De nordiska landerna har mycket att lara fran
senare ars ekonomiska krishantering

Altinget den 16 april 2024

Den ekonomiskpolitiska diskussionen fors pa olika nivaer: nationell, europeisk och global. En niva
som ofta saknas ar emellertid den nordiska. Det ar beklagligt eftersom landerna i Norden kan vantas
mota liknande problem samtidigt som ambitionerna i fraga om en generos valfardsstat och
makroekonomisk stabilitet ar likartade. Saval ekonomiskpolitiska regelsystem som
arbetsmarknadsinstitutioner paminner ocksa om varandra. Det finns darfér mycket att lara fran
jamforelser mellan de nordiska landerna. Det har varit utgangspunkten fér en studie om Economic
Policy during and beyond the Pandemic som gjorts pa uppdrag av Nordiska ministerradet med mig
som projektledare och med ekonomer fran Danmark, Finland, Norge och Sverige som deltagare.
Rapporten presenteras 16 april vid ett seminarium pa Finansdepartementet i Stockholm.

Projektets syfte har varit att fran de senaste arens erfarenheter dra slutsatser om lamplig framtida
ekonomisk politik. Den har artikeln summerar mina slutsatser fran arbetet pa fyra centrala punkter:

e Finanspolitikens forsakringsroll

e De langsiktiga utmaningarna for finanspolitiken
e Penningpolitiken

e Arbetsmarknadspolitiken

e Finanspolitikens forsakringsroll

Stabilisering av konjunkturen brukar ses som en central uppgift for finanspolitiken. Men under
senare ar har rollen att forsdkra hushall och féretag mot inkomstbortfall blivit allt viktigare. Det var
sarskilt tydligt under pandemin 2020-21. De omfattande finanspolitiska stddprogrammen da syftade
inte framst till att stabilisera efterfragan utan huvudmalet var att halla inkomsterna uppe. Ett avsteg
fran tidigare principer var att stora stod gavs till féretag, bland annat i form av kompensation for
minskad omsattning. Syftet var att forhindra konkurser. Generdsa stod gavs ocksa till korttidsarbete
eller permittering for att skydda existerande anstéllningar.

De stora stodprogrammen under pandemin har troligen sankt trosklarna i den politiska processen for
stod vid olika ekonomiska storningar i Finland, Norge och Sverige. En indikation ar de sankta
drivmedelsskatterna och elprisstoden i dessa lander under energikrisen 2022—-23. De mer begrdansade
stoden av detta slag i Danmark tyder pa att detta land kan vara mer immunt mot en sadan
forandring.

De beskrivna stoden reser fragan om avvagningen mellan finanspolitikens férsakringsroll och mal om
onskvard strukturomvandling. Foretagsstoden under pandemin var férmodligen alltfér generdsa:
tvartemot forvantningarna minskade da antalet konkurser. Det bromsade formodligen det som
brukar kallas creative destruction och darmed omallokeringen av arbetskraft fran mindre till mer
effektiva foretag.



De sdnkta drivmedelsskatterna och elprisstéden 2022—-23 férvarrade de bristsituationer som
uppkommit genom att de urholkade prissignalerna om dessa och darmed férsvagade incitamenten
till hushallning. Den gréona omstallningen motverkades eftersom det blev mindre I6nsamt att infora
ny energibesparande teknik. Dessutom innebar energisubventionerna att det blev mindre
budgetutrymme kvar till statligt stod till gron teknologi.

Elprisstéden i Norge har varit de mest problematiska, eftersom de subventionerat den I6pande
elforbrukningen — med sa mycket som 90 procent av priset over en, férhallandevis 1ag, prisgrans.
Stéden i Finland och Sverige hade mindre effekt pa elkonsumtionen eftersom de bestamdes forst i
efterhand och darmed paverkade beteendet bara i den man som férvantningar om framtida stéd
skapades.

Sa generdsa foretagsstod som under pandemin och energikrisen bor undvikas i framtida liknande
situationer for att inte bromsa onskvéard strukturomvandling. Stéd till hushall bér fokusera pa
laginkomstgrupper, som har sma mojligheter att pa egen hand halla uppe sin konsumtion genom att
utnyttja sparbuffertar. Stora prisdkningar pa enskilda omraden i bristsituationer bor inte motverkas
genom direkta prisstéd ens om konsekvensen ar stora realinkomstfall utan genom bidrag eller
skatterabatter av klumpsummekaraktar som inte knyts till den I6pande konsumtionen.

Langsiktiga finanspolitiska utmaningar

Alla de nordiska landerna har finanspolitiska ramverk som syftar till att forhindra att alltfor
kortsiktiga 6vervaganden leder till en oansvarig finanspolitik. | Danmark och Sverige har det inneburit
mycket lagre offentlig skuldsattning (cirka 30 procent av BNP) dn i nastan alla andra EU-lander. |
Norge har den finanspolitiska handlingsregelen betytt att uttagen fran den oljefond dar statens
oljeintdkter samlas skett i en forutbestamd takt som ska garantera att dven framtida generationer far
del av intdkterna. Den offentliga skuldsattningen i Finland har daremot okat till en relativt hog niva,
drygt 70 procent av BNP.

