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Specialstudie VI

Skattekilar, inflation och fordelning

Gunnar Eliasson

1 Problem, disposition och sammanfattning

Skatternas effekter pd produktionstillvidxten har ldnge funnits pd
den ekonomiska debattens agenda. Empiriska studier har belyst
sambandet. Man kan diskutera deras kvalitet, men totalintrycket
frdn teoretiska Overvdganden och empiriska studier &r att effek-
terna dr negativa pd ladng sikt. Den ekonomiska analysen handlar
om den samlade effekten av skatter och inflation, dels pd resurs-
allokeringen och tillvdxten, dels p& prisbildningen p& f&rmogenhets-
objekt. Skattekilar har p& senare &r (se Sodersten-Lindberg 1983)

blivit ett modeord i den ekonomisk-politiska debatten.

Skatterna och den offentliga sektorns tillvixt (se Ysander 1979)
har anvédnts som ett medel att utjdmna inkomstfdrdelningen i den
svenska ekonomin. Slutresultatet av den fdrda utjdmningspolitiken
anses ha varit en utjdmnad inkomstfdrdelning, men av allt att
doma verkar - efter en ldng rad &r - konsekvenserna i forsta
hand ha blivit en obalanserad makroekonomi och en ojamnare for-
mogenhetsfordelning. Huruvida pd sikt ocksd en ojdmnare fordel-
ning av den potentiella konsumtionen, sedd Gver en livscykel blir
foljden dterstdr att se. Ingenting tyder pd att man under detta
drhundrade med hjdlp av politik kommer att kunna vdnda den ut-

veckling mot mer ojamna fordelningar som f&r ndrvarande pdgér.

Den finanspolitik i utjamnande syfte som fdrts verkar dessutom
ha skapat de stora budgetunderskotten genom att en f&r hdg kon-
sumtionsbendgenhet permanentats i det svenska samhidllet. Detta
kommer, som antytts, att gynna spararna och &ka ojdmnheten i

formogenhetsfdrdelningen ytterligare. Men den vidxande offentliga
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skuldsdttningen har ocks& undergrdvt statsmaktens fdrmdga att
std for sina dtaganden i framtiden. Privat sparande och fdrmdgen-
hetstillvdxt blir ddrmed i 6kad utstrdckning en garant fdr den so-
ciala tryggheten - alltsd en dtergdng till de fdrhdllanden som gill-
de p& 50- och 60-talen.

Detta kan tyckas paradoxalt med tanke pd de ambitioner som
varit fdrknippade med tvd decenniers utjamningspolitk. Men obser-
vationen illustrerar ndgonting fundamentalt, ndmligen att det &r
mycket svart att f6ra ambitids ekonomisk politik, sdrskilt om
man tar till medel som direkt pdverkar prisbildningen i ekonomin.
De omedelbara (kortsiktiga) effekterna Jverbetonas, ekonomins re-
aktioner p& olika dtgdrder missuppfattas och direkta policymisstag
begds. Effekterna kan till en bérjan bli de avsedda men blir p&

sikt ofta de omvinda.

Svdrigheten att fdra ambitids politik ligger 1 att samtidigt forstd
prisbildningen p& sdvdl produktionsfloden som fdrmogenhetsobjekt.
Om detta, dvs om marknadsprocessens dynamik, finns &n sd ldange
ingen konsekvent och sammanhingande teori (se Day-Eliasson
1986).

I det hittills sagda har ‘vi underfdrstdtt en viktig forenkling. Infla-
tionen har antagits vara exogen. Detta &dr ett traditionellt anta-
gande men formodligen fundamentalt fel. Skattekilar och trdghe-
ter i prisbildningen p& mikroplanet bo6r vara inflationsdrivande.
Problematiken kring skattekilar i bemdarkelsen en permanent fel-
stdllning av utbuds- och efterfrdgepriser blir da ett allmént och
allvarligt problem. Politikens relativprispdverkan skapar inflations-
tendenser pd mikroplanet som forstdrker den negativa allokerings-

effekten. En ond inflationscirkel etableras.

2 Skatter och stagnation

Man skriver i dag inte ldngre som Tobin (1966) artiklar med ti-

teln "Growth through Taxation", ddar keynesianska multiplikatoref-
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fekter frdn offentlig efterfrdgeexpansion skapar tillvdxt. Den poli-

tiken stér s& sméningom prisbildningen och allokeringen, eller den

kdnsliga balanseringen av priser och kvantiteter &ver tiden. Bort-
sett fr&n de statsplanerade Oststaterna har vi dock f&rst under se-
nare ar f&tt ett tillrdckligt ldngt och varierat empiriskt erfaren-
hetsmaterijal att utvdrdera "funktionsdugligheten" hos blandekono-
mier med stora offentliga sektorer och ett hogt skattetryck. 70-
talet utsatte dessa ekonomier f6r ett kritiskt test. Marsden
(1983) observerar att den ekonomiska (BNP) tillvixten stlr i ett
stastistiskt klart omvadnt forhdllande till skattebelastningen eller
- vilket &r ndstan samma sak - den offentliga sektorns storlek
(s 2). Hans data dver inkomstfdrdelningen ger heller inget beldgg
for (s 5) att hogskatteldnder &r mer "rdttvisa" &n lagskatteldnder.
Dessa resultat strider inte nddvindigtvis mot Korpis (1985) obser-
vationer att det inte gdr att finna ndgot negativt samband mel-
lan BNP-produktivitetens Okning & ena sidan och & den andra
vare sig de sociala utgifterna eller transfereringarnas andel av
BNP och marginalskattens héjd. For den grupp OECD-ldander Korpi
tittar p& verkar sambandet snarare vara positivt. Smeeding-Hau-
ser-Rainwater-Rein-Schaber (1985) konstaterar dessutom att andels-
méssigt fdrre personer i Sverige och Norge &n i ndgot av lander-
na USA, Viésttyskland, Kanada, Israel och England har en inkomst

efter transfereringar som understiger halva medianinkomsten.

Mé&tproblem och metodmaissiga brister gor att resultaten frdn den
har typen av studier dr svértolkade. Olika lander och olika tidspe-
rioder jamidrs i studierna och valet av de relativt korta tidsperio-
derna blir avgdrande for resultatet. En vdxande men mattligt stor
offentlig sektor - som den svenska fram till slutet av 60-talet -
kan mycket val bidra till produktionens tillvdxt under en lingre
overgdngsperiod, om rantabiliteten &r god och outnyttjade resur-
ser finns i ekonomin. Varje studie kan darfér vara rdtt pd sitt
satt. Det &r ddremot ndra nog sjdlvklart att utformningen av
samt storleken pd en ekonomins "non-market" sektor, via prisbild-
ningen och pd mdénga andra sitt, pdverkar den totala ekonomins
hushdllning med sina resurser, dvs fdrdelning och produktionstill-

vaxt. Om sektorn blir dominant i ekonomin, mindre effektiv &n
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ovriga sektorer och dessutom trég i anpassningen kommer alla
strukturomvandlingskrav att hamna i den O&vriga, "fria" sektorn.
Detta leder till instabiliteter som f&drr eller senare drabbar pro-
duktionstillvixten (se Eliasson-Sharefkin-Ysander 1983).

Vad de ovan citerade fdrfattarna varit ute efter &ar "skattekilar-
nas" eventuella negativa effekter pd produktionstillvixten i makro
som en matare pd valfdrden. Vi konstaterar dd att det &r tvek-
samt om de studier vi gdtt igenom verkligen f&ngar de relevanta
valfardseffekterna. Inkomstfdrdelningarna, sdrskilt fore skatt, ar
skdligen ointressanta matt i detta sammanhang. Som Lindbeck
(1983) visar blir férdelningen av disponibel inkomst per konsument-
enhet och per timme arbetad tid i Sverige praktiskt taget hori-
sontell. Om detta &r korrekt har man anledning att undra vilka
konstigheter utjamningspolitiken har dstadkommit ndr det giller
individens konsumtionsstandard Over en livscykel. Om 3 andra
sidan resultaten fr&n Smeeding etc (1985) trots dessa invdndningar
verkligen speglar en reell utjamning av véalfdrden i ett livscykel-
perspektiv, och inte bara &ar en normal dgonblicksbild i en hég-
skatte-hdgtransfereringsekonomi, ddr manniskorna normalt rdr sig
6ver hela fdrdelningen under sin livscykel, kan vi konstatera att
den utjdmning som &stadkommits dr mycket kanslig for de &t-
stramningar som &r fdrknippade med en sanering av det offentli-
gas forstérda finanser. Det offentligas finanser har urholkats av
stagnationen. Och stagnationen verkar ha &stadkommits av stor-
ningar i prisbildningen, vars orsaker skall sokas i en alltfér domi-
nant och strukturellt inflexibel "non-market" sektor (se vidare av-
snitt 8 nedan).

