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Darfor ar LO Riksbankens basta van

Dagens ekonomiska politiska institutioner dr priglade av de problem som kéinnetecknade
1970- och 1980-talen: hog 16neinflation, brist pa sparande i ekonomin, en svag produktivitet
samt offentliga finanser i obalans. Nuvarande ekonomiska miljo skiljer sig fran tidigare
decennier. Produktiviteten dr visentligt hogre dn tidigare, det dr stora overskott 1 sparandet,
inflationen ligger 14ngt under ett snévt satt inflationsméal och styrréntan &r pa en historiskt ldg
niva. Arbetslosheten ligger dock pa en oacceptabelt hog niva och sysselséttningsgraden pa en
oacceptabelt lag nivd. BNP utvecklingen &r samtidigt mycket god genom den hoga
produktiviteten.

Det radande léget reser flera fragor kring den stabiliseringspolitiska regim som bara ir ett
knappt decennium gammal. Stabiliseringspolitiken ska stabilisera den nominella ekonomin,
dvs. priserna, och den reala ekonomin, dvs. utnyttjande av arbetskraften och kapitalet. Stabili-
serar dagens regim bada dessa?

Skall Ibntagarna vara néjda?

Fé trodde 1985 att en s& lag 16nedkningstakt som de senaste avtalsrorelserna levererat var
mojlig 1 Sverige. Det finns skél att sjélvkritiskt fraga sig om fackforeningsekonomer och
andra var for optimistiska om effekterna av en stabil 16nebildning. Det visade sig vara ett
nddvéindigt men inte tillrdckligt villkor f6r en ekonomi med ett hogt och stabilt resurs-
utnyttjande.

Vi ser i figur 1 hur anmérkningsvért 1&g kostnadsutvecklingen per producerad enhet varit de
senaste aren. Lonebildningen édr de senaste aren ndrmast ett monster. I en rad avseenden dr
den nya Ionebildningen lyckosam. Man kan mita den genom Phillipskurvan, ULC eller
RULC. Lonebildningens stabilisering har genererat positiva effekter.
e Reallonerna har 6kat védsentligt mer én tidigare.
e En mer stabil arbetsmarknad genom férre konflikter.
e Sannolikt dr vinsterna mer stabila 4n tidigare. Tidigare period med hog och varierande
inflation var ocksé en period med varierande vinstandelar.
e Realrintan dr mycket lagre &n tidigare och Sverige har for nérvarande ldgre réntor &n
Tyskland.



Figur 1 - Enhetsarbetskostnad och UNDINHX 1994-2006 (LO:s prognos).
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Nér man tittar pa vél produktionsresurserna utnyttjas sa dr det svérare att entydigt visa pd en
positiv utveckling. Arbetslosheten har minskat sedan mitten av 1990-talet. Men den 6ppna
arbetslosheten péverkas av antalet 1 arbetsmarknadspolitiska program och den totala arbets-
l16sheten péverkas av hur manga som ir i arbetskraften och hur manga som beskrivs som
arbetsoformdgna eller som studerar. Sverige har en internationellt sett lag arbetsloshet men
vara ambitioner ar hogre dn de flesta andra ldnders.

Ett 6vergripande mattet for att bedoma hur vil arbetsmarknaden fungerar &r antalet personer i
arbete (figur 2). Andelen mellan 20 och 64 &r som dr pa arbetsplatsen var 2004 cirka 65
procent, motsvarande andel var under 1980-talet cirka 70 procent. Mellan 1990 och 2004
minskade sysselséttningsgraden med 9 procentenheter medan i arbete graden minskade med 6
procentenheter.

Figur 2 - I arbete graden 1976-2004, procent av befolkningen mellan 20 och 64 ar.
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Kailla: AKU samt egna berékningar.

Det skedde en uppgang av andelen i arbete under hogkonjunkturen 2000 men sedan dess har
andelen fallit tillbaka. Under samma period som den nya stabiliseringspolitiska regimen



inforts har saledes inte andelen personer i arbete 6kat. Detta kan tillskrivas den stabiliserings-
politiska regimen och/eller strukturproblem pd arbetsmarknaden. Jag hédvdar att tillrackligt
stor del av orsaken maste tillskrivas brist pa efterfragan.

