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Ekonomisk politik

» Stabiliseringspolitik: begransa svangningarna i tillvaxt, inflation
och arbetsldshet pd kort och medelldng sikt.

» Finansiell stabilitet och krishantering: Forbygga och hantera
finansiella kriser.

» Strukturpolitik: dka potentiell tillvaxt och minska strukturell
arbeftsloshet.

» FOrdelningspolitik: motverka inkomstskillnader, 6ka ekonomisk
trygghet och forbattra grupper med svag ekonomisk stalining.

» Hdllbarhet: En ekologiskt uthdllig ekonomisk utveckling




Exempel pd alternativa motiv for den
ekonomiska politiken

» |deologiska moftiv
®» ROstmaximering och infressegrupper

» Byrdkratin och myndigheternas intressen

» Nationell styrka: stark ekonomi och starkt forsvar

» Berikande/kleptokrati/crony kapitalism




Verktygslddan: skatter

» Skatter och avgifter
» |[nkomstskatter
®» |ndirekt beskattning

» Arbetsgivaravgifter

®» Bolags- och kapitalbeskattning
®» Fasfighetsbeskattning

» MiljOskatter




Verktygsladan: utgifter

= Socialforsakringar = Offentliga utgiffer » Regleringar och subventioner

= Pensionssystemet = Vard och omsorg = e

» Sjukforsakring och fortidspension = |nfrastruktur » Plan- och bygglagen

» Aretsloshetsforsakring och » Statsbidrag till kommuner

e = Miljdbalken
arbetsmarknadspolitik

. ) Rattsvasende = Statliga féretag
Sociala understod och . o
bostadsbidrag FOrsvarspolitik
Utbildning och forskning Migration
= Férskola och barnomsorg Milj6- och energipolitik
= Skola och hégre utbildning Kulturpolitik

= Forskning




Ramverket tOr beslutstattandet spelar
roll

= Finanspolitiken = Penningpolitiken

» Politiskt system = Monetdr regim: fast eller rorlig

vaxelkurs
» Valsystem

» Grad av sjalvstandighet

» Huvudman

» Parlamentarism/Presidentstyre

» Centralisering/Federalism

» Regeringens och riksdagens = Direkfion

arbetsformer = Mdlformulering
= Ramverk for finanspolitiken » Rantebeslut

» Budgetprocessen iregering och Finansiering
riksdag

» Finanspolitiska mal




Stablliseringspolitiken

Stabiliseringspolitiken handlar om att stabilisera den ekonomiska
utvecklingen s& att stora obalanser inte byggs upp och att allvarliga kriser
kan motverkas och hanteras (Borg 2003).

Huvudansvaret for stabiliseringspolitiken ligger normalt p& penningpolitiken.

Finanspolitiken kan bidra genom att automatiska stabilisatorer till&ts verka
och genom aktiva &tgdrder.

Finanspolitiken kan bidra genom &tgdrder som efterfrdgan pd kort sikt och
den langsiktiga tillvéxten.




Penningpolitiken: svarare é&n vad
manga tror...

» Prisstabilitet dr det centrala madlet: formulerat i termer av ett inflationsmal.
®» Repordntan ar det viktigaste instrumentet.
» Fn oberoende centralbank forefaller vara en effektiv modell.

» Svdrigheter med penningpolitiken:

» Penningpolitiken maste vara framdatblickande och det dr komplicerat att gora
prognoser for den ekonomiska utvecklingen.

Effekterna av ranteforandringar varierar dver tiden.

Svart att skilja p&d engdngseffekter, strukturella féréndringar och prisféréndringar som
drivs av efterfrégeldget.

Produktivitet och arbetsutbud avgorande for resursutnytfjandet och bdda &r mycket
komplicerade att beddma i ett framdtblickande perspektiv.

L&ga rantor kan medféra problem med fér hdg skulds&ttningen och varaktiga
felprissttningar av tillgdngar (bubblor).




Stor foréndring av synen pd
stabiliseringspolifiken over tiden

» Aktiv konjunkturpolitik under efterkrigstiden, 1945-1985.
» Normpolitik dominerade en kort period, 1985-1993.

» Penningpolitiken var huvudinstrumentet fore finanskrisen,
1994-2008.

