BORJE KRAGH

Den svara stabiliseringspolitiken

Den hiir i landet f6rda stabiliseringspoli-
tiken har sirskilt under senare ir utsatts
for hard kritik. Sidana omddmen har
myntats som att penningpolitiken inne-
burit “idiotstopp™ och att bide den och
finanspolitiken varit “pervers”. Efter att
ha upprepats tillriickligt ofta har dessa
uttryck fitt nidgot av sanningens oemot-
siglighet Gver sig. Kritiken har senast
kommit till uttryck i en artikel i Ekono-
misk Debatt av Lars Matthiessen [Mat-
thiessen 1973] och 1 Nationalekonomiska
Foreningens budgetdebatt i januari, [Na-
tionalekonomiska Foreningen 1973.]
Stabiliseringspolitiken anses ha varit
pervers 1 den meningen att dess effekter
varit pro-cykliska, dvs forstirkt lig- och
hogkonjunkturerna. Omdémen av denna
typ kriiver emellertid en bevisfiring, som
knappast kan siigas ha presterats. I bevis-
foringen bor for det forsta ingd en redo-
visning av mélen for den ekonomiska
politiken, en kartliggning av det faktiska
firloppet och graden av méiluppfyllelse.
Vidare br man redovisa vilken uppfatt-
ning man har om de ekonomisk-politiska
medlens verkningsgrad, speciellt deras
effektivitet och verkningarnas f&rdrdj-
ning {time-lag) under de speciella perio-
der som diskussionen avser. Slutligen
maste man klargora vilka begrinsningar,
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som i varje enskilt fall gillt fér anvind-
ningen av olika medel. ’

Jag skall i fortsittningen i tur och
ordning ta upp frigan om mdlvariabler,
konjunkturdynamiken och medelseffekti-
viteten. Som bakgrundsmaterial kan i
detta sammanhang tjina Matthiessens
utférliga och i stort sett korrekta be-
skrivning av det yttre hindelsefdrloppet.
Syftet har hir varit att ge dels en kom-
plettering av beskrivningen, dels en mer
nyanserad analys av den ekonomiska po-
litiken. P4 grund av den stora Overvikt
kritiken hittills har haft i debatten, har
denna artikel naturligt nog fitt en viss
slagsida i antikritisk riktning.

Mil och maluppfyllelse

Det rider enighet om att vi i stérsta all-
minhet skall ha full sysselsittning, sta-
bila priser, god tillvixt och rittvis in-
komstfordelning — och helst allt pi en
ging. Dirtill kommer diverse underord-
nade mal som bla yttre balans och hig
investeringstakt. Nadgon nirmare preci-
sering av dessa mil letar man dock for-
gives efter. For pelitikerna (av alla ku-
16rer) kan det vara obchagligt att binda
upp sig med dylika preciseringar, men
inte heller frin akademikerhall har sagts
nigot tex om hur minga procents pris-
stegring eller arbetslgshet som frutsiittes
tolerabla och #nnu mindre ‘om vilka
kombinationer det &ver huvud taget lig-
ger inom mdjligheternas grins att uppnd
och hur dessa kombinationer skall viir-
deras, Hir giller det for ovrigt inte bara
att virdera kombinationen av mélvariab-
ler for ett visst dr utan ocksd Gver en
lingre period, tex &ver en konjunktur-
cykel. Dylika virderingar impliceras i
alla hindelser av sddana omddmen som
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att konjunkturpolitiken under de senaste
dren blivit mycket simre &n under fore-
giende konjunkturcykler, Men 13t oss di
acceptera det vanliga tillviigagingssiittet
att bara viilja ut mélvariablerna var for
sig for beddmning av miluppfyllelsen.

En i detta sammanhang ofta anvind
mélvariabel dr bruttonationalprodukten.
Dess forindringar har anvints [Or att
demonstrera djupet av ligkonjunkturen
i Sverige 1971—72 jimfort med utveck-
lingen sdvil utomlands som under firra
ligkonjunkturen 1967—68. Det finns en
hel del att siga om sddana jimfdrelser.
For det forsta #ir kalenderdrssiffror allt
for grova och jimforelser baserade hir-
pd kan bli missvisande, Vid internatio-
nella jimférelser iir det for det andra inte
meningsfullt att uppriitta nigon slags
“tillviixtliga” och notera rankningen.
Man kan inte férviinta sig att ett land
som Sverige skall ha en genomsnittlig
tillvixt av samma storlek som t ex Japan
cller Frankrike. Det har visats att £6r in-
dustrilinderna giller ett omvint sam-
band mellan tillviixt och uppnidd BNP
per capita. [Economic Survey 1969, s
58—56.] Relativt sett bir alltsd anspri-
ken pi tillvaxt i Sverige vara mindre in
i de flesta andra linder, For det tredje
tillkommer alltid faktorer, som bdr g-
nas uppmirksamhet i varje sirskilt fall.
En sidan sjilvklar faktor ir den under
1972 i Sverige genomforda arbetstidsfor-
kortningen, som péiverkar beddmningen
av vad som Ar mojlig BNP-tillvixt. Det-
samma giller internationella och inter-
temporala skillnader med avseende pa
arbetskraftens tillviixt genom naturlig be-
folkningstkning och genom immigration.

Den mbjliga tillviixten for ett wvisst
land i en given situation kan alltsd inte
identifieras med ¢n normal och allra
minst med en for alla linder gemensamt
normal tillviixt. Detta leder over till for-
sk att nirmare bestimma den poten-
tiella BNP i varje givet lige och jimféra
den med aktuell BNP. Detta har gjorts
dren 1971—72 bide i konjunkturrappor-
ter och nationalbudgeter.

Vad utvecklingen hir i Sverige be-
triiffar har man direkta kapacitetsmétt
endast for industrin och detta endast i
form av kvalitativa data frin konjunk-
turbarometern. Dessa har i diagram 1
anviints for att indikera variationerna i

industrins resursutnyttjande. Kurvan har
erhillits genom en sammanvigning av
barometerdata fir kapacitetsutnyttjande
och brist pd arbetskraft. Det visar sig att
bottennivdn 1972 inte legat niAmnvirt
Iigre in 1968. Gar man till byggsektorn
finner man didremot att ledig kapacitet
formodligen var mycket storre 1971—72
dn 1967—68.

Skall man diskutera den tofala resurs-
anvindningen kan det vara skil att upp-
mirksamma nigra kalkyler, som redovi-
sats av OECD — alla kalkyler av detta
slag miste dock tagas med betydande
reservationer. Enligt OECD skulle vid
slutet av 1970 de sju stérsta medlemslin-
derna haft ett genomsnittligt (viigt) BNP-
gap pl omkring 4,5 procent 1 Sverige
var gapet di obetydligt. I genomsnitt fir
1971 var emellertid enligt QECD det
svenska BNP-gapet niira 4 procent. Det
var di avsevirt higre for Forenta stater-
na, Japan och Italien, niigot higre for
Storbritannien och mindre for Visttysk-
land, Frankrike och Kanada, [OECD
1972, s 10 och s 13.]2 Under 1972 torde
underutnyttjandegraden i Sverige ha va-
rit ungefir ofdrindrad. Detta giller for-
modligen dven for Italien och Japan, dir
underutnyttjandet alltsd alltjimt var hog-
re dn hir. Liget forbittrades diremot i
Forenta staterna och Storbritannien. Vir
relativa position i hiir berdrda avseende
har alltsd forsimrats successivt varvid
dock, vil att miirka, vi lig ovanligt vil
till — i topp” — vid ingingen till den
senaste internationella konjunkturned-
gingen. Detta gbr att utvecklingen 1971
— d4 BNP sjonk — egentligen inte med-
forde nigot internationellt sett hégt un-
derutnyttjande av produktionsresurser-
nad

Alla forsok att miita “forlorade BNP-

1 Med BNP-gap menas di skillnaden mellan
potentiell och férverkligad BNP.

2 Siffrorna for olika linder kan dock inte
anses fullt jimfirbara pd grund av skiljak-
tigheter i statistiskt material och beriknings-
metodik. Fér Sverige och Férenta staterna
baseras kalkylerna pd den s k Okun-multi-
plikatorn™, for ovriga lander har anvints
produktionsfunktioner for att berilna den
potentiella” BNP,

3 Som jamforelse kan nimnas att Viisttysk-
land som klarade sig relativt bra under den
senaste konjunkturnedgingen, enligt QECD
noteras for ett "BNP-gap” 1967 pd drygt
6,5 procent.