Riksbanken verkar utgar ifran att jamviktsarbetslosheten helt bestdms av arbetsmarknadens
struktur och inte av penningpolitiken. Men jimviktsarbetslosheten ér inte en definitiv punkt
utan en grazon (Ingen vet sdkert var jimviktsarbetslosheten ska placeras i1 figur 3). Om
penningpolitiken under en f6ljd av ar leder till en stram arbetsmarknad, medfor det att de som
ar anstédllningsbara men arbetslosa pa grund av 1ag efterfragan inte far chans till anstéllning.
En period med for svag efterfragan kommer dirfor att leda till att en stor grupp av arbetslosa
forlorar erfarenhet av att arbeta och dirmed ocksa aktuella referenser pa sin duglighet. Langa
perioder utan arbete riskerar att leda till att minniskor blir strukturellt arbetslésa genom att
humankapital gir forlorat. Vi menar dérfor att en bristfillig stabiliseringspolitik bidrar till att
hoja jamviktsarbetslosheten.

Figur 3 — Olika typer av arbetsloshet
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Ar riksbanken Iéntagarnas bésta vin?

Syftet med detta seminarium é&r att diskutera hur vil nuvarande stabiliseringspolitiska regim
passar dagens och framtidens ekonomi. LO-ekonomerna ifragasitter i dagens lige varken
nuvarande inflationsmal eller riksbankens oberoende fran riksdagen.

Skélet till detta ar for LO-ekonomerna enkelt. Var samhéllsmodell bygger pé att en utvecklad
vélfardsstat och hoga skatter kombineras med rimligt vl fungerande 16nebildning. Ett visst
métt av nationell koordination forutsétter att det finns nationella institutioner som huvud-
organisationer och en centralbank som uppritthdller normer om prisstabilitet och lamplig
lonedkningstakt. En oberoende riksbank dr darfor inte sjdlvklart en nyliberal institution utan
kan ses som en forutsittning for en vilfungerande vélfardsstat i en liten och 6ppen ekonomi.

I 16nebildningen finns ett spelteoretiskt problem som bygger pa mojligheten for olika parter
att pa kort sikt lura varandra. Framfor allt sker spelet mellan olika Iontagargrupper. Dérfor har
ett trovirdigt hot frin en extern aktor betydelse for utgangen av avtalsrorelserna. I avsaknad
av en arbetsgivarpart som samordnar hela arbetsmarknaden och héller en fast 16nenorm sa
underlattar det for LO att skapa en normering kring en rimlig 16nedkningstakt om man kan



hinvisa till att en allt for hog 16nedkningstakt obevekligen leder till att Riksbanken kommer
att straffa lontagarna med réntedkningar.

Sarskilt for LO som organiserar de 16ntagare som relativt sett har den hogsta arbetsloshets-
risken dr detta viktigt. For 1onekamp handlar om en relativ historia dér olika grupper kdmpar
om den bista I6nepositionen. Alternativet till en trovirdig Riksbank dr 6kad intensitet i spelet
om l6nebildningen med 6kad risk for 16neinflation och hogre arbetsloshet.

Forre finansministern Erik Asbrink har papekat att det i ekonomin behdvs ndgon som bestra-
ffar opportunistisk beteende och har myntat uttrycket “demokratins buse”. S4 givet den
rolluppsittningen som finns sa har LO objektiva skil att virna Riksbankens oberoende. En
knytning av riksbanken till regeringen skulle ater fora lonebildningen néra den politiska
makten. Hittills har parterna, med all ratt, ogillat inkomstpolitik utan vill ha avtalsférhand-
lingar fristdende fran partipolitiken. Det behover inte betyda att vi stodjer allt riksbanken gor
eller menar att alla delar av spelreglerna ar vil utformade.

I rollen som &verdomare ar det viktigt att Riksbanken dr neutral och inte vérderar riskerna
forknippade med att underskrida méalet som mindre &n riskerna med att dverskrida mélet. En
overdomare maste vara neutral i sin vardering for att ha fortroende fran alla parter.

