Budgetpropositionen
for 2016

Helena Svaleryd

Vi hilsar alla vilkomna till Nationaleko-
nomiska Foreningens méte. Jag ir leda-
mot i Nationalekonomiska Féreningens
styrelse och docent i nationalekonomi,
verksam vid Nationalekonomiska insti-
tutionen, Uppsala universitet. I dag ska
vi prata om budgetpropositionen for
2016. Vi har hir finansminister Magda-
lena Andersson och tvd kommentatorer,
Johan Eklund frin Entreprenorskapsfo-
rum och Tore Ellingsen frin Handels-
hogskolan, som kommer att kommen-
tera budgeten ur olika perspektiv.

Magdalena Andersson

Tack for méjligheten att komma hit! Jag
tinkte borja med de ekonomiska forut-
sittningarna for budgeten och sedan ta
upp det vi har prioriterat.

I grunden har vi i den hir budgeten
forsoke att ta hand om det faktum ate vi
har haft stora underskott i de offentliga
finanserna, se till att vi hamnar pa en
bittre bana sd att vi gir mot bittre of-
fentliga finanser i takt med att konjunk-
turen stirks och ocksd taitu med det som
jag kommer att fokusera pé hir: de tva
stora utmaningar som vi ser for Sverige.
Dels giller det arbetsmarknaden och
det faktum att manga minniskor som ir
arbetslosa skulle vilja jobba, dels giller
det de fallande skolresultat som ju dr en
Odesfraga for Sverige och vira mojlighe-
ter atti framtiden std starka i den globala
konkurrensen. Det ér det fokus som vi
har haft i budgeten och det ir det fokus
jag kommer att ha ocksa hir i dag.

For att borja med forutsittningarna
f6r budgeten: Det vi ser hir (i figur 1) ir

utvecklingen globalt. Den 6vre bilden
visar tillvixten i Kina, USA och euroom-
ridetfrin2o14till2019. De hirlinderna
representerar ganska vil det viser. Viser
att manga tillvixtlinder har hég, men
ndgot avtagande tillvixt. Kina ir ett bra
exempel pa detta, medan de utvecklade
ckonomierna har en nagot ligre tillvixt-
takt men gir mot en nigot stigande till-
vixt under de kommande ren.

I USA ir tillvixten stark under de
kommande aren. Det var lite frigeteck-
en kring den forsta kvartalssiffran for i
ar i USA. Andra kvartalet kom ut star-
kare. Bedomningen ir att det ar tillta-
gande tillviixt och inte minst att arbets-
marknaden fungerar ganska vili USA. I
euroomradet ser vi positiva och stigande
tillvixttal, om dn pa en lag niva.

Iden undre delen av figur 1 ser vi den
sammantagna bilden fér virlden som
helhet. Vi ser nigot tilltagande tillvixt
under de kommande aren, och det som
ocksd svenska exportféretag méter ir
en ljusnande framtid eftersom den KIX-
viktade tillvixten stirks.

Det har varit skriverier om tva lin-
der under sommaren. For det forsta r
det krisen i Grekland. Grekland bety-
der inte si mycket for svensk ekonomi
dven om spridningsrisken naturligtvis
hade kunnat paverka den svenska eko-
nomin. Men nu finns ett stédpaket mel-
lan eurolinderna och Grekland, och da
ir ocksd den akuta risken for i alla fall
spridningspotential i det 6vriga euro-
omridet betydligt mindre dn vad den
var isomras.

Kinaharvaritdetandraland som har
varit omskrivet i ekonominyheterna un-
der sommaren. Det som hinder i Kina ir
intressant. Det stora var nir Shanghai-
borsen 6ll rejile i augusti (se figur 2).

Dir tycker jag att det ir viktigt att
paminna om att det fall som var i augusti
kom efter en vildigt kraftig uppgang.
Detir en hel del bedémare som siger att
detinte ir sjilvklart vilka realekonomis-
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Figuri

BNP-tillvixt i utvalda
regioner, procentuell
forindring

Figur 2
Borsutveckling,
sammansatt index,
Shanghai-borsen
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ka effekter det hir borsfallet kommer att
ha, givet att det kommer efter en sa kraf-
tig uppging.

Nagot annat som hinde i Kina i
samband med detta ir det som kallas for
en devalvering av den kinesiska valutan
men som kanske snarare var ett forsok
fran den kinesiska centralbanken att f3
mer av en marknadsanpassning av den
kinesiska valutan. I samband med detta
sjonk virdet. Det var vill snarare det som
hinde, men i svenska medier har det
ibland beskrivits mer som en offensiv
devalvering.

Det som visas i figur 3 ir samman-
sittningen av BNP-tillvixten i Kina.
Den kinesiska regimen har haft ett utta-
lat mal att gd frin en mer investerings-
driven tillvixt till en mer konsumtions-
driven tillviixt. Hir ser vi investeringar-
nas andel av BNP-tillvixten, och kon-
sumtionens andel av BNP-tillvixten.
Ambitionen ir att minska investering-
arnas andel av BNP-tillvixten, och dir
har man varit vildigt framgangsrik. Di-
remot har man inte varit sa framgangs-
rik i att fi upp konsumtionens andel av
BNP-tillvixten, utan den har sjunkit.
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2014 2015 2016 2017 2018 2019
BNP Sverige 2,4 2,6 2,5 2,8 2,5 2,0
Procent, tillvaxt
Arbetsloshet
Procent av 7’9 776 771 675 6a2 6»2
arbetskraften
Syssel-
séttningsgrad 66,2 66,6 66,8 67,1 67,2 67,1
Procent av befolkningen
Finansiellt
sparande -1,9 -0,9 -0,9 -0,5 0,0 0,3
Procent av BNP

Anm: BNP kalenderkorrigerat. Arbetsloshet och sysselsittningsgrad givet hittills presenterade
reformer, avser dldersgruppen 15-74 dr. SCB har efter det att siffermaterialet i BP16 lasts revi-
derat underskottet for 2014 till 67 mdr kr, eller 1,7 procent av BNP.

Killa: SCB och Finansdepartementet.

Sammantaget dr det allesd en ligre
tillvixt i Kina 4n vad det har varit tidi-
gare. Det ir kanske det vi fir vinta oss
iven framover.

Nir det giller Sverige paverkar liget
i virldsckonomin naturligtvis Sverige
och svensk ekonomi (se figur 4). Vi ser
en stark tillvixt i Sverige under de kom-
mande dren. Vi ser en ganska kraftig

nedging av arbetslosheten enligt prog-
nosen, fran 7,9 till 6,2 procent. Det ir
en ganska substantiell férbittring av
situationen pa arbetsmarknaden, dven
om regeringen naturligtvis har betydligt
hégre ambitioner dn sd och kommer att
vilja se en ytterligare minskning av ar-
betslosheten aren framéver.
Sysselsittningen stiger och de of-
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Figur3

BNP-tillvixt samt
sammansittning,
fasta priser, procent

Figur 4
Prognos Sverige
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fentliga finanserna stirks rejilt. Det blir
i praktiken en halvering av underskot-
tet i de offentliga finanserna. Nu kom-
mer nagra att tycka att det ser konstigt
utmellan 2015 och 2016 pa bilden (figur
4). Detberor pd att det har varit ovanligt
hoga skatteintikter pid kapitalvinster
2015. De hinger helt ihop med bérsen,
och borsen har gatt bra. Dirfor ligger
prognoserna ganska hégt nir det giller
skatteintikter fran kapitalvinster, un-
gefir 15 miljarder kr hogre 4n vid férra
prognosen. Det dr dr 2015 som dr ovan-
ligt bra snarare dn att 2016 ir diligt. Det
ir bra att kinna dill.

Vi gir mot ljusare tider dven om
riskerna ligger mer pé nedétsidan in pa
uppdtsidan enligt den hir prognosen.
Kina har viredan pratat om och riskerna
dir. Dirutover ser virisker nér det giller
utvecklingen i vira grannlinder. Norge
har problem och har, relativt Norge i
alla fall, en nigot svagare utveckling
beroende pa sjunkande oljepriser. Men
det dr som sagt ur ett norskt perspek-
tiv. Finland, diremot, har ekonomiska
problem och har haft det ett tag. Dir-
fér kommer den finska regeringen med
ett ganska stort sparpaket. Det finns
alltsa en viss oro for utvecklingen i vara
grannlinder.

En annan uppenbar risk ir tillgings-
priserna. Det faktum att vi har haft liga
rintor underen vildigtldng tid ir kanske
det som har blast upp tillgdngspriserna
dir det kanske inte nddvindigtvis lig-
ger fundamenta bakom. I Sverige pratar
vi, inte minst i Stockholmsomridet, om
bostadspriserna och om att den svenska
bérsen har gatt vildigt bra. T USA pratar
man en del om att borserna stigit ganska
kraftigt. Hir kan det finnas obalanser.

En annan risk dr storningar pa fi-
nansiella marknader. Det man kanske
fraimst tinker pa i dagsliget dr det fak-
tum att vi har divergerande penningpo-
litik i vérlden. Frigan ir: Nir kommer
den amerikanska centralbanken att hoja

sin rinta och fora en mer dtstramande
penningpolitik? I Europa, diremot, ser
vi en expansiv penningpolitik, inte bara
frin svenska Riksbanken utan ocksé
frin den Europeiska centralbanken. Det
ir klart att den divergerande penning-
politiken kan gora att det skapas ganska
stora floden pd finansmarknaderna och
valutamarknaderna.

En annan diskussion ir vad som
hinder i utvecklingslinderna, dir man
tror att en del kapital som finns diiri dag
kan flyttas 6ver till USA nir amerika-
nerna borjar hoja sina rintor och man
far bittre avkastning pa pengarna dir.
Det kan naturligtvis skapa en del tur-
bulens pad de finansiella marknaderna
och ocksd betyda ndgonting for ut-
vecklingslindernas tillvixtpotential de
kommande aren.

Sedan har vi euroomridet med risk
for stagnation. Nu ser vi en positiv till-
vixt och det dr oerhort positivt, inte
minst for Sverige. Euroomradet ir ju var
storsta exportmarknad. Men det finns
fortfarande ganska stora obalanser i
euroomradet som kan paverka tillvixt-
forutsittningarna framéver. Vi har en
arbetsloshet som ir hég i minga linder
och har varit det under en lang tid. Det
gor att det blir svirare f6r minniskor
att komma tillbaka till arbetsmarkna-
den. Det dr problem med statsskulden
i manga linder. Minga linder har en
stor statsskuld, inklusive t ex Tyskland,
som man kanske inte si ofta tinker pa.
Minga av de sydeuropeiska linderna
har en vildigt stor statsskuld och dven
Frankrike. Naturligtvis kan detta piver-
ka tillvixtmojligheterna framéver.