» Penningpolitiken madste forstérkas med finanspolitiska
insatser och den finansiella stabiliteten mdste sékras,
2008-.




Finanspolitiken som stabiliseringspolitiskt
INnstrument

» Finanspolitiken hade Idnge en underordnad roll i stabiliseringspolitiken.
Timely, Targeted and Temporary (TTT) var huvudregeln.

» Kritik mot en aktiv finanspolitik vaxte fram:

» Offentliga finanser mdaste var I&dngsiktigt hdllbara. Effekten av dtgérder kan
forsvagas om hushdllen férvéntar sig att politiken madste Idggas om fér att den
offentliga skuldsattningen stiger snabbit.

Effekterna av finanspolitiska &tgdrder kan motverkas av undantrdngning av
privata investeringar eller av stigande rGntor och starkare vaxelkurs.

Ldnga beslutsprocesser gor det svart att agera eftersom prognoser ér osékra.
Konjunkturdtgdrder kan ha negativa effekter pd Idngsiktig tillvéxt och férdelning.

En aktiv konjunkturpolitik med &tgérder som blir permanenta kan leda till
I&ngsiktigt stigande offentliga utgifter och en dkad skuldsattning.




Langsiktigt hallbara offentliga finanser

Offentliga finanser maste vara langsiktigt uthdlliga: pd Iang sikt maste
skatteintdkterna tacka utgifterna och rantebetalningarna pa den offentliga
skulden, givet ftillvaxt och demografi.

» Komplicerat att definiera uthdlliga offentliga finanser, inte minst varierar
trovardigheten for uthalligheten dver fiden och mellan |[Gnder.

= | |Gnder med allvarliga trovardighetsproblem okar risken for att finanspolitiken blir
verkningslos eller en faktor som bidrar till instabilitet.

Sverige hade svaga offentliga finanser och allvarliga trovardighetsproblem
(1975-2000), da raGnteskillnaden och vaxelkursen paverkades kraffigt vid
internationell oro. Sverige har idag starka offentliga finanser.

For manga I&nder innebdr bristande trovardighet for offentliga finanser en
resfriktion for den ekonomiska politiken. Svaga offentliga finanser kan komma
utgora en svarighet i en kommande internationell nedgdng.

Vissa l&nder med en hog skuldnivd, tex USA och Japan, kan &ndd Iana i stor
omfattning utan att radntorna pa statsobligationer stiger.




Finanspolitiken 1 praktiken

Finanspolitiska beslut forutsétter en Idng process.

Mdnga instrument, bdde pd skatte- och utgiftssidan, bor vagleddas av samhdllets
I&ngsiktiga intressen snarare an kortsiktiga ekonomiska fluktuationer.

Mdanga instrument paverkar bdade efterfrdgan och den Iangsiktiga fillvéxten. Struktur- och
konjunkturpolitiken befinner sig alltid i ett komplext samspel.

Ndstan alla ekonomiska kriser av betydelser orsakas av en kombination av faktorer, sdsom
tex:

» Stigande tillvaxt, dkad inflation, accelererande I6nekostnader,
» Overhettning i byggsektorn, stigande huspriser och hdg inhemsk skuldsattning,
» underliggande strukturproblem pd arbetsmarknaden och/eller

» svag produktivitet, vixande obalanser i handel- och bytesbalansen till foljd av svag
konkurrenskraft.

Finanspolitiken mdste alltid ta alla mdl i beaktande: stabilisering, 1&ngsiktigt tillvaxt och
fordelning.




Budgetramverket styrande for
finanspolitiken i Sverige

En svag budgetprocess riskerar att medfora forsvagade offentliga finanser,
bristande fransparens i det politiska beslutsfattandet och dka osdkerheten

kring den ekonomiska politiken.

Ett samlat utgiftstak och ramar fér utgiftsomrddena utgdr kdrnan i den
svenska budgetprocessen.

Utgiftstaket ska understédja dverskottsmdlet for det offentliga finanserna.

Mdlen och utgiftstaken blir styrande for regeringens och riksdagens
forhandlingar och beslutstattande.




Processen for finanspolitiken | Sverige

. Beddmning av det ekonomiska [aget och politiska prioriteringar (oktober-
november).

