Mot svensk statsbankrutt?

Underskottet i den svenska statsbudgeten bara stiger. For budgetaret 1982/83
har det enligt senaste berdkningar passerat 80-miljardersvallen. Mitt i relation
till BNP har underskottet nu fallit frin i det nirmaste noll i bérjan av 1970-talet
till minus 13 procent. Statsskuldens andel av BNP ligger redan nu pa ungefir
samma niva som under andra virldskrigets virsta krisdagar, omkring 55 pro-
cent. Enligt de framskrivningar som gjorts av Expertgruppen for Studier i Of-
fentlig Ekonomi (ESO) skulle budgetunderskottet 1986/87 ligga pa ca 120 mil-
jarder, varvid statsskulden skulle motsvara 90 procent av BNP. Prognosen
bygger dels pa en realtillvixt pa tva procent i snitt, dels pa skatteomléiggningens
inflationsprognos pa 5,5 procent. Jag stiller mig skeptisk till bada antagande-
na. Slutsatsen blir att budgetunderskottet och statsskulden mycket vil kan ut-
vecklas dnnu mer negativt &n vad ESO:s berikningar ger for handen.

Det finns tvd populiira siitt att reagera p4 denna information. Det ena &r att
trixa med siffrorna. Man kan rdkna med den offentliga sektorns underskott i
stillet for statens. Man kan rikna bort statens utldning. Man kan riikna fram
vad underskottet skulle ha varit vid full sysselsdttning och fullt kapacitetsut-
nyttjande i ekonomin. Man kan papeka att anledningen till att underskottet sti-
ger inte #r *’riktiga’” utgifter utan réntor. Men 4ven om jag sjilv dgnat mig &t
liknande riknedvningar (Ekonomisk Debatt 1/1981) finner jag dem tamligen
meningsldsa. De kan inte ddlja det faktum att underskottet, oavsett definition,
Skat kraftigt under 1970-talet. Och, din viktigare, riknedvningar ger ingen in-
formation om hur budgetunderskottet, oavsett storlek, paverkar ekonomin.

Den andra populiira instéllningen dr katastrofteorin. Svensk ekonomi 4r pd
vig mot statsbankrutt. Vi fortsitter att l1Ana si mycket utomlands att vi snart
inte kan betala vara utlindska rintor och amorteringar. Och den internt uppla-
nade delen leder till penningmingdsdkningar med inflationssiffror pa 10—20
procent i mitten av 1980-talet, Ej heller kan vi komma ur knipan genom att hoja
skatterna, eftersom skattetaket dr uppnitt och varje forsdk att 6ka skatteutta-
get bara leder till 6kad svart sektor och till att folk tar sig mer fritid utan att
skatteintdkterna okar. Vi har nitt toppen pa Laffer-kurvan. Slutsatsen ir sile-
des att en omedelbar och drastisk nedskirning behovs i statens utgifter.

Katastrofteorin #r inte i sig meningslos, men den dr naiv. Naiv darfor att inte
heller den talar om hur budgetunderskottet paverkar ekonomin. Naiv dérfor att
den inte bygger pa vetenskapliga grunder i form av god teori och en samman-
hingande statistisk analys.

Innan jag gir in pa en diskussion av budgetunderskottets-effekter, 14t mig
bérja med att pApeka att en ekonomi av Sveriges typ inte kan gora konkurs. De
som pastar det har inte lirt sig den elementiira l4xan fran grundkursen i natio-
nalekonomi, nimligen att statens ekonomi inte f6ljer samma spelregler som ett
individuellt hushall eller féretag. Den enda mdjligheten till nigonting som lik-
nar konkurs ligger i alltfor stor utlandsupplaning. Om vi ndr en situation, dar
langivarna sitter stopp for mera lin, samtidigt som vi fortfarande maste l4na
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utomlands for att skaffa valutor nog att tacka underskottet i bytesbalansen, ja
da har vi pa sitt och vis gatt i konkurs. Langivarna {t ex Valutafonden) kommer
da att stilla villkor, pA ekonomins skétsel for att bevilja nya 1an. Men problemet
ligger i s4 fall inte i att vi har underskott i statsbudgeten utan att vi har under-
skott i byteshalansen. Endast om stdrre budgetunderskott automatiskt leder till
storre bytesbalansunderskott ir distinktionen mellan de tva begreppen ointres-
sant. Och det leder oss i 54 fall tillbaka till fragan om hur.