Sa har vi den konkurrenskrafts-
problematik inom euroomridet som
funnits sedan man startade och som
accelererade fram till krisen, med en
utveckling med stigande l6ner och pri-
ser som har skett snabbare i de perifera
delarna, inte minst i Sydeuropa, dn i t ex
Tyskland, vilket skapade stora problem
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i bytesbalanserna i de linderna. Dir ser
det bittre ut i dag dn tidigare, men det
hinger fortfarande kvar.

Vilka finanspolitiska avvigningar
g6r man i det hir liget? Ja, det ir en
diskussion som pagar just nu bland eko-
nomerna som ir vildigt intressant. Det
vi har sett ir en ganska utdragen period
med l4g tillvixt och en ling period med
l3ga rintor och lig inflation.

Vad ir det som héller pa att hinda i
ekonomin? Ar detsd att vilingsamt ir pa
vig till det ”vanliga” normala utgings-
ldget, eller dr vi pd vig mot nigot slags
Pnytt” normalt? Vart man tror att vi ir
pa vig mot har stor betydelse for vilken
finanspolitik som bér drivas. Om vi tror
att vi ir pa vig tillbaka till det normala
men att dtergdngen gir lite lingsamma-
re bor man stimulera évergingsperio-
den och kanske folja Tores exempel, som
han kommer att prata mer om senare.
Om man diremot tror att vi befinner oss
i ett nytt normallige vill man sikerstilla
héllbarheten och vara forsiktig utifrin
de hir nimnda férutsittningarna och
verkligen inte gora som Tore foreslar,
nimligen att fora en mycket expansiv
politik. D4 riskerar man den langsiktiga
héllbarheten i finanserna.

Det ir en intressant diskussion dir
det finns spridda uppfattningar i eko-
nomkdren, inte bara i Sverige.

Vad ska man tinka pd nir man for-
soker fora en vil avvigd finanspolitik
i det hir liget? Vi gor fran regeringen
den bedémningen att man behédver
minska underskotten i de offentliga fi-
nanserna. Vi kan inte i en uppitgiende
konjunktur fortsitta att ha underskott
som vi hade forra dret pd 2 procent av
BNP. Det ir inte vil avvigt, enligt vér
bedémning. Samtidigt ska vi inte gora
det sd snabbt att vi s att siga himmar
den dterging som vi dnda ser i ekono-
min. Alltsd vi kan inte fortsitta att ha
sd stora underskott som vi haft, men vi
maste minska dem pa ett vil avvige sitt

sd att vi inte himmar den uppging som
vianda ser.

Vi menar att man behéver betala av
pa statsskulden men tror att man kan
gora det ndgot lingsammare in vad
man gjort tidigare genom att gora en
overging frin ett overskottsmal till ett
balansmal i de offentliga finanserna. D
fortsitter man att betala av pa statsskul-
den, men man gor det inte rikeigt lika
snabbt som tidigare. Det finns ménga
orsaker till det, och det kan jag siga ni-
got mer om senare.

Vi tror att det dr viktigt — givet att vi
fortfarande har en lingsam &terhimt-
ning men samtidigt problem med de
offentliga finanserna — att vi, nir vi lig-
ger ut pengar i budgeten, forsoker fi en
sa stor effekt pa dem som méjligt for ate
stimulera ekonomin. Nir vi sidnker t ex
skatten for pensionirer gor vi det riktat
mot pensionirer med liga inkomster
som har en vildigt stor konsumtionsbe-
nigenhet. Vihar ocksa foreslagit hojt un-
derhillsstod till ensamstiende forildrar.
Det hade vi med redan i virbudgeten,
och det dr ocksd nigonting som tydligt
gar till hushall med vildigt stor konsum-
tionsbenigenhet nir de fir extra pengar.

Vi behover naturligtvis titta pa till-
vixttakten i hushillens skuldsittning.
Det ir oroande, kanske inte s3 mycket
for den finansiella stabiliteten, men di-
remot fér makrostabiliteten dir det finns
en risk om man har en hog skuldsitt-
ning. Om det visar sig att huspriserna ir
uppblista och huspriserna minskar finns
det risk att hushillen stramar &t, inte
konsumerar och drar in sin konsumtion
mycket. D4 fir man makroekonomiska
effekter.

Dirfor kommer vi ocksd med atgir-
der i den hir budgeten {6r 6kat bostads-
byggande for att pd det sittet minska
tillvixttakten. Men hir kommer ocksa
ett amorteringskrav i vir, som jag nu
glidjande nog har ganska bred enighet
om att genomfora.

BUDGETPROPOSITIONEN FOR 2016
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Figur 5

Personer som varit
arbetslosa 6ver tva r,
15-74 ar, tusental

Figur6

Arbetsloshet sisong-
sjusterat, 15-24 ar,
procentav arbets-
kraften
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Det ir naturligtvis ocksa viktigt att
genomfora strukeurellt riktiga refor-
mer for att mota det lige vi har pa ar-
betsmarknaden - jag kommer att tala
mer om detta — s att det 1aga rinteliget
faktiskt kan leda till investeringar i eko-
nomin. Vi ligger ganska ligt pa privata
investeringar i niringslivet, och dir for-
soker vi ocksd komma med dtgirder for
att vidga flaskhalsar si att det blir intres-
sant att investera.

Det dr ocksa viktigt, nu nir vi ir
i en uppging, att rikta insatser pa ar-
betsmarknaden till grupper som annars
riskerar att hamna langt ifrin arbets-

marknaden dven i en uppgingsfas. Dir
ser viocksd att man behdver komma med
extra atgirder. I den avvigning som vi
har gjort idr detta saker som vi forsoker
balansera mot varandra, men vi ser ocksa
vilka problem som vi behover ta tag i.

Vi har lagt fokus pa jobb och skola.
Jag ska tala lite mer om det. Den férsta
bilden hir (figur 5) visar antalet per-
soner som varit arbetslosa i mer 4n tva
ir. Det vixte under krisen och det var
inget konstigt med det. Men det har se-
dan stannat kvar pa en vildigt hog niva.
Over 70 ooo personer har varit arbets-
l6sa i mer 4n tva r, och det ir inte ling-
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siktigt héllbart. Ungdomsarbetsloshe-
ten ir dven den f6r hog (se figur 6).

Nagotsom viser har hant nir vi tittar
pé statistiken och som dr intressant dr att
matchningen uppenbart har forsimrats
pa svensk arbetsmarknad. Hir har vi en
Beveridgekurva, som jag brukar behova
forklara linge (se figur 7). Men det beho-
ver jag inte gora i den hir férsamlingen,
vilket kinns skont. Hir pa bilden ser vi
Beveridgekurvan for Sverige. Den ser ut
lite grann som en trasselsudd. Men det
som ir intressant att titta pa ir vad som
har hint frin 2009 till 2015. Viser att ar-
betslosheten var hoég 2009 - dver 8 pro-
cent — samtidigt som vakansgraden var
vildigt lag. Det ir inte sa konstigt. Det
var precis efter en kris och da ir det na-
turligt ate det ser ut sa.

Det som har hint sedan dess ir att
vakansgraden har okat rejilt, men ar-
betslosheten har inte fallit tillbaka.
Det tyder pi att matchningen fungerar
betydligt simre pd svensk arbetsmark-
nad nu in den gjorde fore krisen. Det
illustreras ocksa av hur det ser ut med
nistan 400 ooo arbetslosa samtidigt
som man har nistan 8o ooo lediga jobb.
Minga foretag siger att de har problem.
I Svenskt Niringslivs enkiter siger de

att det dr problem med rekrytering. De
far tacka nej till ordrar dirfor att de inte
hitear rice personal, och de tackar nej till
expansion dirfor att de inte hittar ritc
personal. Hir finns ett rekryteringsgap
pé svensk arbetsmarknad dir vi férsoker
titta pd dcgirder i budgeten. Hur kan vi
sluta det gapet?

Det kan naturligtvis handla om att
arbetslosa inte har den kompetens som
behovs. Det kan ocksé handla om att ar-
betsmarknadsregionerna ir for sma och
att pendlingen inte funkar eller att min-
niskor inte kan flytta dit jobben finns.
Det hir ir saker som vi férsoker adres-
sera i budgeten. Bilden hir visar nigra
av de forslag som vi har i budgeten just
for att adressera dessa problem.

Den ekonomiskt storsta satsning vi
gor i budgeten ir ett stort bostadspa-
ket. Det dr den storsta bostadspolitiska
satsning som ir gjord pa 20 dr. Den be-
star i huvudsak av tre delar (se figur 8).
Den forsta ir ett investeringsstod for att
bygga hyresritter, dir man fir ett stod
om man bygger billiga och energieffek-
tiva hyresritter. Detta dr av en sidan
omfattning att det kan ricka till ungefir
15 0oo bostider varje ar. Det ska natur-
ligtvis rikeas till tillvixtregionerna, dir

BUDGETPROPOSITIONEN FOR 2016

Figury
Beveridgekurvan
for svensk arbets-
marknad, procent,
sisongsrensad och
utjimnad data
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Figur 8
Investeringar

for jobb
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« Bostadssatsning for fler bostidder och bittre boende

- Investeringsstodet som introduceras kan ricka
till 15 000 nya hyresritter per ar

« Nytt kunskapslyft: satsningar pa yrkeshogskola,

folkhégskola och komvux/yrkesvux

Investeringar for
framtiden

« Infrastruktursatsning
Satsningar pa
kompetens och « Ritt till komvux
matchning

« Insatser mot langtidsarbetsléshet

« Utbildningskontrakt och 90-dagarsgaranti

Fler och vaxande
foretag

Killa: Finansdepartementet.

det rider bostadsbrist. Detta ir e del av
det hela.

Den andra delen ir nigonting som
man inte har attackerat med ekono-
miska stimulanser tidigare. Det ir det
faktum att det rdder brist pa mark, inte
minstide omriden dir det ir manga oli-
ka kommuner i samma arbetsmarknads-
region. Det ir kommunerna som har
planmonopol och som bestimmer om
det kommer fram mark som det kan
byggas pd och det gor de i alldeles for
liten utstrickning. Det giller inte minst
Stockholmsomridet, men ocksi andra
tillvixtomraden. Hir foérsoker vi jobba
med en direkt ekonomisk stimulans till
kommuner som ser till att det kommer
fram mark som man ocksé kan bygga pa.
Det dr en kommunstimulans som ocksé
omfattar pengar fran var byggmiljard.
Mark som ir foérorenad och som man
skulle kunna bygga p4 har vi ett sirskilt,
specifikt stod for att sanera — alle for att
4 fram mer byggklar mark.