. Forberedande utredningsarbete inom regeringskansliet (november-april)

: ,(A\vsTﬁlj)mning till regeringen och riksdagen i den ekonomiska varproposition
april).

. Forslag pd samlad inriktning pd den ekonomiska politiken och avrapportering
av politiska projekt (juni/Harpsund).

. Finansdepartementet tar fram ett samlat forslag fill budgetproposition som
presenteras for regeringen (augusti).

. Budgetpropositionen forhandlas inom regeringen (augusti/Harpsund).
. Budgetproposition presenteras for riksdagen (september).
. Budgeten forhandlas i Riksdagen (oktober-december).




En stark stallning for
finansdepartementet

Finansdepartementets méjligheter att Idgga ett samlat férslag, utifrdn de
stabiliseringspolitiska behoven och budgetutrymmet, blir styrande. Normalt ar
det smd avvikelser mellan FMs férslag och budgetpropositionen.

Forhandlingarna ger inkrementella foréndringar som pdverkar
sammansattningen, men den overgripande inriktningen kring finansiellt
sparande och den stabiliseringspolitiska inriktningen forandras sallan (aldrig...).

Tidigare hade Sverige en process dér budgetpropositionen togs fram utifran
fackdepartementens samlade dskanden. Ofta summerade dskandena till mer
betydande reformer an finansdepartementet ansédg motiverat.

En stark stélining for finansdepartementet, klara mal fér finanspolitiken, ett tydligt
ramverk for budgetprocessen kan leda till en mer Idngsiktigt inriktning pd den
ekonomiska politiken.




Strukturpolitiken avgorande, men
komplicerad

» Offentliga utgifter och skatter p&verkar viljan att investera och arbeta och hur
produktiviteten utvecklas.

» Vissa offentliga utgifter bidrar till Okad produktivitetstillvaxt, tex utbildning, barnomsorg,
forskning, infrastruktur.

» Andra offentliga utgifter kan skapa mdalkonflikter mellan tex arbetskraftsdeltagande
och ekonomisk tfrygghet, som tex a-kassa, sjukforsdkring och pensioner.

» Mdnga ldnder har hdga offentliga utgifter utan att realisera positiva tillvéxteffekter
pga sammansattningen av utgifterna .

» Mdnga offentliga utgifter ar motiverade av helt andra évervdganden dn ekonomisk
tillvaxt sésom forsvarsutgifter, hdlso- och sjukvard, rattsvésende eller kulturpolitik.

» Skattesystemets utformning har effekter pd bdde arbetsutbudet, kapitalstocken
och produktivitetstillvaxten.




Strukturpolitik: Arbetslinjen som
exempel

Demografiska férandringar och betydande infléde i vissa socialférsakringar hade en stor effekt pd
arbetsutbudet i slutet av 1990-talet. Utanfdrskapet blev ett politiskt begrepp.

Ett brett progrom for att dka arbetsutbudet beddmdes vara nddvandigt (Borg 2005, Prop 2006/07:1 samt
Prop 2007/08:1):

»  Aft gdra det mer Ibnsamt att arbeta genom jobbskatteavdraget blev det mer I6nsamt att kliva in pd
arbetsmarknaden.

Genom stramare restriktioner for a-kassa, sjukférsakring och fortidspension dkade utbudet och samtidigt sGkrades
finansiering for jobbskatteavdraget.

Okade satsningar pd riktade stdéd for personer utanfér arbetsmarknaden genom bl.a. nystartsjobb och
arbetsmarknadspolitik.

Okade satsningar pd kunskap genom &kade resurser, tidigare betyg, hégre |&rarldner och skarpare utvérdering
Forstarkningar av entreprendrsklimatet genom bla borttagen féormégenhetsskatt, forbattrade 3:12-regler, bkade
majligheter till konkurrens inom valférdstjénster och sarskilda &tgdrder fér att dka efterfrdgan pd arbetskraft, tex RUT-
avdrag, sankt tjanstemoms/restaurangmoms.

» Satsningar fér att motverka ékade ekonomiska klyftor, bla reformerat bostadsbidrag

» Programmet var i huvudsak finansierat, med ett prognostiserat dverskott pd 2,3% av BNP, givet att god
tillvaxt 2007-2008 (BNP forvantades dka 3,3% resp 3,0%) infe motiverade generella efterfragestimulanser.




