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Svensk ekonomisk politik 1
EMU

Ingenjorsvetenskapsakademin (IVA), Stockholm

Tack for inbjudan att komma hit till Ingenjorsvetenskapsakademin (IVA) och tala
om svensk ekonomisk politik vid ett eventuellt framtida EMU-medlemskap. Sarskilt
trevligt ar det forstas att komma hit som alldeles nyinvald medlem.

Om nédgon av er hunnit resa i Europa under arets tre forsta veckor har ni kanske
stott pa den nya valutan — euron. Fran att tidigare bara ha existerat som
elektroniskt betalningsmedel pa finansmarknaden finns euron sedan arskiftet i
planbdckerna bland medborgarna i 12 av EU:s 15 medlemslander.

Det har har bidragit till att EMU-diskussionen i Sverige ater har intensifierats. Det
kanns darfor extra roligt att fa tala om EMU-relaterade fragestallningar just nu. Jag
har i det har jobbet genom aren hallit ett tiotal EMU-tal dar utgangspunkten i
allmanhet varit olika erfarenheter och kunskaper som jag skaffat mig bl.a. genom
att arbeta med ekonomisk politik i Sverige och inom ramen for samarbetet i EU.
Intresset har onekligen varierat, men nu framstar féorutsittningarna ater goda for
en bred diskussion om Sverige och EMU. Det ar en diskussion som alla har
anledning att uppmuntra innan de politiska besluten i de har fragorna tas.

Kanske ska jag ocksd for sikerhets skull lagga till att jag talar utifrdn mina egna
erfarenheter och ger hir inte uttryck for nagra officiella positioner fran
Riksbanken.

Delvis nya villkor for ekonomiska politiken
Om Sverige skulle ga med i EMU skulle det innebéra att ansvaret for
penningpolitiken skulle komma att lamnas 6ver till den europeiska centralbanken
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(ECB). Den kommer i sin tur i sitt agerande att utgd ifran vad som ar bra for hela
valutaunionen, inte for enskilda linder. Den svenska kortrantan och valutakursen
forsvinner alltsa ur den ekonomisk-politiska vapenarsenalen. Det ar dirmed inte
mojligt att med penningpolitik motverka exempelvis 6verhettnings- och
inflationstendenser i just Sverige med hogre rantor har eller att mota en kraftig
nedgang med lagre rantor. Det hér ar naturligtvis en férandring i villkoren fér den
ekonomiska politiken som fortjanar att analyseras och diskuteras innan ett beslut
om att gd med i EMU tas.

Med detta sagt finns det skal att inte 6verdramatisera fragan. Rollférdelningen i
den ekonomiska politiken ar i en valutaunion ungefar densamma som nar man har
en fast vixelkurs. Det har vi faktiskt haft i Sverige inte mindre dn 73 av de senaste
100 aren. Periodvis har detta fungerat utmarkt, periodvis betydligt simre. Det ar
viktigt att dra nytta av dessa erfarenheter. Det unika med att vara med 1
valutaunionen ar namligen att vixelkursen lases oaterkalleligt. Det finns alltsa inte
utrymme for den typ av ekonomisk-politiska misslyckanden som praglade t.ex.
1970- och 80-talen, som Sverige vid upprepande tillfillen férsokte devalvera sig ur.
De maste till varje pris forhindras.

Mot den har bakgrunden ar det inte konstigt att fokus i den diskussion som forts
om ekonomisk politik inom EMU har varit instillt pa stabiliseringspolitiken. Anda
ar det viktigt att forst ta ett bredare perspektiv. I den svenska debatten har just de
stabiliseringspolitiska fragorna fatt mycket utrymme. Det hinger ihop med en stark
keynesiansk tradition och med Lars Calmfors och hans tidigare kollegors forméga
att satta det s.k. forsakringsargumentet i centrum for hela EMU-diskussionen. Det
senare var i sin tur naturligtvis mojligt darfor att Sverige i borjan av 1990-talet hade
just en mycket dramatisk, i hog grad stabiliseringspolitisk kris bakom sig. Foga
torvanande fordes diskussionen i manga andra linder pa ett helt annat satt innan
de gick med 1 EMU.