Vi gor ocksd en infrastruktursats-
ningibudgeten. Vigjorde en ganskastor
satsning pa jiarnvigsunderhillet forra
aret. Det var en nistan 20-procentig
okning av jirnvigsunderhallet. Vi byg-
ger pd detta med yteerligare jirnvigsun-

« Forstirkt innovationssystem

« Ny exportstrategi for Sverige

derhill, men ocksd med en del vigun-
derhall, i den hir budgeten just for att
vidga arbetsmarknadsregionerna.
Vigor en stor satsning pi kompetens
och matchning i budgeten. Vi bygger ut
komvux och yrkesvux rejile for ate fler
minniskor ska fi mojlighet att gi dessa
utbildningar. Vi bygger ocksd ut yrkes-
hogskolorna, som har vildigt fina resul-
tat. Nio av tio som har gitt yrkeshogsko-
lor kommerijobb efterat. Vibygger dven
ut folkhogskolorna. Vi kommer att info-
ra rit till komvux f6r att kunna komma
in pa universitet. Om man har hoppatav
gymnasiet har man rice ate lisa in bade
allmin och sirskild behérighet till hog-
skolan. Detta ir ett forsok att mota det
faktum att vi efter krisen ser att arbets-
l6sheten har sjunkit tillbaka bland grup-
per som har gymnasieutbildning eller en
hogre utbildning, medan arbetslosheten
tvirtom har fortsatt att stiga i grupper
som bara har grundskoleutbildning eller
innu mindre med sig. Detta forsoker vi
mota med dessa utbildningssatsningar.
Vi gor ocksa en del andra insatser.
Som jag sade ir det viktigt att minnis-
kor nu kan vara med i uppgingen. Vi
har specifika insatser just for lingtids-
arbetslosa for att de ska fi mojlighet att

NATIONALEKONOMISKA FORENINGENS FORHANDLINGAR

ekonomisk



komma lite nirmare arbetsmarknaden.
Bland annat gor vi en stor satsning pa
Samhall, som vi bygger ut med 10 pro-
cent. Men vi utokar ocksd mojligheten
till I6nebidrag och 16nestod f6r personer
som har ndgon form av funktionshinder
for att de ska komma nirmare mojlighe-
ten att fi ett vanligt arbete.

Vi har sedan tidigare forslag om go-
dagarsgarantin {6r ungdomar med ritt
till jobb, utbildning eller praktik inom
9o dagar. En central del av det dr utbild-
ningskontraktet, som innebir att ung-
domar som ir arbetslsa och inte har
gymnasieutbildning ska fa ett st6d for
att kunna ta sin gymnasicexamen, bl a
genom att kunna kombinera studier och
arbete. Det kommer att vara ett bra stod,
men det kommer ocksd att vara ett tyd-
ligt krav. For att man ska f3 ut ersittning
ska man ocksa fullfélja sitt utbildnings-
kontrakt.

Sammantaget ir det en ganska om-
fattande utbyggnad av utbildnings-
och arbetsmarknadspolitiska insatser.
56 ooo nya personer fir méjlighet till
detta nista ar, och sedan vixer det till
over 8o ooo drligen under mandatpe-
rioden. Av de 400 ooo arbetslésa idr det
ganska minga som kommer att fi moj-
ligheter till utbildning eller jobb i t ex
Sambhall eller med lonestéd och 16nebi-
drag. Det dr alltsd en ganska omfattande
atgird.

Dirutover gor vi en del pa nirings-
politikens sida. Vi har en ny exportstra-
tegi. Den presenterade Mikael Damberg
i dag. Poidngen ir att forsoka ligga om
det statliga stodet till export utifrdn hur
de nya foretagen ser ut. Detir inte lingre
s& att man borjar jobba pd svensk hem-
mamarknad, blir bra dir och sedan gar
ut i virlden. Ménga foretag som startas
i dag ir globala frin dag ett. Vi férsoker
ligga om det statliga exportstodet for ate
mota denna typ av nya foretag.

Nagot stort som hinder i Sverige dr
att det ir manga som kommer och soker

asyl hir. Det ir fler som kommer nu 4n
vad vi hade i prognoserna i budgeten,
men dven dir har vi en hel del dtgirder
for att mota detta. Bland annat har vi ett
snabbspar in pa arbetsmarknaden som
Ylva Johansson jobbar med tillsammans
med arbetsmarknadens parter. De som
kommer till Sverige nu och som har yr-
keserfarenhet eller utbildning inom ett
omrade dir det rdder brist i Sverige ska
inte behdva vinta pa att komma i jobb,
utan de ska snabbt komma i jobb. Dir
sitter vi ocksd in resurser frin statens
sida for utbildning och handledarstod.

Vi jobbar med bittre validering for
personer som kommer med t ex ett legi-
timationsyrke som likare, sjukskoterska
eller farmaceut for att de snabbare ska
kunna fi sin utbildning validerad. Vi
ger ocksd mer resurser till kommuner
som tar emot nyanlinda. Regeringen
tycker att alla linder i Europa naturligt-
vis ska vara med och hjilpa till i denna
flyktingkatastrof, som ir den storsta se-
dan andra virldskriget. Det giller ocksé
alla kommuner i Sverige; de bér ocksd
vara med och hjilpa till. Vi 6kar stodet
till kommunerna f6r att de ska kunna
klara av detta uppdrag. Vi okar ocksi
stodet till civilsamhillet eftersom vi
vet att manga civila organisationer och
privatpersoner gor ett fantastiskt arbete
i dag for att stodja mianniskor som just
har kommit till Sverige. Vi behover oka
stodet till dem.

Vi gor ocksé en hel del pd skolom-
ridet (se figur 9). Hir dr den andra
stora klumpen, dir vi avsitter en hel del
resurser. I denna budget gor vi en sir-
skild satsning pa lirare eftersom vi vet
att det kommer att rdda stor brist pé li-
rare framéver. Manga lirare dverviiger
att limna yrket och vi har et vildigt
lagt sokeryck till lirarutbildningarna.
Vi gor en sirskild [6nesatsning pd i ge-
nomsnitt 3 ooo kr i manaden fér upp till
60 ooo ldrare. Det dr ungefir 40 procent
av lararkaren och det dr en ekonomiskt
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Figur 9o
Investeringar for att
vinda utvecklingen
iskolan
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Ett attraktivt

lararyrke 60 000 lirare

« I genomsnitt 3 000 kr mer i ménaden for upp till

« Hojd personaltithet och stirke kvalitet i fritidshem

Tidiga insatser

En jamlik skola

Kdlla: Finansdepartementet.

omfattande satsning i tremiljardersklas-
sen. Detta ska alltsd vara utover den or-
dinarie 16nerorelsen for lirarna. Det ér
ettsitt att forsoka fa fler act vilja stanna i
yrket, att vidareutbilda sig till yrket eller
att vilja lirarbanan som student.

Tidiga insatser har vi satsat pa en
hel del sedan tidigare. I den forra budge-
ten kom vi med detta. Mycket av forsk-
ningen visar pi att det fér att vinda sko-
lutvecklingen ir viktigt att bérja tidigt
i dldrarna. Hir har vi sirskilda resurser
for att minska klasstorlekarna och an-
stilla fler lirare, men ocksa specialpeda-
goger och speciallirare p lagstadiet.

En jimlik skola ir viktigt och i den-
na budget satsar vi sdrskilda resurser pa
asylsdkande barn. Det kommer minga
asylsokande barn till skolorna nu. For att
de ska fa bra stéd, men ocksa for ate det
ska bli bra for de barn som fér nya klass-
kamrater, okar vi stodet rejilt — fakeiske
med 50 procent - till kommuner dir
man har asylsokande barn i klasserna.

Forattgorade hir satsningarna sam-
tidigt som vi har underskott har vi varit
tvungna att vrida och vinda pé vad vi
anvinder pengarna till. Det har vi gjort
pé en rad omraden, bide pé utgiftssidan
och pd inkomstsidan. Det gor att viiden
hir budgeten avskaffar en del saker som

« Mer personal och mindre barngrupper i ligstadiet

« Hojd ersittning till kommuner for asylsokande barns
skolging, tillskott pa cirka 30 000 kr per &r och barn

har kritiserats for att inte vara sirskilt
effektiva. Det giller etableringslotsar,
komiljard och jimstilldhetsbonus, t ex.
Men vi tar ocksd bort en del skattened-
sittningar. ROT-avdraget sinker vi och
ligger alla dessa pengar pd investeringar
i bostadspaketet i stillet. Allt som vi
minskar ROT med gér alltsa till nyinves-
teringar. Vi tar ocksé bort skatterabatten
for arbetsgivaravgifter féor ungdomar.
Den avskaffas nu for att vi ska kunna fi-
nansiera mer effektiva insatser.
Dirutdver jobbar vi pa en del av de
omraden dir kostnaderna stiger rejilt.
Vi dampar kostnadsutvecklingen i assis-
tansersittningen. Den kommer att 6ka,
men med de forslag vi har hir dimpas
kostnadsutvecklingen. For ensamkom-
mande flyktingbarn har vi en ny boen-
deform som ocksa sinker kostnaderna. I
slutet pa forra veckan presenterade vi ett
stort paket fér att minska sjukfranvaron.
Kostnaderna for sjukfranvaron har 6kat
med 6ver 40 procent sedan 2010 och nu
ligger deti prognosen att de kommer att
fortsitta 6ka. Darfor sitter viin dtgirder
dir, bl a vad giller rehabilitering.
Sammantaget med det som har hint
sedan valet forra dret dr reformerna for
just i ar ganska blygsamma eftersom
budgeten {61l T &r ir de pa 14 miljarder.
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Men nista ar ir det reformer pa hela 50
miljarder som sedan vixer upp mot 6o
miljarder. Alla dessa reformer ir finan-
sierade antingen via att vi hojer skatter
ellerattviomprioriterarinom budgeten.
Det gor att vi kan gora dessa satsningar
samtidigt som vi halverar underskotten
i de offentliga finanserna och férsoker
komma pi en bana som ir mer ling-
siktigt hillbar. Men det ska siigas: Hur
detta ser ut kommer naturligtvis att pa-
verkas av det antal asylsokande vi kom-
mer att ha. Om det fortsitter att vara pa
de nivaer som vi har nu kan det komma
att ha en piverkan.

Helena Svaleryd

Tack s& mycket! D3 idr det dags for vér
férsta kommentator. Vi hilsar Johan
Eklund vilkommen upp.

Johan Eklund

Kul att vara hir! Jag skulle girna vilja
tala i mer dn 20 minuter, for jag har ritt
mycket att siga. Jag kommer att forsoka
strukturera mina kommentarer utifrin
ganska firska forskningsresultat. I stort
sett allt jag sdger har vetenskapliga refe-
renser. De finns lingst bak i mitt mate-
rial och jag delar girna med mig av kom-
mentarerna till dem som ér intresserade.
Framfér allc kommer jag att dra ritc
mycket om tvd Virldsbanksrapporter.
En kom 2014, och en kom 2015, och de
handlar om den svenska ekonomin.