Strategiska overvaganden

Reformprogrammet var omfattande och férutsatte betydande
utredningsinsatser och politiska dverenskommelser innan regeringen hade

tilltratt,

Atgdérderna var tydligt kommunicerade till véljarna i god tid fére valet 2006
och hade vunnit regeringen en majoritet i Riksdagen.

Atgdrder fér att 8ka arbetsutbudet kombinerades med &tgdrder for att dka
efterfrdgan pd arbetskraft.

Programmet hade vissa komponenter, nystartsjobb, utbildningssatsningar
och aktiva &tgdrder, fér att motverka dkade ekonomiska skillnader.

Strategiskt avgoérande att genomfora strukturreformer tidigt under
mandatperioden.




Krisen 2008-2014

Lehman Brothers gick i konkurs den 15 september 2008 efter bla pga stora
investeringar i fastighetsmarknaden. USA genomfdérde omfattande
Atgdrder for att stabilisera det finansiella systemet.

| stora delar av Europa, bla Storbritannien, Tyskland, Frankrike,
Nederldnderna, Schweiz och Spanien, drabbades banksystemet av stora

forluster och staten fick rekapitalisera eller ta dver banker under hdsten
2008.

Det isldndska banksystemet kollapsade och isldndska staten vagrade aftt ta
ansvar for verksamheterna i Sverige, Storbritannien och Nederldnderna.
Riksbanken/staten tog dver Kaupthing Bank 9 oktober 2009.

Lettland, Litauen och Estland gick in i en djup kris och riskerna for att de
svenska finansiella systemet skulle pdverkas ékade. Bla Swedbank och
Nordea fick genomfora nyemissioner for att klara kapitaltGckningskraven.




Den finansiella krisen slog hart mot
industrildndernao

Den finansiella krisen fick omfattande realekonomiska effekter. Industriidnderna gick in i en allvarlig
I&gkonjunktur. Emerging market Idnder, inte minst Kina och Asien, klarade sig med mindre effekter.

BNP i industriidnderna foll med ca 3,5% 2009 (IMF 2013). Usa, (-2,8), Tyskland (-5,1%), UK (-5,2), Japan (-
5,5%), Italien (-5,5%), Iland (-6,4), Finland (-8,5%), Lettland (-18%) (IMF 2013).

= Varldshandeln avstannade, industriproduktionen kollapsade exporten minskade kraftigt (-13,5% for
industrildnderna).

» RAvarupriserna, inte minst for olja, foll kraftigt.

» Kraftiga fall i tillg&ngspriser, inte minst huspriser, utldste en kraftig nedgdng i konsumtionen.
»  Arbetsldsheten steg snabbt i industrildnderna (frén ca é till 8%).

Sverige pdverkades initialt hdrt och BNP foll fem procent 2009.
» Sverige exporterar kapitalvaror sdsom bilar och lastbilar, j@rnmalm, stdl och pappersmassa.
» VAart finansiella system var exponerat mot krislénder som Island och Lettland.

Den finansiella krisen dvergick till en skuldkris i Euro-omrédet 2010-2014.

» BNP i Grekland minskade 2009-2015 (i snitt foll BNP med 5,8% per dr) och den offentliga skulden
okade med 70% av BNP.

= BNP i Spanien, Portugal och Cypern foll 2012-2014.




Krisprogrammen 2008-2010

"Mdrka moln” hdngde dver svensk ekonomi hosten 2008 (Prop 2008/09:1 s 19 samt
Prop 2009/10 och Prop 2008/09:100): en global konjunkturnedgdng var i antdgande.

Finanspolitiken lades, efter tvd strama budgetar, om i expansiv riktning, underskott, -
2,7%, 2008, -3,8% 2009 och -3,1% av BNP 2010 prognostiserades (Prop 2008/09,100).
Stimulanserna dversteg kraftigt EUs gemensamma rekommendationer. | fyra
propositioner presenterades krisatgdrder p& dver 20mdr kr.

Syftet var att motverka ett kraftigt efterfrégfall genom bl.a. dkade inkomster till
hushdllen, tillfalliga tillskott till infrastruktur, kommuner, arbetsmarknadspolitik och
riktade &tgdrder for utsatta grupper.

