnivderna i kommunernas industriella
verksamhet, dvs vdarme- och vattenavgifter etc, darhdn att vi nar
samma grad av kapitalforrantning som for de statliga affarsverken
kan berdknas ge ca halvannan miljard i merintdkt. Motsvarande
avgiftshojningar inom den avgiftsbelagda delen av statlig forvaltning
skulle troligen ge ca 400 miljoner. Storre utdelning, drygt 14 mil-
jarder, ger samma operation om den tillimpas pa all 6vrig pri-
mirkommunal avgiftsbelagd verksamhet, vilket alltsa inkluderar allt
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DIAGRAM 31

Avgifterna, kostnadstack-
ningsgrad i offentlig sektor

En tredjedel av den offent-
liga verksamheten finan-
sieras genom avgifter.

Kallor: Statistiska Central-
byran, nationalrakenskaper-
na, Riksrevisionsverket,
budgetredovisningar, taxor
och Kommunférbundet,
enkatmaterial
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Sjukforsiikring med
obligatorisk grund-
forsikring och frivilliga
tilliiggsforsikringar

fran barndaghem och hemhjilp till badanldggningar och smabéats-
hamnar. Vissa av dessa senare avgiftshojningar kan emellertid sta
i strid med sociala trygghetsmal, och den konflikten blir 4n mer
uppenbar om man soker utstracka kravet pa full kostnadstackning
och kapitalforrantning till landstingens verksamhetsomréde, sjuk-
varden.

Avgiftsfinansiering behover emellertid inte betyda att all betal-
ning skall ske genom direktavgifter. Man kan ocksa utnyttja tex
tvadelade tariffer, dir den fasta avgiftsdelen kan tolkas som “’ka-
pacitetsavgift”, "abonnemangsavgift” eller ”forsakringspremie”. Ge-
nom att variera forhallandet mellan fast och rorlig avgift kan man
na olika avvigningar mellan fordelnings- och effektivitetsmal. En
sjukvardsforsikring, exempelvis, kan bestd av en fast obligatorisk
grundforsdkring och en sjdlvrisk mot vilken ytterligare frivilliga
forsdkringar kan tecknas. Den enhetliga grundpremien innebir att
alla solidariskt delar pa vardkostnadsriskerna oavsett individuella
forutsattningar.

De offentliga budgeternas dominerande utjamningseffekt, nam-
ligen den som sammanhidnger med laginkomsttagarnas starkare
utnyttjande av offentliga tjinster, kan pa detta sdtt overforas i ett
forsakringssystem. Skillnaden i forhéllande till ett skattesystem &r
att istdllet for att utjamna inkomsterna inom hela kollektivet av
skattebetalare pa en gang kan vi hédr genom den fasta obligatoriska
grundpremien astadkomma en utjamning av exempelvis vardkostna-
derna mellan olika grupper av faktiska eller potentiella vardtagare.
En alltmer dominerande del av utjamningsbehoven i samhallet gal-
ler skillnaderna mellan manniskor i olika skeden av livet, friska-
sjuka, unga-gamla, barnrika-barnlosa. Det dr denna typ av utjam-
ning som kan ske forsakringsvagen.

For att i princip fullt ut utnyttja potentiella effektivitetsvinster av
avgiftssystemet skulle vi ocksa behdva ha en Oppen prisséttning och
debitering inom sjukvéarden, med forsékringskassorna som pris- och
konkurrensovervakare. Konkret skulle saledes detta steg kunna inne-
bdra att vi avskaffade landstingsskatten och istéllet ordnade sjuk-
vardens finansiering utover direkta avgifter genom en sjukvardens
forsakringsfond, vars forvaltning kan tdnkas decentraliserad till re-
gionala forsdkringskassor. Motsvarande forsakringskonstruktioner
kan ocksa tdnkas for vissa delar av arbetsmarknadspolitiken.
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Okad avgifts-
finansiering mojliggor
marginal skattesank-
ningar och effektivitets-
vinster
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Offentliga forsdakringar mot inkomstrisker finns redan i form av
framst sjuk- och ATP-forsikringar. For ndarvarande ar emellertid
dessa till en del integrerade med den allmdnna skattefinansieringen
och uppfattas knappast av skattebetalarna som personliga forsak-
ringar. En omorientering mot avgiftsfinansiering skulle innebira
att man Overgick till mera renodlade och individualiserade forsak-
ringar for inkomstbortfall genom sjukdom, arbetsloshet, aldrande
etc. Aven hiar kan man vilja hur mycket av den obligatoriska pre-
mien som skall vara grundad pd genomsnittliga risker och minimi-
inkomster och hur mycket som skall utgd fran individualiserade
forsakringskalkyler. Den vésentliga skillnaden gentemot dagens so-
cialférsakringar blir att ’fordelningsinslaget” gors explicit och
maximeras, samtidigt som betydelsen av valfrihet och sjdlvrisker
Okar.