En risk med strikta regler for att motverka hog skuldsattning ar att kortsiktiga hansynstaganden da i
stallet leder till alltfor 1aga offentliga investeringar: Eftersom dessa ger valfardsvinster forst pa lang
sikt kan de prioriteras ner i forhallande till andra offentliga utgifter. Det kan darfor finnas en
malkonflikt mellan mal om lag offentlig skuldsattning och mal om héga offentliga investeringar.
Denna malkonflikt kan komma att forvarras framover eftersom det verkar finnas mycket stora
investeringsbehov under i varje fall de kommande 10-20 aren: i klimatatgarder, energisystem och
militdr féormaga.

Det kan darfor vara motiverat att temporart latta pa de finanspolitiska reglerna for att mojliggora
hogre offentliga investeringar under en period. Detta bor vara ganska riskfritt i Danmark, Norge och
Sverige, som alla har starka offentliga finanser — men mer problematiskt i Finland. En sadan
forandring bor kombineras med tydliga politiska ataganden om att ett 6kat budgetutrymme verkligen
ska anvandas for 6kade investeringar. Att sa blir fallet bor foljas upp genom granskning av de
finanspolitiska rad som finns i landerna.

En utmaning pa annu langre sikt dr aldrande befolkningar, som kommer att innebara stora offentliga
utgiftsokningar for halsovard och dldreomsorg. Det vantas inte skapa nagra finanspolitiska



hallbarhetsproblem i Danmark och Sverige, men i Norge och Finland behovs férmodligen langsiktiga
budgetforstarkningar i form av skattehdjningar eller neddragningar av andra offentliga utgifter.

De demografiska férandringarna kan antas leda till brist pa arbetskraft i valfardssektorn i alla de
nordiska landerna. Mer personal behovs i sjukvard och dldreomsorg for att ta hand om fler aldre,
samtidigt som utbudet av arbetskraft stagnerar nar befolkningen aldras. Tillracklig
personalforsorjning i valfardssektorn kraver darfor formodligen betydande relativionehdjningar dar.
Det kan i sin tur forutsatta férandringar i radande nationella I6nebildningssystem som idag &r
uppbyggda utifran premissen att alla [6nedkningar ska félja en norm som séatts av den internationellt
konkurrensutsatta sektorn (industrin).

Penningpolitiken

De nordiska landerna har valt olika penningpolitiska regimer. Finland har euron och darmed en
penningpolitik som bestdams av Europeiska centralbanken, ECB. Detsamma géller i praktiken Danmark
som maste folja ECB:s réntepolitik for att uppratthalla den fasta vaxelkursen mot euron. Norge och
Sverige (och Island) har en rorlig vaxelkurs och en penningpolitik som styrs av egna inflationsmal.

Man kunde ha vantat sig att de skilda penningpolitiska regimerna skulle ha lett till systematiskt olika
makroekonomiska utfall. Men sa har inte varit fallet. Inflationen var l1ag i alla de nordiska landerna
fore pandemin. Sedan steg inflationen och foll darefter pa ett liknande satt i samtliga lander 2022—
23. Ranteférandringarna har varit ungefar desamma.

En egen valuta med rorlig vaxelkurs brukar ses som en "forsakring” mot stora svangningar i
ekonomisk aktivitet eftersom det da gar att anpassa penningpolitiken till den inhemska situationen. |
sa fall bor man vanta sig en mer stabil tillvaxt i Iander med rorlig dn i lander med fast vaxelkurs eller
gemensam valuta. Det finns dock inte nagot sadant monster nar man jamfor de nordiska landerna.
Island har haft de storsta svangningarna i tillvaxten och Norge de minsta trots att bada har rorlig
vaxelkurs. Danmark, med fast vaxelkurs, och Sverige, med rorlig, har haft ungefar samma variabilitet i
tillvaxten.

Den enda tydliga skillnaden mellan de tre landerna med rorlig vaxelkurs a ena sidan och Danmark
samt Finland & den andra galler vaxelkursutvecklingen. Det ar sjalvklart att en rorlig vaxelkurs ror sig
mer an en fast, men det anmarkningsvarda ar storleken pa vaxelkursvariationerna i Norge, Sverige
och Island. Sedan 2013 har det varit stora trendmassiga fall fér de norska och svenska valutorna,
medan den islandska kronan forst apprecierade och sedan deprecierade kraftigt. Sddana stora
vaxelkurssvangningar skapar osdkerhet och kan antas ha betydande negativa effekter pa
utrikeshandelns omfattning.