Det ar utomordentligt viktigt att vi i diskussionen om ekonomisk politik inte
glommer bort eller tonar ner ekonomins utbudssida. Det galler lika mycket inom
EMU som utanfor. De linder som skapar forutsattningar for smidig anpassning pa
arbetsmarknaderna och for en god produktivitetsutveckling kommer med storsta
sikerhet att klara sig utmérkt som medlemmar i EMU. Atgirder som leder i denna
riktning ar naturligtvis motiverade i sig; de leder till ett hogre valstand. Men de
forandrar ocksa forutsattningarna for stabiliseringspolitiken och minskar behovet
av “forsakringar”.

Det kan i detta sammanhang vara vart att paminna sig om att 6verhettningen som
ledde fram till 1990-talskrisen ingalunda i forsta hand var féljden av en dramatiskt
stark efterfrageutveckling, aven om efterfragan var for hog i forhallande till
ekonomins produktionskapacitet. BNP 6kade faktiskt inte med mer an 2,4 procent
per ar mellan 1985 och 1990. Vad det handlade om var framférallt en ekonomi
med svaga tillvaxtférutsattningar. Produktivitetstillvaxten var bara 1,1 procent och
antalet arbetade timmar vaxte inte med mer an 1,3 procent. Hur annorlunda hade
det sena 1980-talet och tidiga 1990-talet inte kunnat se ut med en halv eller en
procent hogre produktivitetstillvaxt?

Att vi i EMU-diskussionerna dnda tenderar att fokusera pa stabiliseringspolitiken
innebar att vi tappar bort flera av de viktiga poangerna med EMU-samarbetet,
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eftersom de ar av mer langsiktig art och handlar just om att férbattra villkoren for
tillvaxt och sysselsittning pa sikt. Hir har EMU en viktig roll. Handeln kommer att
underlattas liksom investeringar och annan ekonomisk aktivitet 6ver granserna.
Konkurrensen kan 6ka i och med att prisjamforelser underlattas. Vi far ocksa en
bredare och djupare kapitalmarknad. Till bilden hor dessutom att
forutsattningarna for en stabil utveckling forbattras for unionen som helhet. Asien
och Rysslandskriserna 1998 och den snabba konjunkturnedgangen i USA under
fjolaret ar bra exempel. Utan EMU hade oron pa de finansiella marknaderna i
Europa varit storre.

Ramar fér politiken inom EU

Innan jag ger mig in pa att diskutera den ekonomiska politiken i Sverige om vi
skulle ga med i EMU finns det skal att siga nagot om de europeiska ramar inom
vilka denna politik utformas. De paverkar namligen villkoren for var ekonomiska
politik redan idag och kommer antagligen att gora sa alltmer framover.

Inom EU finns ett antal ekonomisk-politiska processer. Den mest omtalade ar
knuten till den s.k. stabilitets- och tillvaxtpakten, som sattes i sjon strax innan EMU.
Syftet med pakten var primart att sakra att budgetpolitiken i EMU-landerna bedrevs
pa ett sadant satt att inte nagot land skulle hamna i allvarliga skuldproblem. Detta
skulle namligen kunna leda till kostnader for unionen som helhet och i varsta fall
till att 6vriga lander skulle tvingas 16sa ut "syndaren”. Detta regelverk innehaller
bindande regler och i val definierade extrema fall skulle det t.o.m. kunna utlosa
boter. Darutover finns ett antal processer eller regelverk, dar grupptryck och det
som pd nysvenska kallas bench-marking anvands for att fa fart pa de strukturella
reformerna inom EU. De allmdnna riktlinjerna féor den ekonomiska politiken, som
ar EU:s narmaste motsvarighet till finansplanen, ar det centrala policyinstrumentet.
Darutover finns t.ex. Luxemburg-, Cardiff- och Lissabon-processerna. Sverige
berors av alla dessa processer vare sig vi ar med i EMU eller ej. Dock ser villkoren
for oss annorlunda ut inom stabilitets- och tillvaxtpakten. Exempelvis galler inte
reglerna for boter for Sveriges del, sa lange vi star utanfér EMU.