En Okad anvidndning av avgifts- och forsakringsfinansiering kan
vantas inte bara mojliggora viasentliga skattesdankningar utan pa
langre sikt d@ven Oka kostnadsmedvetandet inom de offentliga verk-
samheterna — och hos dem som utnyttjar tjansterna — och en snab-
bare anpassning till “avndamaronskemal”. Vilfardsfordelningen be-
hover ddaremot inte fordandras.

Den alternativa finansieringen idag ar fraimst moms och kommu-
nalskatt. Dessa skatteformer @r inte bara regressiva i sina inkomst-
effekter for huvuddelen av lontagarna. Hansynen till ekonomins
stabilitet och effektivitet gor det ocksa allt svdrare att acceptera
ytterligare skattestegringar. Om vi i framtiden skall kunna fortsdtta
att tillgodose en vidxande serviceefterfrigan maste emellertid en
Okande andel av vara inkomster avsittas till detta d@ndamal. Skall
detta goras genom beskattning far det antagligen lov att ske med
hjdlp av successivt okande utgiftsskatter. Med utgiftsskatter kan
nagra av oréttvisorna i nuvarande inkomstbeskattning och en del av
dess ogynnsamma incitamentseffekter i fraga om exempelvis spa-
rande undgés. Det ar dock fel att tro att man nédgonsin enbart ge-
nom byte av skatteform kan undvika de grundldggande problem som
sammanhédnger med skatteflykt och skatteanpassning. Alternativet
till en omorientering av offentlig finansiering dr darfor kanske inte
fortsatt skattehojning utan reformstopp.

Ett okat inslag av mera renodlad forsdakringsfinansiering minskar
inte utan tvartom Okar behovet av former for en utjamning av
de mycket hoga inkomsterna och en inkomstforstirkning for de



Avgifter skapar
decentraliserat
kostnadsansvar

ekonomiskt svaga grupperna. De alltmer tvivelaktiga utjamnings-
effekterna av progressionen i inkomstbeskattningen kan emellertid
inte ldngre anses uppviga de uppenbara snedvridningseffekterna. En
visentlig nedtrappning och maximering av marginalskattenivderna
en utjamning av toppinkomster och en mera symmetrisk behandling
av lone- och kapitalinkomster utgdr en progressiv utgiftsskatt ett
betydligt effektivare instrument.

Att decentralisera kostnadsansvaret -

Den visentliga skillnaden mellan avgifts- och forsdkringsfinansiering
och skattefinansiering ligger inte i den kortsiktiga fordelningen av
totalt betalningsansvar. Effekterna av de alternativa finansierings-
formerna kan emellertid p& lang sikt vara vésensskilda. Genom
det centraliserade fordelningssystemet har man sparat in betydande
omedelbara hanteringskostnader och dstadkommit administrativ for-
enkling och enhetlighet. A andra sidan har man forlorat den stora
fordel med avgiftskonstruktionen som ligger i det decentraliserade
kostnadsansvaret. Nar sjukvardens relativa kostnader stiger snabbt,
skall detta i ett avgiftssystem omedelbart och explicit traffa den en-
skilda sjukvérdsintressenten, som ocksa skall ha mojlighet att reage-
ra saval direkt som genom forsdkringskassor och sina politiska om-
bud. Men denna kostnadsstegring i avgiftsystemet Okar inte automa-
tiskt marginalskatten. Aven dédr de totala betalningarna till det
offentliga ar desamma kommer de med en mer renodlad avgiftskon-
struktion att i hogre grad vara bundna till de offentliga motpresta-
tionerna och i mindre grad direkt kopplade till totala inkomster eller
utgifter.