Diagram 1. Resursutnyttjande inom industrin enligt konjunkturbarometern
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procent™ maiste emellertid bli grova och
delvis godtyckliga. Egentligen dr det hel-
ler inte bruttonationalproduktens foriind-
ringar som Hr sirskilt intressanta utan
utvecklingen for olika sektorer. Det kan
vara litt att siga att BNP borde ha kun-
nat 6ka med s3 och si minga procent
motsvarande totala mingden “lediga re-
surser”. (Man har t o m talat om ett for
"reformer” forlorat utrymme motsva-
rande BNP-fgrlusten.) Problemet blir ge-
nast'mer nyanserat om man kartligger
var de lediga resurserna finns. Senaste
ligkonjunkturen har en stor del av ar-
betsldsheten avsett kvinnorma och bygg-
nadsarbetarna. Fér att uppnd snabba re-
sultat hade det dirfor legat nirmast till
hands for stabiliseringspolitiken att satsa
pi offentlig konsumtion (som har hig
andel kvinnlig sysselsittning) och pi
byggnadsverksamhet. Men i vad min bir
man eller miste man samtidigt ta hin-
syn till att det i princip rdder enighet om
att den offentliga sektorn bdr *visa spar-
samhet” och att byggarbetarkiren &r
“verdimensionerad®? Sddana lingsikti-
gare hiinsyn kan uppfattas som restrik-
tioner for det kortsiktiga handlandet. Fé-
rekomsten eller frinvaron av restriktio-
ner kan ocksd vara av betydelse for in-
ternationella och intertemporala jimfd-
Telser.

Vi skall emellertid uppehélla oss ett
tag vid den totala arbetslosheten, efter-
som den spelat en stor roll i diskussio-
nen. Det har den naturligtvis med ritta
gjort, eftersom den inte bara represente-
rar outnyttjad kapacitet utan ocksd har
implikationer fér inkomstférdelningen

via sina starkt negativa effekter pa l4gin-
komsterna.

En internationell jimférelse av arbets-
loshetens forindringar visar att Sverige
stir sig Atskilligt biittre #n vid den mer
arbitriira och svértolkade jimf&relse som
avser takten i tillviixten. Man finner nis-
tan undantagslost att arbetslosheten ut-
omlands antingen vuxit under senare ar
eller legat istadigt kvar pi en for landet
hég nivd. [Konjunkturliget histen 1972,
diagram 9:3, s 136.] Detta sammanhing-
er med delvis nya monster for arbets-
kraftens och dirmed &Hven arbetsldshe-
tens forindringar och sammansittning,
Forindringarna har &kat stabiliserings-
politikens svarigheter att hilla nere ar-
betslésheten vid nivder som tidigare an-
setts "normala”.

Arbetsmarknadens utveckling i Sverige
brukar oftast illustreras med det vid ar-
betsférmedlingarna anmiilda antalet le-
diga platser och arbetslsa (diagram 2).
Man fister sig hir vid regelbundenheten
hos kurvan for lediga platser och bristen
pA konjunkturell symmetri hos arbetslis-
hetskurvan, Serien for lediga platser an-
viindes ofta som referenscykel for att in-
dikera ett "efterfrigetryck™, som relate-
ras tex till fdrindringar i 18ner och i
handelsbalansens saldo. Mitt med detta
mitt skulle — liksom enligt konjunktur-
barometerns kapacitetsvariabel — lig-
konjunkturen 1971—72 inte varit djupa-
re in 1967—68.

Arbetsloshetens-utveckling ter sig vid
ett forsta paseende svirforklarlig. Trots
en uppging i antalet lediga platser 1969
—70 avseviirt utdver toppen under frra
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hogkonjunkturen, reagerade arbetsltshe-
ten mycket langsamt och kom aldrig ner
i nirheten av 1965 ars nivil. Nir efter-
frigetrycket tillspetsades under borjan av
1970 Skade i sjilva verket arbetsldsheten
successivt, Frin och med 1971 stiger ar-
betsldshetskurvan brant uppdt till en nivd
nira nog dubbelt s3 htg som under férra
ligkonjunkturen, fastin — som nimnts
— kurvan for lediga platser bromsades
upp vid samma konjunkturbotten som
1967. -

Det finns flera férklaringar till asym-
metrin i arbetsloshetskurvan. Med ett
vagt uttryck brukar man sdga att “struk-
turarbetslosheten” har dkat. InnebSrden
hirav 4r bla att utbud och efterfrigan
matchar varandra i allt mindre grad. En
indikation hiirpa kan siigas vara att i dia-
grammet skiirningspunkterna mellan kur-
vorna [dr lediga platser och arbetslsa
— 1 viss mening arbetsmarknadens “ba-
lanspunkter” — successivt ligger allt hog-
re. En dylik tendens kan emellertid ha
som enkel forklaring att arbetsformed-
lingen, bla tack vare successivt Skade
anslag, kunnat bli alltmer effektiv och
uppstkande i sin verksamhet. Bida kur-
vorna och dirmed deras skidrningspunk-
ter forskjuts di uppat jimfért med det
fall att arbetsférmedlingarnas effektivitet
varit oférindrad. (Man skulle di ocksi
kunna hiivda att ceteris paribus kurvan
for lediga platser verkligen skulle ha le-
gat ligre 1971—72 #n 1967—68.)

Det iir emellertid ocksd speciella fak-
torer av englngskaraktir som i alla fall
delvis legat bakom arbetsldshetskurvans
extraordiniira beteende. Under 1970 ut-
vidgades det s k &ldersstddet for arbets-
18sa. Detta medférde registrering av icke
registrerade men redan forut arbetslsa.
Man fick p4 det siittet en nominell men
icke reell ékning av arbetslsheten. Den
snabba uppgingen av den i arbetsfir-
medlingsstatistiken registrerade arbets-
losheten under 1971 &r delvis av samma
Ytekniska™ karaktir. Det dr ingen tvekan
om att en betydande del av Okningen
sammanhinger med infdrandet av sir-
beskattningen from 1971 och de dir-
igenom uppkomna incitamenten fér gifta
kvinnor att sdka sig ut pd arbetsmarkna-
den. Detta framgdr av Statistiska cen-
tralbyrins undersdkningar enligt vilka
antalet kvinnor i arbetskraften — dvs re-

dovisade som sysselsatta eller arbetsldsa
— Okade kraftigt bdde 1971 och 1972,
Detta ir motsatsen till det traditionella
konjunkturménstret enligt vilket antalet
personer i arbetskraften minskar under
ligkonjunkturen. S& var fallet tex 1966
—§7, di bade antalet kvinnor och min
i arbetskraften minskade. Om i ett sé-
dant lige sysselsittningen minskar kan
arbetsltishetens dkning hillas inom rela-
tivt trdnga griinser, Bide 1970—71 och
1971—72 Skade den kvinnliga sysselsiitt-
ningen. Okningen av den offentliga kon-
sumtionen Okade efterfrigan sirskilt pd
kvinnlig arbetskraft, EfterfrigeSkningen
och skatteomlidggningen lockade emeller-
tid fram ett utbud som mer #n uppvigde
efterfrigetkningen. P& si sitt har den
registrerade arbetslosheten i alla fall
Okat.

I arbetskraftsundersékningarna riknas
till de arbetslsa dven de som har stkt
arbete utanfér arbetsférmedlingarna. Be-
greppet arbetsldshet dr alltsd vidare dn i
statistiken fran arbetsmarknadsstyrelsen,
Fér att f& en fullstindig bild av arbets-
marknaden bdr man emellertid studera
#ven forindringarna av den arbetslgshet,
som ej ingdr i arbetskraften, dvs av den
dolda arbetslisheten, Under 1971 och
1972 har det forsiggatt en invandring till
den 6ppna arbetsmarknaden av forut la-
tent arbetsstkande, dvs av de personcr
som vill ha men av arbetsmarknadsskal
ej skt arbete. Till den dolda arbetslos-
heten kan ocksd riiknas de partiellt ar-
betslisa, dvs de som &r sysselsatta men
vill ha fler arbetstimmar,

I konjunkturinstitutets hdstrapport
1972 gjordes en uppskattning av den
"totala” arbetslosheten berdknad som det
antal arbetstimmar som efterfrigades av
de "8ppet” arbetssGkande, av de latent
arbetssékande och av de partiellt arbets-
sOkande, allt enligt arbetskraftsundersdk-
ningarna, Det visade sig att denna *to-
tala” arbetslGshet inte var storre 1971—
72 dn 1967—68. [Konjunkturliget histen
1972, s 135.) Man kan invinda att den
"Gppna” arbetslosheten dr den som Hr av
forstahandsintresse bade ur socialpolitisk
och ekonomisk-politisk synvinkel. Hiin-
syn far vid beddmningen ocksd tas till
omfattningen av beredskapsarbeten och
omskolning i AMS-regi. En precisering
av det sysselsittningspolitiska mdlet sy-



Diagram 2. Arbetslsa och lediga platser, tusental
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nes i alla hiindelser vara pd sin plats fér
att en virdering av den ekonomiska poli-
tiken skall bli entydig. Aven om nu hu.
vudmailet skall avse den "8ppna™ arbets-
losheten, s§ bdr minskningen av den
Pdolda” arbetslosheten 1971—72 mitt
under en ligkenjunktur ocksd beaktas.
Foriindringarna pd denna del av arbets-
marknaden framstér i alla hiindelser som
en speciell trghetsfaktor, som under se-
nare dr begriinsat den ekonomiska poli-
tikens mdjligheter att fi bukt med den
*dppna’ arbetslésheten.

