Keynes och konjunkturpolitiken: D6d, teruppstanden eller still going strong?

Forord

Sa sent som i augusti sommaren 2008, sdg den kommande lagkonjunkturen minst sagt
blygsam ut for Sveriges del. Tillviaxten skulle enligt Konjunkturinstitutet bli 0,7 procent 2009,
for att 2010 stiga till 2,7 procent. Sysselséttningen spdddes minska med marginella 0,4

procent 2009 for att ndsta ar ater oka.

Men hostens finanskris tog alla med storm. I december 2008 hade Konjunkturinstitutet
reviderat sina prognoser rejdlt. Nu véntas ett fall 1 sysselséttning pa 2 procent 2009, och
ytterligare drygt en procent 2010. Tillvéxten blir negativ 2009, och arbetslosheten — den
kanske symboliskt viktigaste indikatorn — vintas bli 9 procent 2010. Bara for nigot ar sedan,

sag en arbetsloshet under 6 procent ut att vara inom rackhall.

Hastigheten och styrkan i den plotsliga nedgangen har lett till en debatt med krav pé statliga
insatser fOr att mildra konjunkturnedgéngen. Det har talats om att forstatliga banker och
bilindustrier, att sinka momsen tillfalligt, att 6ka infrastrukturinvesteringarna och att anstilla
fler inom kommunsektorn — for att bara ndmna nigra av de forslag som dok upp i1 den svenska

debatten hdsten 2008.

Stundom kom forslagen fran vintat hall. Men dven namnkunniga ekonomer diskuterade pa
allvar statliga, finanspolitiska stabiliseringsitgérder av det slag som moderna larobdcker ofta
avfardar som 1 bésta fall verkningslosa, i sdmsta fall rent skadliga. De mest grundlidggande
invdndningarna mot en aktiv stabiliseringspolitik, som att det dr vanskligt att tajma atgidrderna
ratt, och att de far mycket begrinsad effekt i en globaliserad virld, dok ofta endast upp i

bisatserna — om de alls yttrades.

Debattliaget gor att fragan kinns berittigad: Har Keynes stabiliseringspolitiska idéer fran
1930-talet gjort en otippad comeback 1 Sverige 2009? Vi ldt Alexandra Waluszewski,
foretagsekonom vid Uppsala Universitet, och Lena Westerlund, chefekonom pa LO, fundera
kring denna fraga, och kring stabiliseringspolitikens villkor i1 allménhet. Deras esséder
publiceras i denna skrift. Bada stiller sig intressant nog skeptiska till sa kallad diskretionér

finanspolitik, det vill sdga finanspolitik som beslutas aktivt nidr den anses pékallad av laget.



Men de gor det fran olika utgangspunkter: Lena Westerlund forordar ett 6kat anvidndande av
sa kallade automatiska stabilisatorer, exempelvis socialforsdkringar som automatiskt
underbalanserar budgeten i daliga tider. Alexandra Waluszewski papekar a sin sida att dagens
politiker stér infor en situation med krisande foretag som é&r inlésta i natverk som overskrider
bade branscher, teknologier och nationsgranser. Aktiv finanspolitik i det l4get &r i sanning

ingen enkel uppgift.

Andreas Bergh
Nationalekonom vid Lunds universitet och Ratio, samt ledamot av Bertil Ohlininstitutets
styrelse

Alexandra Waluszewski
Chef for Science and Technology Studies Center vid Uppsala universitet:

Biste herr Keynes,

Ursékta att jag stor i den eviga vilan, men ni dr i ropet igen. Efter 40 ar i kylan borjar bade
politiker och forskare vénda sig till er. Till de tusentals sidor analyser av vad ni har sagt om er
tids ekonomiska problem fogas tolkningar av vad ni skulle siga om vdr tids utmaningar.
Fragan som stélls dr om er aktiva konjunkturpolitik kan tillimpas som bromsmedicin for den
elakartade ekonomiska kris som rivstartade hosten 2008. Om och hur ska en mix av
rantesdnkningar, skatteldttnader och investeringar i infrastruktur fa fart pa produktion,
konsumtion och sysselsdttning — och dédrmed ge liv at det sargade hjértat i var tids ekonomi,
foretagen? Kan er aktiva konjunkturpolitik hjdlpa vara krisande foretag att sélja mer, att
producera mer — och framfor allt rekrytera mer? Kan den hindra dem fréan att skicka ut sina

anstéillda 1 massarbetsloshet?