Jag kommer framfor allt ate fokusera
pa de viktigaste och mest centrala delar
som regeringen sjilv lyfter fram i bud-
getpropositionen och titta pa agendan
fo6r jobb. Man satsar pa investeringar i
utbildning och matchning och investe-
ringar i bostider och da framfor allt hy-
resritter. Jag ska dven siga nigra ord om
aktiv niringspolitik och innovationspo-
litik.

Jag delar bilden av vilka utmaning-
arna dr nir det giller ate skapa tillvixe i
Sverige. Investering i utbildning hand-

lar om att Sverige ska vara en ledande
kunskapsnation och om kunskaps- och
innovationsdriven tillvixt. Det rider
ingen tvekan om det. Det handlar om
investeringar i bostider. Vi behéver
fler bostider. Vi har en bostadsbrist
som spiller 6ver och paverkar hur ef-
fektivt matchningen pd arbetsmarkna-
den fungerar. Vi vill naturligtvis ocksa
ha mer innovation och entreprenérskap
for att ha en hillbar tillvixe och en god
svensk ekonomi.

Ni fir ursikta att jag mest framfor
kritik mot budgeten, men eftersom jag
inte har mer tid kommer jag framf6r allt
attvara kritisk. Jag dr rite siker pa atc det
bland de riktiga utmaningarna for Sve-
rige finns underliggande strukturpro-
blem som man inte angriper hir. Jag ir
framfor alle kritisk mot hur man ser pa
investeringar.

Jag kommer att folja de tre punkter
jag har satt upp hir rakt igenom. Vi bor-
jar med investeringar i utbildning och
matchning. Precis som finansministern
siger har vi en kraftig uppgang i vakans-
talen. Vakanstalen visar en trendmissig
uppging sedan 199o-talskrisen. De ir
ett matt pa otillfredsstilld efterfrigan
frin arbetsgivaren, som efterfrigar ar-
betskraft. For att atgirda detta och fa
ned vakanstalen har vi vilfirdseffekter,
tillvixteffekter etc. Precis som finans-
ministern visade (se figur 10) har Beve-
ridgekurvan, som ni alla vet dr ett méte
pa hur vil arbetsmarknaden fungerar,
rort sig utdt. Jag tycker att det dr virt
att uppehilla sig nidgra minuter vid Be-
veridgekurvan. Fér mig visar den att vi
har tilltagande strukcurproblem i eko-
nomin. Det ir manga linder som har
det, men det finns ett land som avviker
i Europa. Det idr Tyskland. Dir har inte
Beveridgekurvan rort sig pd samma sitt,
utan den har legat forhallandevis stabilt,
vilket vi ska dterkomma till.

Det finns en paradox nir man talar
om mer utbildning och mer investe-
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Figurio

Svenska Beveridge-
kurvan, 1:a kvartalet
1981 till 2:a kvartalet
2015

Figur11

Kraftig 6kning i
befolkningens (26-64
ar) utbildningsniva,
procent
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— Hogre utbildning
(post-gymnasial)
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Killa: SCB (2015).

ringar i hogre utbildning generellt. Det
ir forestillningen att detta kommer att
forbittra hur effektive arbetsmarkna-
den fungerar. Det ir virt att diskutera
denna paradox ritt mycket. Den figur
ni ser hir (figur 11) visar andelen per-
soner mellan 26 och 64 ir med nigon
form av postgymnasial utbildning, dvs
nigon form av hogskole- eller univer-
sitetsutbildning. Den visar en 6kning
fran 199o-talet fram till i dag fran drygt
20 procent till drygt 40 procent. Det ir

en mycket kraftig expansion - alltsd en
hundraprocentig 6kning under denna
period. Under samma period har den
andel av befolkningen som inte har mer
in grundskoleutbildning minskat dra-
matiske.

Givet denna bakgrund finns det en
paradox: Arbetsmarknaden férsimras
samtidigt som man investerar vildigt
mycket i utbildning. Fér mig talar detta
dterigen for att vi har ett underliggande
strukturproblem. Man stiller sig frigan:
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Om vi kan atgirda vakanstalen - vad ir
det da som efterfrigas och vilka tillvixt-
effekterskullevikunnauppnd? Férradret
gjorde vi en analys av growth counting dir
vi tittade pa produktivitetseffekter for
olika utbildningsgrupper. Vi tittade di
pé niringslivet. Under perioden 2001-
10 vixte svenskt niringsliv med ungefir
totalt 30 procent. Det motsvarar en drlig
tillvixttakt pd ungefir 2,6 procent. Om
man bryter upp tillvixtens olika kom-
ponenter visar sig nagot intressant: Un-
gefir 50 procent, nirmare bestimt 47
procent, drivs av hogutbildade som har
kommit in i ndringslivet. Om man tittar
nirmare pa denna grupp visar det sig att
deidr oerhort hogproduktiva. Vira skatt-
ningar har visat att de hogutbildade - de
med universitets- och hogskoleexamen,
tredrig eller lingre — jimfért med de in-
divider som saknar hégskoleutbildning
ir i genomsnitt ungefir tre ginger si
produktiva. Deras marginalproduktivi-
tet ligger tre ginger si hogt. Men de ir
ocksa en vildigt liten grupp i niringsli-

T

vet. De utgor drygt 20 procent. Om man
riknar med hela arbetskraften handlar
det om en liten grupp som ér central nir
det giller tillvixt. Av hela arbetskraften
handlar det ungefir - mellan tummen
och pekfingret — om 10 procent.

Da dr frigan: Hur ska vi genom in-
dividerna forbittra matchningen? Ett
problem, som jag ser det, i Sverige ir att
vid internationella jimforelser ser vi att
utbildningspremien, alltsi den premie
man far for ett ytterligare utbildningsar,
ir bland de ldgsta i virlden hir. Studier
som presenterades i somras i European
Economic Review visar att Sverige har en
arlig utbildningspremie pé 4,2 procent.
Det ir den ligsta i undersokningsgrup-
pen. Detta idr bruttolénepremier. Om
man sedan tar hinsyn till progressivite-
ten i skattesystemet blir utbildningspre-
mien mycket ldg for personer med hogre
utbildning.

Lit mig aterkomma till exemplet
med Tyskland, som jag tycker ir ett bra
land att jamféra med. Det kanske inte
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syns si jittetydligt pa bilden (figur 12)
hir, men Tyskland har i runda slingar
dubbelt si hog utbildningspremie per
ar. Detta tror jag ir betydelsefullt. Man
ska skapa ett utbildningssystem och ett
skattesystem som ger incitament fér ho-
gre utbildning och for ritt form av hogre
utbildning.

Lit oss fortsitta pd den hir linjen. I
denna vetenskapliga studie tittade man
dven pa PIAAC-resultat. Det dr ett matt
dir man miter olika férméigor - mate-
matisk och analytisk formaga, sprakfor-
maga etc. Man har tittat pd hur mycket
avkastning det ger om nigon har hog
analytisk forméga. Det mits i termer av
standardavvikelser. Det visar sig dteri-
gen att om man okar med en standard-
avvikelse i analytisk forméaga har Sverige
mycket god avkastning pa detta human-
kapital. Vi vet ocksa att det ir denna typ
av kompetens som efterfrigas. Vi ser
att det finns en brist. Om man griver i
matchningsstatistiken och vakansstatis-
tiken ser man att bl a teknikkunniga och
matematikkunniga ir det som efterfra-
gas.

Min nfgot retoriska friga ir egent-
ligen om ett kraftigt progressivt in-
komstskattesystem och hog beskattning
av _humankapital ir férenligt med en
kunskapsdriven ekonomi och en kun-
skapsnation.

Det finns ytterligare en dimension pa
utbildningspremien. Den liga skattning-
en for Sverige kan helt enkelt bero pa att
vi har en sammanpressad l6nestruktur.
Jag vill egentligen g tillbaka till det som
ni alla i publiken kinner till: vér forsta
mikroekonomi. Jag tillhér den grupp
som tror att en effektiv arbetsmarknad
forutsitter en bra koppling mellan 16n
och marginalproduktivitet. I individper-
spektivet innebir det att om nettolénen
understiger marginalproduktiviteten far
det incitamentseffekter.

Jag skulle hivda att i utbildnings-
systemet syns det i form av att minga av

dem som gir pd hogskola och universi-
tet konsumerar utbildning snarare in
att investera i den. Man utbildar sig och
viljer sidant som ir trevligt och roligt
att ldsa, men investeringsperspektivet
dominerar inte. Jag skulle vilja hivda att
det gor detiandra linder.

Nir det giller foretagsperspektivet
kan man siga att om bruttolénen Sver-
stiger marginalproduktiviteten anstil-
ler inte foretagen. Vi har arbetsgivar-
avgifter, sociala avgifter, brytpunkt for
statlig inkomstskatt etc som det hir har
biring pa. Jag skulle kunna citera Virlds-
banksrapporten fér 2014 som siger: ”As
part of a strategy aimed at creating a tax
system more supportive to economic
growth, there is scope in Sweden for a
gradual shift in the tax burden in a way
thatisbudgetneutral, away from income
taxes and toward other types of taxes”.

Det ir egentligen min kritik mot
budgeten. Det ir inte att vi har progres-
sivitet i skattesystemet. Det har vi haft
linge, sd det dr ingen ny kritik.

Jag ska da ga over till investeringar
i bostider. Jag vinder mig lite mot ter-
minologin, att man siger att det ir in-
vesteringsproblem hir. Bostadsbristen
ir inte primirt ett investeringsproblem,
utan det finns underliggande struktur-
problem. Som finansministern sade ir
det framfér allc héga priser i storstider-
na. Mellan tummen och pekfingret lig-
ger Tobins Q, dvs férhillandet mellan
marknadsvirdet och nybyggnations-
priset, pd mellan 2 och 3 i storstiderna,
minst.

Det ér inte fel pd incitamenten att
bygga om man fir tillging till mark,
men vi har ett problem med ineffektiv
markanvindning och inlasningar pa bo-
stadsmarknaden. Dir har vi, precis som
finansministern nimnde, problem med
plan- och bygglagen, byggmonopol och
byggprocesser. Och vi har problem med
hyresregleringar.

Det hir dr ingen ny kritik, utan det
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Starting a Business

120,0
Ease of Doing Business

Rank
Resolving Insolvency //

Enforcing Contracts

Trading Across Borders

Paying Taxes

===0ECD —EU

* Avser 2010.
Kailla: Virldsbanken.

ir vil dokumenterat av Assar Lindbeck,
Ingemar Stdhl och en del andra. Jag miss-
tinker att jag tillhor tredje eller fjirde
generationens ckonomer som ir kritiska
mot det hir systemet. Det dr mycket vil-
dokumenterat, skulle jag vilja siga.