Arbetslgshetens forindringar har hir
analyserats relativt utférligt dirfor det ir
dessa forindringar, jimte utvecklingen
av bruttonationalprodukten, som kritiken
i forsta hand tagit sikte p3. Det ir ocksd
pi nimnda omrdden statistiken Hr svi-
rast att tolka och alla omddmen miste
nyanseras. Nir det giller sidana mi! for
den ekonomiska politiken som konsu-
mentpriser och bytesbalans #r utveck-
lingen mer entydig och har kritiken varit
mindre artikulerad.

Vad forst konsumentpriserna betriif.
far, si giller onekligen att “inflationen”
under senare Ar ghtt raskare Hn tidigare
— frin drygt 3,5 procent per ar under
1960—69 till omkring dubbla Sknings-
takten 1969—72. Denna acceleration av
prisstegringen &r dock en internationell

{Greteelse. Sverige har i genomsnitt hillit
samma takt som omvirlden och detsam-
ma giller troligen ocksd den bakomlig«

gande kostnadsutvecklingen, P34 den
punkten har det alltsi knappast funnits
anledning till kritik.

En annan sak dr att det av andra skl
kan ha varit Gnskvirt med en mer dim-
pad prisstegring. Prisstegringarna hinger
intimt samman med 16nerérelser och ut-
landspriser. Prisutvecklingen skulle troli-
gen blivit l4ngsammare om man velat —-
och kunnat — hilla tillbaka satsningen
pa liginkomsterna. Utlandsprisernas ef-
fekter kunde ha neutraliserats med vixel-
kursindringar. Av skiil som i huvudsak
har att gdra med mélen for inkomstf&r-
delningen har i praktiken prisstabilise-
ringen fitt komma i efterhand. Det har
knappast heller i kritiken framkommit
specifika forslag om ingripanden pé det-
ta omride utdver sidana som faktiskt
gjorts bla i form av priskontroll. Efter-
frigedimpningen 1970—72 kan | sjilva
verket anses ha gatt bra mycket lingre
dn vad som skulle kunna motiveras med
hidnsyn till 6nskemélen om prisstabilise-
ring. Frigan om vilka offer i form av
outnyttjad kapacitet man varit villig att
ta med hdnsyn till andra mal dr di mer
intressant vad betriffar den yttre balan-
sen,
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Under hdgkonjunkturen 1969—70
framstod den yttre balansen som det vik-
tigaste problemet for stabiliseringspoliti-
ken. Det ridde ganska stor enighet un-
der férra delen av 1970 om att ge higsta
prioritet &t en forbittring av handelsba-
lansens saldo samtidigt som man var pes-
simistisk om utvecklingen pa detta om-
ride under resten av dret. Nu svingde
handelsbalansens saldo kraftigt om frin
minus férsta halviret 1970 till plus and-
ra halviret — ungefiir s4 som implice-
rats av prognoserna i de preliminira och
reviderade nationalbudgeterna. Detta
omslag: sammanféll med en dramatisk
nedging av efterfrigan miitt t ex med an-
talet lediga platser (jimfdr diagram 2).
Men balansforbittringen andra halviret
1970 kunde fr det forsta framstd som
otillriickliz redan p& kort sikt. For det
andra hade Iingtidsutredningen med
kraft pekat pd behovet av en balansfér-
bittring iiven pa lingre sikt. Hur mycket
skulle dessa krav fi viiga in i politiken
fér 19717 Detta kunde férviintas bero
dels pA den uppfattning man kunde ha
om foreliggande trade-off mellan yttre
och inre balans och om virderingen av
denna trade-off. Man kan £5r Svrigt dven
pd halvling sikt peka pi det stabilise-
ringspolitiska dnskemalet om en valuta-
reserv tillriickligt stor for att tjina som
buffert mot lagercykeln. Det torde for
det mesta vara omotiverat och i alla hiin-
delser mycket svart att kontrollera lager-
svingningar med stabiliseringspolitiska
instrument. Det ar desto angelignare att
gora stabiliseringspolitiken oberoende av
lagercykeln. Sitillvida &r virt utgings-
lige bra mycket biittre nu in infor den
foregiende higkonjunkturen.

Vad slutligen mélet for industriinveste-
ringarna betriffar kan nimnas att dessa
fren 1970—72 Gkade med i genomsnitt
3 procent Arligen. Dessa dkningar kon-
trasterar mot minskningarna med 4 pro-
cent drligen 1966—68 och mot de senare
arens utveckling utomlands. En del av
Skningarna sammanhiinger med stimu-
lansen till miljdinvesteringar., Léngtids-
utredningens prognos 1970—75 {or dessa
senare torde i sjilva verket redan realise-
ras 1970—73. Hiri borde man nirmast
se nigot positivt vid beddmningen av in-
vesteringsutvecklingen.

Prognosen 1971 — ett
praktikfall

Det ir sant att prognoserna i konjunk-
turrapporter och nationalbudgeter upp-
visar betydande fel. Men detta #@r inte
nddvindigtvis detsamma som att progno-
serna ir diliga elfer blivit simre — all-
ting #r ju relativt, Prognosernas “god-
het” kan inte mekaniskt beddmas utifrin
konstaterade avvikelser mellan prognos
och utfall — ett omtyckt tidsfordriv i
akademiska sammanhang. Varje pro-
gnossituation #r unik och prognoserna
fir bedémas bla utifrin omfattningen
och riktigheten av den information som
man hade i prognosliget, mdjligheterna
att tillimpa de historiska erfarenheterna
samt relativa styrkan och genomslaget av
storningsfaktorerna.t Det vore ju for Gv-
rigt underligt om de alldeles samma per-
soner i konjunkturinstitutet och finans-
departementet som suttit och gjort kon-
junkturprognoser under hela 60-talet med
aren skulle fatt forsimrad synskirpa. 1
alla fall borde "glasGgonen™ blivit bittre
i den min prognostekniken gitt framit.
Prognostekniken har ocksd gitt framit
vilket framf{dr allt mdjliggjorts av att in-
formationsunderlaget successivt bred-
dats. Men var insikt om de ckonomiska
sammanhangen kanske indd inte hallit
den takt varmed dessa sammanhang for-
indrats och komplicerats. Detta kan si-
gas ha kommit till uttryck i minskad sta-
bilitet i de samband, som brukar anvin-
das i keynesianska modeller. Man har
en kiinsla av att dessa numera blivit lika
instabila, som den forkiittrade omlopps-
hastigheten” i kvantitetsteorin.

Man behdver inte imponeras av alla
dem, som hivdar att de gjort bittre pro-
gnoser iin de officiella. Eftersom de offi-
ciella prognoserna &r de enda genom-
arbetade konsistenta prognoser, som gérs
hir i landet, dr det niistan nddvindigt att
utgd ifrdn dem. Det dr sedan enkelt att
ligga sig pd ena eller andra sidan om de
officiella prognoserna med 50 procents
chans att efterit kunna ha Iyckats bittre
(och tiga still om man dragit en nitlott).

Det har rests krav pd alternativ i de

4 En total brist p4 sidan nyansering karak-
teriserar tex Gerhard Hultcrantz® uppsats
Prognos och ekonomisk "verklighet”. [Hult-
crantz 1971.]



officiclla prognoserna. Detta krav ir re-
lativt litt (fast tidsédande} att tillfreds-
stilla. Det iir i sjilva verket frestande att
ge alternativ med tillrickligt stor sprid-
ning for att kunna gardera sig mot kri-
tik. Men de officiella prognoserna har i
forsta hand till uppgift att ge viigledning
for den ekonomiska politiken. Denna it
ej betjint av en uppsitining alternativ,
som kanske inte skiljer sig mycket it vad
betriiffar sannolikheten fér deras realise-
ring. Man behdver en central, genom-
arbetad prognos som politikunderiag.
Och hiir #r det inte nddvindigtvis hel-
heten — uttryckt med BNP — som &r
viktigast, utan detaljutformningen tex
vad betriffar utvecklingen for byggmark-
naden, industriinvesteringarna och bytes-
balansens saldo, En annan sak #r att man
kan analysera knsligheten f8r olika mil-
variabler med hiinsyn till prognosernas
osikerhet. PA grundval av en sidan ana-
lys kan man utforma alternativa strate-
gier f6r det ekonomisk-politiska handlan-
det.