Pé senare tid har det pagatt en hogljudd debatt om huruvida Riksbanken agerat felaktigt de
senaste aren eller inte. LO-ekonomerna anklagar inte Riksbanken for att foredra avvikelser
nedat framfor avvikelser uppét fran inflationsmalet Det gir enligt var mening inte att visa att
penningpolitiken medvetet har styrts mot dagens allt for laga inflation. Ett argument for detta
ar att Riksbanken liksom de flesta andra inte forutsdg den kraftigt 6kade produktivitets-
utvecklingen. Men faktum kvarstér att inflationen de senaste aren legat under malet och att
mélet om 2 procents inflation, enligt vara prognoser, inte ser ut att nds inom 2 ar.

Vem har och vem kan ha ansvaret for stabiliseringspolitiken?

Det har nu gatt fyra ar sedan sysselsittningen senast dkade. Det finns idag inte ett entydigt
svar pa frdgan om vem som &r ansvarig for den konjunkturella arbetslosheten. Ansvaret for
stabiliseringen av den reala ekonomin behover dérfor tydliggoras.

Riksbanken anses idag ha huvudansvaret for stabiliseringspolitiken. Men i riksbankslagen stér
det mig veterligen inget om detta. I regeringskansliet, i Konjunkturinstitutet och bland
ekonomiska kommentatorer dr uppfattningen att Riksbanken ensam dr ansvarig for stabili-
seringspolitiken. Sa uttrycker sig ocksd LO-ekonomerna. Frdgan dr om Riksbanken ocksa
uppfattar det sa? Det vore intressant att fa ett fortydligande fran Riksbanken i denna friga. Ar
Riksbanken ensam ansvarig for den kortsiktiga stabiliseringen av den nominella och den reala
delen av ekonomin?

Den centrala frdgan dr vilken roll finanspolitiken ska spela. Har finns flera svara problem som
ror det politiska systemets hallbarhet. Om folket har starka preferenser for sysselsdttning och
byter regering om antalet arbetade timmar sjunker av konjunkturella skél sa ar risken stor att
Riksbanken fér ansvar for valutgédngen, vilket d4r mycket olampligt. Hur mycket ansvar kan
politikerna ha for arbetsldsheten utan att ha motsvarande befogenheter? Min prognos dr att
den vénstra halvan av det politiska féltet kommer att ha svart att acceptera en ldng period av
underutnyttjande av resurserna som beror pa bristande stabiliseringspolitik.



Fragan dr om regering och riksdag kan fora en politik som stabiliserar den reala ekonomin?
Innebér inte 6kad aktivism fran regeringen en risk for dubbelkommando i den ekonomiska
politiken om aktdrerna som ansvarar for finans- och penningpolitiken pa kort sikt gor olika
tolkningar av ekonomins utveckling? Nej, penningpolitiken kommer alltid att paverkas av
vilken finanspolitik som fors. Penningpolitik dr ddrmed ett viktigt instrument for att motverka
opportunistisk finanspolitik. Ocksa detta dr starka skl for att hdvda riksbankens oberoende
stallning.

Den konventionella visdomen ér att vid flytande véxelkurs och med oberoende centralbank &r
penningpolitiken det enda kraftfulla verktyget for att stabilisera ekonomin. Stammer detta?
Det finns atminstone tre lagen dir penningpolitiken inte dr verkningsfull:
e Nar rintan ar 14g vid valdigt 1ag inflation och deflation.
e Storningar till foljd av kraftiga prisfluktuationer pé tillgangar som fastigheter eller
aktier.
e Vid utbudsstorningar som kraftigt fluktuerande oljepriser.