Sjilvklart kommer ni inte att svara. Och dven om ni kunde — ar det rimligt att 6verlampa
2010-talets ekonomiska problem pa er, som foddes 1883 och avled 1946, och som utvecklade

era teorier 1 mellankrigstidens ekonomiska landskap?



Det dr ingen Overdrift att hdvda att det sargade hjértat 1 var tids ekonomiska landskap i ndgra
specifika avseenden &r visentligt annorlunda jamfort med hur det ség ut under er tid — oavsett
om vi avser foretag som producerar konsumentprodukter, industriprodukter eller tjanster. Om
ni, for att hjélpa till att dra igdng konsumtionen, skulle kunna gé ut och kopa er ndgonting
idag — varfor inte en ny motorcykel — och samtidigt fundera lite 6ver den ekonomiska
strukturen bakom denna, skulle ni strax gora en intressant iakttagelse. Ni skulle uppticka att
slutproducenten av motorcykeln svarade for omkring 10 procent av produktkostnaden. Ni
skulle alltsd finna att er leverantor till 90 procent var beroende av négra specifika andra
producenter for att kunna skapa slutprodukten. Ni kanske skulle fundera pa om ni ramlat 6ver
ett extremfall, men om ni sokte vidare bland dagens produkter; till exempel mobiltelefoner,
mobler eller finansiella tjdnster, sa skulle ni finna ett likartat monster. Bakom sd gott som
varje slutprodukt, oavsett vara eller tjdnst, finns investeringar i fysiska resurser och
humankapital, vilka utvecklats och anpassats i relation till varandra dver foretags grénser. Att
huvuddelen av en slutprodukts kostnad kommer frén andra foretag dn den ni gor upp affaren
med &r med andra ord var tids normalitet. Ni skulle ddrmed finna att den symmetri mellan
producent och produktkostnad som rddde under er tid utvecklats till en asymmetri. Darmed
skulle ni bli varse att tva av de mest centrala atgérder foretag har att ta till for att anpassa sig
till fordndringar i1 det ekonomiska landskapet — formagan att kostnadseffektivisera respektive
att skapa innovationer — i var tid inte ldngre kan hanteras av foretaget sjdlvt. Det dr istéllet helt
beroende av andra, och inte vilka andra som helst, utan négra specifika motparter, for att

kunna anpassa sig till nya forutsittningar i ekonomin.

Halsan tiger still — sd dven for vér tids nédtverksberoende foretag. Sa ldnge slutprodukten
sdljer, sa ldnge kan de specifika foretagen relaterade till denna utvecklas och effektiviseras i
samspel — oftast utan att ndgon utomstaende anar hur inldsta de ér i komplexa, tid- och
platsoverskridande foretagsnétverk. Var tids beroenden syns oftast inte forrén slutprodukten
tappar forsdljning. Nar amerikanska konsumenter inte ldngre gor affarer med GM och Ford —
da ger var lokalpress svarta 16psedelsrubriker svar pa vilka foretag pa vilka orter som &r
beroende av samma foretagsnédtverk. Hur kan dd vart lands politiker anvédnda er aktiva
konjunkturpolitik, herr Keynes, for att stimulera konsumenter att kopa och foretag att sélja —
ndr det dr bara undantagsvis som de natverkslika produktions- och kundstrukturerna héller sig

inom ett lands granser?



Om ni hade haft mgjlighet att svara, herr Keynes, sa skulle ni formodligen omedelbart
diskvalificera era teorier som recept for 2009 ar ekonomiska kris. Ni forsokte ju bygga teorier
baserade pé “det ekonomiska samhille vi faktiskt lever i” — och inte pa det lyckliga
undantagsstillstdnd av balans som tecknades i er tids ekonomiska modellvérld. Men nér den
ekonomisk-politiska anvéindningen av era doktriner tog fart decennierna efter er dod, sé
praglades den langt ifran av nagon respekt for ert krav pa narhet till det réidande ekonomiska
landskapet. Er konjunkturteori lyftes ur sin mellankrigskontext och bdrjade anvédndas i en
efterkrigstid praglad av intensiv institutionell och industriell ateruppbyggnad och starkt
uppdidmda konsumtionsbehov. Dirtill hade den borjat anvidndas for att hantera ett empiriskt
fenomen ni aldrig skddat — en vixande offentlig sektor. Istdllet for att vara en tillfallig atgérd
avsedd att stimulera efterfrdgan 1 kristider gjordes er konjunkturmodell till alibi f6r
kontinuerligt d&terkommande budgetunderbalanseringar. Vid végs édnde, under 1970-talets
ekonomiska stagnation, var det ni som fick béra hundhuvudet. Tre decennier efter er egen dod
dodforklarades era idéer. Med badvattnet dkte barnet, det vill séga era insikter om att det
ekonomiska landskapet dr osédkert, foranderligt, fyllt av kontradiktioner och omgjligt att fanga