Den traditionella forestdllningen &r att Okade investeringar och
fler arbetstimmar ger dkad produktion, eller omvéant att minskade
investeringar och en mindre arbetsinsats i timmar r&dknat s&nker
produktionstillvdxten i en ekonomi. Denna diskussion har sldktskap
med den sd kallade Lafferkurvan och skapandet av en "fri" eller
"grd" ekonomi, i vilken stimulans till skattekringgdende mandvrer
blir £6r stor och stora skattetrdsklar erbjuder goda vinsttillféllen.

Olika forskare har under olika antaganden fo6rsdkt berdkna en



- 381 -

svensk Lafferkurva och funnit att med vért nuvarande skattesys-
tem bor den svenska ekonomin ligga p& Lafferkurvans hégersida,
ddr alltsd okade skattesatser s8 sm8ningom minskar skatteinkoms-
terna (se Jacobsson-Normann 1981, Feige 1983, 1985). Det stora
problemet med denna typ av analys &r att den dr statisk. Méat-
ningarna bygger inte pd en teori som forklarar hur Skade skatte-
satser ger ldgre inkomster, eller hur l&ngvarig processen &dr. Re-
sultaten &r darfor 4terigen ldtta att kritisera pd vetenskapliga

grunder.

Huruvida en minskad arbetsinsats totalt rdknat i miljoner arbets-
timmar ger en ldgre total produktion kan vi l&ta vara osagt. Om
diremot antalet effektiva arbetstimmar av produktiv arbetskraft
pd de rdtta jobben minskar, minskar sjdlvfallet produktionen.
Det forefaller rimligt att anta att skatteeffekten p& arbetsutbu-
det &dr ndgorlunda oberoende av var arbetsinsatsen &dger rum.
Efter en la&ng rad studier som pekat p& att arbetsutbudet varit re-
lativt opdverkat av inkomstskatten visar Blomquist (1984) att de
alla varit behdftade med olika former av specifikationsfel. Efter
korrigering av dessa framkom relativt stora negativa effekter pa

arbetsutbud och effektivitet av den progressiva inkomstskatten.

[ en ofta citerad artikel stdller Feldstein (1982) fr8gan vad den
totala skattebdrdan i samhdllet betyder f&r investeringarna. Han
skattar ndgra tidsserieekvationer och finner ett klart negativt
samband mellan samhéllets effektiva skatteuttag och investeringar-
na. Den f&ljande diskussionen g&r ut pd att de lga investeringar-
na, eller de hoga skatterna, har sdnkt tillvdxten i den amerikans-
ka  ekonomin.  Burgermeier-Junge-Schoennenberger-Zarrinnejader
(1984) testar och finner stdd fér samma hypotes p8 schweiziska
data.

S8vidl Feldstein (1982) och de schweiziska forskarna (1984) som
Blomquist (1984) studerade olika mellanled i Laffer-mekanismen,
ndmligen det allmdnna skattetryckets pdverkan pd de totala inves-

teringarna och arbetsutbudet i ekonomin.
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P& grund av diskussionen ovan finner vi att slutsatsen om inves-
teringarna och produktionen &r plausibel. Den statistiska metodi-
ken i de studier som refererats dr dock diskutabel och den under-
liggande teorin sk&ligen enkel. Analysen i Feldstein (1982) och
Burgermeier m fl (1984) &r alltfér aggregerad. Den slutsats som
dras utgdér en av manga mdojliga slutsatser, som alla &r fdrenliga
med samma datamaterial. Tills ndgon visat att andra tolkningar
ar empiriskt mer rimliga far dock den refererade studien betrak-
tas som ett stdd. Helt andra mekanismer dn de "testade" kan
dock mycket val ha skapat de statistiska korrelationer som obser-
verats. Atminstone tre ytterligare férklaringar finns till det fall i
makroinvesteringskvoten (dvs kvoten mellan totala investeringarna
och BNP) sedan 70-talets mitt som i mlnga ekonomier intriffat

parallellt med den stigande effektiva skattebelastningen.

For det fdrsta har den tekniska och ekonomiska utvecklingen
gjort att investeringar i annat &n maskiner och anlaggningar bli-
vit mer ldnsamma. Dels har investeringar i finansiella tillgdngar
under de senaste dren varit mer l6nande for foretagen &n kapaci-
tetsexpansion, dels har investeringar i produktutveckling och
marknadsforing varit ett sdtt att gora tillverkningen ldnsam. I
bégge fallen har en sdnkning av den traditionella investeringskvo-
ten blivit resultatet.

En andra forklaring har att géra med en fdrdndrad sammans&tt-
ning av industriproduktionen, fr&n en hardvarukapitaltung basindu-
stri mot den ldattare verkstadsindustrin. Liknande omfo&rdelningar
kan observeras mellan industrin och andra sektorer. S& har t ex
bostadsinvesteringarna sjunkit kraftigt sedan 70-talets mitt jam-
fort med andra typer av investeringskategorier. Att studera till-

vixtens bestdmningsfaktor p& en grov makronivd &r ndgonting
man generellt bdr undvika, sdrskilt under perioder ndr produktio-

nens sammansdttning &ndrar sig sd& mycket som den gjort under
70-talet.

Den tredje forklaringen &r mer sofistikerad. Den innebdr att an-

vindningen av existerande investeringsresurser effektiviserats
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inom den givna produktionsstrukturen, dvs en effektivisering av
kapitalallokeringen. Den hdjda réntan har gjort foretagen mer be-
ndgna &n tidigare att kapa oldnsamma projekt. Utvecklingen i
flera lander, bland dem Danmark, illustrerar hur sjunkande inves-
teringsverksamhet och sysselsdttning i industrin fr&n mitten av 70-
talet och 10 &r framdt &ndd givit upphov till en vdxande produk-

tion.

Denna observation podngterar en annan sida av tillvdxtproblemati-
ken, ndmligen allokeringen av kapital och arbetskraft och hur allo-
keringen pdverkas av skatterna. Hoga skattesatser i olika former
och subventioner fungerar som kilar i prissystemet och pdverkar
investeringarnas fordelning Over foretagen. Om skatterna premie-
rar investeringar i ldgrdntabla projekt hdjs investeringskvoten i
ekonomin dirfér att den produktionstillvdxt som fdljer &r lagre
dn den som ett b&ttre sortiment investeringar skulle ha &stad-
kommit inom samma budgetram. De skatter som har de starkaste
effekterna pd hur kapital och arbetskraft anvdnds i foretagen ar

bolagsskatten och industrisubventionerna.

3 Bolagsskatten styr investeringarna fel

Den klassiska skattekilen &r bolagsskatten. Redan Myrdal (1934,
s 35 ff) diskuterade allokeringseffekterna av denna skatt, som
ursprungligen betraktades som en avgift f6r det statliga privilegi-
um som rédtten till bolagsform ansdgs utgdra. Myrdal ansdg att
denna specialskatt pd grund av sin konstruktion inte hérde hemma
i ett modernt skattesystem. Framfér allt var han pd det klara
med att bolagsskatten var en "extra avbrdnning" som aktiedga-
ren rdknade med i sina kalkyler ndar det géllde att nd en madlsatt
I6nsamhet efter alla skatter. Till skillnad fr&n mdnga andra skat-
ter kan bolagsskatten inte lika ldtt Overvédltras bakdt i form av
lagre faktorpriser eller framdt i form av hodgre priser. Det &r i
sjdlva verket den normala reaktionen hos fdretagsledningar att
forsdka 18sa sina ldnsamhetsproblem genom att hdja produktivite-

ten (se Eliasson-Fries-Jagrén-Oxelheim, 1984). Om den mélsatta
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|dnsamheten efter skatt &r internationellt bestimd (se Eliasson-
Sédersten, 1981), kommer incidensen av skatten p& kapitalinkoms-
ten i forsta hand att drabba kvantiteterna i ekonominj; investering-
ar, produktion etc. Effekterna beror dock i hég grad pd hur fore-

tagens vinstsituation ser ut vid beslutstillfdllet.

Foretag som har stora vinster kan minska sin omedelbara skatte-
belastning genom att investera mer. Resursinstédngning sker i de
just nu l8nsamma fdretagen genom skattetrdsklar, som fungerar s&
att en vésentlig del av resurserna skattas av om de fors till
andra foretag Over marknaden i stdllet f6r att pldjas tillbaka i
den egna rorelsen. Foretaget behaller och kanaliserar sina egna
resurser mot allt simre interna investeringsprojekt. Det &r inte
sjdlvklart att de foretag som tjdnar pengar just nu ocksd stdr for

framtidsinvesteringarna.