Men dven vid dessa undantag sa ges riksbanken idag huvudrollen i stabiliseringspolitiken. Gar

det och ar det lampligt att ocksa finanspolitiken agerar? Vi reser fragan om finanspolitiken

méste fa en tydligare roll i stabiliseringspolitiken. Vi dr dock inte helt vertygade om att

lampligheten 1 att finanspolitiken far en betydande roll i stabiliseringen av den reala ekono-

min. Skilen dr inte teoretiska utan empiriska:

e Den langa perioden av underskott i statsfinanserna under 1970 och 80-talen har minskat
fortroendet for finanspolitiken.

e De senaste arens tillimpning av budgetpolitiken. Vi skulle vilja ha haft en stoérre och mer
specificerad budgeteringsmarginal.

e Den langsamma implementeringen av en pa socialdemokraterns partikongress beslutad
sysselsdttningsmarginal inger inte full respekt for regerings insikt om behovet att fordndra
budgetreglerna.

Det #r dock inte rimligt att tidigare misstag ska 1asa den aktuella stabiliseringspolitiken. Aven
om staten tidigare skulle ha sparat i ladorna sé kan slutsatsen inte vara att finanspolitiken nu
ska vara bakbunden.

For att skapa langsiktighet och gora finanspolitikens roll i stabiliseringspolitiken tydlig och
effektiv har LO-ekonomerna hivdat att den bor inordnas i ett enkelt och begripligt regelverk.
Négra av huvudpunkterna i ett sddant regelverk ér:

o Ett nytt mal for finanspolitiken inférs. Till mélen om Overskott i de offentliga
finanserna och utgiftstak 14ggs ett nytt: finanspolitiken ska forebygga och motverka
savil lagkonjunktur som &verhettning.

o  Kommunernas inkomster jadmnas ut 6ver tiden. Kommunernas och landstingens
budgetar tenderar att bli medcykliska med for stora utgifter i hogkonjunkturer och for
sma i lagkonjunkturer. En utjamning av kommunernas inkomster &r déarfor 6nskvérd.

o En sysselsdttningsmarginal i budgeten infors. Det maste ges 0kat utrymme for
automatiska stabilisatorer (arbetsloshetsersittning) och halvautomatiska stabilisatorer
(aktivitetsstod och utgifter for exempelvis arbetsmarknadsutbildning) vid ovéntade
fordndringar i1 arbetslosheten.

o En handlingsmarginal i budgeten infors. Den ska kunna anvéndas till diskretionéra
atgéarder vid allvarliga konjunkturnedgéngar. Det kan handla om vissa typer av
utbildnings- och arbetsmarknadspolitiska insatser, eller tidigareldggning av offentliga
investeringar, som kraver hojda statliga utgifter.



o Ett ramverk for att snabbt kunna paverka konjunkturen tillskapas. Riksdagen och
regeringen maste ges mdjligheter att snabbt, med i forvidg anvisade instrument, kunna
vidta atgérder for att paverka konjunkturen. Det kan t ex handla om fordndringar av
momsen, arbetsgivaravgiften eller inkomstskatten for att snabbt hoja/sidnka aktiviteten
1 ekonomin. Fordndringarna maste tas tillbaka nér konjunkturen vénder.

Risken med en omprovning av stabiliseringspolitiken méste ocksd goras tydlig. Vagar man
fornya den stabiliseringspolitiska regimen utan att forlora de framgangar som vunnits, framfor
allt trovirdigheten for stabila priser? Vi vill inte foréndra inflationsmélet, men val tillamp-
ningen av penningpolitiken

Efter ett decennium med lag inflation och hog trovirdighet for inflationsmalet och med rim-
ligt stabila statsfinanser s& har det skapats ett "fonster" som gor det mojligt att utveckla Riks-
bankens metodik.

Riksbanken har uppenbarligen problem med nuvarande metodik och som alla vet ar det svart
att gora sékra ekonomiska prognoser. Vi forordar dirfor att Riksbanken redovisar flera indi-
katorer som utgangspunkt for penningpolitiken sérskilt sddana som beror arbetsmarknaden.
Riksbanken borde i storre utstrdckning grunda sina beslut pd det sdkra nuet framfor den
osdkra framtiden. Det dr dock givetvis viktigt att Riksbanken 1 sitt arbete anvinda prognoser
om framtiden.

