CARL BILDT

Den stapplande vagen till reformer
och till Europa

Kronforsvaret hosten 1992 ar en episod i den storre sagan om
Sveriges anstrangningar att reformera sin ekonomi och 6vervinna
sin isolering i Europa.

Ingenting av det som intrdffade under dessa delvis dramatiska
veckor kan forstds om det inte ses i detta storre sammanhang. Det
handlade om anstrangningarna, mot bakgrund av den ekonomiska
debatten under 1970- och 1980-talen, att reformera var ekonomi
samt om de vidare anstringningarna att etablera ett fastare europe-
iskt valutasamarbete pa viag mot en gemensam europeisk valuta.

I efterhand ar det inte svart att se logiken i utvecklingens linjer
under dessa manader. Stodet fran regering och riksdag till Riks-
banken i dess forsvar av kronans fasta kurs var en foljd av de tidiga-
re decenniernas erfarenheter. Samtidigt var Riksbankens misslyc-
kande med detta en foljd av orkanstyrkan i de valutaspekulationer
som drog fram Over de europeiska marknaderna under hosten
1992.

I slutet av 1991 hade de ddvarande EG-linderna i och med for-
draget i Maastricht deklarerat sin avsikt att successivt gd vidare
fran den inre marknaden till att under r199o-talet etablera en ekono-
misk och monetir union med en gemensam valuta. Vi inom den
borgerliga regering som tilltridde efter valet ville helt och fullt vara
med i detta samarbete.

Men fran och med den danska folkomrostningen i juni 1992 till
och med sommaren 1993 kom spekulationerna pa de finansiella
marknaderna att slita sonder det samarbete som etablerats. Sa gott
som samtliga europeiska valutor sveptes med i den utveckling som
kulminerade nir ERM-systemet de facto upplostes sommaren
1993. Det gillde — som bekant — ocksé den svenska valutan.



Ldrdomar fran 1970- och 1980-talen

Efter stark ekonomisk utveckling under 1950- och 1960-talen hade
vart land kommit in i ett skede av tilltagande ekonomiska problem.
Fran mitten av 1970- till borjan av 1980-talet hade Sverige devalve-
rat kronan vid upprepade tillfillen, ibland defensivt for att inget
alternativ egentligen fanns och ibland offensivt som en integrerad
del i den ekonomiska politiken.!

Talet om de s.k. forlorade aren i borjan av 1970-talet bidrog till
den s.k. 6verbryggningspolitiken i mitten av decenniet. Nar denna
bidrog till en akut kostnadskris —1977 — gjorde devalveringarna sin
entré. Tva devalveringar under 1977 bidrog till att Sverige tvinga-
des limnade det begrinsade valutakurssamarbete som fanns i den
s.k. ormen kring den tyska D-marken.

Da var debatten kring dessa mer begransad. Det passerade i stort
sett utan debatt nir Sverige i slutet av 1970-talet stillde sig utanfor
det forsiktiga etablerande av det s.k. EMS-systemet, som sd sma-
ningom skulle leda fram mot dagens gemensamma europeiska va-
luta.

Devalveringsepokens kroning blev den »superdevalvering« som
den nytilltradande socialdemokratiska regeringen gjorde omedel-
bart efter valet 1982. Den diskussion kring denna blev ocksa en dis-
kussion om devalveringspolitiken som sadan, och kom att spela en
viktig roll i att forma den ekonomiska politik som fordes ett decen-
nium senare.

Hosten 1990 samlades médnga av dem som varit med 1982 for att
forsoka att utvardera devalveringspolitiken. Fragan var om super-
devalveringen da hade blivit en rivstart eller en snedtindning for
svensk ekonomi. Och svaret, i den SNS-skrift som blev resultatet av
seminariet, blev att den hade blivit »bade en rivstart och en sned-
tandning: en rivstart genom att bidra till att snabbt 6ka vinster,
l6ner och priser samt en snedtindning genom att konservera struk-

1.1en uppsats i Nils Asling (red.), Makzskifte, Stockholm 2001, »Det lingsamma upp-
vaknandet — om skiftet i den ekonomiska politiken« har jag forsokt att skildra hur den
ekonomiska politiken och synen pa denna utvecklades under 1970- och 1980o-talen. En
ndgot mer utforlig version finns dessutom pa www.bildt.net.
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turen i den svenska ekonomin, eliminera krismedvetandet och fa
den nya s-regeringen att aterta en del beslut om besparingar och
reformer i den offentliga sektorn«.2