Om skattekilarna stidnger inne pengar i de just nu lénsamma fd&re-
tagen och ddrmed p& sikt bidrar till en sdnkning av fdrrdntnings-
kraven i ekonomin fdre skatt fir vi en f6rsdmrad sammansdttning
pd industriinvesteringana. Detta allokeringsproblem har ldnge varit
foremd8l fo6r ekonomisk-politisk debatt. Simuleringar pd institutets
mikro-till-makro-modell (Eliasson-Lindberg, 1981) visar p& klart ne-
gativa effekter av skattekilar och resursinldsning i foretag. Inves-
teringarna leder i sin tur fram till en felallokering av arbetskraft
med minskad produktionstillvdxt och ldgre kapitalfdrrdntning som
resultat. Detta gdller sdrskilt om prisutvecklingen &r sddan att re-
surser borde fdras frdn vissa foretag till andra foretag. Skattekils-
problemet blir alltsd betydelsefullt i strukturomvandlingstider. En
viktig kompletterande effekt &r att de krisindustrier (malm, stil,
varv, skog) som under 70-talet rdddats av statliga subventioner
(negativa skattekilar) varit hégldneindustrier, vilket lett till att
den friska, vdxande delen fatt en hdgre l6nenivd &n som skulle ha
blivit fallet om basindustrins 18ner inte hallits uppe med statliga
subventioner (se avsnitt IL.3 i huvudtexten). Den friska industrin
har ddrfér pd8 marginalen ftt en ldagre fdrrédntning vid tillvaxt.
Forsoken att locka Sver arbetskraft fr&n annan industri genom 15-

neglidning blev fér kostsamma och tillvdxten uteblev.



- 385 -

Subventioner som de delats ut i praktiskt taget hela vasteuropa
(se Carlsson, 1983, Eliasson, 1984, Ortengren, 1985) har inneburit
att skattepengar medvetet styrs till de sdmsta fdretagen. I en
ekonomi med traditionell bolagsbeskattning och omfattande indu-
strisubventioner far vi alltsd en dubbel felallokering av investe-
ringsresurserna till de sdmsta investeringarna. Det &dr knappast
ndgon tvekan om att vi hdar har den vidsentliga férklaringen till in-
dustriproduktionens stagnation i Sverige och i ett antal europeiska
ekonomier efter den f&rsta "oljekrisen". Men det &ar alltsd inte
den sdnkta investeringskvoten i sig som varit problemet utan den
forsdmrade investeringsmixen. En ytterligare sédnkt investerings-
kvot - underfdrst&tt mindre investeringar i den tunga basindustrin
- hade fdrmodligen hdjt produktionen och sdnkt 16nenivdn i indu-

strin, darfoér att ett antal ligproduktiva hoglonejobb fallit bort.

Att skattekilar pdverkar kapitalbildning och resursallokering i
flera industrilander och att kilarna dessutom &r stora och godtyck-
ligt utspridda i ekonomin visas i Sddersten-Lindbergs (1983) och
King-Fullertons (1984) jamfdrelser mellan forhdllandena i Sverige,
USA, Viasttyskland och England. Subventionernas samhéllsnytta kan
ifrdgasdttas pd helt sjdlvklara grunder. Det sagda innebdr att
dven bolagsskattens existens kan diskuteras mot bakgrunden av
att stora, negativa effekter pd produktionen &r sannolika utan att
ndgra positiva effekter uppnds. Den har ofta motiverats av rattvi-
seskdl eller inkomstfordelningsskdl. Effekterna pd inkomst- och
formogenhetsfdrdelningarna kan inte avgdras till sin riktning och
ddrmed faller rdttviseargumenten vad giller bolagsskatten (det &r
om det totala skattesystemets effekter pd formogenhetsfdrdelning-
en vi kan sdga nigot). Som intiktskilla f6r statsmakten &r bolags-
skatten ndst intill ointressant. Som resursmissledande skattekil
kan den forstdra vdrden som &r ménga glnger stérre &n den skat-
teintdkt statsmakten tar in. Skatteintdktseffekten kan till och
med vara negativ ddrfor att inkomstunderlaget for andra skatter
(produktionen) vixer ldngsammare.

Radttviseskdl har ofta anfdrts for att inkomster frdn kapital och

arbete skall beskattas lika. Frdn sddana argument fdljer egentli-
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gen att speciella skatter som arvs-, formdgenhets- och bolagsskat-
ter borde tas bort. Det samhéallsekonomiska argumentet mot dessa
specialskatter dr dock av ett annat slag. Kvantitetseffekter pd ar-
betsutbudet har visserligen kunnat pdvisas. Men skatter pd arbete
vdltras i huvudsak bakdt i form av ldgre l6ner och framdt i form
av hogre priser. Ndar det gédller skatter pd kapitalinkomster valt-
rar kapitaldgaren i forsta hand av skatter genom kvantitetsanpass-
ningar, dvs de reala effekterna kommer snabbare dn om de tar
omvdgen via prisbildningen. Kapitalinkomstbeskattningen sldr med
andra ord hdrdast och snabbast pd produktionen. Man bdr dessut-
om forvdnta sig stdrre rationalitet och professionalism hos fore-
tag och kapitaldgare &n hos ldntagarna. De ldr sig snabbare, nar
spelets regler forédndras, att vdltra av sig konsekvenserna av t ex
nya skatter.

Sodersten-Ysander (1985) observerar bolagsskattens negativa verk-
ningar for resursallokeringen och foresldr en 4tergdng till fria av-
skrivningar samt begrdnsad avdragsrdtt for rdntor. Detta forslag
innebdr otvivelaktigt en administrativ fdrenkling av skattesyste-
met, som i praktiken visar sig vara ndra nog identisk med social-
demokraternas promsfdrslag. Men det ldser inte det dynamiska al-
lokeringsproblemet.

Forenklingen visar sig under vissa betingelser gdra bolagsskatte-
systemet neutralt vad gidller finansieringsform och typ av investe-
ringsobjek’t.1 Systemet fungerar som en form av '"skogskonto"
eller investeringsfond. Neutralitet i finansieringshidnseende uppnds
vid olika skattesatser om foretaget under en langre period lyckas
tjdna in tillrdckligt med vinster, dvs dr l8nsamt sett Gver mdanga
dr. Forslaget innebdar d& vinst- och foérlustéverfdring framdt och
bakdt om avkastningen p& ej utnyttjade investeringsmedel beskat-
tas. Kontantbetalning f6r investeringen medges dd& sd att sdga i
skattehdnseende vid investeringstillfdllet. Forslaget &r ocksd en-
ligt Sodersten-Ysander "foérdelningspolitiskt acceptabelt", vilket
knappast har ndgon mening eftersom vi inte vet hur bolagsskatten
pdverkar de flesta av de "fordelningar" man kan tdnkas bekymra

sig over. De negativa effekterna pd allokeringen - skattens hav-
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stdngseffekt pd forrdntningen - kvarstdr & andra sidan i sin hel-
het. Vill man f& bort de reala allokeringseffekterna &r det enk-
last att avskaffa bolagsskatten helt. Ar man dessutom bekymrad
Over inkomstfdrdelningskonsekvensen &r den teoretiska slutsatsen
av Sodersten-Ysanders (1985) argument att - som fdrfattarna ndm-
ner i forbigdende - ersdtta alla skatter med en utgiftsskatt. D3
forsvinner bdde trippelbeskattningen av fdretagsvinsten och skat-
tens hdvstdngseffekt p& kapitalférrantningen och pd allokerings-
besluten. Systemet blir neutralt ur inkomstfdrdelningssynpunkt i
betydelsen kapacitet att konsumera i ett livscykelperspektiv. Det
har dessutom en stor férdel nar det gdller l6sandet av svensk
ekonomis makrobalansproblem; det gdr privat sparande ekonomiskt
lonsamt och den private spararen kommer, som vi funnit, att av-

gora valet av nittiotal (se vidare kapitel II i huvudtexten).

Ett utgiftsskattesystem &dr dock inte vid varje tidpunkt neutralt
ur férmdgenhetsfordelningssynpunkt. Men detta &r en logiskt oin-
tressant effekt om man jamfdér med nuvarande system av tre
skél. For det fdrsta &r inte heller nuvarande bolagsskattesystem
neutralt med den nyansen att vi inte k&nner effekternas riktning.
For det andra blir det konstigt att i dag tala om att reformera
skattesystemet sd att en jamnare formogenhetsfdrdelning uppnés,
efter de senaste 10 &rens erfarenhet av hur ett samlat skattesys-
tem &gnat att forhindra privat formdgenhetsackumulation skapat
(i kombination med inflation) mycket stora mdjligheter att bli
mycket rik, snabbt och efter skatt. Det tredje skdlet &r mer en
definitionsfrdga. Ett skattesystem som vid varje tidpunkt &r neu-
tralt vad avser fdrmogenhetskonsekvensen blir en mycket bisarr
konstruktion. Férmogenhetsfordelningen kan bara beaktas i ett
livscykelperspektiv, och i ett sddant perspektiv leds diskussionen
naturligt in pd n&dsta frdga, ndmligen hur individens fdrsédkringar
bdst kan ordnas dver en livscykel, utan att makroekonomin stérs

av alla de allokeringseffekter som diskuterats tidigare.
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4 Skattekilar sinker moralen och forstdr statistiken - den

grd ekonomin

"Skattekilar" har figurerat intensivt i diskussionen kring den gra
sektorn. Uppskattningarna av denna sektors storlek varierar kraf-
tigt mellan olika forskare och linder. Hansson (1983a) redovisar
skattningar pd allt mellan ndgra f&, till ca 30 % av BNP. Det &r
fér Feige (1979, 1985) fullt mdjligt att den stagnerande produk-
tionstillvdxten t ex i Sverige till stora delar &r en statistisk illu-
sion. Den verkliga tillvdxten skulle ha varit betydligt hdgre om
den grd produktionen adderats till den i Nationalrdkenskaperna
observerade och uppmadtta. Oavsett hur méatningarna gér till, ar

metodproblemen formidabla.