Det finns mycket att siga om detta, bide om hur processerna faktiskt ar
uppbyggda och om vad resultaten hittills blivit. Kunskaperna om de har fragorna ar
ocksa generellt sett laga i Sverige. Jag ska dnda i detta sammanhang fatta mig
mycket kort. Det finns som jag uppfattar det en tendens till 6kad samordning av
finans- och strukturpolitiken. Denna tar sig manga uttryck. Fragorna diskuteras
gemensamt bade pa hogsta niva och langre ner i systemen av tjanstemén och
experter. Det handlar delvis om laroprocesser, dar man utbyter tankar om goda
exempel, tar over idéer osv. Nya mer specifika kunskaper utvecklas ocksa.
Exempelvis tas det just nu fram gemensamma principer for hur budgetutfall ska
matas liksom kapacitetsutnyttjande. Detta behovs for att det pa ett effektivt satt ska
ga att folja upp stabilitets- och tillvaxtpakten. Ett liknande arbete har inletts pa
pensionsomradet. Det har vardagsarbetet ska inte underskattas. Det bidrar till att
oka forstaelsen for manga problem och till att skapa en samsyn om hur fragor bor
hanteras.

Sverige har mycket att vinna pa internationellt samarbete av detta slag. Lat mig ta
ett exempel for att askadligéra hur internationella diskussioner kan paverka
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utvecklingen. Nér vi i finansdepartementet drev pa for att forandra den
ekonomisk-politiska dagordningen under senare delen av 1980-talet var vi hog grad
inspirerade av arbete som bedrivits inom t.ex. OECD:s ram. For omlidggningen av
politiken spelade enligt min uppfattning de internationella kontakterna en val sa
stor roll som det framgangsrika opinionsarbete som bedrevs inom t.ex. SNS ram.

Minga av de problem och atgarder som diskuteras ar av nationell karaktar, de
varierar mellan landerna och det ligger i landernas eget intresse att 16sa dem. P.g.a.
skillnader i utgangslaget kan de ocksa behova losas pa olika vis. Darfor bor man
vara forsiktig med att utforma gemensamma tvingande regler. Dessutom kommer
antagligen okad handel och konkurrens att i sig sjalv medfora mer likartade
losningar pa t.ex. skatteomradet. Det ar anda troligt att fler steg mot samordning
kommer att tas nar det galler budget- och finanspolitiken. Dock ska man inte rakna
med att denna process enbart kommer att drivas fram av principiella och
intellektuella argument. Snarare gissar jag att omstandigheterna undan fo6r undan
kommer att leda i denna riktning nar nya problemstallningar, som uppkommit till
toljd av att landerna satt sig i samma bat, ska hanteras, ibland kanske ganska akut.

Finanspolitiken i Sverige

Det stabiliseringspolitiska problemet

Hur ser da de stabiliseringspolitiska problem ut som aktualiseras av ett eventuellt
EMU-deltagande? Klart ar att vi avhander oss en egen penningpolitik. Isolerat kan
det innebdra en risk for storre konjunktursvingningar framover. Det innebar ocksa
att det ar svarare att med ekonomisk politik hantera ett verkligt krislage. Det senare
kan vara en f6ljd huvudsakligen av egna politiska misstag, som krisen i borjan av
1990-talet. Det kan ocksa vara resultatet av en extern storning, som drabbar Sverige
mer an genomsnittslandet i EMU. En tredje mdojlighet ar att nagot eller nagra
svenska foretag som har avgérande betydelse for ekonomin kollapsar.

Moijligt ar ocksa att villkoren fér den ekonomiska politiken paverkas pa andra
satt. Som medlem i EMU fér ett land ett visst, storre spelrum for sin finanspolitik.
Det ar egentligen bara andra sidan av de argument som ledde till att stabilitets- och
tillvaxtpakten kom till. Finansmarknadernas intresse for att folja Sverige kommer
att minska. Darmed okar risken for att man inte bedriver en hallbar budget- och
finanspolitik. Fragan ar ocksa hur lénerorelserna paverkas. Hér finns det olika
synsatt. Det finns de som raknar med att disciplinen 6kar om Sverige gar med i
EMU. Kostnaderna av ett misslyckande kan annars bli férédande, med ar av alltfor
svag konkurrenskraft och tillvixt. Men argument finns ocksa for motsatsen. Som
det ar nu ar kopplingen mellan l6neutfallen i Sverige och den svenska rantan mer
direkt. Ibland pekar man pa utfallen i de senaste l6nerorelserna och den effekt
rantepolitiken fick pa dem t.ex. hosten 1997.