Inte minst det senare var en strategisk slutsats. Devalvering var
den enkla vigens politik. Kjell-Olof Feldt har skrivit att han sig
devalveringen 1982 som »enda mojligheten att sanera statsfinanser-
na utan mycket smartsamma ingrepp i valfardssystemet.«3 Sddana
ingrepp var, menade han, hans regeringskollegor inte redo for.
Bedomningen var sakert riktig. Valrorelsen 1982 hade dominerats
av socialdemokratisk opposition mot mittenregeringen Filldins
med senare matt matt ratt beskedliga sparpolitik.

Det var i skuggan av denna motsittning som diskussionen om
den ekonomiska politiken kom att foras under 198o-talet. Under
valrorelsen 1985 kunde den ddvarande s-regeringen peka pa riv-
startseffekterna av superdevalveringen. och driva den s.k. system-
skifteskampanjen riktad frimst mot moderata krav pa en mer tydlig
strukturpolitik.

Under valrorelsen 1988, och annu mer under de foljande dren,
blev daremot snedtindningseffekterna allt tydligare. Dessa gjorde
att den ekonomiska politiken snubblade in i en serie rantehojningar
och krispaket. Detta skede kulminerade i det spektakuldra s.k.
stoppaketet i februari 1990. Det handlade om ett regleringsforsok
av unik natur. Som konkret konsekvens fick regeringen Carlsson
avga. Nar den aterkom forlorade det ekonomiska team som under
Kjell-Olof Feldt dominerat socialdemokratin under det gangna
decennium sin position. Det hade varit en lang dags fird mot natt.

Under dessa ar blev det allt vidare accepterat att vi inte kunde
fortsdtta med snedtandningar, utan att inriktningen pa den ekono-
miska politiken i stallet borde ligga pa strukturreformer av svensk
ekonomin.

Det fanns forvisso fortfarande enstaka roster som explicit talade
om att hélla devalveringsvagen 6ppen. LO gjorde det, eftersom LO

2. Lars Jonung (red.), Stockholm 1991: »Devalveringen 1982 — rivstart eller snedtind-
ning?« s. 41. Mitt exemplar har en dedikation av Lars Jonung: »Till Carl Bildt — med min
stora forhoppning att Du aldrig devalverar!«
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inte trodde att forhandlingssystemet skulle forma att varaktigt pres-
sa ner loneokningstakten. Det skulle darfor bli nodvandigt att 16sa
ut loneekvationen med mer eller mindre dterkommande devalve-
ringar. Forre riksbankschefen Lars Wohlin argumenterade pa semi-
nariet 1990 langs liknande linjer. Han ville hélla devalveringsdorren
oppen eftersom han inte trodde att det politiska och fackliga syste-
met skulle kunna reformeras. Savil LO som Wohlin argumenterade
fran denna utgdngspunkt ocksa mot tankarna pa en oberoende riks-
bank.

Men dessa roster var undantagen — som regel siags devalverings-
epoken 1977 till 1982 som en serie snedtindningar som borde und-
vikas. I stillet borode den ekonomsiak politikens inriktning vara pa
strukturella reformer av ekonomin. Avregleringen av kreditmarkna-
den liksom skattereformen 1990 bedomdes i detta perspektiv, lik-
som kraven pd fortsatta insatser for avreglering och liberalisering
pa olika omraden. Andra linder hade lyckats att fa inflationen
under kontroll — Sverige maste ocksa klara det.

Till detta kom att EG-fragan successivt vaxte i betydelse under
dessa ar. Traditionellt var motstindet mot en svensk ansokan om
medlemskap stort inom socialdemokratin. Det fanns en farhiga for
att en adel svensk vilfirdsmodell skulle smutsas ner i ett alltfor
ndra umginge med linder som upplevdes som mindre utvecklade
och progresseiva. Neutralitetspolitiken sdgs av manga frimst som
ett forsvar av valfardspolitiken.