De beskrivna makroekonomiska erfarenheterna gor det berattigat att stalla fragan om Norge, Sverige
och Island verkligen vinner nagot pa att sta utanfor euron. | varje fall 4r det svart att peka pa nagra
tydliga vinster sa har langt.



Den aktiva arbetsmarknadspolitiken

Aktiv arbetsmarknadspolitik definieras vanligen som atgarder riktade mot enskilda arbetslosa for att
dessa ska komma i arbete: arbetsmarknadsutbildning, subventionerade jobb och féormedlingstjanster
av olika slag. Sadana program brukar ses som en viktig del av den "nordiska
arbetsmarknadsmodellen”. Samtidigt finns det stora skillnader i den aktiva arbetsmarknadspolitiken
mellan de nordiska landerna.

Organisationen av arbetsmarknadspolitiken ser mycket olika ut. Det galler inte minst balansen mellan
centraliserade och decentraliserade inslag. Centralisering kan vara bra for att garantera
likabehandling av de arbetslosa 6ver landet och att de basta metoderna blir allmant anvanda, medan
decentralisering framjar experimenterande och anpassning till lokala férhallanden.

| Danmark har arbetsmarknadspolitikens utférande decentraliserats till kommunerna, samtidigt som
en central myndighet, STAR, bidrar med expertkunskap och utvardering. Norge har en mer
centraliserad modell med en myndighet, NAV, som implementerar politiken. Men det goérs via lokala
kontor dar arbetsféormedling och socialtjanst ar samlokaliserade. Sverige sticker ut genom ett starkt
fokus pa matchningstjanster som utfors av privata leverantorer. Samtidigt fordelar den centrala
Arbetsformedlingen arbetslosa till olika ”spar” med hjalp av ett profileringsverktyg. Kommunerna
anordnar program for arbetslosa som far kommunalt forsérjningsstod. Dessutom har
arbetsmarknadsparterna sina egna omstallningsorganisationer for arbetstagare som varslats om
uppsagning. | Finland styr tre skilda regeringsdepartement olika delar av arbetsmarknadspolitiken
samtidigt som kommunerna precis som i Sverige har sina program.

Det saknas i stort sett kunskap om hur olika institutionella arrangemang paverkar
arbetsmarknadspolitikens effektivitet. Darfor finns féormodligen inte sarskilt mycket att vinna pa stora
organisatoriska forandringar, som till exempel den just genomfdrda privatiseringen av stora delar av
Arbetsformedlingens arbete i Sverige.

Det ar sannolikt battre att fokusera pa arbetsmarknadspolitikens innehall, dar kunskapen ar storre.
Forskningsresultat fran manga lander tyder pa att saval arbetsmarknadsutbildning som
subventionerade anstallningar i privat sektor ar effektiva atgarder. Darfor ar det férvanande att
skillnaderna i program ar sa stora mellan de nordiska landerna.

Sverige satsar mycket pa subventionerade jobb men lite pa arbetsmarknadsutbildning. Danmark och
Finland gor tvartom. Norge lagger lite resurser pa bada typerna av program. Danmark, Finland och
Sverige skulle troligen alla vara betjanta av en mer balanserad sammansattning av programmen: fler
subventionerade jobb i de forra tva landerna och mer av arbetsmarknadsutbildning i Sverige. Norge
skulle sannolikt vinna pa att utoka bade arbetsmarknadsutbildning och antalet subventionerade jobb
i privat sektor.

Avslutande synpunkter

De nordiska landerna klarade ekonomin férhallandevis val under bade pandemin och de
efterféljande energi- och inflationskriserna. Samtidigt finns det en hel del for den ekonomiska
politiken att lara fran erfarenheterna under dessa ar.



Det géller att hitta en god balans mellan ”"forsakringsskydd” for hushall och foretag vid
makroekonomiska stérningar och incitament for anpassning. Alltfor generdsa foretagsstod riskerar
att bromsa 6nskvard strukturomvandling och darmed den ekonomiska tillvaxten.
Realinkomstsankningar till foljd av stora prisékningar pa enskilda omraden bor inte motverkas genom
prisstéd som urholkar marknadssignaler om bristsituationer utan med generella stéd som ar
frikopplade fran den lopande konsumtionen av bristvarorna. Stéden bor riktas mer mot
laginkomstgrupper dn som skett.

Det kommer att framover kravas avvagningar mellan att bevara val fungerande ekonomisk-politiska
ramverk och att géra lampliga forandringar av dem for att méta nya utmaningar som behovet av att
Oka de offentliga investeringarna och att trygga personalforsorjningen i valfardstjansterna. Sannolikt
finns det stora vinster att géra fran mer systematiskt forsknings- och erfarenhetsutbyte mellan de
nordiska landerna vid utformningen av den framtida ekonomiska politiken.
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