Tabell 1 och figur 1 nedan ger en fingervisning om de skattekilar
vi talar om samt hur de utvecklats under efterkrigstiden. Ta-
bellen illustrerar de kilar som pdverkar de mer langsiktiga yrkes-,
karridr- och utbildningsbesluten. Vad blir skattekonsekvensen pa
marginalen av att vélja en tjdnstemannakarridr av medelsnitt
istdllet for att bli yrkesarbetare? Tabellen visar skattekonsekven-
sen pd marginalen pd olika inkomstnivder av att tjdna en extra
krona. P& marginalen, dvs med de inkomster som O§verstiger yrkes-

arbetarens - de dvriga 30 a 40 procenten - skulle en tjansteman
med en &rslén pd 140 tkr, om han eller hon kunnat kringgd alla

sociala avgifter och inkomstskatt, 1980 ha kunnat kopa en vara
som i marknaden kostar 100 kr f6r 9 kr. Om han dessutom kun-
nat kringgd momsen sjunker priset till 5 kr och 70 &re. Efter
skattereform dr motsvarande tal 1985 18 respektive 15 kr. Vi vet
att de administrativa kontrollm®&jligheterna 4r sm& inom stora in-
komstomré&den.

Hanson (1983b) har kalkylerat utvecklingen av fastprisberiknade
marginalskatter (i inkomstskatten) vid olika inkomstnivder f&r
dren 1950-85. Det &dr denna skattetaxa som paverkar manga priva-
ta beslut om arbetsutbudet pd marginalen. Figur | visar att mar-
ginalskatten p& en kronas extrafortjanst f6r en person med 30 tkr
i taxerad A&rsinkomst (i 1980 &rs priser) steg fr&n 28 % 1955 till



Tabell 1 Skattekilar i Sverige, 1969-85, tkr

Arbetare Tjdnsteman P& marginalen vid
avancemang frdn arbetare
til! tjansteman

1969 1975 1980 1985 1969 1975 1980 1985 1969 1975 1980 1985

(1) Arskostnad i medel-

tal for foretaget 28,5 56 98 148 63 118 142 204 34,5 62 44 56
(2) Inkomst efter

sociala avgifter 25,5 45 71 104 57 100 98,5 139,5
(3) Inkomstskatt (minus) 7 14 23 35 24 52 41 53

(4) Disponibelt efter
inkomstskatt och

sociala avgifter 18,5 31 48 69 33 48 57,5 86,5 14,5 17 9,5 17,5
(5) Skattekil s& langt '
((1)-(#) i % av (1)) 35 45 51 53,5 48 59 60 58 58 73 78,5 69 @
(6) Transfereringar (plus) 4 7 12 18 2 3 7 11 N
(7) Disponibelt 22 38 60 87 35 51 64 97 13 13 4 10 '
(8) (7) i % av (1) 77 68 61 59 56 4y 45 48 38 21 9 18
(9) Moms p& disponibel ’
inkomst (procent)* 11,5 14,3 16,2 190 11,5 143 16,2 19,0 11,5 143 16,2 19,0

(10) Ater till privat sektor
direkt fr&n hushdllen
i form av konsumtions-

efterfragan 19,5 32,5 50,3 70,5 31,0 43,7 53,6 786 11,5 11,1 2,5 81
(11) Total skattekil
((1)-(10)) i % av (1) 31,5 42 48,7 52,4 51 63,0 62,2 61,5 66,7 82 94,3 85,5

X Momsskattesatsen har korrigerats for &rets sparkvot, och rdknas pd8 konsumtion inklusi-
ve moms.

Killa: Eliasson, G (1980, s 65) samt uppdatering av Tomas Nordstrém, IUL Uppgifter for
8ren 1969 och 1975 &r i vissa avseenden inte helt jamfdrbara med uppgifter f6r d&ren
1980 och 1985.
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Figur 1 Marginalskatt i inkomstskatten
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35 % 1985. Motsvarande marginalskattehdjningar f6r en person
med 120 tkr i taxerad inkomst steg frdn 46 till 82 % 1982 for
att darefter sjunka till 67 % 1985. En mer begrdnsad grupp mén-
niskor har &dven intresse av att i sina privatkalkyler ta hdnsyn till
arbetsgivaravgiften. Om dessa samt indirekta skatter och inkomst-
beroende transfereringar inkluderas i marginaleffektkalkylen, blir
utvecklingsprofilerna 1950 till 1985 i stort sett desamma, men
nivdskillnaden blir som vidntat avsevdard pd de ligre inkomstnivder-
na - mer dn 50 % hogre - och vdxande. Skillnaden &r betydligt
mindre och inte vdxande fdr de hogre inkomstgrupperna, darfor
att den progressiva inkomstskatten utgdr en stdrre andel av det
totala skatteuttaget ur dessa gruppers totala faktorinkomster. Vi
kan i fdrbigdende observera (Hanson-Norrman, 1985), att skatte-
skalorna som sddana inte verkar ha haft ndgon omfdrdelningseffekt

pd den potentiella livscykelinkomsten, korrigerad f6r arbetstid.

Incitamenten att kringgd skattesystemet &dr foljaktligen stora. Det
ar osannolikt att rationellt agerande maéanniskor skulle avstd frén
mojligheterna att kringgd systemet om de yppade sig, sdrskilt om
de inte sympatiserar med den politik som fdranlett skattekilarnas
utplacerande i ekonomin. Tydligen &r ocksd8 mdjligheterna stora.
Hederlighet &ar hogt beskattad i Sverige, som Assar Lindbeck ut-
tryckt forhdllandet. Det &r tveksamt om OJverhuvudtaget ndgot ad-
ministrativt system i det ldnga loppet kan klara p&irestningarna i
ett hogskatteland av svensk typ utan att grundldggande, demokra-
tiska rdttssdkerhetsprinciper kommer i fara.

De langsiktiga effekterna av den "moralfdrédndring" i samhillet
som dessa skatteincitament kan stimulera &dr mycket svdra att
analysera pd ett objektivt vetenskapligt s'aitt; Individuellt motive-
rat skattekringgdende p& bred front blockerar s& smdningom den
politiska ambitionen bakom sjédlva skattesystemet, och allt effekti-

vare ju stbrre incitamenten d&r.

Vilka ekonomiska nackdelar &r forknippade med den grd ekono-
mins tillvdxt? Det enkla, standardargumentet &r att produktionen

skulle skdtas mycket effektivare om &ven den grd8 ekonomin
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kunde fungera Oppet och i konkurrens med den registrerade eko-
nomin. Det dr ddremot inte sjdlvklart att den ekonomiska effektivi-
teten skulle hdjas, om man med ett effektivare skattekontrollsys-
tem kunde driva tillbaka den grd produktionen in i den registre-
rade ekonomin. Grunden f4r detta pdstdende &r att skattekilarna
pdverkar resursernas f&rdelning och anvdndning och dirmed tillvéx-
ten i ekonomin. Diskussionen kring Lafferkurvan &r en spegling av
detta synsatt. Lafferkurvan &dr dock ett for enkelt analysinstru-
ment i detta sammanhang. Det dr dynamiken bakom investeringar-
nas allokering som &r den tunga invédndningen, vilken ocksd ligger
i botten pa Feldsteins (1982) .argumentering.

5 Skattekilar tvingar bort de privata aktiedgarna

Ett speciellt intressant resultat i Sd&dersten-Lindberg (1983) och
King-Fullerton (1984) &r den hdga beskattningen av privat aktie-
dgande i alla fyra studerade lander. I Sverige &r den effektiva
skattesatsen for industrifinansiering via deltagande i nyemission
av privata aktiedgare sidrskilt hog, 140 %, att jamfdra med
107, 56 och 70 % for USA, England och Vasttyskland. Samti-
digt har ett antal institutioner (t ex fdrsdkringsbolag) en negativ
skattebelastning, dvs de &r subventionerade. Det &ar ganska klart
att denna utformning av bolagsskatt och inkomstskatt i kombina-
tion har haft som utgdngspunkt att forhindra direkt privat £6rmo-
genhetstillvdxt. De privata &dgarna skattades fram till 70-talets
slut bort frdn den svenska aktiemarknaden. Fyra kommentarer &r
pd sin plats i detta sammanhang.