Man astadkommer dock inte en saddan decentralisering enbart
genom att omforma vissa delar av skatterna till exempelvis forsik-
ringsavgifter. Det krdvs ocksé en vilja hos de politiska instanserna
att verkligen acceptera en viss okad decentralisering av besluten.
Om varje kostnadsékning inom en avgiftsbelagd verksamhet mer
eller mindre automatiskt kompenseras av centralt beslutade inkomst-
omfordelningar aterkommer ju alla marginalskatteproblemen fast i
latt kamouflerad form.

Var och hur en 6kad anvédndning av avgiftsfinansiering bast skall
realiseras skall vi hadr inte soka bedoma. En oversyn med denna
orientering av sjukforsdkringen och av AP-systemet har i den all-
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minna debatten ofta bedomts som speciellt angeldgen. Var diskus-
sion avser endast att aktualisera en mycket viktig avvagningsfraga.
Har vi natt, eller redan passerat, den punkt diar det centraliserade
fordelningssystemets fordelar pa marginalen i form av minskade
transaktionskostnader och administrativ enkelhet inte langre upp-
vager dess nackdelar i form av skattemotiverade snedvridningar i
ekonomiskt beteende och i marknadernas funktionssétt? Behovs
inte infor framtiden en viss omorientering i riktning mot ett de-
centraliserat kostnadsansvar och en mer renodlad avgifts- och for-
sakringsfinansiering for vissa sektorer av den offentliga verksam-
heten?

Kommentar av Bengt-Christer Ysander (april 1980)
Konjunkturradet lyckades med detta kapitel provocera fram en
debatt, men vi var sent ute. Mdnga av dem som vid jultiden 1978
tog haftigt avstdnd fran var beskrivning av det éveranstrangda
skattesystemet instaimde redan hosten 1979 i den allt starkare
koren av krav pa radikala sankningar av marginalskatterna och
forandringar av den offentliga finansieringen. Det av oss uppsatta
malet att reducera marginalskatterna till hogst 50 procent for
normalinkomsttagare upprepades under 1979 forst av den sk
Bjurelkommittén och sedan av olika fristdende uppméarksammade
debattorer.

Det traditionellt lasta stallningskriget i skattefragorna har av-
I6sts av en rorlig krigforing, dar partipositionerna snabbt forand-
ras intill forvaxling men dar alla skjuter pa inkomstskattesyste-
met.

Att de skattekritiska argumenten visade sig vdaga tungti valkam-
panjen 1979 ger naturligtvis en forklaring till omsvangningen.
Marginalskatteeffekter, skatteanpassning och “'svarta’” marknader
har, inte minst genom den hdga inflationstakten, blivit patagliga
realiteter aven for den vanlige lontagaren i medelinkomstskiktet,
som anser att det nya "'skattefralset’” inte bara gor orattfardiga
vinster utant o m kan hota hans jobb. En pessimistisk bedémning
av 80-talets inkomstutveckling, parad med prognoser om langsik-
tigt 6kande rekordunderskott i statsbudgeten, har samtidigt for-
starkt insikten om att en radikal kursomlaggning kréavs i frdga om
offentlig finansiering. Det 6kande medvetandet om att den for-
mella utjamningen i inkomstskatteskalorna sannolikt i verklighe-
ten motsvaras av en faktisk regressiv fordelning av skattebordan,



atminstone i fraga om hoginkomsttagare, har samtidigt bidragit
till att minska det fordelningspolitiskt motiverade motstdndet mot
alternativa finansieringsformer.

Vilken roll Konjunkturrddet kan ha spelat for denna debattut-
veckling kan ingen veta. Det famlande letandet efter skattealterna-
tiv har hittills framst inriktats pa olika indirekta skatteformer —
utgiftsskatter for hushall eller for foretag. | ett forslag — om den
s k Kleppeskatten — soker man t o m bygga in ett slags faktorskatt
i sjdlva inkomstskatten.

Avgifts- och forsakringsalternativet och sambandet mellan de-
centraliserat kostnadsansvar och offentlig resurshushalining,
som sarskilt studerades i SNS-kapitlet, har daremot annu bara
marginellt skymtat i skattedebatten. Dar ligger Konjunkturrddet
fortfarande fore.
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