Det har talar onekligen for att det finns skal att fundera igenom hur
stabiliseringspolitikens ramverk bor se ut. Ett viktigt problem i sammanhanget ar
onekligen att finanspolitiken, av ett antal val kinda skal, ar svarare att anvinda for
att aktivt stabilisera ekonomin dn penningpolitiken. I bada fallen ar ett avgérande
problem brist pa kunskap om vart den ekonomiska cykeln ar pa vag. Det racker i
detta avseenden att paminna om vad flertalet av oss har i rummet sa om ekonomin
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for tva ar sedan. Ett annat problem, som sammanhinger med det forsta, ar att det
tar tid for atgarder att fa effekt. I penningpolitikens fall brukar vi rakna med 1-2 ar.
Sedan tar det tid att ta besluten och detta galler sarskilt for finanspolitiken. Vidare
styrs besluten ofta av helt andra 6vervaganden an de stabiliseringspolitiska. Det
senare ar just skdlet till att penningpolitikens tillimpning har 6verlitits pa en
sjalvstandig institution.

Fasta principer i budgetpolitiken

Det har talar for att det ar viktigt att inte gora sig ndgra 6verdrivna forestallningar
om vad som kan astadkommas med finjusterande finanspolitik. Det viktiga ar att
satta sidana ramar for finanspolitiken att goda reserver byggs upp. Med stabila
overskott i de offentliga finanserna 6ver konjunkturcykeln och en g skuld finns
det utrymme for att lata statens finanser férsdmras nagot pa det satt som ar normalt
nar konjunkturen viker, att lata de s.k. automatiska stabilisatorerna verka. Fungerar
detta vl har vi kommit en bra bit pa viagen.

Om ordentliga reserver byggs upp har Sverige i detta avseende ovanligt goda
forutsattningar eftersom den omfattande offentliga verksamheten, de hoga
kompensationsnivaerna i transfereringssystemen och de hoga skatterna gor att
budgetutfallen i Sverige svinger mer an i andra lander. Samtidigt bor vi kanske
paminna oss att det finns stabilisatorer av manga andra slag i en ekonomi. Alla
maste inte vara offentliga. Ett system som vart, med hoga inkomstskattesatser och
transfereringar, paverkar naturligtvis ocksd i vilken utstrackning privata
skyddssystem eller buffertar byggs upp. Detta giller allt ifran hushallens eget
sparande till avtalsreglerade arbetsloshetsforsakringar.

For att de automatiska stabilisatorerna ska kunna verka fullt uti
konjunkturnedgangar framoéver ar det viktigt att vairna de nuvarande finanspolitiska
spelreglerna och att se till att de tillampas strikt i goda savil som daliga tider. Det
kan ocksa finnas skél att 6ka ambitionen nar det géller 6verskotten ytterligare och
att exempelvis efterstrava 6verskott pa 3 procent 6ver konjunkturcykeln, for att pa
sa vis snabbare amortera skulden och skapa sig storre handlingsfrihet framoéver.
Utgiftstaken har fungerat vl bade i den meningen att den tidigare i det ndrmaste
automatiska uppgangen i de offentliga utgifterna har brutits och att den
statsfinansiella disciplinen uppratthallits. Detsamma galler balanskraven for
kommunerna, som namns mer sillan i dessa sammanhang, men som utgjort en
vasentlig del i det regelverk som hallit tillbaka den offentliga utgiftsexpansionen
under senare ar. Darfor ar det viktigt att inte dessa regelsystem luckras upp.
Mojligen finns det darutdver utrymme for en del forandringar i upplaggningen av
budgetarbetet. En del av de forslag Svante Oberg kom med for en tid sedan kan tas
upp for att ytterligare starka processen. Exempelvis ar det viktigt att sakra att
budgeteringsmarginalerna verkligen hanteras sa att de kan anvandas for sitt syfte.