For det forsta har vi frdgan vad de privata aktiedgarna betyder
for den dynamiska effektiviteten i en industriell ekonomi, samt
vad det betyder f&r ekonomin om de "skattas bort" (detta har
diskuterats utforligt i kapitlen II och VI i huvudtexten). Institutio-
naliseringen av aktiemarknaden kan till en viss - kanske betydan-

de - del fdrklaras av dessa skattekilar.

Man kan skilja mellan tre olika organisatoriska nivder ndr det gil-
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ler att transformera om allm&dnna sparanderesurser i samhdllet
till specifikt industrikapital;

(a) dgare, sparare
(b) finansieringsformer samt
(c) reala industriella aktiviteter.

S& lange de reala aktiviteterna inte pdverkas av fdrdndringar
under (a) och (b) kan man kanske hdvda att inget problem fdrelig-
ger. Argumentet i denna uppsats dr dock att (a) och (b), dvs fi-
nansieringens ursprung och former normalt avgor effektiviteten i
resursallokeringen, dvs (c). Vi kan ocksd notera klara tendenser
till skatteanpassning i strukturen under (a) och (b) mellan de fyra
lander, som studerats i Sédersten-Lindberg (1983). De skattebefri-
ade institutionerna dominerar t ex numera som &dgare b&de i Sve-
rige och 1 USA, och det hart skattebelastade nyemissionskapitalet
(aktier) minskar andelsméssigt i proportion till skattebelastningen.
Detta kan vara intressant att notera i’ anslutning till var slutsats
i kapitel II, ndamligen att nya former av kapitalbildning kommer
att gdra nyemissioner p& aktiemarknaden viktigare som finansie-
ringskélla.

For det andra har vi frdgan vad som motiverar hushdllens privata
formogenhetsbildning. Vi besvarar den frdgan i ndsta avsnitt.

Det tredje problemet gidller vad som kommer att hinda om en-
dast en inhemsk ké&lla dterstdr till att finansiera Sveriges stora
balansbrist, ndmligen hushllens privata sparande (se tabell II:1 i
huvudtexten). Kommer det offentliga att bjuda dver sparande fr&n
ndringslivet fdr att finansiera tillvdaxten i offentlig konsumtion,
eller kommer vi att fortsdtta att bygga p& den utldndska skul-
den? Slutsatsen blir att 1 bdgge fallen kommer den inhemska

reala rdntan att tvingas kvar pd8 en nivd dver den internationel-
la.?

For det fjdrde bdér man ocksd friga sig hur det kommer sig att

- trots politiska och skattemdssiga anstrangningar - det and& gdtt
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sd bra att snabbare #&n ndgonsin tidigare bli miljarddr pd impro-
duktiva investeringar i Sverige. Svaret &r i princip ganska enkelt.
Den lagstiftande makten har aldrig forstdtt eller tagit hdnsyn till
de principer som styr marknadsvéarderingen av formogenhetsobjekt.
Ju mer ldnglivade objekten &r, desto mer pdverkas de av langsik-
tiga forvdntningar. Den "traditionelle" bé&raren av kapitalismens
symboler - den private aktiedgaren - har sedan mitten av 60-
talet utsatts fdr ett 8kat politiskt hot om expropriering (8kad be-
skattning i tvd till tre led, 18ntagarfonder etc). Samtidigt skapade
beskattning, inflation och laga reala rantor i kombination en acce-
lererad privat férmogenhetstillvdxt efter skatt pd fastighetsmark-
naden. Aktiekursen didremot stagnerade i foérhdllande till substans-
vérdenas tillvdxt, en utveckling som forstdrktes ytterligare av kris-
&rens pessimism. Overskjutning av priserna p& fastighetsmarkna-
den sammanfdll med en skatteomldggning samt en "underskjut-
ning" av aktiepriserna kring slutet av 70-talet och bdrjan av 80-
talet. De som stigit pd och av fastighetsmarknaden i tid samt in
pd och ut ur aktiemarknaden i tid och samtidigt vdgat beldna sin
portfolj hogt blev pd kort tid mycket fé6rmdgna; inte genom pro-
duktivt sparande utan pd insiktsfullt utnyttjande av skattekilarnas,
forvdntningarnas och inflationens samlade inverkan p& formo-
genhetsobjektens marknadsvadrdering. 60-talet kdnnetecknades av
politiska ambitioner att inom ramen fdr det existerande systemet
Overfora ekonomins formogenhetsvdrden i samhdllets dgo. Genom
skatter och manipulationer av priserna skulle sparandet fdras over
till den offentliga sektorn (se tabell II:1 i kapitel II). Darmed skul-
le indirekt den privata sektorn fdrses med finansiella resurser.
ATP-sparandet fir symbolisera den ambitionen. Hade detta till en
bdrjan enorma sparande investerats marknadsméssigt rétt i produk-
tionsbefrimjande verksamheter hade en sddan politik kanske burit
frukt. Nu blev det inte sd. ATP-sparandet tvingades - mot fonder-
nas reglemente och fdrvaltningschefens vilja - gradvis in i kon-
sumtionsndra satsningar, som ldgrdnteldn till flerfamiljsfastighe-
ter. Nar sedan "70-talskrisen" intraffade minskades underlaget for
ATP-sparande samtidigt som pensionsutbetalningarna 6kade och
snart sagt allt sparande i Sverige bodrjade tas i ansprdk av det
offentliga f6r att finansiera en offentlig konsumtion som inte kunde

hejdas. Den fdrmégenhet som till dventyrs tidigare byggts upp
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inom den offentliga sektorn reducerades drastiskt. Samtidigt Spp-

nades, som ndamnts, oanade mojligheter att bli rik i Sverige.

Svdrigheten att fdrutse formdgenhetsobjektens vérdeutveckling
kvarstdr och eftersom enskilda hushdlls privatekonomi i minskande
utstrdckning beror p& den direkta insatsen i form av produktivt
arbete, satsas fdrmodligen fortfarande betydande humankapitalre-
surser i samhédllet i form av tid och uppmaéarksamhet p& att rdtt
utnyttja de incitament som vadr ekonomi erbjuder. N&r hushdllens
privatekonomi avgdrs av hur vdl man lyckas i ett gigantiskt in-
komst- och fdérmogenhetsomfdrdelningsspel, i stdllet f6r ens bidrag
till produktionstillvdxten, d8 har samhillet skapat ett problem fé&r
sig sjdlv. Men problemet &r inte att det finns spekulanter, utan

att de ekonomiska incitamenten dr utformade som de é&r.

6 Det privata hushdllet far klara sin egen trygghet

Efterkrigstidens Sverige har inneburit att det privata sparandets
och den privata fdrmdogenhetsbildningens betydelse som familjens
forsakring f6r &lderdomen minskat i betydelse for alla, utom de
redan formogna. Forsdkringsansvaret har dverforts till det offentli-
ga, sdarskilt det allmdnna tilldggspensioneringssystemet (ATP).
Sedan mitten av 70-talet har dock det offentligas formdga att
klara sina sociala 4taganden alltmer kommit att ifrdgasdttas. I
lag tecknade &verenskommelser har brutits av statsmakten genom
lagdndringar. Det b&sta exemplet har varit d&ndringen av ATP-vill-
koren f&r pensiondrer. Indirekt dverkan pd fortroendet f&r social-
forsakringssystemet - forutom diskussionen som sddan - har varit
statsmaktens f6rsdk att bakvagen refinansiera sina vdxande under-
skott genom att tvinga p& AP-fonderna statsldn till lagre rdnta
an marknadsrantan.

Redan 1974 framkastade den amerikanske ekonomen Robert Barro
(1974) hypotesen att offentliga budgetunderskott signalerar framti-
da Okade skatteuttag. Underskott var inte langre tillvdxtstimule-

rande genom keynesianska multiplikator- och accelerationseffekter
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som hos Tobin (1966). Men inte heller rintan paverkades och dir-
for behdvde man inte oroa sig foér "crowding out" av privata in-
vesteringar. Den vidxande offentliga skuldbdrdan var en belastning
f6r produktionssystemet, som f&rr eller senare maste betalas igen
i form av hogre framtida skatter och lagre disponibla inkomster.
Denna insikt skulle endast kortsiktigt kunna ddéljas for inkomst-
tagarna, som snart skulle disponera om sina resurser. Vidxande
offentliga underskott skulle bl a tvinga hushdllen att se om sina
privata forsdkringssystem. Man Okade sitt privata sparande for
att kompensera det bortfall i disponibla resurser som s& smdaning-
om skulle fdlja. Om detta &kade sparande helt eliminerade efter-
frageeffekten av de offentliga underskotten, férsvann samtidigt
(alit annat lika) ranteeffekterna av en vidxande offentlig skuldsdtt-
ning. Denna "wealth effect" kallas ibland, med hé&nvisning till en
snarlik, tidig diskussion av Ricardo "the Equivalence Hypothesis"
men dyker ofta upp under beteckningen '"the tax discounting
hypothesis" eller "the hypothesis of intergenerational altruism".
Barro fann stdd for sin hypotes pd amerikanska data. Feldstein
(1982b) forkastar dem, men hans metod anses vara behiftad med
felaktigheter. Palmer (1981, 1984) fann visst stdod f3r samma
hypotes p& svenska data. Boskin-Kotlikoff (1985) stiller Barros
modell mot alla dvriga modeller. De hdvdar att tidigare tester varit
oklart specificerade eller missat viktiga faktorer, sédrskilt osidker-
heten om de framtida inkomsternas storlek, demografiska fdrand-
ringar och befolkningens &aldersfdrdelning. N&ar B-K kontrollerat
testet for dessa faktorer forkastas Barros modell i deras speciella

version av statistiska data.