I 6vergiangen mellan 1980- och 1990-tal fick det europeiska sam-
arbetet ny fart. Framst handlade det om anstringningar att intill
utgdngen av 1992 skapa en genuint integrerad intern marknad.
Risken for ett forstarkt utanforskap for Sverige som lag i detta kom
att laggas till oron for den svenska ekonomins utveckling i storsta
allmdnhet. Utanforskapet i forhallande till det europeiska samarbe-
tet blev en del av de ekonomiska problemen.

Detta dr bakgrunden till att den socialdemokratiska regeringens
kapitulation — efter en frenetisk retrattstrid — kom att ske genom en

3. Citatet ur Hans Bergstroms uppsats i Jonung, (1991, s. 304).
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mening insmugen i ett pressmeddelande fran finansdepartementet i
samband med presentationen av ett krispaket hosten 1990. Plotsligt
sades det att Sverige skulle striava efter fullt medlemskap i den
Europeiska Gemenskapen.

Reaktionen pa valutamarknaden blev entydigt positiv. Den
bidrog till en stabilisering av tilltron till den ekonomiska politiken.

ledde regeringen till beslutet att den 17 maj 1991 knyta den svenska
kronan direkt till den europeiska valutaenheten écu. Beslutet sags
som ett uttryck for stabiliteten i den svenska omvindelsen i
Europapolitiken liksom for ambitionen att driva en fastvalutapoli-
tik. Europa- och valutapolitiken uppfattades som en del av en sam-
manhallen helhet.*

Ett resultat av det ekonomisk-politiska sammanbrottet i februari
1990 var att moderater och folkpartister sig nodvandigheten av att
formulera ett tydligare och mer samlat ekonomisk-politiskt alterna-
tiv. Socialdemokratin hade forlorat sin kraft. Vart arbete ledde fram
till det gemensamma programmet »Ny Start for Sverige« den 21
april 1991,° med dess tydliga inriktning pa strukturella reformer for
lagre offentliga utgifter, pa avregleringar och pa ett battre foreta-
gandeklimat.

I programmet var kopplingen mellan reformpolitiken, Europa-
politiken och valutapolitiken tydlig. Det sades att vi borde vara
redo att spela en padrivande roll ocksd i »arbetet att successivt
under 1990-talet skapa en ekonomisk och monetir union med alla
de forpliktelser detta innebar«, samt att »med denna inriktning ar
varje form av devalveringspolitik utesluten och inflationsbekamp-
ningen madste ges hogsta prioritet, bl a for att klara konkurrenskraf-
ten och darmed sysselsattningen«.

Tillsammans med ett uppfoljningsprogram den 23 augusti — »Ny
Start for Sverige — nu nodvandigare dn nagonsin!« — var det detta

4. En utforlig dokumentation och beskrivning av den debatten finns i min »Halldnning —

svensk — europé«. Bonnier Fakta. Stockholm 1991.

5. »Ny Start for Sverige«. Ekonomisk-politiskt program for Moderaterna och Folkpartiet
Liberalerna. April 1991. En uppfoljning med rubriken »Ny Start fér Sverige — nodvindi-

gare dn ndgonsin« publicerades under valrorelsen i borjan av september.
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program som stod i centrum for den ekonomiska debatten i den val-
rorelse som gav regeringsskiftet den 4 oktober 1991.6

Den nya regeringen trdder till

Det regeringsprogram for dren 1991-1994 som den nytilltridande
gorgerliga regeringen presenterade var tydligt inriktat pa en serie
genomgripande strukturella reformer av svensk ekonomi. Detta
skulle ske samtidigt som forhandlingar inleddes och slutfordes med
EG om svenskt medlemskap med den ambitiosa malsittningen att
ett sadant skulle vara mojligt redan i och med ingangen av 1995.

Det var en tid av dramatiska omvilvningar. Samtidigt som rege-
ringsarbetet borjade i Sverige, dterforenades Tyskland, foll Sovjet-
unionen slutligen samman och sokte de olika europeiska ledarna
finna nya former for ett samarbete som stélldes infor helt nya utma-
ningar. Ett gammalt Europa f6ll samman. Det blev nodvindigt att
soka bygga ett nytt.