Jag inser naturligtvis att det ir poli-
tiske véldigt svart att géra nigonting it
det, men jag far aterigen betona att det
ir ett problem.

For ate g tillbaka till Virldsbanks-
rapporten vill jag citera frin den globala
Doing Business-rapporten. Det dr inte en
rapport som giller den svenska ekono-
min, utan den globala. I den lyfter man
Sverige som ett exempel pi hur man inte
ska gora. Man skriver: ”Consider the
example of Sweden ... Many research-
ers agree that administrative barriers
to new construction are one of the two
main factors (the other being rent con-
trol policies) that have led to a housing
shortage in Sweden over the past de-
cade”.

Aterigen: Jag tror att det dr det hir

Construction Permits

Employing workers*

Registering Property

Getting Credit

Protecting Investors

Sverige === Danmark

man behover dtgirda i stillet for atc
nodvindigtvis investera i hyresritter.
Det ir inget fel med investeringar, men
man behover dndd se 6ver hur hyres-
regleringen ser ut och 16sa problemen
s& att vi minskar inldsningseffekter pa
bostadsmarknaden och far till stind en
effektivare markanvindning.

Nigra ord om aktiv nirings- och
innovationspolitik: Jag dr inte nédvin-
digtvis kritisk mot den per se, men jag
skulle vilja betona att de riktiga och for-
modligen viktigare faktorerna for att fa
svensk ekonomi att fungera vil dr en stor
mingd av institutionella ramvillkor,
spelregler. Det ir ett annat perspektiv
och det gir inte att sitta fingret pd en t-
gird for att atgirda strukturproblemen i
ekonomin.

Det jag girna skulle se dr att man
nir det giller strukturreformer i svensk
ckonomi mer jobbade efter exempelvis
det spindeldiagram (figur 13 ), baserat pa
Virldsbankens Doing Business-ranking,
som miter hur litt eller svirt det ir atc
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bedriva niringslivsverksamhet och fo-
retag och som egentligen ir ett mict pa
férutsittningar for entreprenorskap. Ju
nirmare origo man ir, desto bittre. Jag
skulle girna se att regeringen hade en
strategi for att successivt skjuta de olika
faktorerna nirmare origo.

Det hiir dr inget litt arbete; det dr ett
enormt arbete. Det finns en entrepre-
norskapsutredning som pagir och som
har det i uppdrag, si det finns forhopp-
ningar om att det kommer fram saker
hir. Men vi kan ta som exempel dimen-
sionen Resolving Insolvency i figuren. Fo-
retridaransvar skulle man kunna titta pa
i Sverige, forbittra och féra in det som
standard. Det ir en vildigt liten reform i
det stora hela, men den ir ind3 viktig. Vi
kan ta dimensionen Employing Workers.
Sverige dr si att siga off the chart i den
hir dimensionen, och det ir den svenska
arbetsritten som avviker rejilt. Vi kan
jimfora oss med Danmark och se pé
flexicurizy i forhéllande till den svenska
arbetsritten.

Det finns andra saker som man kan
overviga. Turordningsreglerna ir en sa-
dan. Den eckonomiska analysen visar att
det finns produktivitetseffekter och till-
vixteffekter av att ta bort turordnings-
reglerna.

Nir det giller alla de hir dimen-
sionerna finns det ett tydligt samband,
atminstone korrelationsmissigt, med
hur villkoren i Doing Business-indikato-
rerna frin Virldsbanken korrelerar med
entreprendrskap. Nir man forbittrar
rankningen o6kar entreprenorskapet.
Hir skulle jag girna vilja se en strategi.

For att ssmmanfatta: I budgeten ser
vi satsningar pd utbildning och match-
ning och investeringar i bostider och
aktiv nirings- och innovationspolitik.
For att starta diskussionen ska jag siga
att jag stiller mig tvivlande till att man
utan att angripa de mer djupliggande
strukturproblemen i svensk ekonomi
kommer att skjuta in Beveridgekurvan.

Vikommer inte att nd Europas ligsta ar-
betsloshet, inte om man vill f4 ned den
langsiktiga strukturarbetslosheten. Jag
ser inte att mer resurser till utbildning ir
en vig till 16sningar. Losningen dr mer:
Hur och vilka incitament har man for
att vilja rite utbildning och satsning pa
humankapital? D4 ir inkomstskattehoj-
ningar inte en bra idé.

Subventioner vid anstillning tror
jag inte heller 4r en losning. Det kan
naturligtvis teoretiskt vara en losning
for att hantera det faktum att manga
individer inte nar upp till troskeln till
marginalproduktivitet och att de inte
ar tillricklige virdeskapande for att g
in pa arbetsmarknaden. Men jag tror att
det finns en uppenbar risk for snedvrid-
ningar nir man inte satsar pa generella
losningar.

Investeringar i hyresritter tror jag
inte loser de underliggande struktur-
problemen. Jag tror att vi pa ling sikt
behéver hantera och avskaffa hyresreg-
leringarna och fa till stind en effektivare
markanvindning. Jag vetatt det finns en
risk att man far springa ut frin den hir
férsamlingen nir man nimner det, men
jag tillhér dem som tror pa att infora nd-
gon intelligent markskatt som ger inci-
tament for effektivare markanvindning
och minskar inlasningseffekterna. Det
skulle ge utrymme for att exempelvis
minska progressiviteten i inkomstskat-
teskalorna.

Aktiv nirings- och innovationspo-
litik: Det loser nddvindigtvis inte de
stora regleringsmissiga och strukturella
problemen i ekonomin, men det institu-
tionella ramverket dr viktigt. [ rictvisans
namn ska jag siga att det institutionella
ramverket ir forhallandevis gott i Sveri-
ge. Viligger pd attonde eller tionde plats
globalt av 183 linder, si vi ligger ritt bra
till, men det finns utrymme for férbict-
ring av det institutionella ramverket. Jag
tror att det ir viktigare 4n en aktiv ni-
rings- och innovationspolitik.
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Tore Ellingsen

Tack for att jag fick komma hit! Jag &t
middag med en politiker en ging. Hen
berittade att politik i mangt och mycket
handlar om upprepning. Man fir siga
samma sak igen och igen. Som forskare
bér man gora motsatsen. Vetenskaplig
publicering premierar det nya. Tidskrif-
terna strivar efter originalitet, stringens
och samhillsrelevans. Det bista man
kan gora som forskare dr dirfor att siga
ndgot helt nytt och samtidigt gediget om
aktuella stora samhillsproblem. Hiri
ligger forstés en svirighet. Om man vill
siga ndgot som bdde idr nytt och veten-
skapligt hallbart finns en 6verhingande
risk att man inte blir firdig med forsk-
ningen forrin problemet ir 16st, eller dt-
minstone overspelat for stunden.

Nir David Domeij och jag pabérjade
vart projekt om penningteori for sex ar
sedan var det dirfér inget svart beslutatt
fokusera pa grundforskningen och ligga
it sidan alla ambitioner att bidra till den
aktuella debatten om krisen. Det var
med desto mer blandade kinslor som vi
under de tva senaste dren gradvis insig
att forskningen kanske skulle hinna bli
klar innan krisen blev det och att den
skulle ha politisk relevans.

Nu uppstod en del samvetsfragor,
exempelvis: Hur ska man prioritera
mellan grundforskning och aktuella til-
limpningar? Nir bér man formedla sina
insikter till politiska beslutsfattare och
en bredare allminhet?

Vi bestimde oss for att prioritera
forskningen ytterligare ett slag, med
ett undantag: Nir vi rikade triffa po-
litiker och byrakrater i informella sam-
manhang berittade vi en viktig sak som
vi hade kommit fram till, nimligen att
skilen for att bekimpa krisen med hjilp
av finanspolitiska stimulanspaket ir dn-
nu starkare dn vad den nykeynesianska
doktrinen siger.

Anledningarna tdill det dr tva: For
det forsta bortser den nykeynesianska

modellen frin langsiktiga kopplingar
mellan statsskuldspolitiken och prisni-
van. For det andra har den nykeynesi-
anska doktrinen, liksom méinga andra
av véra standardmodeller, med stor san-
nolikhet en allefér pessimistisk syn nir
det giller statsskuldens reala kostnader.
Det ir en syn som den har drvt av Knut
Wicksell, Milton Friedman och Robert
Barro nir den i stillet kanske borde ha
lirt av Maurice Allais, Paul Samuelson,
Peter Diamond och Jean Tirole.

Nu i dagarna har vi gjort ett undan-
tag till. Vi har bérjat offentligt argu-
mentera for ett stimulanspaket i form av
transfereringar till hushéllen. Argumen-
tet dr att Riksbanken inte ensam klarar
av att skota stabiliseringspolitiken, vil-
ket kanske allra tydligast visas av att in-
flationen ir noll och har varit det i mer
in tva dr.

Om man inte nir inflationsmélet
uppstir en rad olyckliga effekter. Det
blir ledig kapacitet inom foretagen.
Reala priser tenderar att vara for hoga,
i synnerhet inom branscher dir priserna
ir stela nerat. Det blir ledig kapacitet ut-
anfér foretagen. Reallénerna blir hogre
in de var avsedda att bli, med alltfor l3g
sysselsittning och alltfor hoég arbetslos-
het som resultat.

Det blir for 14ga investeringar dirfor
att realrintan blir for hog om den nomi-
nella rintan natt sin nedre grins. Slutli-
gen blir det risk for konflikt pa arbets-
marknaden. Det blir ocksd svirigheter
att avtala nya priser och léner pa grund
av osiikerhet om inflationen.

Det hir verkar vara ett enkelt och
snabbt case. Men lat oss dnda titta pa in-
vindningarna mot vrt forslag.

Denforstainvindningendrattandra
ckonomer, exempelvis Finanspolitiska
ridet, tycker att regeringen inte uppfyl-
ler 6verskottsmalet. Vad svarar vi pa det?
Jo, for det forsta dr detingen invindning
mot vart forslag alls. Det finns ingen
motsittning mellan att skota langsik-
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tiga strukturella ataganden och att skota
kortsiktiga konjunkturella ataganden.
Tvirtom, en anledning till att ha solida
ramar ir precis att det ger utrymme for
konjunkturitgirder.

For det andra dr overskottsmailet
allefor ambitiost pa ling sike. Det ir inte
meningsfullt att en stat ska vara netto-
fordringshavare. Om ett land stindigt
har fullt i ladorna betyder det att man &
hela befolkningens vignar tackat nej till
en stor gratislunch. Jag dterkommer till
detta.

Det finns flera invindningar. En an-
nan invindning som man hér ibland ér
att Riksbanken har liget under kontroll.
Ta t ex Riksbankens aktuella inflations-
(september 2015). Dir kan
det synas som att man har liget under

prognos

kontroll, eller hur? Inflationen kommer
alldeles runt hornet. Det ér bara ett litet
problem med detta och det ér att Riks-
banken sade exakt samma sak for ett &r
sedan och for tvd ar sedan. Inflationen
var alldeles runt hornet i september
2013 ocksa.