S4 lange finansieringen av budgetunderskottet sker inom landet kan inte Sve-
rige g4 i konkurs. Det finns ingen dvre grins for statsskuldens andel av BNP,
Allt vad som hénder &dr att privata obligationsinnehavare och olika privata och
offentliga institutioner far en allt stérre fordran pé staten. De allt stérre réintor-
na gdr att staten maste ge ut &nnu fler obligationer osv. Men detta innebir en-
dast att vi fitt ombytta sparroller i ekonomin, Tidigare stod det offentliga fér
en stor del av sparandet i ekonomin. Nu har det offentliga i allmiinhet och staten
i synnerhet ett stort underskott i sitt sparande, varfor sparandet i stiillet skots av
privata intressenter. Fragan om vem som sparar i samhillet maste skiljas noga
fran storleken pa samhillets totala sparande. Att det senare nu &r otillrickligt dr
inte samma sak som att det nddvindigtvis dr statens sparande som maste dkas.

En annan vanforestillning som maste ligga bakom katastrofteorin #r att
statsskulden maste aterbetalas, Men det finns ingen anledning till att staten na-
gonsin skall betala tillbaka ens delar av statsskulden. Av stabiliseringspolitiska
skél dr det helt ointressant att Andersson och Pettersson och AP-fonden har en
viss fordran pa staten. Problem uppkommer di statsskulden okar alltfér
snabbt, men stocken i sig 4r utan betydelse. Av fordelningspolitiska skil kan
man emellertid hysa en viss oro, om en allt stérre riinteborda leder till att statens
transfereringar allt mer gar till de redan rika och mindre till dem som verkligen
behéver. Men sa dr inte fallet, sa linge det dr institutioner som star for stérre
delen av statsskulden.

Sa over till analysen. Vilka vigar tar sig pAverkan fran budgetunderskott till
ekonomin och varfér skall vi vara oroliga? Aven om de tvd viigarna hiinger sam-
man, kan det vara lampligt att skilja pd reala effekter och kreditmarknadseffek-
ter,

Budgetunderskottet skapar en 6kad real efterfrdgan i ekonomin pa tva sitt:
dels genom att inkomsterna i ekonomin 4r hdgre 4n de annars skulle ha varit,
dels genom att hushdllens formdgenhet #r stdrre in den skulle ha varit forutan
budgetunderskottet. Manga ginger blandas dessa effekter samman s att hus-
hallens kopkraft anses 6ka med lika mycket som det erhillna beloppet bade nir
hushallet erhaller inkomsten (t ex barnbidraget) och niir 6kningen sker i férma-
genhet (t ex dkad bankinldning). Men sd #r inte fallet. Inkomstdkningen kan
forvintas leda till storre efterfragan. En dkad formdgenhet leder diremot till att
hushéllens totala portf6lj av tillgangar ¢kar. Endast en viss del av denna kning
kommer att riktas mot en ¢kad efterfrigan pa konsumtionsvaror; resten kom-
mer att bibehallas i finansiella placeringar som bankinlining, aktier och obliga-
tioner. Detta géller svil vid skad penningmiingd som vid obligationsfinansie-
ring. Men kreditmarknadseffekterna kan forindra slutsatserna. Se nedan.

Risken for en kraftig dkning av den reala efterfragan dr sdledes dverdriven.
Men vad hinder da den reala efterfrigan trots allt dkar? Leder inte detta till
inflation? Kanske, men inte pa ett s enkelt sitt som de flesta tycks tro. I och
med att Sverige 4r en 6ppen ekonomi bestims vira priser till stor del av den
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importerade inflationen. En ¢kad efterfragan leder i sig inte till inflation. Men i
den man den riktar sig mot import, kan bytesbalansen forviirras, vilket pa sikt
leder till devalvering och inflation., Denna avgridnsning av effekterna av budget-
underskottet indikerar i sa fall att det 4r Sverfdringarna av képkraft till hushal-
len som &r det allvarliga, inte budgetunderskotten i sig. Vilket i sin tur pekar
tillbaka pa den gamla keynesianska sanningen att det 4r fordelningen pa olika
komponenter av statens utgifter och inkomster som #r det fundamentala, inte
saldot mellan utgifter och inkomster

De svarigheter som budgetunderskottet som sddant stéller till med dr dirfoér
framforallt kreditmarknadstekniska. Ett tkat budgetunderskott maste finan-
sieras, vilket innebir att riintelliget maste héjas jimfort med situationen med ett
lagre underskott eller att andra lintagare maste ransoneras med utlaningstak
och likviditetskrav. Men inte heller hiir far problemet dverdramatiseras. Det ir
inte s mycket de hdga rintorna som gjort att féretagens investeringar varit och
ir for smd utan de pessimistiska framtidsutsikterna. Bittre industrifinansiering
#r kanske ett nodviandigt men absolut inte ett titlrdckligt villkor for att fa fart pa
investeringarna.