Stabiliseringspolitiken under de senas-
te dren har arbetat under en osedvanligt
hig grad av osikerhet, Detta har tende-
rat att forkorta de tidshorisonter varmed
politiken arbetat och dirmed ocksi att
piverka valet av medel. [Finansplanen
1972, s 20.] Hela denna problematik
skulle i och [r sig vara viird ett special-
studium.

Osikerheten har sammanhiingt med att
de krafter som drog konjunkturen nedit
under 1971 var ovanligt starka och dir-
for ocksd ovanligt svara att forutse och
bemistra. Till de autonoma faktorerna
riknar jag i detta sammanhang i férsta
hand exporten, lagerinvesteringarna, den
privata konsumtionen (férskjutningen i
sparkvoten} samt, av anledningar som
jag skall berBra lingre fram, dven de
kommunala investeringarna, En jimf3-
relse {or pericden 1961—71 mellan de
olika BNP-komponenternas Arliga till-
viixtbidrag visar fér 1970—71 unika ne-
gativa foriindringar vad betriffar kom-
munernas bruttoinvesteringar och fir den
privata konsumtionen {(omkring 1/2 pro-
cent av BNP vardera) och en unikt stor
negativ siffra for lagerinvesteringarna
(drygt 2 procent). [Matthiessen 1973, s
22—23.] Dylika vittnesbérd ger en fin-
gervisning om att bide prognos- och

politikmakare haft att géra med en ovan-
ligt svdr uppgift.

Redan i konjunkturinstitutets hdstrap-
port 1970 pekades visserligen pd riskerna
for en stigande arbetsldshet. Prognosen
angav samtidigt betydande forbittringar
av bytesbalansen, som dock kan ha fram-
stitt som otillriickliga med hiinsyn till de
kort- och lingsiktiga kraven p& forbitt-
rad yttre balans. Aven om prognoserna
fSrutshg utvecklingens riktning s3 under-
skattades emellertid kraften i nedgingen.
Dirmed underskattades ocksd handels-
balansens forbdttring trots en samtidig
dverskattning av exporten.

Vad betriffar den privata konsumtio-
nen sades i den preliminiira nationalbud-
geten att "Med tanke pAd momsrushens
aterverkningar 1971 och att virens av-
talsforhandlingar eventuellt kan férviin-
tas bli utdragna, torde det vara rimligt
att rilkna med en stark dimpning av hus-
hillens konsumtionsefterfrigan wunder
forsta halviret 19717, [Preliminir Natio-
nalbudget 1971, s 118.] Man riknade
emellertid med en rekyl andra halviret,
sd att man f6r helaret skulle fi en kon-
sumtionsékning med omkring 1 procent.
Detta innebar {for hela iret en minskning
av sparkvoten med 0,6 procentenheter.
Denna minskning syntes snarast vara till-
tagen i underkant med hinsyn till de er-
farenhetsmissiga samband mellan kon-
sumtion och disponibel inkomst man di
hade att rikna med. I sjilva verket &ka-
de sparkvoten med 3,4 procentenheter
fran 1970 till 19715 Den autonoma”
férskjutningen i sparkvoten pi 4 procent-
enheter representerade i och for sig
drygt 2 procent av BNP.

Som forklaring till sparkvotens kning
kan man peka pd de utdragna avtalsftr-
handlingarna, som fér léntagarna moti-
verade gardering mot inkomstbortfall vid
eventuell generalstrejk och som ocksd
innebar att man fick 1970 &rs 16ner till
1971 &rs priser”, Det ir svirare att for-
klara varfdr inte sparkvoten senare foll
tillbaka till sin "normala” nivi. Det kan
ha att gra med fortsatt osiikerhet om
sysselsittningen som i fortsittningen —

51 Nationalekonomiska Foreningens bud-
getdebatt 1970 varnade flera talare (Lund-
berg, Dahmén, Nabseth) for en sdnkning av
sparkvoten i samband med det kade shat-
tetrycket.
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och detta #r nigot nytt — &ven avsett
tjinsteminnen, dvs en kategori med re-
lativt stora méjligheter att 6ka sparan-
det. Man kan #ven finna andra faktorer
som bide pd kort och lang sikt verkat i
samma riktning (hushillsstorlek, andelen
pensioniirer m m). Héjningen av spar-
kvoten #r for ovrigt ett internationellt
fenomen. [OECD 1972, s 12.]¢

Prognossituationen vad betriffar den
privata konsumtionen kan inte siigas ha
forbattrats under loppet av 1971, Histen
1971 visste man att den privata konsum-
tionen — som vintat — hade minskat
under férsta halvaret. Men det var fort-
farande ovisst om sparkvoten skulle iter-
ga till sitt forra virde eller ligga kvar pd
den hégre nivin. Hir stod man alltsd in-
fér en genuin osikerhet med avseende
pi den allra strsta BNP-komponenten.
Inga ekonometriska samband i virlden
skulle kunnat minska den osikerheten.
Diremot dr det mdjligt att man skulle
kunna ha haft nytta av uppgifter om hus-
hillens inkdpsplaner eller de enkla serier
dver hushallens *finansiella klimat”, som
pd sina hill insamlas utomlands. Sadan
information finns emellertid linnu inte
tillgiinglig i Sverige.

Kommunernas investeringar spelade en
betydelsefull roll fér den ekonomiska ut-
vecklingen 1970—71. Nir den prelimi-
niira nationalbudgeten fér 1971 uppgjor-
des vid Arsskiftet 1970—71 sted till {or-
fogande en urvalsundersékning frin no-
vember 1970. Kommunernas egna inves-
teringsuppgifter pekade pd ungefir ofér-
dndrad nivaé 1970 jamfért med 1969, (1
siilva verket fanns innu inte ens defini-
tiva siffror for nivin 1969.) Uppgifterna
bedémdes som troviirdiga bl a med hin-
syn till de sannolika effekterna av den
mycket hirda kredititstramningen under
1970. Nu efterit vet vi att kommunernas
investeringar ¢kade 1969—70 med om-
kring 10 procent. Hade man vetat detta
vid slutet av 1970 hade utgingsliget for
prognosen for 1971 varit ett helt annat.

Kommunernas planer fér 1971 pekade
pd nigon minskning. Prognosen sattes
ocksd till —1 procent, vilket kan synas
l3gt med tanke dels pd den férmodat
unika stagnationen 1970 dels pad att de
for 1971 sannolika kreditlittnaderna bor-
de ge nigon stimulans. I sjilva verket
minskade kommunernas investeringar

1970—71 med omkring 10 procent. Na-
tionalbudgeten for 1971 hade alltsd en
nira nog exakt bild av stagnationen 1969
—71 men missade helt uppgangen 1970
och nedgingen 1971. Till prognoshisto-
rien hor att férst hdsten 1971 fick man
en tillnirmelsevis riktig bild av vad som
1970 hade hiint och 1971 hill p& att hiin-
da med kommuninvesteringarna. Akade-
mikerstrejken viren 1971 hade den kon-
sekvensen att bide insamlandet och be-
arbetningen (i SCB) av marsenkiten for
kommunerna forsvarades sa att menings-
full information inte kunde erhéllas,

Den sannolikt viktigaste forklaringen
man i efterhand kan finna till kastning-
ama i de kommunala investeringarna
1969—71 ir den kommunsammanslag-
ning, som #gde rum vid arsskiftet 1970/
71. Ett stort antal di ”fdrsvinnande”
kommuner passade pi att investera un-
der 1970. Finansieringen tycks inte ha
vallat nigra svdrigheter, Uppliningen pd
den reguljira marknaden &kade, likvidi-
teten drogs ner och uppldningen utanfor
banker och andra kreditinstitut antog
mycket stora proportioner. Under 1971
minskade investeringarna  rekylartat.
Varken kredititstramningen 1970 eller
kreditlittnaderna 1971 synes ha haft
nimnvird betydelse for kommunernas
handlande. Detta framgir av den enkiit-
undersékning konjunkturinstitutet gjort
av kreditpolitikens och andra faktorers
verkningar pd kommunernas investering-
ar 1969—71. (Se vidare féljande avsnitt.)
Avsaknaden av sidana effekter och de
faktiskt stora kastningarna i kommunin-
vesteringarna illustrerar det forhillandet
att kommunsektorn Atminstone pd kort
sikt knappast kan riknas som ett 'styr-
instrument” fér den ekonomiska politi-
ken utan att dess forindringar snarast
bir uppfattas som autonoma.