Penningpolitiken lades samtidigt om i starkt expansiv rikining och vaxelkursen
deprecierade kraftigt.

Omfattande program for att sékra den finansiella stabiliteten i Sverige och véra
grannldnder sattes pd plats, bla 1&n till Island och Lettland.

Den samlade ekonomiska politiken blev starkt expansiv samtidigt som svensk
ekonomi &terhdmtade sig snabbare én véntat och offentliga finanser utvecklades
starkare Gn vantat.




Penningpolitiken fordes | en expansiv
rktning

Riksbanken sdnkte reporénta frdn ca 4,5% till 0,5% 2008-2009 och hojde
sedan rantan till 2% under 2010 for att darefter snkas fill -0,5% 2016

(Riksbanken 2010).
Kronans vaxelkurs forsvagades kraftigt, ca 25% handelsvagt hosten 2009.

Riksbanken erbjod omfattande Idn med Idngre 16ptider och IGgre krav pd
sakerheter till det finansiella systemet.

Riksbanken forstarkte ocksé sin valutareserv och erbjod Ian i utl&ndsk
valuta.




Finanspolitiken lades om | expansiv
rktning

» FEtt brett program for att forstarka efterfrdgan och 6ka ldngsiktig tillvaxt:

» Arbetslinjen: Jobbskatteavdraget forstarktes i flera steg (2009 och 2010). Forstarkt
JSA samt avskaffande av sdrskilda 16neskatter for personer dver 65 Ar.

Foretagsklimatet: SGnkt bolagsskatt, sdnkta socialavgifter, sankt arbetsgivaravgift
for ungdomar vidgades till 26 ér, forstérkt RUT- och ROT-avdrag, brytpunkten for
statlig inkomstskatt hdjdes och 3:12-reglerna forbattrades ytterligare, infrastruktur
och forskningsprogram skalades upp

Efterfrdgeforstérkningar genom sénkt skatt for pensiondrer samtidigt som
aldreforsorjningsstddet och bostadstilldgget (SBTP) forbattrades.

» TillfGllig konjunktur stod till kommunerna, ytterligare resurser il
arbetsmarknadspolifiska insatser, utokade utbildningsplatser tillfordes (Prop
2008/09:100)




Sakra langsiktig uthadllighet, utan
Atstramningar

» Sverige genomforde fyra stimulans paket (BP 2009 32mdr kr, Krisprop, Vap
2010 10mdr kr och BP2010 30mdr kr).

» Offentliga finanser utvecklades betydligt starkare &n vantat (2009 -1,0/-
2,7%, 2010 0%/-3,8%, 2011 0%/-3.1%).

» Aterhédmtningen blev starkare &n véntat.

» Konkunjunkturkdnsligheten och de automatiska stabilisatorerna kan ha varit
mindre an vantat

De keynesianska effekterna kan ha blivit storre &n vantat och
sjalvfinaniseringsgraden hogre an berdknat

De strukturella effekterna (bla omlaggningen av sjukforsakringen) kan ha blivit
storre an vantat




Sakra den finansiella stabiliteten

» Det finansiella systemet riskerar att forvarra konjunktursvavningarna.

» Kriser som beror skuldsdttningen hos hushdllen och som involverar en kraftig
nedgdng av huspriserna tenderar att bli IGngvarig och leda till en kraftig dkning
av arbetslosheten.

» Det finansiella systemet ar gransdverskridande och problem riskerar aft
sprida sig.

» Banker ar till sin natur beroende av marknadens forfroende och finansiella
bubblor tenderar att finansieras i banksystemet.




Nordisk strategi for att sakra finansiell
stabilitet under kris, Idrdomarna fran 1990-
talet

» Minska systemosdkerheten i det finansiella systemet genom en fransparent
vardering av tillgdngar, mark-to-market.

» Riksbanken och Finansinspektionen spelar viktig roll
» Stresstester ar nddvandiga

» Beredskap for staten att ta dver banker:

» Sakra att banker med likviditets- eller soliditetsproblem kan rekapitaliseras och aftt
staten kan agera som dgare.