Vad som ké&nnetecknar praktiskt taget all empirisk forskning kring
detta aktuella och viktiga makroekonomiska problem, sé&rskilt tids-
serieanalyser, &r att varje forskare valt sin modell (vanligtvis
Modigliani-Brumbergs (1955) livscykelmodell f6r sparande, eller ndgon
variant p& Barro (1974) samt forutsatt a priori att alternativet
varit falskt. Boskin-Kotlikoff (1985) testar Barro-hypotesen mot
alla odvriga alternativ, vilket &r en vetenskapligt O&verldgsen
metod. Det som fortfarande f&rvdnar undertecknad &ar noll-ett an-

satsen som sddan. Det &dr osannolikt att individer och hushall i
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sina ekonomiska planer heit bortser frdn hur det offentliga skoter
sina finanser, men det &ar lika orimligt att anta att den offentliga
skuldokningen helt kompenseras av Okat privat sparande, vilket
Barro-effekten innebdr. Det &r den kvantitativa avvdgningen mel-
lan de tvd extrema beteendeformerna vi onskar veta ndgot om.
Sddan, mer komplicerad teoretisk och empirisk forskning bedrivs
tydligen inte.

Motiven bakom privat f&rmogenhetsbildning har diskuterats ldnge
och ingdende. I urgamla tider var naturligtvis privat férmdgehets-
bildning i fdérsta hand en form av fdrsdkring for familjen sett
dver flera generationer. Lagstiftningen sedan tidig medeltid vitt-
nar ocksd om vilken vikt man f&st vid just denna funktion och
framfor allt vid den privta dganderdtten till olika f6rmdgenhetsob-
jekt. Reellt innebar dessutom stora fdrmogenheter en form av
makt. Man kontrollerade resurser. Man hade frihet att gd egna
vdgar, bl a mot den centrala politiska maktens ambitioner. Att
stdvja den individuella sjdlvstdndighet som fdljer med privat for-
mogenhet har varit en ambition bdde hos envdldiga kungar och
svenska regeringar. Jag har sjilv hdvdat (Eliasson, 1982) att f&r-
mogenhetens tjdnster dr en form av lyxkonsumtion. Efterfrdgan
stiger med &kad real (konsumtionsdeflaterad) fdrmdgenhet och

snabbare dn den reala inkomstnivan.

Betydelsen av en privat férmdgenhet och f&rsakringsskydd okar i
kristider (arbetsldshet, férsdmrad social service etc). V&rt empiris-
ka kunnande om hushdllssparandets bestdmningsgrunder &r tyvarr
ndra nog obefintligt. Alla slutsatser om hur politik bdr bedrivas
blir hdrt beroende av rena antaganden och gissningar. Det vikti-
gaste antagandet hdrvidlag gédller hur rationella eller ekonomiskt
sofistikerade individers sparbeslut &r. Vi konstaterar hdarvidlag att
finansiellt sparande minskat sedan 60-talet, men att bostadsspa-
randet ©kat desto mer. Huruvida denna omférdelning beror pé
medvetna beslut eller om det bara blivit sd darfdr att svenskarna
under samma tid fatt rdd att bo i villa - ndgot som de alltid Gns-
kat - &r tills vidare en Oppen frdga. Om en foérdndring i motsatt

riktning s8 sméningom kan observeras efter 1982 A&rs skatte-
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omlaggning etc far vi stdd foér tolkningen om den rationella hus-
hallsspararen/investeraren (se Eliasson 1982). Inte heller frdgan
huruvida en korrekt berdknad fdrmogenhet hos medelhushdllet under
efterkrigstiden har Okat eller minskat i férhdllande till brutto-
inkomsten kan besvaras. Det enda vi vet dr att den relativa sam-
mansdttningen av ekonomins totala fdrmdgenhet sedan 70-talets
mitt forskjutits till fordel fo6r den privata sektorn och till nack-
del f6r den offentliga sektorn, och att denna utveckling "mate-
matiskt" kommer att fortsdtta om den offentliga konsumtionen
inte dras ned kraftigt i férh&llande till BNP och/eller om inte

produktionstillvdxten i den privata ekonomin &kar markant.

Om detta dr en Barro (1974) effekt innebidr det att hushdllen
medvetet hdller pd att bygga pd sin privata férmdgenhet for att
oka forsdkringsskyddet och den privata, ekonomiska tryggheten
ndr det offentliga inte kan std for sina dtaganden. Om det inte
dr en Barro-effekt &r slutsatsen att formogenhetseffekterna rdkat
bli vad de blev pd grund av en oskicklig ekonomisk politik.

7 Det privata dgandets rendssans

Sedan den forsta oljekrisen 1973/74 har en ofantlig f6rmdgenhets-
omidrdelning dgt rum i virldsekonomin dels mellan linder (ndgot
som vi inte diskuterar hir), dels inom ekonomierna. I Sverige har
en pdtaglig omfoérdelning av totalfdrmdégenheten frén det offentli-
ga till privata hdnder &gt rum; ett resultat synes det av den
finanspolitik som f&rts sedan 50-talets bdrjan och som med &kad
intensitet gdtt ut pd att Overfdra resurserna 4t motsatt hall, dvs
fr&n privata hdnder till det offentliga. I sjdlva verket har denna
politik i syfte att forhindra privat formogenhetsbildning skapat de
forhdllanden som sedan mitten p& 60-talet, men i fdrsta hand
sedan den fdrsta oljekrisen, mojliggjort privat férmdgenhetsbild-
ning i en takt och omfattning som fdrmodligen aldrig ndgonsin
tidigare varit mdjlig i vart land och - vilket &r signifikativt for
en ekonomi i obalans - inte genom produktiva, industriella insatser.

Sjalva definitionen pd obalans &r att ekonomins f&rmogenhets-
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objekt "tillfdlligt" f&tt fel priser och att darfér mojligheten till
snabba och stora kapitalvinster funnits. Vi har konstaterat att
skattekilar och inflation i kombination férklarar denna utveckling
och dessa mojligheter och att samma férhdllande sannolikt forkla-
rar storre delen av den stagnation i produktionen som k&nneteck-

nat tiden efter den f&drsta oljekrisen.

Vi drar hédr den slutsatsen att balans i den svenska ekonomin inte
kan dterstdllas med hjdlp av ytterligare, férfinade fiskala n&tverk
utan endast genom ett dterstidllande av ett vdl fungerande prissig-
nalsystem, dvs att ekonomins skattekilar stdlls om si att (1) spa-
randets férmdgenhetstillvixt pd bred front gynnas samt (2) inves-
teringarna styrs om i produktionsbefrdmjande riktning. Lyckas
man med detta ldttar inflationsproblemet automatiskt, dels darfor
att produktionstillvdxten hojs, dels ddrfér att konsumtionen halls
tillbaka. Omvant skulle man kunna sdga att om inflationen reduce-
ras till mycket l&ga tal s8 fOrsvagas pd ett vasentligt sdtt de ne-
gativa allokeringseffekter som &stadkoms av skattekilarna. Denna
slutsats bygger dels pd det forskningsmaterial som har redovisats,
dels pd en genomgdng av sjdlva karaktdren hos vart makrobalans-
problem. Férmodligen &r inte en lyckad ldsning a la (1) och (2)
ovan fdrenlig med den gamla svenska "policy-idén" om att sta-
ten skall spara och ldna ut resurser till investeringar. Som vi har
diskuterat i huvudtextens kapitel II dr en effektiv resursanviand-
ning inte oberoende av var resursen kommer ifrdn. Framfoér allt
bor resurserna filtreras fram av differentierade marknadsmekanis-
mer, vars prissignaler dr ndgorlunda tillfdrlitliga prognoser pd den
framtida utvecklingen. Detta krdver omfattande privat sparande i
hushdll och féretag. Finansieringsbalanser p& makronivd gor inte
&tskillnad mellan sddana subtiliteter som hur filtreringen gér till.