Vad betriiffar exporten kom progno-
sen ~— for ovanlighetens skull — att ligga
higt Gver utfallet (8 resp 4 procent). Ex-
portprognosen lag i linje med den vid
prognostillfillet tillgiingliga imporipro-

% Som forklaring till sparkvotens hdjning
och fringlendet av denna kvots tidigare
pro-cykliska beteende anférs bla att konsu-
menterna kan ha varit utsatta for “money
illusion” vid de accelererande pris- och in-
komststegringarna, (Nominella konsum-
tionsutgifterna hills oforindrade eller sli-
par efter)



gnosen (frdn OECD) pi 8 procent for
hela Visteuropa, Innebdrden av progno-
sen var alltsd att Sverige skulle behilla
sina exportandelar pd den visteuropeis-
ka marknaden. Detta kan siigas ha varit
en forsiktig exportprognos, eftersom den
svenska ckonomin kunde forutsittas lig-
ga i en Mg konjunkturfas jimfort med
omviirlden, I sjilva verket blev den inter-
nationella utvecklingen betydligt siimre
iin viintat bla i de for Sverige viktiga
linderna Visttyskland och Storbritan-
nien. Konjunkturfrsimringen tog sig ut-
tryck i en svag efterfrigan pi investe-
ringsvaror, vilket drabbade den svenska
exporten av verkstadsprodukter, av jirn
och stil samt av jirnmalm. Dirtill kom
ett vildsamt lageromslag pd den viist-
europeiska massamarknaden, vars om-
fattning — givet de knapphindiga infor-
mationer som finns pd detta omride —
var ganska svir att fGrutse.

Lagerutvecklingen inom Sverige pro-
gnoserades ganska vil. Minskningen i
lagerinvesteringarna 1970—71 uppgick i
och fér sig som nimnts till omkring
2 procent av bruttonationalprodukten. I
nationalbudgeten for 1971 sattes lager-
prognosen till drygt 1,5 procent av BNP.
P4 den punkten kan prognosen betraktas
som lyckad.

Sammanfattningsvis anges i tabld I de
prognoser for 1971, som publicerades
from konjunkturinstitutets hdstrapport
1970 och successivt under 1971. Efter-
som vid nationalbudgetarbetet konjunk-
turinstitutets och finansdepartementets
prognoser avvek nigot frin varandra har
alternativen inforts sida vid sida, Det ir
hiir pa sitt och vis friga om siddana pro-

gnosalternativ, som efterlysts av kritiken.

I tabldn har dven medtagits de utfalls-
berikningar som gjordes efter utgingen
av 1971 allteftersom nytt statistiskt ma-
terial successivt inflét, Under loppet av
1972 nedreviderades som synes BNP for
1971 frdn 40,3 till —0,6 — och det &r
sikert d@nnu inte slutreviderat. Man far
hirav en uppfattning om hur pass stora
statistiska psikerhetsmarginaler det hand-
lar om pi detta omride, Till saken hér
vidare att det finns tva olika beriiknings-
sitt for BNP — fran efterfrigesidan och
frin produktionssidan. Senaste budet for
BNP-férindringen 1970—71 ligger si-
lunda for niirvarande mellan —0,6 {frin
anvindningssidan) och 0,5 (frin pre-
duktionssidan).?

Det finns i denna artikel inte utrym-
me for en uppfdljning av prognoshisto-
rien utdver den “case study”, som hir
presenterats f6r konjunkturavmattningen
1971, Syftet med denna relativt utfér-
liga granskning har varit tvafaldigt. For
det forsta har jag velat visa hur nyanse-
rat dver huvud taget varje prognossitua-
tion miste bedomas. For det andra har
jag velat visa att prognoserna klart an-
gav konjunkturomslaget fast de missade
den styrka och snabbhet varmed depres-
sionsfaktorerna gjorde sig gillande. Bde
kraften i de autonoma faktorerna och
den dirmed sammanhingande osikerhe-
ten i prognosliget bdr naturligtvis be-
aktas vid beddmningen av stabiliserings-
politiken.

71 pressliggningstgonblicket meddelas att
enligt Statistiska centralbyrdn nu BNP var
oférindrad mellan 1970 och 1971 (miitt frén
anvindningssidan).

Tabld 1. Procentuell férindring av BNP 1970—71

Konjunkturinst Finansdep

Prognos

Hostrapporten 1970 29

Preliminir nationalbudget 1971 , 20 2.3
Reviderad nationalbudget 1971 1.8 2,5
Hostrapporten 1971 1,2

»Utfall”

Preliminir nationalbudget 1972 0,3
Reviderad nationalbudget 1972 03
Hdstrapport 1972 0,2

Preliminir nationalbudget 1973 —0,6
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Penningpolitiken

Penningpolitiken borjade Atstramas un-
der bbrjan av 1969, skirptes kraftigt vid
mitten av Aret och blev maximalt re-
striktiv under andra halviret. Denna re-
striktivitet bibehills under storre delen
av 1970. Mot slutet av 1970 kom en
omsvingning till uttryck i det siitt pd
vilket statsskuldspolitiken handhades.
From 1971 littades penningpolitiken
radikalt och blev frin mitten av iret i
princip obegrinsat expansiv, till en bir-
jan mdjligen med undantag fér konsum-
tionskrediterna. I stort sett kan man nog
siea att penningpolitiken till sin timing
varit.vil konjunkturanpassad, Diskussio-
nen har ocksd mer gillt graderingen av
de effekter &tgirderna kan ha haft. En-
ligt kritiken var effekterna alltfér svaga
under bérjan av hogkonjunkturen och
alltfér kraftiga mot dess slat.

Négon effekt pad kreditmarknadens ut-
veckling synes penningpolitiken i sjilva
verket inte ha haft under forsta halvéret
1969. Banksystemets utlining fortsatte
i snabb takt. En bla dirmed samman-
hingande Okning av likviditeten &Hgde
rum inom olika "reala” sektorer av eko-
nomin — hos foretagen, kommunerna
och allmiinheten.® Detta kan ha biddat
for och tillspetsat bla den kraftiga &k-
ningen av lagerinvesteringen under 1969
och bérjan av 1970. Man kan med an-
ledning hiirav hivda att restriktiviteten
borde ha satts in tidigare — eller frin
bérjan kraftigare — si att penningpoli-
tiken kunde ha bodrjat *bita™ redan un-
der forsta halviret 1969, En bedémning
av detta slag kriver som nimnts en
nirmare beskrivning av prognossituatio-
nen under den aktuella perioden, I jim-
forelse med kritikerna kan man nog siiga
att riksbanken var ute i mycket god tid,
Lat oss emellertid bortse hirifrAn och

placera oss pd efterklokhetens upphéjda
plattform, dir vi nu kan se hur kon-
junkturférloppet faktiskt gestaltades och
i viss mening blev “Hverhettat”, Kan vi
indd tveklst komma fram till ovan-
nimnda kritik av penningpolitiken?

SA vitt jag forstir méste man ytterli-
gare redovisa (svirbevisbara) hypoteser
fér de penningpolitiska medlens effek-
tivitet under olika konjunkturfaser. Det-
ta sammanhinger med den vikt man
dver huvud taget tillmiter de “finansiel-
la” faktorerna och speciellt di den roll
som spelas av den organiserade kredit-
marknaden pd vilken ju riksbanken i
forsta hand agerar.

Hogkonjunkturerna 1964—65 och
1969—70 foregicks av en kraftig “lik-
vidisering” av samhillsekonomin, Lik-
vidiseringen underlittades av de budget-
underskott och forbiittringar av den ytt-
te balansen, som brukar karakterisera
konjunkturavmattningen. I den mén riks-
banken inte motverkar nimnda utveck-
ling likvidiseras banksystemet, Men det
kanske viktigaste momentet dr den sam-
tidiga Gkning av ut- och inldning, som
mojligeires av banksystemets likvidise-
ring och motiveras av den privata sek-
torns Onskan om god likviditet infér en
forvintad hogkonjunktur. Detta motiv
blir desto starkare ju bittrare erfarenhe-
ter man har av riksbankens reaktions-
monster under foregiende hdgkonjunk-
tur, Desto svirare blir det dirfér senare
for riksbanken att fA under kontroll den
elasticitet i den finansiella sektorn, som
den sjilv funnit det angeliget att med-
verka till och som férmodligen varit néd-
viindig f6r att bryta en ldgkonjunktur.

8 T konjunkturrapporternas och nationalbud-
geternas kreditmarknadskapitel finns redo-
gorelser for de penningpolitiska dtgirderna
och utforlig dokumentation av utvecklingen
pi kreditmarknaden.

Tabell 1. Industrins finansieringsmonster 1968—1970. Mkr.