S3 1angt om effekterna av offentliga utgifter. Men skattesidan d4. Vad kan vi
siga om den? Lat oss bdrja med det elementiira pastiendet att vi inte kan héja
skatterna, darfor att vi snart dr uppe i 100 procents skatteuttag. Detta &r ater ett
logiskt felslut. Skattekvoten i ekonomin kan mycket vil &verstiga 100 procent,
om man har ett skattesystem som i Sverige med sdvil direkt som indirekt be-
skattning. Det finns ju ingenting som forhindrar att staten forst tar ut hdga in-
komstskatter, vilka aterférs till ekonomin som transfereringar, och direfter tar
ut skatter pa de varor och tjéinster folk konsumerar, Nej, analysen maste bli mer
nyanserad 4n s&. Skatternas effekter beror p hur arbetskraftutbudet i den skat-
tebelagda sektorn paverkas. Och dven om jag i likhet med manga andra knotar
dver htga marginalskatter kan vi bara konstatera att under 1970-talet, di det
genomsnittliga skatteuttaget drastiskt hdjts i ekonomin har for det forsta den
svarta sektorns omfattning varit oférindrad. Fér det andra har $kningen i antal
sysselsatta varit lika stor pa 1970-talet som pa det expansiva 1960-talet. For det
tredje &r nedgdngen i antal arbetade timmar per sysselsatt ldngsammare pa
1970-talet éin pa bade 1950- och 1960-talet.

Talet om att vi natt toppen pd Laffer-kurvan, dir skattehdjningar ir helt
omdojliga bdr dirfor forankras bittre i statistiken. Det finns ingenting som tyder
pa att skatteintiikterna skulle vara opiverkade av en nigot hojd skattekvot.
Forr eller senare nar vi en topp p4 Laffer-kurvan, men vi ér inte dér dnnu.

Vilka slutsatser drar jag da fran detta resonemang? Skall vi strunta i budget-
saldot och Atergi till den enkla keynesianska teorin? Nej, sa 1angt vill jag inte
gd, Ett stdrre budgetunderskott kommer, allt 6vrigt lika, att leda till att vi far
dras med ett stdrre bytesbalansunderskott &n eljest, stérre risk for valutakriser,
hbégre rintor, snabbare inflation, 1angsammare industriell tillvixt, osv. Vi kom-
mer att fa en situation av engelsk typ, dir vi inte orkar hinga med omvirlden,
Men hiirifran till att Sverige ett visst ar, t ex 1984, skulle gd bankrutt, 4r ett ldngt
steg.

Vi far heller inte forledas tro att vi p g a det stora underskottet inte har rad
med nigonting alls i offentliga utgiftsékningar. Det vore vil en absurd situa-
tion, om vi med héinvisning till budgetunderskottet inte har rad med offentliga
investeringar i infrastruktur, som redan pa kort sikt kan underliitta sysselsitt-
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ningsproblemen och pa lingre sikt bilda underlag for en ekonomisk expansion.

_ En dkning av budgetunderskottet som motsvaras av en ¢kning av statens for-
mogenhet maste vi acceptera. P4 samma sétt far inte var motvilja mot arbetslos-
het urholkas av underskottsproblematiken. Arbetsldshet dr inte bara social mi-
sir; den #r dven ett sloseri med minskliga resurser. Arbetsléshet innebir en
lagre 6kning av kunskapskapitalet pa exakt samma sétt som férsummade of-
fentliga investeringar innebdr ligre 6kning av realkapitalet.

Lat inte budgetunderskottet forhindra oss att gora de satsningar i fysiskt och
manskligt kapital som beh6vs for att vi pa sikt skall kunna 16sa vara ekonomis-
ka problem och minska budgetunderskottets andel av BNP,

Johan A Lybeck
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