Framgéangarna under senare ar pa det har omradet har onekligen varit patagliga.
Mojligen ar det ett problem i den diskussion som nu fors, eftersom den ofta synes
ta utgangspunkt i att konsolideringen ar nagot som snarast sker av sig sjalv. Men sa
tror jag inte alls att det forhaller sig. Att det gatt sa bra under just de senaste dren
tror jag beror pa att krisen i borjan av 1990-talet finns i allas minne, vilket
underlattat en fast politik. Till detta kommer att bdde tillvaxt och inflation



overraskade positivt under tre-fyra ar. Det gjorde att budgetarna starktes mycket
snabbare an vantat.

Nar vi blickar framat ar utmaningarna patagliga. Om det ska vara mojligt att i
langden hélla den kvalitet man bor ha pa offentligt finansierade tjanster, som skola
och sjukvard, kommer det att bli ganska kostsamt. Det sammanhdnger i grunden
med att produktivitetsutvecklingen inom denna typ av verksamheter - vare sig de
produceras offentligt eller privat - inte kommer att vara lika snabb som inom
varuproduktionen. Till detta kommer att Sverige far allt fler dldre. Om samtidigt
svarigheterna 6kar med att upprétthalla en internationellt sett hog skatteniva
kommer de offentliga finanserna att utsattas for svara prov. I ljuset av detta blir det
oerhort viktigt att verkligen prova utformningen av socialforsakringssystemen, en
frdga som kommit lite i bakvattnet under 1990-talet efter den stabiliseringspolitiska
krisen och sedan pensionsfragan fatt en mer varaktig 16sning. I en sidan diskussion
om langsiktigt effektiva och hallbara socialférsakringssystem kan fragan om
konjunkturstabilisering foras in i bilden. Helt eller delvis fonderade system kan
fungera val som stabilisatorer vare sig de ar offentliga eller privata. Det ar alltsa
framst i detta sammanhang jag skulle vilja se den diskussion som forts om
buffertfonder av olika slag. Men det ar inte i forsta hand av stabiliseringspolitiska
skal som reformer av socialférsakringssystemet behovs, utan for att vi ska kunna
garantera en hog kvalitet i den offentligt finansierade servicen utan att
skatteuttaget Okar.

fitgc’irder for att pdverka konjunkturen

Till slut till fraigan om man bor bedriva en mer aktiv, diskretionar finanspolitik, och
om denna, for att fungera battre i framtiden, kan behoéva stod av nya institutionella
arrangemang. Lat mig borja med att markera att jag inte tror sarskilt mycket pa att
gora politiken “finjusterande”, av skdl jag tidigare var inne pd. Detta utesluter
forstas inte att man i den man det ar mojligt undviker att i ondédan forstiarka
svangningar, nar atgarder vidtas av i huvudsak andra skal. Den centrala fragan ar
dock hur mer patagliga stabiliseringspolitiska problem eller kriser ska kunna
hanteras.

En mojlighet att narma sig denna fraga ar att aterigen relatera till de tidigare
svenska erfarenheterna. Min bild ar att vi da har haft att géra med tva typer av
problem. Det ena ar brist pd kunskap om vart ekonomin har varit pa vag.
Dramatiska exempel pa detta kan vi finna i samband med 1990-talskrisen, da
egentligen ingen svensk bedomare i tid identifierade vare sig den
realranteproblematik som holl pa att torna upp sig eller krisen i det finansiella
systemet. Det andra ar politiskt, och sammanhanger med svarigheterna att bedriva
en tillrackligt stram politik 6ver konjunkturcykeln och da sarskilt i lagen déar
efterfragan ar hogre dn den langsiktiga produktionskapaciteten. Denna
problematik askadliggors val av det sena 1980-talet.

Till dessa problem kan man kanske lagga ytterligare ett, att automatiska
stabilisatorer paverkar efterfragan oberoende av vad det ar for storning som
dessférinnan paverkat ekonomin. Om allmanna efterfragan fallit t.ex. till f6ljd av
en nedgdng i aktiepriserna, som paverkat hushallens féormogenheter, fungerar
detta bra. En del av efterfragebortfallet kompenseras automatiskt. Annorlunda ar



det om stdrningen orsakats av en utbudsstorning t.ex. en uppgang i oljepriserna
eller en féorandring i produktiviteten. Da skulle det kunna finnas skal att
diskretionart fora politiken pa ett annat satt, for att fa efterfragan att anpassa sig till
forandringen av produktionskapaciteten, nagot som kan var svarare i avsaknad av
en egen nationell penningpolitik. Mdnga av de utbudsstorningar som verkar
sannolika kommer dock Sverige att som EMU-land dela med unionen i ovrigt, t.ex.
oljeprisfluktuationer.