1968 1569 1970
Finansiellt sparande 600 -600 —3600
Upplining pi reguljira
kreditmarknaden 1100 1400 700
Nettoupplining utanfdr reguljira
inhemska kreditmarknaden 400 —2200 4300
Likviditetsforiindring 1000 —500 —300




Elasticiteten i det finansiella systemet
kan illustreras med tabell I och tabell 2
6ver industrins och kommunernas regul-
jira upplining respektive deras finansie-
ring genom ackumulerade likvida medel
och uvpplaning pd den “grd” marknaden.

Finansrikenskaperna for industrin 4r
som synes inkonsistenta, eftersom tabell
I implicerar betydande oftrklarade rest-
poster, Det framgir emellertid tydligt
att nettouppliningsbehovet representerat
av det finansiella sparandet var relativt
obetydligt 1967—1969 och att den re-
guljira uppliningen var stor i férhéillan-
de till nettouppldningsbehovet. Finansiel-
1a tillgingar ackumulerades dircfor i form
av likvida medel 1968 och som netto-
utldning till andra sektorer 1969. Den
vildsamma lageruppladdningen terspeg-
las i det stora negativa finansiella spa-
randet for 1970. Den penningpolitiska
Atstramningen kommer till uttryck i hal-
veringen av uppliningen p& den regul-
jara kreditmarknaden. Men denna reduk-
tion vigde som synes litt jamfSrt med
nettouppliningen pid den *grd” mark-
naden (bl a i utlandet) pd mer #in 4 mil-
jarder kronor. Bakom denna siffra lig-
ger en bruttoupplaning pa 8,4 miljarder
och en utldning pd 4,1 miljarder. Det
har alltsi ocksd #gt rum en avseviird ut-
jimning mellan Gverskotts- och under-
skottsforetag — eft utslag bla av den
betydande roll féretagens kassadirektdrer
numera spelar. Vidare utnyttjades 1969
och 1970 i stort sett den likviditet, som
ackumulerats 1968,

Utvecklingen skulle med siikerhet ha
framstitt som in mer profilerad om den
hade kunnat redovisas per halvir. Men
#ven de grova helirssiffrorna visar med
all tydlighet den marginella rell som spe-
lats av den reguljira kreditmarknaden.
Detta stimmer ocksd Gverens med resul-
taten frin en enkitundersbkning av kre-

ditpolitikens effekter pd industrifSreta-
gen, [Konjunkturinstitutet 1973.]1° For
kommunernas del kommer man fram till
liknande slutsatser, se tabell 2.

Aren 1968 och 1969 karakteriserades
av ett finansieringsunderskott, som mer
in ticktes av uppliningen pi den orga-
niserade  kreditmarknaden. Samtidigt
tkade likviditeten med en halv miljard,
Ar 1970 mer #n férdubblades det finan-
siella underskottet, Den reguljira upp-
laningen Skade trots kredititstramning-
en. Ovannimnda undersdkning om kre-
ditpolitikens effekter gav ocksi mycket
obetydliga utslag for kommunernas in-
vesteringar, Halften av underskottet kun-
de i sjilva verket finansieras genom upp-
lining pi den “grd” marknaden och ge-
nom fdrbrukning av likvida medel. (Des-
sa hade i betydande utstriickning acku-
mulerats redan 1967,) Liksom fér indu
strin doljs bakom nettosiffran for den
reguljira nettouppliningen en betydande
intersektoral utjimning mellan &ver- och
underskottskommuner, Aven for kom-
munerna erhilles alltsd bilden av en
mycket stor elasticitet i finansieringen.

Om den hir givna tolkningen av den
finansiella utvecklingen f6r industrin
och kommunerna har fog f6r sig, miste
uppenbarligen talet om “idiotstoppet” pi
kreditmarknaden 1969—70Q nyanseras t-
skilligt. Det kan ha varit en pitaglig rea-
litet for hogre banktjinstemin, men
verkningarna pA sambhiillsekonomin i
stort Ar mera tveksam. I motsvarande
mén férsvagas di ocksd hypotesen att
kreditdtstramningen gav stéten till och
forsvarade den féljande konjunkturfir.
siimringen, Det iir 4 andra sidan ganska
klart att penningpolitiken under 1971

9 Texttabellen diskuteras nirmare i den-
na publikation. Enkiten ger dock tydligt ut-
slag for en kreditpolitisk effekt pd gruppen
medelstora féretag,

Tabell 2. Kommunernas finansieringsmonster 1968—1970. Mkr.

1968 1969 1970
Finansiellt sparande -1150 -1200 —=2700
Upplining pa reguljira
marknaden 1300 1250 1400
Nettoupplining utanfor
reguljira marknaden 150 150 500
Likviditetsforandring 300 200 —800
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och 1972 knappast hade kunnat vara lit-
tare. Det 4r dock mdjligt att bankerpa i
sin 13nepolitik med hinsyn till risken for
ett s& sminingom fdrnyat “idiotstopp™
varit mer Aterhillsamma #n de annars
skulle ha varit.

Finanspolitiken

Kraven pi finanspolitiken blir beroende
dels av de konjunkturpolitiska mélen,
dels den roll man tillm#tt penningpoli-
tiken och dels av styrkan av de kontrak-
tiva faktorer som konjunkturpolitiken
stillts infSr. Dessa aspekter har var for
sig belysts i det foreghende. Men innan
man kan komma fram till en beddmning
av finanspolitiken maste man ta still-
ning till vad som skall menas med fi-
nanspolitik. Det #r hiir friga om grins-
dragningen mellan de “autonoma” fak-
torerna 3 ena sidan och spelrummet for
de motkonjunkturella dtgirderna & den
andra. Denna griinsdragning kan i prin-
cip bli avgrande for beddmningen av
finanspolitikens “perversitet”, Om i en
konjunkturavmattning en kraftig kon-
traktiv efterfrigekomponent riknas som
handlingsparameter, kan finanspolitiken
komma att framstd som pervers” (pro-
cyklisk) och samtidigt de autonoma de-
pressiva: krafterna som relativt litta att
neutralisera, Vid en annan grénsdrag-
ning kan finanspolitiken beddmas ha
verkat i riitt riktning och samtidigt stiillts
infér en “autonom” kontraktion av en
formidabel storleksordning.

Underlag fér en diskussion av det hir
antydda problemet har i sjilva verket
sedan Atskilliga ir regelbundet férelegat
i bide de preliminira och de reviderade
‘nationalbudgeterna. Redovisningen har
formen av tabeller och diagram fr den
offentliga sektorns kalkylerade inverkan
pa samhillsekonomin mitt i procent av
BNP till fasta priser. Hiirvid gores en
uppdelning mellan staten, kommunerna,
bostadsbyggandet och socialférsikrings-
sektorn. En sirskild beriikning utfGres
ocksd for den del av totala effekten som
sammanhinger med “vissa automatiska
inkomstférandringar”,10

De berikningar av finanspolitikens
inverkan pd samhillsekonomin som an-
viinds i nationalbudgeten skiljer sig i en

del avscenden frin dem som gjorts av
Lars Matthiessen. Det finns emellertid
ingen anledning att hir ta upp metodi-
ken till niirmare diskussion. Brister i
modellteknik och statistik gdr att man
egentligen endast kan uttala sig om riki-
ningen av forindringarna i de finans-
politiska effekterna och mébjligen fa en
mycket grov uppfatining av deras stor-
leksordning. Approximationsgraden tor-
de i sjilva verket vara sidan att redan
forindringarna i det forkittrade budget-
saldot kan ge en indikation pd den stat-
liga verksamhetens effekter, som inte pa
ett avgoérande sitt modifieras av mer
sofistikerade metoder.11

De i nationalbudgeten redovisade kal-
kylerna visar i och for sig procykliska
»perversa? cffekter for dren 1969—71,
som #r Annu kraftigare in de Matthies-
sen kommer fram till. [Preliminir na-
tionalbudget 1973, s 172.] Man har allt-
s3 inte behdvt ga lingre in till de senaste
irens nationalbudgeter for att fi beligg
for den fdregivna “perversiteten” i fi-
nanspolitiken.

Det #r emellertid inte valet av beridk-
ningsmetodik, som ir det viktigaste vid
beddmningen av finanspolitiken i egent-
lig mening. Mer avgbrande dr fragan
om vad som verkligen skall kunna rik-
nas till finanspolitik i betydelsen av stats-
makterna piverkbar efterfrdgan pa varor
och tjinster. Man bir hiir kanske skilja
mellan vad som & ena sidan kan ha varit
majligt i princip och sett i historiskt
perspektiv och & andra sidan vad som
ir praktisk politik i en konkret situation.
Vi far hir hilla oss till det senare fallet
for att undvika en historieskrivning allt-
for 1angt tillbaka i tiden. Det kan kanske
di anses befogat att fora socialfGrsik-
ringssektorn ur bilden, nir man diskute-
rar utrymmet for stabiliscringspolitiken

10 Dessa berdkningar har alltsedan 1969 ut-
forligt relaterats i flera nationalbudgeter.
Metodiken har utarbetats i finansdeparte-
mentet under ledning av planeringschefen
Lars Lindberger.