Syftet med de tankegangar som vi hér for fram &r inte att minska graden av strikthet 1 politik-
en. Vi menar istillet att politiken idag ar for lattsinnig genom att tillata att en sé stor andel inte
ar 1 arbete. Vi vill inte ha en inflationistisk ekonomi utan malet dr att gora valfardsamhillet
uthélligt. Den langsiktiga héllbarheten i de offentliga finanserna bestdms inte framst av saldot
enskilda ar utan av formagan att ha en hog andel av befolkningen i arbete.

Ar var vapenarsenal fran det férra kriget?

Till den som sdger att det ar sjilvklart att penningpolitiken ensamt skall svara for stabilise-
ringspolitiken fragar vi:

1. Hur skall man tolka overskottet i sparandet i ekonomin, dir bytesbalansdverskottet nu
uppgér till 7-8 procent av BNP. Innebér inte detta att efterfragan i ekonomin blir {6r
svag? Ar det en sparandechock vi ser som minskar efterfrigan i ekonomin? Hur
mycket skall rdntan sdnkas for att det privata finansiella sparandet skall sjunka sé att
det leder till verkligt fullt resursutnyttjade?

Det finns skél att tro att hushéllens trygghetssparande har dkat, aktivt genom sparande
infor pensionen eller mer passivt genom amorteringar. Om staten inte kan finna en
metod som motiverar hushallen att minska sitt sparande s& finns det skél att kritiskt
granska Overskottsmalet. Som anhéngare av vilfardstaten dr vi starkt for att staten
skall vara vélkonsoliderad. Sparandet kan minska om hushéllen i framtiden far sina
preferenser for trygghet tillgodosedda.

2. Det finns en fejd i svensk ekonomisk politik mellan de som hévdar att huvudproblemet
i ekonomin &dr for lite efterfrigan och de som hdvdar att huvudproblemet ar
arbetsmarknadens struktur. Det senare hivdar flera ledaméter 1 riksbankens direktion i
anforanden och i artiklar samt merparten av ekonomerna och moderaterna i och med



att de anser att trygghetssystemen dr for starka. Medan regeringens ledamoter samt
lontagarnas organisationer hivdar det senare.

For mig ér det en central frdga om en “agent” kan fora en tillrdckligt effektiv politik
for att motverka strukturell undersysselsittning genom att anpassa regelverkan pa
marknaderna och i forsdkringssystemen om inte samma “agent” ocksd kan péverka
efterfrigan. Ar det #r rimligt att kriiva av regeringen att den stramar at reglerna i
sjukforsdkringen, utan att samtidigt kunna péverka efterfrigan pa arbetskraft?

Var finns bevisen for att de strukturella problemen i den svenska ekonomin dkat. Ofta
exemplifieras arbetslosheten med en lagutbildad norrlindsk man i medeldldern.
Mindre 4n en tiondel av de arbetsldsa bor dock i 6vre eller mellersta Norrland. Som
visas i figur 4 har skillnaden i arbetsloshet mellan gymnasie- och hogskoleutbildade
minskat sedan mitten av 1990-talet. Tidigare hade gymnasieutbildade en 2-3 génger
hogre arbetsloshet medan motsvarande kvot 2004 var ca. 1,5. Det ér ett mycket viktigt
diagram eftersom det indikerar arbetsutbudets kompetens i forhéllande till efterfragan.
Diagrammet visar pa minskade skillnader i1 arbetsloshet efter utbildningsniva. Det ar
ddrmed inte ldngre en norrlindsk skogshuggare som dn sinnebilden for en arbetslos
utan snarare och en ung tjej frdn Sodertorns hogskola.

Figur 4 — Relativ arbetsloshet beroende pé utbildning, kvot mellan gymnasieutbildades och
hogskoleutbildades arbetsloshet.
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4. Hur nojda ska vi vara med nuvarande stabiliseringspolitiska regim? Har den gett det
utfall vi onskade? Den historiskt ldga 1 arbete graden tyder inte pa det. Utfallet i
ekonomin nédr det géller sysselséttning talar for att det inte 4r mdjligt att fortsdtta med
nuvarande regim utan nagra fordndringar. Om sysselsdttningskonjunkturen forblir
fortsatt svag och en sdnkt rdnta inte fOrdndrar utvecklingen, méiste di inte
penningpolitiken kompletteras med finanspolitik?