1 atomistiska termer. Sist men inte minst dvergavs er tilltro till kollektiva 16sningar.

Herr Keynes, jag ska inte trotta er med haranger om den ekonomiska skolbildning som lyftes
fram 1 det ekonomiskpolitiska rampljuset nir ni sopats av banan. Men om jag séger att
grundreceptet vilade pé tilltron till marknaden s& anar ni vartat det lutar. Det var ocksa en
praktisk tilltro. De politiska atgarderna kunde koncentreras till att undanréja hinder for den
fria marknaden — det vill sdga for oberoende siljare och kdpare att reagera pa prissignaler.
Genom att overlata organiserande av ekonomiska aktiviteter till marknaden utlovades inte
bara den mest effektiva allokeringen av existerande ekonomiska resurser, utan ocksa
automatisk absorbering av alla nya resurser det fanns ett behov av. Overtygelsen om att
foretag, organisationer och enskilda samhéllsmedborgare skulle upptrida som ’the economic
man”, det vill séga, reagera pa prissignaler, var ocksa bergfast. Det enda egentliga undantaget
till priset som informationsbérare tillskrevs ny, avancerad kunskap, som ansags behéiftad med
“information stickyness”. For att {4 ut radikala, potentiella innovationer frdn den
kunskapsproducerande vérlden till marknaden skapades transferorganisationer kallade

innovationssystem.

Det intressanta &r, herr Keynes, att allt medan ekonomer och politiker satte sin tilltro till

marknadens formaga att skapa effektiva och innovativa foretag, sa forkastade foretagen sjdlva



agerandet enligt den klassiska marknadsmodellen. Tvartemot de dominerande ekonomiska
teorierna och den i det ndrmaste religiosa forestillningen om vad priskonkurrens kan leda till,
sa slappte foretagen helt frivilligt pd mojligheten att spela ut varandra och hoppa runt bland de
lagsta priserbjudandena. Ett "allas krig mot alla” och ett stéindigt byte av affarspartner var inte

foretagens melodi for att na vare sig storsta effektivitet eller innovationsforméga.

Ur foretagens perspektiv var det nimligen ingen hit att vara totalt flexibel. Det innebar ju 1
praktiken att varje dtgérd for att skapa en mer effektiv eller innovativ slutprodukt méste vara
helt kompatibel med alla andra 16sningar, levererade av alla andra foretag pa marknaden, som
ingick 1 denna. Genom att begrédnsa flexibiliteten, genom att utga frén specifika egenskaper
hos slutprodukten och genom att samspela med savél internt som externt relaterade
leverantorer — Gver regions- och nationsgrénser — sd kunde skalfordelar kombineras med
speciella anpassningar. Darmed kunde samtliga inblandade parter né savél hogre effektivitet
som innovationsforméga jamfort med om de agerat enligt marknadsmodellens krav pa
standard. Men, 1 samma takt som foretagen drog fordel av att utnyttja varandras specifika
kunskaper och investeringar, s 6kade ocksa beroendet av andra for att kunna hantera

overlevnadsfragor.

Ni inser var tids stora utmaning, herr Keynes, att undersdka vad dessa nédtverksberoenden
innebdr for det ekonomiska landskap vi faktiskt lever i — speciellt i en vikande konjunktur. Pa
samma sétt som under er tid drabbar naturligtvis en sviktande efterfragan foretagen och deras
anstillda. Nar kunderna inte langre anser sig ha rad att kopa de produkter de vill, oavsett om
det géller motorcyklar eller finansiella tjinster, sa ar det ett kinnbart problem for de foretag
som stdr bakom dessa. Men — som manga foretag och dessas anstillda fatt erfara sedan hosten
2008 — de direkta effekterna dr bara toppen av isberget. Om ni herr Keynes, inte koper den dér
motorcykeln i vér, sd kommer en stor del av effekterna av den uteblivna forséljningen att
hamna utanfor det foretag ni tankte gora affair med. Den uteblivna forsdljningen kommer att
drabba foretag pa andra platser och i andra branscher. Effekterna kommer att sprida sig till
foretag som har byggt upp sin kunskap och sin produktionsstruktur i relation till en viss
slutprodukt — och som ddarmed har mycket svart att pa kort sikt stilla om till annan
produktion. En minskad efterfragan pa en viss plats pa jorden — av en finansiell tjanst,
industri- eller konsumentprodukt — kan med andra ord dra med sig foretag eller organisationer
pa helt andra platser i fallet — utan négra i forvig synliga kopplingar till den produkt som forst