11 Hinsynstagande till “budgetautomatiken™
i nationalbudgetens kalkyler ger stdrre ut-
slag men samma riktning for forindringar-
na vid en jimforelse mellan de korrigerade
och icke korrigerade effekterna. Det kan
ocksd nimnas att utvecklingen av det van-
liga budgetsaldot och det i Férenta staterna
beriiknade *full employment surplus” visar
en ganska god dverensstimmelse,



Diagram 3. Den offentliga scktorns inverkan pi sambhiillsekonomin
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1963 64 65 66 67

68 69 7 7N 72 73

1971--72. Avgifterna till ATP sitts pe-
riodvis och var i férvig bestimda till
1975. (Omprdvningen for 1973 represen-
terar siledes en innovation) Bla pd
grund av de speciella mil som uppstillts
for AP-fonden lever denna ocksd till sy-
nes sitt eget liv utanfér bide penning-
och finanspolitiken. Didrmed ir det inte
sagt att den borde gbra det. Det dr emel-
lertid hiir snarast friga om ett av ds
minga institutionella férhdllanden som
maste beaktas i ett givet lige.

Jag har tidigare angivit skiil for att
kommunernas utgifter Atminstone pi
kort sikt dr svira att styra centralt. Un-
der senare ir har det Hven blivit allt
svirare att anvinda bostadsinvestering-
arna som konjunkturpolitiskt styrinstru-
ment. Detta fir tas som ett givet faktum
— en annan friga ir vilka virderingar
och vilken politik som lett fram till detta
lige. Bide 1971 och 1972 gjordes dock
stora anstriingningar att stimulera bos
stadsbyggandet. En viss framging upp-
niddes betriiffande smihusbyggandet,
men detta kunde inte kompensera en
successiv nedging av flerfamiljshusbyg-
gandet.

Skillnaden i ovannimnda hinseenden
mellan ligkonjunkturen 1965—67 och
1970—72 #r sldende. Den statliga verk-
samheten hade en betydligt stérre expan-
sionseffekt 1970—72 dn 1965—67. Men

1965—67 utgick dessutom en kraftfull
kontracyklisk effekt frin kommun och
bostadssektorn — denna effekt uteblev
helt 1970—72. [Preliminiir nationalbud-
get 1973, 5 173.] Man kan i sjilva verket
visa upp en dnnu gynnsammare bild av
den effekt som utgitt frAn den statliga
sektorn — respektive ytterligare poiing-
tera den kontraktion, som #gde rum in-
om den kommunala sektorn. Man kan
niimligen med viss ritt frin kommuner-
nas utgifter dra statsbidragen, som i sjil-
va verket kan ses som en mijlighet for
statsmakterna att pad kort sikt paverka
kommunerna. Dessa utgifter pifores di
i stillet den statliga sektorn som en di-
rekt utgift fér varor och tjinster, Man
kan vidare i kommunsektorn ligga fler-
familjsbyggandet, som till en del kan ses
som e¢n kommunal handlingsparameter,
Man fir di som visas i diagram 3 for
kommunerna ett omslag frin positiv efs
fekt 1970 till negativ 1971 och 1972, Den
statliga inverkan #r svagt positiv 1971,
mycket kraftigt expansiv 1972. [Prelimi-
nér nationalbudget 1973, s 174—176.]
Aven nir man diskuterar enbart de
statliga atgirderna i triingre bemirkelse
bdr vissa nyanseringar gbras med hiinsyn
till vad som skall riiknas till finanspoli-
tisk effekt. Den skatteomliggning som
gjordes vid Arsskiftet 1970/71 var be-
stimd i férvig. Detta torde ha inneburit
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att man — bla med hinsyn till avtals- = 1972 — och undvika en upprepning av

forhandlingarna — inte ansig sig ha fria
hinder att konjunkturanpassa de i detta
skattepaket inglende komponenterna,
sirskilt di de direkta och indirekta skat-
tesatserna. 'Till skattepaketet kan ocksd
riknas hfjningarna av preliminirskatte-
uttaget, Detta har tidigare hillits i un-
derkant men fick fdr 1971 snarast en
slagsida i motsatt riktning. Detta var en
itgird, som kom att sli hirdare &n av-
sett men som i praktiken var omdjlig att
korrigera under aret.

Den statliga sektorns piverkan — fast-
in klart motcyklisk — kan trots hir
gjorda nyanseringar i beddmningen —
likviil i efterhand framstd som alltfér
otillricklig. Man far emellertid Ater ta i
beaktande det som ovan sagis om osi-
kerheten kring prognossituationen vid
bérjan av 1971, Dirtill kommer ocksd
hinsynen till de sedan linge efterstriva-
de, och icke frin nagot hill emotsagda
Onskemilen om forbiittrad bytesbalans
och Okat utrymme for den privata sek-
torns investeringar.

Under varens lopp aktualiserades suc-
cessivt frigan om ekonomisk stimulans,
sirskilt i samband med den reviderade
nationalbudgeten och konjunkturbarome-
tern for forsta kvartalet. En del atgirder
vidtogs ocksi under viren och somma-
ren 1971. (Kreditpolitiken, 10-procentigt
investeringsavdrag, tidigarelagt avskaf-
fande av investeringsaveiften, frislipp av
investeringsfonder,  beredskapsatbeten,
tkade bostadsramar.) Forst pi hdsten
1971 kunde egentligen frigan om en mer
massiv konjunkturstimulans sigas pi all-
var ha aktualiserats, Det “politikpaket”
som beslutades i oktober kunde emeller-
tid inte forviintas fi ndgon omedelbar ef-
fekt, Det framgir av diagram 3 att den
expansiva effekt som utgick frin den
statlipa sektorn under 1972 i stillet blev
av en rekordartad storleksordning.

. En uppdelning pd halvir skulle dock
férmodligen visa att tyngdpunkten av at-
girdseffekterna kom att ligga pé fOista
halviret 1972. Denna tidsdimensionering
av konjunkturpolitiken fir 3terigen ses
mot bakgrunden av osikerheten i pro-
gnossituationen. Man ville hdsten 1971
hilla mdjligheterna Sppna att kunna ut-
nyttja en sannolik uppging i den inter-
nationella kenjunkturen under loppet av

det hart kritiserade iviigslippandet av en
hdgkonjunktur pd det sitt som gjordes
1968—69, Det var ocksid hogst osikert
hur arbetstidsférkortningen skulle pAver-
ka efterfrigan p4 arbetskraft. Genom att
gora konjunkturpolitiken kortsiktigt flexi-
bel skulle man ha friare hinder vid en
omprévning en bit in pd 1972. For att
uppnd kortfristighet i politiken ansigs
det vara rationellt att i forsta hand an-
viinda selektiva Atgirder, vars effekter
kunde nigot s& nir forutses till sin stor-
lek och tidslokalisering. Varken i det ena
eller andra hinseendet kan sidan kun-
skap sigas foreligga vad betriiffar “ge-
nerella” tgirder av typ allminna skatte-
siinkningar.

I sjilva verket tycktes utvecklingen
under forsta halviret 1972 motivera stor
firsiktighet med insiittandet av nya ex-
pansiva itgiirder. En bottenpunkt for in-
dustrins kapacitetsutnyttjande synes ha
nhtts fjirde kvartalet 1971, Orderinging-
en forbittrades under forsta halvéret
1972 och resursutnyttjandet sasom det
registreras i konjunkturbarometern drogs
uppit (diagram I). Tack vare dkat smé-
husbyggande 8kade totala bostadsbyg-
gandet {sisongrensat) under forsta halv-
iret. Aven industrins byggnadsinveste-
ringar Skade forsta halviret i samband
med stimulansen frin de statliga atgir-
derna. Antalet lediga platser steg och an-
talet arbetslésa sjink (diagram 2).