- Nytemission eller statligt dvertagande med marknadsvardering, sGkerheter och hair-
cufts.

» Sakra skattebetalarnas intresse.

= Skapa insfitutioner for aft ta Gver ddliga tillgdngar och anvénd staten
|&ngsiktiga styrka fér att dtervinna varden.

» Sdakra likviditetstorsorjningen i det finansiella systemet




Atgdrder for finansiell stabilitet

Krislagstiftning kom pd plats hdsten 2008. Olika verktyg, t.ex. kapitaltillskotts- och
garantiprogram samt mojlighet till tvdngsinlésen, etablerades (Prop 2009/10:1,
$32).

Regeringen utformade under varen 2009 ett frivilligt program fér kapitaltillskott
som skulle gora det maojligt aftt tillféra aktiekapital till solventa banker.

For att sakra att utldningen fungerade inféorde regeringen ocksd eftt frivilligt
garantiprogram, p& hogst 1500 mdkr, riktat mot solventa institut.

For att kunna finansiera eventuella &tgdrder inréGttades en sarskild
stabilitetsfond. Under 2008 fillfordes fonden 15 mdkr och en avgift som betalas
av samtliga banker och kreditinstitut infordes.

InsGttningsgarantin forstarktes.

Riksgdaldskontoret bidrog fill batire likviditet i marknaden genom extra
emissioner av statsskuldsvaxiar och Idn mot sékerhet i bostadsobligationer.




Efter krisen: finansiell stabilitet |
framtiden

Kraftigt 6kade krav pd kapitaltéickning, sarskilt pd riskfyll verksamhet.
Mojligheter aft hoja kapitaltdckningskraven for systemviktiga institutioner.

H&rdare ansvarsutkrdvande fér bankernas dgare, styrelser och ledningarr,
bla personliga skadestdnd, begrdansningar pd rorlig erséttning (med
mojligheter att dterkréva bonusar i efterskott)

Gemensam struktur i EU for regelverk och tillsyn. Klara regler for [nder som
ar home and host for banker. En bankunion har upprdttats fér Euroomrdadet.

Okade resurser och befogenheter fér finansinspektionen i Sverige.

En permanent struktur for att hantera banker i kris inom Riksgaldskontoret,
inkl en permanent stabilitetsfond




Lardomar 1: stimulera

Genomfor kraftiga penning- och finanspolitiska stimulanser vid en allvarlig
konjunkturnedgdng.

Temporary, Targeted and Timely (TTT) racker inte som inriktning p&
finanspolitiken under kris.

» Kombinera struktur- och konjunkturdtgdrder: de flesta kriser har strukturella bottnar och
en strukturell inriktning kan ocksd forldnga perioden av expansiv politik.

» Viktigt att motverka att arbetslésheten biter sig fast: bdde arbetsmarknadspolitik och
strukturreformer.

» Sdkra trovardigheten for samhdliskontraktet: klargdr att utbildning eller vérd och
omsorg inte f&r minskade resurser och att fornindra att offentlig sysselséttning minskar.

S&kra att krisdtgdérderna ligger i linje med det finanspolitiska ramverket och att
en atergdng fill dverskott sker gradvis.




Lardomar 2: Agera merao

Tillvéxten &terhdmtade sig snabbt, men arbetsldsheten har legat kvar pd en 1&g nivé.

Stimulanserna kunde ha varit storre och strukturreformerna mer omfattande 2011-13 under
Eurokrisen, regeringen var kanske for forsiktige

Riksbankens hojningar av rdntan 2010-12 kan ifrdgasdttas. Riksbanken missbeddmde den
international utvecklingen och underskattade effekterna av strukturreformerna i Sverige
patagligt.

F& insatser for att sGnka jamviktsarbetsidsheten efter krisen.

» En mer flexibel arbetsratt eller foradndrade regler i kollektivavtalen.

» Svart att férdndra utbildningssystemet for att underlatta dvergdngen till arbeftslivet.

» Brister i infegrationen av invandrare.

Sdnkningen av fastighetsskatten 2007 bidrog till att huspriserna inte foll 2008-10, men kan
ha bidragit till att hushdllens skuldsattning dkade efter krisen?

Ar &tgdrderna for att sékra det finansiella systemet verkligen fillréckliga?
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