Problemet &r egentligen ganska enkelt. En sektor (den offentliga)
har redan drénerats p& resurser. En annan - omvarlden - kommer
att fdrvdgra oss ytterligare sparanderesurser till en rimlig ranteni-
vd om de inte investeras ekonomiskt effektivt. En hdg realrdnteni-
v8 kommer dirmed att etableras vid balans. Investeringar krdver

dd hoég lonsamhet hos fdretagen, dvs en hdg industriell kompetens
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och/eller ett for industrin fdrdelaktigt, balanserat kostnadslage.
Sparandet mé&ste till stor del klaras av fdretagen (som d&rfor
&terigen méaste ha hog ldonsamhet) och hushdllen, som d& maéste
avstd frdn att konsumera.

Eftersom hushdllen som redan sparat mycket, fdtt vidkdnnas
kraftiga reallonesdnkningar, sérskilt efter skatt, handlar det bland
annat om att hdlla undan redan uppsparade pengar ir&n konsum-
tion. Detta kan omdjligt ske under i Ovrigt knappa tider, om hus-
hdllen inte kan lita pd att sd8 smdningom kunna f& disponera

dessa pengar plus en forrdntning i reala termer efter skatt for
privat konsumtion.

Hushdllen kommer fdrmodligen, f6r att stdlla upp, att indirekt
krdva ndgon slags garanti mot att statsmakten inte senare '"tar
tillbaka" deras sparpengar, t ex genom &ndrad lagstiftning. Slut-
satsen blir att en hdg rdnta och en kraftigt sdnkt beskattning av

sparande, rdantor och férmdgenhet krédvs for balans.

Den fiskala &tstramning som oundvikligen tvingar sig pd gar ut
6ver den sociala servicen och jamlikhetsambitionen. Men eftersom
de ‘"priskilar" 1 produktionssystemet som denna ambition och
denna politik skapat verkar ha varit en bidragande orsak till just
produktionstillvixtens stagnation &r slutsatsen en logisk £dljd.

Som en konsekvens av detta dtertar familjen en del av sin
gamla funktion som forsdkringsbolag. Refinansieringen av den
offentliga skulden blir s& smdningom sd dyr att en fiskal dtstram-
ning tvingas fram. Forsoker regering och riksdag slingra sig ifr&n
dtstramningen t ex genom skuldfinansiering av offentlig konsum-
tion och inflation drar en allt mer medveten privat sparare in
sina tjanster gentemot det offentliga och den reala rdntan tving-
as eventuellt upp ytterligare, ndgot som underldttar den privata
formdgenhetsbildningen.

Det nuvarande ekonomiska ldget och den politik som kommer att

tvingas fram gynnar ddrfér spararna, dvs i forsta hand hog-
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inkomsttagare och redan rika. Forlorarna dr de som byggt upp sin
konsumtionsstandard pd8 offentlig vdlgérenhet Over en nivd som
den pd eget arbete infdrtjdnade inkomsten medger. Resultaten
frdn avsnitt 2 antydde att denna grupp var ovanligt stor i Sverige

och Norge, men vi var osdkra p& kvaliteten pd dessa mdtningar.

Hur effekten sldr i de breda mellanskikten kan vi inte sdga ndgon-
ting om. Eftersom det dr i mellanskikten frd&n dem som ligger
strax Over medelinkomsten till dem som ligger strax under medel-
inkomsten som ndstan all inkomstomfdrdelning via offentlig bud-
get verkar ha &gt rum &dr det kanske rimligt att vanta sig att om-
fordelningen nu gdr i motsatt riktning. Om det blir s& att de
mest utsatta i samhdllet inte pdverkas i ndgon stdrre utstrack-
ning medan medelinkomsttagaren - eller strax ddrunder - tvingas
arbeta mer for att hdlla uppe sin konsumtionsstandard, samt &vri-
ga endast Okar sitt sparande, kanske den totala effekten av att
marknaden i dkad grad ldser fordelningsbesluten blir en bdde soci-
alt och ekonomiskt positiv vdlfardsupplevelse.

Man kan tolka den utveckling som just beskrivits - och som delvis
redan pdbdrjats - som en marknadsmaissig systemreaktion pd eko-
nomisk-politiskt manipulerande med ekonomin. Det &r individen
som denna gang rdstar via marknadsmekanismen mot inkonsisten-
ser i systemet som man rdstat fram politiskt. P& ndgot sdtt vore
det tilltalande om ett rationellt, organiserat vasterlandskt samhil-
le som det svenska skulle kunna &stadkomma harmoni mellan de

tvd varianterna pd att utbéva rostratt.

8 Jamvikt och marknadsinformation - det dynamiska alloke-
ringsproblemet

Den tidigare diskussionen har varit partiell. Inflationen har tagits
som given (exogen). Vi diskuterar nu hur analysen fdrdndras om
dven inflationen pdverkas av 'skattekilarnas" samlade effekter pa
real produktion, inkomstfdérdelning och penningutbud i ekonomin.

Det har visat sig att marknadsprisernas effektivitet som informa-
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tionsbdrare vid tillstdnd i och utanfdr jamvikt ar en del av proble-

met,

"Jamvikt" dr ett ofta anvédnt begrepp inom nationalekonomin. I en
sndv, teknisk mening handlar det om frdgan huruvida priserna
satts sd att marknaderna tomts p& varor och produktionsfaktorer.
Om priserna &r felsatta far vi ofrivilliga lageruppbyggnader och
ofrivillig arbetsloshet. Dessa begrepp har exercerats till perfek-
tion i den statiska, tidlésa allmidnna jdmviktsteorin. Det dr emel-
lertid inte sjdlvklart att de priser som "rensar" marknaderna
varje dgonblick ocksd &r de priser som stimulerar de investering-
ar som ndsta 8r och i all framtid skall se till att det finns varor
och faktorer, som matchar de priser konsumenter och foéretag &r
villiga att betala. Om relativpriserna ligger fel uppstdr kvantitets-
obalanser (eller kder och bristfenomen fér att anvdnda mer var-
dagliga termer). Underskott i utrikeshandeln och i den offentliga
budgeten &r exempel p&8 s&dana obalanser. Det &r véxelkursen
respektive priser pd offentliga tjdnster och skatter (en form av
pris) som inte reglerar utbud och efterfrdgan tillfredsstédllande.
Under 70- och 80-talen verkar de priser som styr produktionstill-

védxten ha drabbats. Kapitalmarknaden har varit i ojamvikt.

Hushdll och fdretag anvdnder ekonomins priser som signaler pé
hur man skall agera (kdpa, investera, ta betalt osv). Kastningar i
priser och inflation st6r marknadens signalsystem - sdnker infor-
mationsvdardet hos priserna. Nar Adam Smith talade om den "osyn-
liga handen" menade han att marknadsprisernas signalsystem var
ett effektivt sdtt att skdta koordineringen av individers och fore-
tags beslutsfattande i hela ekonomin. Redan Adam Smith var
fullt p& det klara med att stora resurser gick &t for att insamla
information och f&ér att skdta om denna koordinering, samt att
ekonomins institutionella organisation avgjorde hur effektivt den
"osynliga handen" fungerade. Adam Smith observerade ocksd att
om signalsystemet skulle fungera ndgorlunda stabilt &ver tiden
fick det inte stdras.

S& ldnge prissignalerna pekar ut brister och dverskott &r alit vil.
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Om signalen forvréngs av att "kilar" fogas in mellan det pris slut-
anvindaren f&r betala och producenten erhdller dstadkoms olika
former av felstyrning i ekonomin. Adam Smiths osynliga hand &r
dd ej langre en pdlitlig trafikpolis, Vi har redan diskuterat skat-
ter som exempel pd kilar som tillsammans med inflation f&rvring-
er marknadens prissignaler, s& att felsatsningar av resurser i eko-
nomin 3dstadkoms.

For en modern valfdrdsekonomi gédller sdlunda inte det ostdrda
tillstdnd som marknadsfOresprdkarna forutsatte f6r en balanserad
jamviktstillvdxt. Fér det fdrsta regleras en mycket omfattande
del av ekonomin administrativt, och endast till begrdnsad del av
marknadskrafter (arbetsmarknaden, den offentliga sektorn, stora

fsretagsorganisationer, kreditmarknaden etc).

For det andra géller att den icke marknadsstyrda delen av eko-

nomin i stor utstrdckning finansieras genom skatter. Detta inne-

bar att betalningarna (skatterna) inte beror av vad man far ut i

form av varor och tjdnster. Den del av ekonomin for vilken detta
gdller har vaxt snabbt under efterkrigstiden, och motivet har hu-
vudsakligen varit att pdverka foérdelningen av produktionsresulta-
tet. P4 makronivdn speglas "felsatta priser" av kvantitetsobalan-
ser i de konton som statsmakten har ansvar f6r, dvs den offentli-
ga budgeten och utrikeshandeln.