Emellertid visade det sig under som-
maren att forsta halviret 1972 varit en
kortlivad "miniboom” med ungefir sams-
ma forlopp som under sommarhalviret
1967. Liksom di kan utvecklingen delvis
forklaras av att den internationella kon-
junkturuppgingen kom av sig. Andra
halviret 1972 uteblev ocksi fortsittning-
en pi den fBrbittring av den privata
konsumtionen som man tyckte sig skonja
under forsta halviret. Arbetstidsforkort-
ningen tycks ha gett fSretagen en blott
tillfallig kinsla av brist p& arbetskraft.
Den kompenserades i ovintat stor ut-
strickning med Gvertid for redan anstill-
da och inte med nyanstillning (detta gil-
ler sirskilt kommunerna och handeln).
Lagercykeln utévade fortfarande en kon-
traktiv effekt. P4 byggsidan sjonk akti-
viteten #ter ihop, nir de statliga Atgir-
derna birjade trappas ner, Den ckono-



miska politiken hindrade en fortsatt be-
tydande &kning av arbetslosheten 1972,
Sysselsittningen &kade nigot, men inte
s& mycket som behdvdes f6r att vinda
arbetsldshetskurvan nedit,

Shutord

Jag har i det foregiende avsett att belysa
om #n inte skingra oklarheten kring mal-
formuleringarna och svirigheterna att
Ateruppliva en prognossituation. Denna
analys har bara varit illustrativ och frag-
mentarisk., Beddmningen av kommenta-

rerna till stabiliseringspolitikens tidsan- -

passning och effekter har dirfér ocksi
varit ofullstindig och tentativ. Ett under-
byggt stillningstagande forutsitter —
fran mina utgdngspunkter — en mer de-
taljerad beskrivning av konjunkturut-
vecklingen anknuten till en prognoshi-
storia och en kontinuerlig utviirdering av
milen.

Jag har framfér allt velat pavisa hur
svir stabiliseringspolitiken i flera avseen-
den dr. Den #r sviir redan med hiinsyn till
den osikerhet, som med nuvarande sta-
tistiska information och teknik vidldder
prognoserna. Den ir svir med hiinsyn till
den otillrickliga kunskap man har om de
ekonomiska sammanhangen och de eko-
nomiska medlens verkningar. Konsekven-
serna av dessa osikerheter #r for det
forsta att man girna viintar och ser ett
tag innan en prognos om indrad kon-
junktortendens kan anses sikerstilld,
Osiikerheterna leder for det andra till att
besluten om den ekonomiska potitiken
fattas bitvis med en preferens for kortsik-
tiga och sdvitt mdjligt férutsebara effek-
ter. Kritikerna borde mer #n hittills {6z-
stka sitta sig in i prognos- och politik-
makarnas i dessa sammanhang siikert of-
ta higst allvarliga upplevelser av osiiker-
het och risk.

Utvecklingen under den senaste kon-
junkturavmattningen har- varit ovanligt
sviir att prognosera och att hantera eko-
nomiskt-politiskt, Vad penningpolitiken
betriiffar torde man #ndi kunna siga att
den varit i tiden vil konjunkturanpassad.
Kritiken har ocksi niirmast skjutit in sig
pa de stora kastningarna i dess utdvande.
Hiremot skulle jag snarast vilja hivda
att den trots sin extrema hidrdhet 1969—
70 respektive extrema litthet 1971—72

dndd bidragit relativt lite till att utjimna
konjunktuten,

Dag Hammarskjold formulerade vid
slutet av 1940-talet en "maktldshetsdok-
trin” for riksbankens méjligheter att age-
ra i vissa liigen, speciellt med avseende
p&d rinteutvecklingen. [Hammarskjsld
1946.] Sedan ‘dess har arsenalen av pen-
ningpolitiska instrument avsevirt utvid-
gats liksom riksbankens erfarenhet av att
hantera dessa instrument. Detta giller
emellertid utvecklingen pA den organise-
rade kreditmarknaden. Marknaden utan-
for kreditinstituten #r avsevirt mycket
sviirare att piverka och torde relativt sett
ha kommit att viiga allt tyngre. En viktig
faktor har hiirvid varit kreditmarknadens
internationalisering.  Penningpolitikens
effektivitet kan diirigenom i sjilva verket
gradvis ha reducerats. Kvar stir ocksi
riksbankens oférmiga — eller ovillighet
- att bedriva penningpolitik i den me-
ningen att man later rintan spela Gver de
stérre intervall, som blir pikallade ju
mer prisstegringarna reducerar realriin-
tan. I motsvarande min tappar man in-
flytandet &ver den "gri” marknaden.
Oftrmigan — eller ovilligheten — att
rucka pi viixelkurserna har ocksi koms
mit att framstd som en alltmer besviran-
de restriktion for det stabiliseringspoli-
tiska handlandet.

Vad betriffar finanspolitiken har jag
for det fdrsta argumenterat fér en sepa-
rat beddmning av dess olika komponen-
ter. Man kan inte utan vidare klumpa
ihop ett antal efterfrigeeffekter och sit-
ta pi dem etiketten finanspaolitik®. Den
ekonomiska politikens mbjligheter far
beddmas mer nyanserat iin s3. I den hir
diskuterade konjunkturfasen bér silunda
beaktas de handlingsbegrinsningar, som
ridde betriffande kommuner och bo-
stadsbyggande,” Resultaten av den forda
stabiliseringspolitiken fir ses mot bak-
grunden av den “autonoma” kraften i
konjunkturnedgingen och tyngden av
den bdrda som dirigenom kom att falla
pé finanspolitiken — fSrutsatt di att min
beddmning av penningpolitiken iir tillnir-
melsevis riktig. Man fir ocksd ta hiinsyn
till den “otur™ som utformningen av fi-
nanspolitiken i tringre bemirkelse hade
i den meningen att en férutbestimd skat-
tereform triidde i kraft vid &rsskiftet
1970/71 och att den tekniska utforms=
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ningen av skatteskalorna fick en olyck-
lig kontraktiv effekt. En lirdom hirav
for framtiden skulle vara, att beslut om
Atgirder, som har konjunkturpolitisk re-
Jevans, om mdjligt ocksd bor konjunktur-
anpassas. (Detta giller tex ocksi ATP-
avgifterna.) Den konjunkturpolitiska ar-
senalen skulle hirigenom kunna utdkas
avsevirt,

En nyanserad beddmning ger enligt
min mening inte till resultat att finans-
politiken kan kallas *pervers”® — ganska
14ngt dirifrin. Men man kan i efterhand
hivda att Hven med under 1971 tll-
giingliga informationer -— tex i form av
de ovan redovisade successiva BNP-prog-
noserna — kunde och borde den ekono-
miska politiken ha gjorts mer expansiv
iin den faktiskt blev. Harvid bdr dock
ihigkommas den ovanligt stora osiikerhet
med vilken dessa prognoser upplevdes.
Politikbeddmningen giller vidare i forsta
hand om man hirt prioriterar de syssel-
sittningspolitiska malen. Jag har dock
skt vissa att bedémningen av méalupp-
fyllelsen dven pd detta omride miste ny-
anseras betydligt mer #n vad som van-
ligen har skett i debatten. Dirtill kom-
mer slutligen hiinsynstagandet till vriga
méil som bytesbalans och investeringsut-
veckling,

Det vore dnskvirt om den typ av dis-
kussion det hiir #r friga om kunde pre-
ciseras med hiinsyn till mil, "modeilf6r-
utsiittningar” och medel. En sidan pre-
cisering framstir som sjilvklar niir man
pi ett mera abstrakt plan i form av "mo-
deller” analyserar ekonomiska forlopp
och det siitt pA vilka dessa paverkas av
olika ekonomisk-politiska instrument.
Det finns dock numera si ménga model-
ler — och s minga mdjligheter att viilja
agstrukturen”12 inom varje modell —
att man genom lampligt val skulle kunna
fa fram [8rsvar for eller argument mot
nistan vilken ekonomisk politik sem
helst, Dessa mijligheter féreligger redan
inom ramen f8r vad man skulle kunna
kalla de keynesianska, viisentligen fran
efterfrigesidan och inom ramen for na-
tionalrikenskaperna uppbyggda model-
lerna. Valmijligheterna blir &nnu stdrre
om man utstricker dem till de mone-

12 Hirmed avses olika kombinationer av
fordrojningar mellan Atgirder och effekter.

taristiska modellerna som centreras kring
shdana variabler som penningmingd,
monetir bas och kreditgivning.

. Darfor bdr man inte alltfSr tviirsikert
sitta sig till doms $ver en ekonomisk
politik — inte ens niir beddmningen si
lingt mdjligt underbygpts med den kun-
skap man for tillfallet férfogar dver. Man
behtver bara erinra om den omvirdering
i ljuset av keynesiansk teori och malvir-
dering som redan pd 30-talet gjordes av
den under 1920-talet férda ekonomiska
politiken. Likaledes har den under 30-
talet fdrda finanspolitiken omvirderats
nir man — nun inom ramen for keyne-
siansk teori — med modellanalys och ex-
aktare mitmetoder kunnat biittre beakta
bla den betydelse de flytande vixzelkur-
serna och kronans depreciering haft for
konjunkturuppgingen. Vem vet huruda-
na beddmningarna blir av de senaste
drens ekonomiska politik nir keyne-
siansk teori och dithrande statistikbygg-
nad och méilvirderingar kanske ersatts
med nagot annat?
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