Vad ir det som tyder pa att Riksban-
kens modeller av virlden plotsligt har
forbittrats nu? Enligt Prosperaenkiten
ir penningmarknadens aktorer inte alls
overtygade. Inom tvd ar tror intervju-
personerna att inflationen ligger pé 1,1
procent. Pi sin hojd tror de att inflatio-
nen kommer tillbaka till mélet om fem
ar. Faktum ir att under de senaste aren
har Riksbanken inte ens kunnat foérut-
spa sitt eget beteende. Men inget ont
om Riksbanken; internationella mark-
nader tycks ha liknande problem med
prognosformégan.

Jag tror att man far dra slutsatsen
att befintliga kartor stimmer ritt s illa
med terringen, dtminstone efter 2008.

Finns det flera invindningar da? Ja,
en tredje invindning ir att det finns en
risk att hushéllen sparar alltihop. Jag or-
kar inte ens ga in pa det. Erfarenheterna
fran USA tyder tvirtom pi att merpar-

ten av stimulansen spenderas vildigt
snabbt. Det finns ingenting som tyder
pa att det skulle vara visentligt annor-
lunda i Sverige. Det hiir dr ytterligare ett
av vildigt manga exempel pa att forut-
sattningarna bakom s k ricardiansk ek-
vivalens inte hiller i praktiken. Man kan
undra vilken férutsittning bakom den
modellen som ir fel. Jag vill tro att det
ir forutsittningen om den kompletta
marknaden. I modeller med inkom-
pletta marknader och med osikerhet pa
individniva ir det mycket littare att for-
klara beteenden av det hir slaget savil
pd mikronivd som pi makronivid. Men
det hir dr ingen akademisk forelidsning,
s& vi hoppar till ndsta punke.

Den fjirde invindningen dr: Det ér
ju sd kostsamt med skuld. Men ir det
verkligen det? For det forsta dr det skuld-
kvoten som betyder nigonting for kost-
naden, i synnerhet nettoskuldkvoten.

Om inflationen 6kar i takt med den
nominella skulden och ingenting hin-
der med produktionen blir skuldkvoten
oférindrad. Om produktionen o6kar i
paritet med skulden och ingenting hin-
der med inflationen blir skuldkvoten
dven dé oforindrad.

Det ir klart att det inte dr endast vi
som péstir att bide prisniva och produk-
tion kommer att respondera pa stimu-
lansen. Det finns en uppsats fran i juni
av Corsetti och Miiller som diskuterar
effekterna av finanspolitiska stimulan-
ser nir man har natt nedre grinsen for
rintan. Aven i deras modeller far man
liknande effekter som i vara.

Slutligen: Aven om skuldkvoten gir
upp ir det knappast nigon storre belast-
ning pa hushillen. Den ir sannolikt for
l3g och den bér gd upp ndgon ging.

Lit mig dirfor dll slut siga nigra
ord om overskottsmélet. Om vi héller
fast vid overskottsmilet kommer staten
pé lang sikt att bli en nettofordringsiga-
re. Som Finanspolitiska ridet féredom-
ligt illustrerade i sin rapport frin 2014
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(s 168-171) dr det si att om vi antar att
nominell BNP 6kar med 4 procent un-
der aret kommer 1 procents dverskott
att ricka for att uppritthalla en net-
totillgdng pd 25 procent av BNP. Om
overskottet i stillet sitts till noll kom-
mer nettovirdet av de rintebirande till-
gangarna att g& mot noll. Staten méste
da lana till att finansiera sina pensions-
system och rintebirande tillgingar och
vi fir en bruttoskuld pd i runda slingar
20 procent av BNP.

Vilken skuld dr énskvird? Har ir Fi-
nanspolitiska ridet mer svivande, men
jag har svart att tro att det skulle vara
vilfirdsmissigt optimalt att staten sam-
lar pa sig finansiella tillgdngar om den
inte behover det. Vilken nettoskuld (S)
som di ir onskvird beror pa vad man
tror om statens linekostnad (r), vad
man tror om tillvixttakten i ekonomin
(g) och om den marginella [6nsamheten
av mojliga investeringar.

Lit mig till slut bara antyda tva an-
satser till att tinka pa det problemet. Det
ir tvd vildigt férenklade ansatser. Den
ena ansatsen ser bara till konsumtion
och bortser i princip frin investeringar.
Om rintan ir lidgre in tillvixttakten och
bada ir konstanta bér man forstds bara
lana s& mycket som man kan.

Om r ir ldgre dn g vid ldg uppld-
ning, men sedan blir hogre sa att r blir
en funktion av S, skulden, blir det en
avvigning. Om man da enbart funderar
pé steady state-konsumtionen maxime-
rar man det primira underskottet, som
ir produkten mellan skulden och g mi-
nus r. Rimligtvis 4r man mer otalig 4n
sd, sd antagligen skulle man ind3 lina
lite mer. Om man ir vildigt talmodig,
men om rintan ir hogre in tillvixctak-
ten, vill man sdklart sitta skulden lika
med noll. En vildigt tilmodig person
vill inte betala rintor pa en positiv skuld
som ir hogre in tillvixttakten. Det blir
kostsamt. Det skulle eventuellt vara Fi-
nanspolitiska ridets tes.

I den andra ansatsen tinker man
dven pi investeringar; nir man ldnar
pengar ska man ocksd investera. Om
man kan lana till investeringar, I, och I
ir lika med S, och om vi tittar pa lane-
finansierade investeringar, dr en dimen-
sion av det problemet att man maxime-
rar skillnaden mellan det investeringen
producerar, F(I), och vad det kostar att
finansiera den, I(1+r(I)). Om man skri-
ver ned detta maximeringsproblem, och
bortser frin eventuella snedvridande
skatter (som skulle paverka vilfirdsef-
fekten av attindrar), ser man att margi-
nalavkastningen for investeringen mas-
te vara lika hog som marginalkostnaden
for att gora det. Denna marginalkostnad
ir lika med rintan plus den kostnad man
far av att rintan marginellt gir upp mul-
tiplicerat med skulden.

Hur ska man tinka pd de hir termer-
na? Marginalavkastningen borde dd vara
lika med kalkylrintan, om kalkylrintan
ir rice satt. Hur manga ir det av er hir
som vet vilken kalkylrintan i Sverige
ir? Finansministern? Nej, det ir inte sd
ménga som vet det, men den ir 3,5 pro-
cent. Om vi da har elasticitet av rintan
for skulden av samma storlek som i USA
- det 4r ndmligen si att rintan gir upp
med ungefir 2-3 punkter per procent-
enhet pd skuldkvoten - och man sitter
r till i runda slingar 2 procent, vilket ir
vildigt hogt i dagsliget, fir man det till
att skuldkvoten skulle bli mellan 1/2 och
3/4. Det skulle vara en rimlig siffra for
skulden med den hir kalkylrintan.

Man kan gi tillbaka och tinka pa
vad det blir om Finanspolitiska rddet har
tinke ritt, i stillet. Om skulden ska till
noll méiste man ha en kalkylrinta som
ir lika med realrintan. Finanspolitiska
riddet siger att realrintan kan forvintas
vara ungefir 2 procent vid en (6nskvird)
nettoskuld runt noll. D4 anser ridet, om
jag har forstdce saken rite, att kalkylrin-
tan i Sverige ir 1,5 procent f6r hog, fast
de aldrig nimner det.
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Det ir visserligen inte pd det hir
sittet som man har bestimt vare sig dis-
konteringsrinta eller skuldnivd i Sve-
rige, men kanske ir det ungefir si man
borde géra. Om man bestimmer de hir
tva simultant fir man ett bittre system.

Under de senaste tvi-tre veckorna
har jag upprepat mig oftare in vad jag
har brukat gora under ménga ar. Jag
har argumenterat for transfereringar
till hushallen i en tidningsintervju, i en
debattartikel pa Ekonomistas, pi DN
Debatt och nu hir i kvill. Lat mig dirfor
avsluta med att tacka den person som
har berittat fér mig om upprepningens
nodvindighet i politiken - Magdalena
Andersson.

Helena Svaleryd

Tack! Vi fick flera kommentarer hir frin
olika hall. Johan efterlyste andra struk-
turdtgirder och ifrigasatte skattehoj-
ningar pi humankapital i Sverige, dir
avkastningen pd humankapital i jim-
forelse med andra linder ér relativt lig.
Det var en av dina poinger. Tore tycker
attvi ska ge pengar till hushéllen och 6ka
statsskulden.

Magdalena Andersson

Jag skulle kunna tala i 20 minuter nu,
men det ska jag inte gora for vi vill ha tid
for lite fragor. Men jag ska férsoka kom-
mentera nigra saker lite kort.

Det ir jitteintressant att diskutera
avkastning pa humankapitalet. Men det
som jag tycker ir viktigt att bira med sig
ar ate sokerycket till universitetsutbild-
ningarna 4r hogre in nigonsin. Det ér
fler ungdomar dn nagonsin som vill lisa
pa en hogre utbildning. Vi har alltsd ing-
et problem med att ungdomar inte vill
utbilda sig. Sedan kan man sikert dis-
kutera om de viljer ritt saker; fler borde
t ex bli lirare. Men soktrycket ir hogt.
Det laga loneliget for akademiker, inte
minst i offentlig sektor, spelar ocksi in.
Dir ir det ocksa en skattefriga, natur-

ligtvis. Det var intressant att du sade att
man borde siinka skatten p arbete, men
sedan hade du inte riktigt nagra forslag.
Du nimnde markskatt, men den ricker
kanske inte sa jittelingt om du ska sinka
beskattningen pd arbete. Jag tar girna
emot fler tips pa skattehdjningar, s ska
jag be mina medarbetare att anteckna
flitigt hiir. Det ser vi fram emot.

Jag tycker absolut att det ir intres-
sant att diskutera bostadsmarknadens
funktionssitt. Det vi gor nu ir att ligga
fram ett paket for att f upp nybyggna-
tionen. Vi forsoker attackera det pro-
blem som du pekar pd med kommuner-
nas planmonopol och att det inte kom-
mer fram tillrickligt mycket mark. Det
ir ett sitt som vi inte har testat forut och
det ska bli intressant att se vilken effekt
det fér.

Diremot vill jag siga att plan- och
bygglagen inte ir sa annorlunda nu jim-
fért med hur den har varit under en gan-
ska lang period. Hyresregleringar har vi
ocksa haft under en ling period, dven
om de faktiskt littade en del i och med
presumtionshyrorna. Men det har varit
vildigt olika bostadsbyggande trots att
vi har haft etc ungefir likartat regelverk.
Dir finns saklart nigonting annat in
bara det som du pekar pa. Bara plan- och
bygglag och hyresreglering har svart att
forklara alltihop vad giller att det inte
byggs mer dn vad det gor. Det maste
rimligen finnas andra faktorer ocksa
bakom detta.