Ett tredje k&dnnetecken pd de avancerade industrildndernas ekono-
mi &r en under senare decennier fortglende inflation. Inflation
och skattekilar i kombination pdverkar utbudets och efterfrdgans
sammansdttning pd kort sikt. Framfor allt pekar ett vidxande
antal empiriska studier p& att inflation destabiliserar relativpriser-
na i en ekonomi och ddarmed sdnker prisernas informationsinnehdll
(se Genbergs specialstudie). Det blir svdrare att gora palitliga
prognoser. P38 langre sikt styrs investeringsresurserna fel och till-
géngarna prissdtts fel i férhdllande till de vdarden marknaden skul-
le ha &satt dem utan skatter och inflation. Stagnation i produktio-
nen kan bli resultatet. Om produktionen stagnerar men efterfrd-

gan fortsdtter att vdxa uppstdr ytterligare inflationstendenser.
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Sjalvfallet kan imperfektioner i de fria marknadsmekanismerna
skapa samma problem. Men ingen marknadsimperfektion av "spon-
tant" slag kommer vad gidller effekten ens i ndrheten av den pa-
verkan som den offentliga sektorn i en modern valfdardsekonomi
kan utéva p& hela ekonomin. Det &r naturligtvis korrekt att de
marknadsimperfektioner och priskilar vi diskuterar pdverkar beslut
p8 marginalen. Men marginaleffekternas definition och storlek
beror pd vilken beslutssituation individen eller foretaget befinner
sig i. Detta dr viktigt att komma ihdg n&r det hdvdas att markna-
den fungerat daligt och att den centrala statsmakten maéaste trdda

in for att skapa ordning.

I denna uppsats hdvdas att om relativpriserna permanentas lang-
siktigt 1 ldgen ddr Overskottsefterfrdgan bibehdlls i stora delar
av ekonomin och dir priserna &r trogrérliga neddt pd omrdden
med Overskottsutbud, har en permanent inflationshard etablerats.>
Den offentliga sektorn ar den som i fdrsta hand administrativt pa-
verkar prisbildningen i en ekonomi och skapar kvantitetsobalanser
i den offentliga budgeten. Felsatta vdxelkurser kan skapa liknande
obalanser i utrikeshandeln. Om kapitalférrdntning och ranta skiljer
sig f6r kraftigt (se figur II:2 i huvudtexten), kan ett gap mellan
planerade investeringar och planerat sparande uppstd som, i Wick-
sells (1898) termer, kan ge upphov till en kumulativ inflationspro-
cess, Om dessa obalanser inte elimineras med hjdlp av finans-
och/eller penningpolitik uppstir tendenser till allmin inflation.
Den djupare orsaken &dr dock av politik, skatter eller regleringar
paverkade priser som medfor att utbudets och efterfrdgans sam-
mansdttning samordnats illa.

Det stora kruxet i totalbalansen galler dock prissdttningen pd markna-
derna f6r férmdgenhetsobjekt. Kvantitetsobalanser i konton for fl6-
den spiller dver pd8 marknaden f&r stockar och kan &stadkomma
stora kastningar i foérmogenhetsobjektens priser. Framfor allt ska-
pas stora mdjligheter till goda affdrstransaktioner f6r de som f&r-
stdr hur marknaderna foér formdgenhetsobjekt fungerar. Men grun-
den f6r denna prisinstabilitet ligger i det p& mikroplanet regle-

rade prissystemet for flodestransaktioner. Ojdmvikterna fdrs Sver
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till marknaderna f&r férmogenhetsobjekt i forsta hand via kapital-
marknaden. Om priserna (rdntorna) dven dir &r reglerade, vilket
relativt allmé&nt géaller, forstdrks priseffekten pd@ marknaden for

form égenhetsobjekt.l*

Sammanfattningsvis kan vi alltsd peka pé5 att underskott i utri-
keshandel och ' offentlig budget och for lagt satta vidxelkurser
eller rdntor &r inflationsdrivande. Inflation minskar ytterligare pri-
sernas informationsinnehdll (se Genbergs specialstudie), effektivite-
ten i resursernas anvdndning minskas, stagnation intrdffar och
mer inflation skapas. Ekonomin hamnar i en ond cirkel, som en-
dast kan hdvas genom att de kilar och trdgheter i signalsystemet
som stor balansen tas bort. Detta krdver dndrade politiska ambi-
tioner. De stora makroobalansproblem som madnga industrildnder
dras med dr darfor vidsentligen politiska. De beror pd att en stor
andel av det totala resursflédet i samhdllet tar en omvédg genom
en administrativ politisk apparat, som arbetar efter helt andra
regler dn de som géller pd marknaden och att individerna under
den omvédgen fdrlorar kontakten mellan vad de satt in och vad de
f&r ut. Om omvégen beror av fordelningspolitiska ambitioner - vil-
ket ofta dr det uttalade motivet - foljer att fordelningspolitik &ar

inflationsdrivande.

I denna uppsats har diskuterats en del argument, teorier samt det
knapphéandiga, och vetenskapligt inte alltid hdllbara empiriska
material som belyser de komplicerade samband som reglerar den
totala ekonomins dynamik vad gédller anviandningen av begrédnsade
resurser. Vi har pd detta material inte kunnat dra klara vare sig
empiriska eller teoretiska slutsatser. Varken ekonomisk teori eller
empirisk forskning &r i dag kapabel att i ett sammanhang hantera
den typ av systemproblem som dynamisk interdependens mellan
kvantiteternas och prisernas bestdmning i en ekonomi innebdr. Vi

har i stdllet resonerat oss fram till en arbetshypotes om hur skat-

terna pdverkar de totalekonomiska mekanismerna. Arbetshypotesen
mdste utvecklas ytterligare och testas empiriskt innan vi kan
sdga ndgot mera bestdmt. Denna uppsats bor ddrfor inte motas
med debatt utan med mera forskning. Arbetshypotesen bdr tas pa
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allvar dven om den bara till en del &r ratt, darfér att den inne-
hdller mdojligheten att resultaten av 30 4rs ekonomisk politik i
védlfdrdsbyggande och inkomstutjamnande riktning hdller pd att re-
verseras genom de marknadsekonomiska krafter som ett under
ménga &r felstdllt prissystem har frammanat. Det vore paradoxalt

och beklammande om fdrdelningen av konsumtionsstandarden sett

Over en livscykel i ekonomin - inte inkomstfdrdelningen - s8 sma-

ningom &terférs till de tal som gidllde pd 50- och 60-talen, pd
grund av den ekonomiska politik som forts, och om ekonomins vi-
talitet och det offentligas finanser som en konsekvens har under-

minerats f£6r en ldng tid framover.
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NOTER

Il P8 samma sdtt kan skattesatsen sinkas till noll utan att valet
av investeringsobjekt pdverkas. D&remot pdverkas val av investe-
ringsobjekt vid en Overgdng frdn det nuvarande till det "nya" sys-
temet.

2 Det 4r intressant att frga sig om de offentliga underskotten
mot denna bakgrund bor reduceras genom Okade skatter eller
minskad offentlig konsumtion. Okade skatter minskar hush&llens
kapacitet och bendgenhet att spara ur disponibla inkomster. Vi
tror oss veta att skattedkningar pd marginalen i forsta hand gar
ut Sver sparandet. A andra sidan &r skattehdjningen rena pengar
for staten, som minskar konsumtionen och importen och ddrmed -
allt annat lika - behovet av att ldna i utlandet. Det &r brasklap-
pen "allt annat lika" svaret hidnger upp sig pd. Svaret beror pd
vilken modell man anvdnder i sin analys. Keynesianska makro-
modeller ger beskedet att hojda skatter mycket vdl kan anvdndas
f6r att uppnd balans i offentliga konton. Var mikrobaserade ana-
lys tilldter inte "allt annat lika"-antagandet. Det dr i forsta hand
priserna som mdste rdttas till i ekonomin f6r att f& igdng produk-
tionstillvdxten och detta klarar man inte om skattekilarna f&rblir
sd stora som de nu &r.

3 Hansen (1951) bygger upp sin inflationsteori p& liknande meka-
nismer. Likas8 diskuterar Barro-Grossman (1971) permanent "mar-
ket non-clearing"-situationer av detta slag, dock utan att fortsat-
ta analysen till inflationskonsekvenserna. Dessa inflationsmekanismer
finns dynamiskt representerade i institutets mikro-makromodell
(se Eliasson 1978, s 105 ff, 1985, kapitel VII).

4 P& denna punkt har den verbala analysen i stora drag foljt den
teoretiska uppldggningen i Eliasson (1985, sirskilt kapitel 1V). Ut-
gangspunkten dr att ojamvikter i kapitalmarknaden av Wicksells
typ dr normala. De fdr inte forutsdttas bort i analysen. Var ana-
lys avviker darfdr bdde principiellt och vad betrdffar resultaten
fr&n den statiska analysen i Tobin (1969), som &ven tillimpas i
Agell (1985). Vi tilldter oss inte att betrakta det reala systemet
som exogent. Forvdntningar dr inte statiska, finansiell jamvikt &r
inte ett normalt fenomen och férmdgenhetsobjektets pris dr alltsd
inte ens approximativt omvént proportionellt mot réntan.

5 N&got som diskuteras mer utfdrligt i Axell (1985).