krisade. Nar det krisar for en slutprodukt, till exempel ett 1-procents lan i USA, kan en



chockad ledning for en Varmlandsk kommun inse att dess kommunala bostadslan dras med i

fallet.

Herr Keynes, nu kanske ni inser vilka svarigheter var tids politiska anvindare av en aktiv
konjunkturpolitik stir infor. Framfor sig har de ett ekonomiskt landskap dér de krisande
foretagen ar hart inlasta 1 specifika nétverk — som daértill &r bransch-, teknologi-, och
nationsoverskridande. Och till sin hjélp har de medel som &r 1 huvudsak generella och
nationella. Sist men inte minst — den yrkeskar de har att anlita for sakkunskap ar enligt er
levnadstecknare' ur ett avseende helt oférindrad jamfort med hur det var under er tid. De ér
”chockerande” ointresserade av att [imna sin trygga modellvérld for att ta sig an

forhdllandena i1 det ekonomiska landskap vi faktiskt lever i.

Alexandra Waluszewski

6 februari 2009

' Skidelsky, R., 2003. John Maynard Keynes. Economist, Philosopher, Statesman. Pan Macmillan, London.

Lena Westerlund
Chefsekonom, LO

Regelstyrt eller ad-hoc? Finanspolitikens viktiga vagval

It was the unemployment that was hardest to bear. (... ) Unemployment — this kind of unemployment — was
simply not listed among the possible ills of the system: it was absurd, impossible, unreasonable, and paradoxical.
But it was there.”

Om situationen i USA under dren direkt efter 1929, ur kapitlet “The Sick World of John
Maynard Keynes” i1 boken ” The Wordly Philosophers” av Robert L Heilbroner (1961).

Ett exceptionellt liige med risker pa lang sikt



Sverige gér igenom en stor ekonomisk och finansiell kris som é&r internationell. Den ger stora
effekter pa ldnder med omfattande export och import och var ekonomi drabbas mycket hart av
den "tvirnit” som rader, frimst i exportindustrin men krisen sprider sig nu dven till andra
delar av ekonomin. Den finansiella krisen har lett till kreditdtstramning, och till att féretag och
hushall blivit radda for att ta risk. Hushallen har, i1 likhet med beteendet i 1990-talskrisen, hojt

sin sparkvot.

Bruttonationalprodukten (BNP) forvintas av LO-ekonomerna krympa under 2009 med cirka
en procent 1 Sverige, medan sysselsdttningen minskar med ndrmare tvd procent.
Sysselséttningen kommer att fortsétta falla under 2010. Varseltalen har under de senaste
manaderna varit pd samma hoga niva som under 1990-talskrisens mest dramatiska period.
Farhdgorna for en mycket kraftig arbetsloshetsokning ar vil grundade, och enligt ILO: s sétt

att mita kommer den att bli cirka atta procent redan 1 ar.

Den stora frdgan &dr ndr vindningen till positiv tillvixt dyker upp. I ett optimistiskt scenario
finns det for svensk del mojligheter till positiv tillvéixt i slutet av 2009, vilken kan hélla i sig
under 2010. Den mycket expansiva penningpolitiken stimulerar ekonomin. Det krdavs dock
ocksé finanspolitisk stimulans for detta, utdover det regeringen hittills beslutat. Den svaga
véixelkursen dr en motverkande kraft som kan bidra till en god exporttillvixt, ndr omvérldens

efterfragan pa svenska varor och tjanster stiger.