Det hindrar inte att man ska gora
saker. Presumtionshyrorna finns dir,
och nir man talar med byggbolagen
siger de att det ir lonsamt att bygga i
omriden dir det finns en hogre efterfra-
gan. Det behovs forstas ocksd personer
med inkomster som kan betala de hoga
hyrorna. Men sjilvfallet behéver man
ocksd titta pd plan- och bygglagen. Re-
geringen kom t ex med uppluckring av
reglerna for buller ganska nyligen. Den
forra regeringen tillsatte ménga utred-
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ningar om detta, och det finns mojlig-
het for den hir regeringen att gi vidare
med det.

Jag skulle kunna prata hur mycket
som helst om detta, men nu vinder jag
mig till Tore i stillet. Hela ditt foredrag
ir superintressant, och det du har skrivit
tillsammans med David dr ocksa vildigt
intressant. Det breddar den politiska
debatten i Sverige pa ett sitt som jag
tror kommer att tjina den vil under de
kommande dren. Det hir ir precis den
idé som jag tog upp i inledningen, dvs:
Vart tror vi att vi 4r? Ar vi pa vig in i ett
lige med lite ligre tillvixt, ligre rinte-
nivaer och ligre inflationsnivaer? Och
ir det ndgot nytt i ekonomin? Eller tror
vi att det bara dr en lingsammare ater-
himtning? Det ir det som ir vigvalet
for vilken politik man foresprikar. Du
drar slutsatsen att vi [ingsamt dr pa vig
till det gamla normala, sd atc siga, och
att man dé behover stimulera mer.

Vi hade en diskussion pa virt semi-
narium i Almedalen. Det man kan fun-
dera over lite dr om det dr ndgot skifte
som har skett eller inte. Som politiker dr
man saklart girna lite forsiktig, for man
ska std upp for viljarna i nista val. D3
forsoker man balansera i den miljé man
befinner sig i. Men jag tycker att det som
du kommer fram till ir otroligt intres-
sant. Det finns ocksé en del diskussion i
den nationella litcteraturen om helikop-
terdroppande av pengar. Du far bredda
debatten, men finansministern ir ju ofta
forsiktig at bada hall.

Johan Eklund

Jag har bara en kommentar. Det ir yt-
terst en empirisk fraga pa kort sike vilka
effekter detta fir pa arbetskraftsutbud
etc. Lite av min poing med att visa hog
tillvixtdekomponering ir att om det nu
ir sd att det dr en vildigt liten grupp som
ir hogproduktiv som fatt klara mycket
av tillvixten i svensk ekonomi under de
senaste artiondena, och om denna grupp

minskar arbetskraftsutbudet, kan det
gora att vi fir en sammandragning som
generar ligre skatteintikter totalt. Det
ir alltsd lite av min poéng.

Jag far erkidnna att jag ir forhillan-
devis ointresserad av de riktigt korta fra-
gorna, jag ir intresserad av strukturfra-
gorna. Den fraga jag stiller handlar om
att jag verkligen ser det som ett problem
om man har l3g avkastning pa human-
kapital. D4 ser jag inte hur man ska fa
svensk ekonomi och kunskapsckonomi
att fungera vil. Jag tror att man ska vara
genuint oroad 6ver detta. Med lig av-
kastning pd humankapital ser vi Beve-
ridgekurvorna réra sig utat. Det finns
en koppling dir, och jag tycker att man
ska ta den pa allvar. Det ir naturligtvis
ingenting som ez budget forindrar, utan
det ligger fem till tio ar bort i tiden att
man ser konsekvenserna.

Magdalena Andersson

Men samtidigt har inte beskattningen
av personer med utbildning varierat sa
mycket 6ver den tid som du pekar pa.
Det kan alltsa inte vara den huvudsak-
liga forklaringen till vad som har hint
med Beveridgekurvan. Det méste vara
nigot annat.

Sedan handlar det naturligtvis ocksa
om loneldget, som idr en annan friga.
Men just i beskattningen har det inte
skett nigon stor negativ foérindring, i
alla fall, under de tidsperioder som du
har tittat pa.

Johan Eklund

Absolut! Men en av mina poinger var
ocksd att sammansittningen pa utbild-
ning spelar roll. For att hinvisa till en
annan ekonom, Gary Becker, vet vi frin
hans resonemang att det finns en kon-
sumtionsdimension och eninvesterings-
dimension i hégre utbildning. Jag ir be-
kymrad o6ver att det i balansen och det
institutionella ramverket 4r fér mycket
som ger incitament for att ldsa det som
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ar kul, precis som Magdalena Anders-
son nu siiger. Det ir ett tydligt ménster
i att analytisk formaga har en lag av-
kastning. Inkomstskattebiten ir en del.
Studiestédssystemets utformning ér en
annan. Man skulle kunna gora en ling
lista med faktorer som péverkar incita-
mentsstrukturerna. Egentligen handlar
det i den langsiktiga diskussionen om
huruvida man tror pd betydelsen av inci-
tamentsstrukturer fér hur vil ekonomin
fungerar.

Jag ska gora en kort kommentar till
Ellingsen ocksd: Min inging i ekonomin
ir att se mikrofundamenten, forutsitt-
ningarna f6r dessa och de institutionella
ramvillkoren. De ir en forutsittning for
att makroekonomin ska fungera vil. Det
ir dirfor jag har denna utgingspunke.

Tore Ellingsen

Lt mig bara gora en kort kommentar
till detta. En sak som vi alla tre talade om
var Beveridgekurvan. Ni hade bada bil-
der pd den, men det hade inte jag.

Magdalena Andersson

Jag ir jitteglad ate det dr fler i svensk
ekonomi som talar om Beveridgekurvan
och tycker att den dr intressant.

Tore Ellingsen

Jag hade som sagt ingen bild pd den,
men diremot nimnde jag arbetslgshe-
ten. Det dr vil ganska klart att om real-
I6nerna plotsligt hamnar 5-6 procent
hogre dn vad arbetsmarknadens parter
hade tinkt for vissa grupper blir inte de
grupper som forut lig precis pad margi-
nalen attraktiva. De slas ut. Jag tror inte
att man kan bortse fran att det spelar en
rite sd viktig roll. DA vill det dill att ar-
betsmarknadens parter vet vad de kan
planera utifrin. Nu visade det sig vara
felaktigtatt tro attinflationsmalet skulle
hélla 6ver de senaste tvd-tre aren. Jag
tycker att det ir hemskt olyckligt. Det
finns berikningar pa att en hel del av den

arbetslosheten har med detta att gora;
det vet vi nistan helt sikert.

Hubert Fromlet

Jag har tva fragor. Den ena ir till Magda-
lena, den andra méjligen till Tore, men
ni fir avgora vem som ska svara.

Den férsta frigan giller Kina. Kan
du, Magdalena, precisera lite varfor du
ir orolig for utvecklingen i Kina? Ar det
s& att du och ni pa finansdepartementet
i forsta hand ser en kinesisk exportfor-
svagning som framkallar problem och
tveksamheter? Ar i s fall exportforsvag-
ningen i huvudsak konjunkturell? Eller
kan det frimst vara strukturproblem
pé exportsidan, att man kanske inte dr
lika konkurrenskraftig lingre vad gil-
ler vissa produkter? Eller ser ni i forsta
hand negativa tillvixteffekter som hir-
ror fran det spar- och reformpaket som
lanserades och pabérjades for ungefir
tva ar sedan — att det helt enkelt handlar
om en logisk, tfoljande inbromsning av
tillviixten? Jag ser hellre 6 eller 6,5 pro-
cent tillvixt i Kina med en strukturellt
bittre underbyggd tillvixt dn 7 procent
eller nigot mer med artificiellt upp-
backad tillviixt. Var ligger med andra ord
orosmomentet?

Den andra frigan ir till Tore. Jag
vill inte stilla den fragan till Magda-
lena, f6r hon vill eller kan inte svara pd
den - ursikta mig! Jag ir lite orolig i dag
nir centralbankerna fér en politik med
konsekvenser som egentligen inte hor
hemma hos en centralbank, utan snarare
inom en regerings ekonomiska politik.
Inkomstfordelningen forindras av lag-
rintepolitiken, och det dr ganska sjilv-
klart. Penningpolitiken har ocksa en del
inverkan pa kapitalmarknaderna. Cen-
tralbanker utomlands och Riksbanken
har delvis stora obligationsinnehav. Vis-
sa centralbanker dger t o m aktier. Kan
centralbankerna genom den pé senare
ir forda penningpolitiken framkalla
negativa effekter pa formégenheter och
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sparande via de liga rintorna? En del
centralbanker har nog hamnat for lingt
utanfor sina egentliga ansvarsomraden.
Dirmed kan t o m centralbankernas
oberoende pa sikt undermineras.

Magdalena Andersson

Anledningen till att man héller 6gonen
sdrskilt pa Kina dr att det 4r en av virl-
dens storsta ekonomier och det som
hinder i Kina ir viktigt fér vad som hin-
der i den 6vriga virldsekonomin. Dirfér
ir det som hiinder i Kina viktigt. USA ir
en annan viktig spelare och dir gar det
bra. Dirfor hiller man 6gonen lite extra
pa Kina samtidigt som vi vet, precis som
du papekar, att man forsoker gora en re-
formering av den kinesiska ckonomin.

Du har en poing i att om man har
uppblasta tillvixesiffror f6r att man har
en investeringstakt som inte dr langsik-
tigt hallbar dr det naturligtvis bra om
man kan se en lingsiktig tillvixteake pa
en bra nivd. Hir finns naturligtvis ocksi
en oro for den hoga investeringstakt
som man har haft. Man har efterlimnat
skulder i en del regionala banker, t ex,
som kan paverka tillvixcforutsittning-
arnaunder de kommande dren. P s sitt
ir det inte nodvindigtvis nagot fel att
gora omliggningen, men det ir klart att
det dr en svir omliggning. Dirfor tror
jagatt det dr viktigt att ha 6gonen pa hur
man lyckas med den.

Det ir klart att nir det giller den
turbulens som var kring valutan finns
det en onskan att dven den kinesiska
valutan ska kunna vara som en reserv-
valuta i virlden. Det forsék man gjorde
till att 6ppna upp fér mer av en mark-
nadsvirdering av valutan ledde till en
sinkning av virdet pa sd sitt att man
var tvungen att stinga. Nu vet vi ju inte
exaktvad som har hint, men man harin-
te kunnat ppna upp pa detsitt som man
kanske hade planerat. Det dr nigonting
som det ir viktigt att hilla 6gonen pa for
att se vad en rimlig marknadsvirdering

egentligen ir i forhallande till hur det
ligger i dag. Om det ir en stor obalans
diremellan vet man inte hur langsiktige
héllbart det ir att ha valutan pa den hir
nivan.