Nar det galler bristen pd kunskap finns det sjalvfallet inga enkla losningar av
institutionell art att tillgripa. Det innebdr dock inte att de institutionella ramarna
tor hur politiken bedrivs saknar effekter pa kunskapsutvecklingen. Som jag tidigare
var inne pa har stabilitets- och tillvixtpakten medfért en snabb utveckling inom EU
av arbetet med att battre forsta samspelet mellan offentliga budgetars utveckling
och kapacitetsutnyttjandet. Motsvarande utveckling av vetandet kring potentiell
tillvaxt, s.k. outputgap etc., har i Sverige stimulerats av att Riksbanken fatt ett ansvar
for att uppratthédlla penningvirdet och att vi tagit oss an detta mandat utifrdn en
tydlig tankeram som stallt krav pa en fordjupad analys. Detta har i sin tur fatt
aterverkningar bade pa hur finansdepartementet och konjunkturinstitutet idag
arbetar med dessa fragor. Ett skil till att statsmakterna har anledning att engagera
sig mer i en bred diskussion och analys av fragor som dessa ar mojligen ocksa att ett
EMU-medlemskap kan tinkas leda till ett mindre intresse fran de finansiella
marknadernas sida for analys av specifikt svenska forhallanden.

For egen del skulle jag vilja understryka betydelsen av att det finns hog
kompetens inom institutioner som finansdepartementet, Riksbanken och
konjunkturinstitutet. En bra koppling mellan dessa institutioner och den
akademiska varlden ar ocksa énskvird och dar ar vi enligt min bedémning redan
idag langt framme i ett europeiskt perspektiv. Vidare ar det viktigt att vi engagerar
oss i det internationella arbetet med dessa fragor framst inom EU:s och ECB:s ram,
men dven inom OECD och IMF. Aven om vi star oss relativt vil internationellt sett
sa finns det en hel del som gors pa andra hall som kan "importeras” och provas i
Sverige. Riksbanken kommer vid ett eventuellt EMU-medlemskap att ha anledning
att fortsitta arbeta med dessa fragor pa europeisk niva. Fér min del tycker jag ocksa
att det vore naturligt om vi ett par ganger om aret publicerade inflationsrapporter,
ungefar som idag. Detta skulle vara ett satt att presentera analyser om samspelet
mellan konjunkturen, penningpolitiken och statens finanser och att dirmed bidra
till den ekonomisk-politiska diskussionen. En kvalificerad 16pande analys ar en
forutsattning for att ett litet land som Sverige ska kunna delta i det internationella
samarbetet pa ett meningsfullt satt. Utover de traditionella stabiliseringspolitiska
fragorna har Riksbanken anledning att fortsitta engagera sig djupt i utvecklingen
pa det finansiella omradet, med stabilitetsrapporter osv. En tainkbar utveckling av
nuvarande struktur nar det galler underlag for finanspolitiken skulle kunna vara att
mer direkt involvera det ekonomiska rad som ar knutet till finansdepartementet i
utvecklingsarbetet.

De politiska problem som funnits med att bedriva stabiliseringspolitiken pa ett
konsekvent och langsiktigt sitt ar betydligt mer komplicerade att hantera. I
praktiken handlar det antagligen framst om att sikra en budgetpolitik enligt
reglerna i uppgangstider, bade for att skapa reserver for nedgangar och for att
undvika 6verhettning, med negativa effekter pa loneutvecklingen, kostnadslaget



osv. En tanke som figurerar i den allmdnna diskussionen ar atti detta
sammanhang ge en 6kad roll at ett ekonomiskt rad, som pa t.ex. riksdagens
uppdrag ska formulera synpunkter pa hur politiken bor liggas upp. For egen del
har jag pa ett allmant plan svart att se nagot avgérande argument emot detta, en
rost till i den allmanna diskussionen skadar inte. Men sa fort man valjer att ga
bortom detta reser det svara fragor.