Penningpolitiken har anvints kraftfullt under de senaste minaderna for att stabilisera
ekonomin och riksbankens reporénta &r enbart 1,0 procent. Det &r nu frimst regeringen som
kan gora insatser genom att underlétta kreditgivningen och genom finanspolitiken. Det &r
nodvindigt att motverka en alltfér snabb utslagning av produktionskapacitet och
sysselséttning. Krisens karaktér och snabba forlopp gor att det dr svart att veta vad som ar

strukturomvandling i utslagningen av produktion.

Lénders ekonomier uppvisar stindigt svingningar i den ekonomiska aktiviteten.
Konjunkturvariationer &r svingningar i produktion och sysselsittning som sker kring en
langsiktig produktionsniva och de aterstélls inte direkt eftersom priser och 16ner fordndrar sig

langsamt eller inte alls. Om priserna vore helt flexibla skulle anpassning till ett nytt ldge ske



direkt. En av den ekonomiska politikens stora svarigheter dr att beddma vandpunkter i

konjunkturer for att agera i tid och ddrmed kunna péverka konjunkturen.

Det finns storningar och chocker fran bade efterfrage- och utbudssidan i ekonomin. Stoérningar
kan ha kortvariga eller mer l&ngvariga effekter och da paverka strukturerna i ekonomin. En
efterfragestdrning ar exempelvis da hushallen borjar spara mer 1 stéllet for att konsumera pa
grund av mindre optimistiska forvantningar om framtiden. En sédan storning kan senare ge
en storning pa utbudssidan och ett exempel ér arbetsloshet som uppstar pa grund av ett

massivt efterfragebortfall och med tiden ger “arreffekter” pd de arbetslosa.

Personer som varit arbetslosa ldnge kan sluta att soka arbete och tridda ut ur arbetskraften.
Den minskade arbetskraften som uppstar genom utslagningen blir en effekt pa utbudet, som
langsiktigt minskar potentialen for vilstand i en ekonomi. Den korta siktens ekonomiska
politik &r viktig for den langa siktens utveckling, och inte minst &r det viktigt att motverka

varaktig arbetsloshet.

Regelstyrd finanspolitik har tyvarr minskat
Den bista langsiktiga utvecklingen for ett lands vélstdnd bor véga tungt ocksa for vilken
ekonomisk politik som fors i den korta sikten. Olika tolkningar av hur insatser pé kort sikt

paverkar utfall pa 1ang sikt gors av regeringar och centralbanker.

Finanspolitik som beslutas aktivt — s k diskretionér finanspolitik — har omfattande
tidsfordrojning innan den verkar i ekonomin, och det r ett huvudskal till att regelstyrd

finanspolitik (automatiska stabilisatorer) dr mer effektiv.

Aktiv finanspolitik har en 14ng inre tidsfordrojning och med det menas att det tar 14ng tid {or
processen fréan insikt till verkstillande av insats. En indelning av denna tidsfordrdjning kan

goras i tre delar:

1. Probleminsikt och diagnos (recognition lag) — det tar tid att tolka och forstd att en
fordndring skett i konjunkturférloppet och av vilket slag den &r. Statistik som kommer

ar ofta inte entydig. Under denna tid sker samtidigt vindningen i ekonomin.



2. Forslag och beslut (decision lag) — det tar tid for politikerna att bereda och besluta om

finanspolitiska insatser som bor goras.

3. Implementering och ekonomisk effekt (effect lag) — Det tar tid for insatser att

genomforas och fa effekt.

Problemet med tidsfordrdjning kan vara omfattande. Om efterslépningen i forhallande till
skeendet 1 ekonomin blir for langt kan den ekonomiska effekten i stéllet bli destabiliserande.
Den gor da mer skada &n nytta. Detta ar viktiga skal till sund skepsis mot en omfattande

anviandning av diskretionér finanspolitik i syfte att stabilisera efterfragan.

Tendenser finns i ménga lédnder att de offentliga finanserna forsvagas i konjunkturnedgangar
av aktiv politik, men att politikerna sedan har svérare att skapa dverskott i goda tider. Det
giller inte 1 Sverige 1 ndgon hogre grad, men &r skl till att undvika omfattande diskretionér

finanspolitik.

Automatiska stabilisatorer innebér att den samlade efterfrigan paverkas utan att politiska
beslut kridvs och exempel dr inkomstskatter, moms och arbetsloshetsforsikringen. Den aktiva
arbetsmarknadspolitiken kan ses som en halv-automatisk stabilisator i Sverige, da regeringar
under lang tid anvint sig av expansion av konjunkturprogram for arbetslosa vid stigande

arbetsloshet.