Tore Ellingsen

Om jag fir svara pa detta ir jag vildigt
imponerad 6ver centralbankscheferna.
Jag tycker att man har gjort ett utom-
ordentligt jobb i USA. Draghi har ocksa
efter detatt han borjade pA ECB gjort ett
helt fantastiskt jobb. Men alltfér mycket
ansvar har legat pd dem. Finanspolitiken
i USA tycker jag i stora drag har varit
bra. Aven om USA nu har drémsiffror
jaimfort med vad vi har for tillfillet tror
jag att de skulle ha kunnat vara dnnu lite
mer aggressiva, om jag fir gissa. Men det
ir svart att siga. Jag tycker att deras fi-
nanspolitik har varit bra.

Men Europas finanspolitik har varit
helt katastrofal, och jag tror nistan att
hela skillnaden mot USA ér att vi har haft
mycket simre finanspolitik. Vi skulle
kunna féra en amerikansk finanspolitik,
och det hoppas jag att vi kanske kan f3.

Torbjorn Becker
Jag vill koppla tillbaka till avvigningen
mellan finanspolitik och penningpoli-
tik, f6r det dr dir den stora frigan ligger:
Var ligger ansvaret? Vilka risker dr for-
knippade med den arbetsfordelning som
vi har i dag? Nu fokuserar vi pa finans-
politiken: Vad skulle riskerna vara om
vi hade storre budgetunderskott, skulle
finanspolitiken bli mer riskabel om vi
hade storre budgetunderskott? Om al-
ternativet ir att Riksbanken stimulerar
sd att vi i stillet fir en snabb skuldupp-
byggnad i den privata sektorn har vi pd
ndgot sitt bara, om vi ser Sverige som
ettland, flyttat risken frin staten till den
privata sektorn.

Med tanke pd den osikerhet som ni
beskriver om vilken vig vi gir maste vi
ocksa fundera pé detta: Vad ir riskerna
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med att gora for mycket eller for lite?
I dag tycker jag att vi saknar diskussio-
nen om vad riskerna ir med att vi gor for
lite finanspolitiskt. Jo, det ir faktiske att
Riksbanken gor lite fér mycket lite fér
linge. Vi far till slut en ohillbar pen-
ningpolitik som ett resultat av det och
det dr mer riskabelt 4n stimulans via he-
likopterpengar, storre investeringspro-
gram eller hogre arbetsloshetsstod.

Jag skulle igen hilla med Tore om
att det hir dr ett lige dir finanspolitiken
behéver ta ett mycket storre ansvar si
att Ingves faktiskt kan ldtea lite pa den
gaspedal som gor att den privata sektorn
i dag utsiteer sig for lite for stora risker.

Magdalena Andersson

Nir det giller det faktum att penning-
politiken och finanspolitiken 4r upp-
delade finns det ménga stora poinger.
Men i den hir krisen har dven nackde-
larna med det blivit ganska uppenbara.
Det har funnits ligen dir det kanske
hade varit bra om penningpolitiken och
finanspolitiken hade kunnat samordnas
pa ett sitt som man inte kan gora inom
det ramverk som vi har. Man har varit
vildigt framgingsrik med det nir det
giller att fi ner inflationen - oerhért
framgingsrik. Diremot skulle det, om
man hade haft helikopterdropp, under
krisen kanske ha behovts samorganise-
ras mellan Riksbanken och regeringen
—ingen behover dock tro att vi ir pé vig
att gora det. Rent teoretiskt skulle det
kunna samorganiseras mellan Riksban-
ken och Regeringskansliet, men for att
fi pengar i ekonomin behéver vi gora
det via Riksbanken.

Tore Ellingsen

Jag har tinkt pd det men trodde inte att
det vore nédvindigt (att blanda in Riks-
banken i finanspolitiken).

Magdalena Andersson

Nja, det kan man sikert diskutera. Om

man skulle gora en samordnad insats dr
det inte sjilvklart hur man skulle kunna
gora det inom det konstitutionella ram-
verk som vi har just nu.

Erik Hegelund

Jag har en fréiga till Tore: Hur tinker du
kring den lingsiktiga jaimviktsarbetslos-
heten? Kan den péverkas, pd medellang
eller lang sikt, av de problem som du be-
skriver?

Tore Ellingsen

Nir man har en hog arbetsléshet dr det
ldtt hdnt att en del av dem som hamnar
i arbetsléshet och forblir dir under tvi-
tre 4r ocksd forlorar férmégor och blir
mer eller mindre permanent oanstill-
ningsbara. Absolut, sidana effekter har
dokumenterats ganska vil i internatio-
nell litteratur. Det finns koppling mel-
lan ling och kort sikt nir det giller ar-
betslosheten.

Kari Lantto

Jag har en friga angdende helikopter-
pengar och Finanspolitiska ridet. Jag
var hir for ett par dr sedan (2013) och
pratade mig varm for en konjunktur-
baserad arbetsloshetsforsikring. Jag
hade hittat pd en egen idé. Det visade
sig sedan att Finanspolitiska radet hade
diskuterat detta redan 2009, och ter-
kom till frigan 2012, efter vissa mot-
argument i LU2011. Diskussionen ir
alltsd iging och man har vildigt goda
insikter om vitsen med helikopter-
pengarna och hur det amerikanska
systemet, och ett antal andra system,
fungerar. Nu héller radet pd att koka
fram nigot mycket fint om detta av
”A Macroeconomic Theory of Optimal
Unemployment Insurance” av Lan-
dais, Michaillat och den vilkinde Saez,
och ett par andra dir man kommer att
finna mycket stora reaktioner pa den
optimala arbetsléshetforsikringen nir
arbetslésheten varierar.
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Helena Svaleryd
Ar detta nigonting som man funderar
over —en konjunkturanpassad arbetslos-
hetsforsikring?

Magdalena Andersson

Det ir ingenting som diskuteras for till-
fillet. Jag plockar med mig fragan.

Kari Lantto

Vi har ett problem. Ni héjde taket och
penningen i a-kassan, och ni ska ha den
ligsta arbetslosheten i Europa om négra
ar.

Det gér inte. Den rena konjunktur-
anpassade arbetsloshetsforsikringen ho-
jer mer in vad ni goér. Ni miste ta tillbaka
det niir konjunkturen vinder. Det dr det
bista att gora.

Magnus Henrekson

En snabb fraga till Tore: Jag dr nyfiken
pa hur stora belopp du tinker dig att
man skulle dela ut. Ar det nigon tusen-
lapp till varje svensk eller handlar det
om avsevirt storre belopp?

Till Magdalena Andersson: Ar den
nya princip ni nu sjositter dir att i stillet
for att staten lanar upp tar ni medel frin
statliga bolag, SJ t ex, som behover gora
mycket stora investeringar och som nu
maste ldna till detta och till hogre rinta
in vad staten behover betala. Ar inte
detta ete site ate kringgd budgetlagen?

Och en sista friga till finansminis-
tern: Tore Ellingsen siger attlonerna dr
6 procent fér hoga och att det ir ett pro-
blem. Ni héjer lonekostnaderna med
12-13 procent pa kort tid fér minnis-
kor under 26 ar utan att Stefan Lofvén
gar ut och vidjar till parterna att ta sitt
ansvar och fa ner de nominella ingings-
I6nerna for yngre si att inte de reala
kostnaderna 6kar. Som socialdemokrat
och tidigare fackforeningsman skulle
man ju kunna tro att han ir sirskile vil
skickad for att vara avsindare for en si-
dan vidjan.

Om 6 procent ir ett problem for ar-
betsmarknaden i stort, hur stort ir inte
problemet med 12 procent fér dem un-
der 267

Tore Ellingsen

Jag kan borja med beloppen: Jag skulle
girna vilja rikna pd det enligt olika mo-
deller. Mellan tummen och pekfingret
skulle jag gissa att vi kanske talar om en
stimulans pd 3 ooo per invdnare i Sve-
rige. Det skulle vara 30 miljarder. Det ir
ganska mycket. Men som sagt har jag in-
te riknat pd det. Man ska titta pd skatte-
modeller och dven andra teorimodeller,
bidragsmodeller osv for ate se: Vilket ge-
nomslag dr det sannolikt att vi far? Dir
ir inte jag. Jag har inte haft tillricklige
med tid att fundera pa det.

Magdalena Andersson

Regeringen har ju mélsatt soliditetsniva
pa alla de statliga bolagen. En del bolag
ligger 6ver den soliditetsnivdn, och da
brukar man begira extra utdelning. Det
iringet ovanligt eller extraordinirt, utan
det gors 16pande. Att det av valtaktiska
skil inte gjordes med Akademiska Hus
och SJ i nirheten av valet antar jag beror
pé att den forra regeringen gjorde be-
démningen att man inte skulle gora det.

Det hir ér helt i sin ordning, s& bru-
kar man gora nir man ligger hogre in
den maélsatta nivan. Det ir inget kon-
stigt med det.

Nir det giller SJ har det hir ibland
linkats till om man kan kora tdg i Norr-
land eller inte. Jag tror inte att ndgon i
det hir rummet tycker att det ir limp-
ligt att SJ kor tag i Norrland med f6rlust
och pé sd sitt minskar sin soliditet.

Kommer héjningen av arbetsgivar-
avgiften for ungdomar att paverka na-
gonting? Det hade varit intressant om
man hade sett ndgot rejilt hinda i bor-
jan, efter inférandet av den sinkta ar-
betsgivaravgiften. Man borde tills man
har en l6neanpassning uppat ha sett en
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effekt, men man har inte kunnat hitta
ndgon. Tvirtom har man gjort bedém-
ningen att den har haft en vildigt liten
effekt. Enligt den teoretiska modellen
borde man forst ha haft en anpassning
uppét — det sker med en liten fordroj-
ning. Saiborjan borde man ha sett en ef-
fekt av sinkningen, men det gjorde man
inte heller.

Nu ir vir bedomning frin finans-
departementets sida att det inte bor ha
nigon effekt nir man genomfor hoj-
ningen, men det kan vi sikert utvirdera
om ett ar nir vi triffas hir igen.

Helena Svaleryd

Jag vill tacka personerna pi podiet och
publiken som deltagit i diskussionen.
Den har varit mycket intressant att folja.
Vi har diskuterat behovet av bide struk-
turella reformer pd mikroniva och kon-
junkturella dtgirder. En intressant friga
ir om det ir konjunkturella faktorer som
paverkar Beveridgekurvan, eller ir det
strukturella problem pé arbetsmarkna-
den? Det far vi fortsitta att titta pa. Vi
tackar alla medverkande.
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