Utrymmet medger inte en lang diskussion av just denna egentligen kanske inte sa
centrala fraga. Men lat mig bara notera att den réor demokratiaspekter, som
rimligen blir &n mer patagliga mot bakgrund av att penningpolitiken, om Sverige
gar med i EMU, kommer att bedrivas pa langt avstand fran Sverige. Svarigheterna
Okar av att det i fragor som dessa, om t.ex. skatter, konjunkturen och
finanspolitikens inriktning, ofta inte ar sa klart var gransen gar mellan vetande och
varderingar. En ytterligare komplikation ar var brist pa kunskap. Lat mig ta ett
exempel som dskadliggor problemen. Jag paminner mig om en diskussion jag hade
med foretradare for finansdepartementet for cirka tva ar sedan. De ansag da att det
var motiverat med skattesinkningar, och menade pa basis av berdkningar av
resursutnyttjandet, att detta var mojligt utan risk for kapacitetsrestriktioner. Vara
skattningar tydde inte pa detta, aven om inte skillnaderna ska 6verdrivas.
Fortfarande vet vi inte vem som hade ratt. Vad vi vet ar daremot att konjunkturen
vikit mycket mer dn nagon av oss trott och att inflationen samtidigt blivit hogre.

Sammanfattande synpunkter

Lat mig nu kort sammanfatta mitt resonemang: Att bedriva ekonomisk politik inom
EMU ér inte sa annorlunda mot idag. I diskussionen om stabiliseringspolitiken far
vi inte glomma bort att det basta sattet for oss att fa till stind en gynnsam
utveckling, med eller utan EMU-medlemskap, ar att skapa forutsattningar for en
smidig anpassning pa olika marknader, frimst arbetsmarknaden, och for en god
produktivitetsutveckling. Pa dessa omraden finns det atgérder vi bor vidta under
alla omstandigheter. EMU kan dock hjalpa oss att rora oss i ratt riktning.

Som medlem i EMU f6rlorar vi den egna nationella penningpolitiken. Darmed
okar betydelsen av hur finanspolitiken utformas. Detta innebar risker, det vet vi av
egen erfarenhet fran 1970- och 80-talen, da politiken inte bedrevs pa ett
konsekvent och langsiktigt satt. Det medforde att konjunkturcyklerna forstarktes
och att statens finanser forsvagades gradvis. Darmed var ocksa handlingsutrymmet
begransat nar Sverige gick in i 1990-talet.

Det viktigaste som kan goras for att forhindra nya stabiliseringspolitiska kriser ar
att vidareutveckla, och eventuellt forstarka, det ramverk som gallt for
budgetpolitiken under senare ar. Da kan statsskulden amorteras snabbare och
reserver skapas for att lata de s.k. automatiska stabilisatorerna verka. I detta
sammanhang ar en viktig fraga socialforsdkringssystemets uppbyggnad.
Forandringar kommer dar att behovas goras. I detta sammanhang finns det
antagligen skal att 6ka inslaget av fondering.

Fragan ar om det darutéver finns skal att géra nagra institutionella féorandringar
for att underlatta en diskretionér finanspolitik. Aven om detta inte ar en ovasentlig
fraga har den fatt alltfor stort utrymme i diskussionen om den ekonomiska



politiken. Mojligheterna att pa ett meningsfullt satt bedriva en diskretionar
finanspolitik dr begransade. Diskussionen bor darfér koncentreras pa vad som kan
goras for att hantera lagen dar mer allvarliga storningar kan tankas uppkomma.

Problemen har hér varit brist pa kunskap, men ocksa svarigheter att mobilisera
tillrackligt stod for en stram politik i 6verhettningslagen. En del kan antagligen
goras for att forbattra vara kunskaper, men det handlar mest om att slipa pd en
redan existerande struktur. Det maste dock ske mot bakgrund av att kompetensen
nar det galler empirisk ekonomisk analys ar begransad i Sverige och att det finns
manga utmaningar framoéver vid sidan av de stabiliseringspolitiska.

Ocksa de politiska problemen kan mojligen underlattas med en skarpare analys
och diskussion. I detta sammanhang skulle ett ekonomiskt rad av den typ som
lanserats i den allmdnna debatten mojligen kunna spela en viss roll.