Effekten pa de offentliga finanserna av stora stabilisatorer dr en dkad grad av
konjunkturkénslighet. Budgeten kommer att uppvisa storre underskott i nedgang, men
samtidigt storre overskott i uppgang. Produktion och sysselsittning kommer dock med
effektiva stabilisatorer att kunna uppvisa mindre svingningar. Automatiska stabilisatorer r
normalt inte skapade framst i stabiliseringspolitiskt syfte, utan t ex i syfte att paverka
fordelningen av inkomster mellan grupper eller med annan avsikt. Arbetsloshetsforsidkringen

ar ett exempel pa det.

Fordelen med de automastiska stabilisatorerna dr alltsa att de reagerar snabbare pa storningar

och att man kan undvika vissa viktiga av de tidsfordrojningsproblem som jag tagit upp ovan.



Utifrén nationalekonomisk teori finns det skal att tro att den stabiliserande effekt som uppstar
genom automatisk finanspolitik skiljer sig frdn den som aktiv politik ger. Den kan paverka
forvantningarna om budgetsaldot i det offentliga pa ett annat sitt, exempelvis genom att
politiken dr mer forutsdgbar. Med en stark arbetsloshetsforsdkring forvéntar sig t ex hushallen
kompensation for inkomstbortfall, och behdver dirmed inte spara privat i lika hog grad som

annars fOr att mota en nedgéng.

Undantagsvis kan finanspolitisk stabilisering bli svag eller verkningslos, om hushallen blir
bendgna att spara i stéllet for att spendera. Detta kan ske om de t ex forutser att en
skattesédnkning i syfte att 6ka privat konsumtion nu, kommer att leda till framtida
skattehojningar. D4 leder politiken stéllet till 6kat privat sparande, dvs motverkar avsikten.

Det dr dock ett specialfall som &r kopplat till lagen med statsfinansiell kris.

Nationalekonomisk forskning kan inte visa att automatiska stabilisatorer har en starkare
stabiliserande effekt &n diskretionér finanspolitik, men att den kan ge annorlunda effekter.
Effekterna av stabilisatorer kan utdokas genom att skatte- och utgiftssystem ses dver. En hogre
grad av progressivitet i inkomstbeskattningen skulle exempelvis bidra till att 6ka
skatteintiikterna som andel av BNP i hdgkonjunktur. Aven transfereringssystemen kan ses
over och det dr enklare. For att stabilisatorer ska kunna verka fullt krévs ocksa utgiftstak och
budgetsaldomal som medger stora variationer. Budgetmarginalerna maste vara tillrickliga for

att medge att stabilisatorerna far sl& igenom.

Privat konsumtion dr i hog grad beroende av utvecklingen av den disponibla inkomsten. Det
ar ett starkt skél till att automatiska stabilisatorer ger ett gott bidrag till att ddmpa

konjunktursvangningar.

Stabilisatorernas storlek i svensk ekonomi har tyvérr minskat under senare ar som en f6ljd av
alliansregeringens politik, bland annat av den stora férsvagningen av
arbetsloshetsforsidkringen. Den faktor (budgetelasticiteten) som uppskattas av den svenska
regeringen for att berdkna ett budgetsaldo dir man rensar bort konjunkturen har minskats fran

det under lang tid anvinda 0,7- 0,8, till en faktor om 0,55. Det betyder att
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konjunkturkénsligheten i de offentliga finanserna bedéms ha minskat mycket. Ddrmed fangar
det upp mindre av svdngningarna i t ex sysselsittningen som vi ser nu i krisen. Den offentliga
sektorns saldo som andel av BNP forbéttras nu enbart med 0,55 procentenheter nar BNP 6kar

med en procent. Det gor att mer diskretiondr politik krévs 1 krisens Sverige.

Avslutningsord

Hur svédngningar i den ekonomiska aktiviteten genom aktiv finanspolitik kan minskas har fatt
fornyad aktualitet under senare tid. Politiker i ménga ldnder méaste nu vara aktiva med

finanspolitiska stimulanser for att hantera krisen.
De fordrojningar som jag tagit upp ovan ér tydliga, inte minst i USA och det ar riskabelt.
Léander borde ta tillfillet att bygga upp sina automatiska stabilisatorer - inte dra ned dem. Det

vore en klok och forutseende ekonomisk politik, som dven géller Sverige.

Lena Westerlund
19 februari 2009
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