For linderna inom den Europeiska Gemenskapen blev det ome-
delbara resultatet den 6verenskommelse som ingicks i Maastricht i
december 1991, vilken omvandlade EG till den Europeiska
Unionen. Den fordragsfaste ambitionen att i tre steg intill 1997,
eller senast 1999, forverkliga en ekonomisk och monetir union som
ocksa omfattade en gemensam valuta. Historien accelererade, for
att anvanda Jacques Delors formulering fran dessa dagar.

For Sveriges del innebar 6verenskommelsen i Maastricht vissa
omedelbara problem. Det fanns en tydlig spanning i den svenska
Europapolitiken mellan en mer offensiv och maximalistisk syn pa
samarbetet, som bars fram av moderater och folkpartister, och den

6. »Ny Start for Sverige kan lisas som en reaktion pa den ekonomiska politiken under
1970- och 1980-talen. Mdlet var att undvika de konjunkturpolitiska och strukturpolitis-
ka misstag som hade begatts under dessa artionden. Kontrasten mellan planeringen infoér
de borgerliga regeringsovertagandet 1991 och infor det socialdemokratiska 1982 ir sla-
ende. Vid den senare sokte den socialdemokratiska oppositionen konstruera en rivstart
byggd pa superdevalveringen. Ar 1991 dominerade det langsiktiga perspektivet.« Lars
Jonung i »Med Backspegeln som Kompass — Om Stabiliseringspolitiken som
Léaroprocess. Ds 1999:9 s. 212.
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mer defensiva och minimalistiska som hade dominerat inte minst
olika offentliga uttalanden fran socialdemokratiskt hall. Vi hade
helt enkelt blickarna riktade 4t olika hall — mot den hagrande euro-
peiska framtiden i det ena fallet, och mot den flimrande svartvita
folkhemsidyllen i det andra.

Darfor var det viktigt att regering och opposition vid ett samman-
trade i utrikesnimnden omedelbart efter det att 6verenskommelsen
ingdtts i Maastricht kunde sla fast att den pa intet satt rubbade var
fasta foresats att, utan undantag, bli medlemmar. Det var viktigt att
tidigt mota dem som skulle vilja tala om olika undantag. Sddant tal
i detta lage skulle med all sannolikhet ha lett till att beslutet att
uppta forhandlingar med oss skulle ha forsenats avsevart. De skulle
ddrmed ha riskerat hela den strategi for medlemskap 1995 som
regeringen valt.

Fran borgerlig utgangspunkt hade valresultatet 1991 varit bade
en framgang och en besvikelse. Framgéangen var uppenbar, men vi
hade hamnat i ett parlamentariskt lige dar vi inte hade egen majori-
tet, utan blev beroende av antingen socialdemokraterna eller nyde-
mokraterna i varje enskild fraga.

Speciellt vad giller sparpolitiken blev detta ett problem. Under
valrorelsen hade visserligen Ny Demokrati kravt »drag under galo-
scherna« ocksa i dessa avseenden och presenterat spar- och skatte-
sankningslistor av stratosfiriska dimensioner. Nar det kom till kon-
kreta beslut om besparingar med tydliga effekter for konkreta
manniskor lat det plotsligt annorlunda — mycket annorlunda. Popu-
lismen fornekar sig aldrig.

I efterhand gar det knappast att siga att detta i sak bromsade
regeringen sa mycket som det dd fanns anledning att befara.” Det ar
till och med mojligt att det dubbla hotet fran socialdemokraterna
och nydemokraterna — som nar det géllde just sparpolitiken ibland

7. Ett forsok att virdera hur inriktade nya regeringar ir pa forindringar har gjorts av
Hans Bergstrom. Han miter antalet propositioner det forsta dret som innehéller forslag
till grundldggande forandringar. I relativa tal blir antalet sidana propositioner for Falldin
1976 13 procent, Palme 1982 11 procent och Bildt 1991 29 procent. I absoluta tal hand-
lade det om 19, 15 respektive inte mindre dn 43 propositioner. Det var detta som ledde
till att det talades om en »rivstart«.
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lat anmarkningsvart lika — snarast 6kade samhorigheten i regerings-
kretsen.

Den inrikespolitiska scenen dominerades helt och hallet av den
ekonomiska krisen. Arbetsloshetsbomben briserade med fullt kraft.
De svarta hélen i delar av den finansiella sektorn kravde omedelba-
ra insatser. Regeringen var mycket tydlig om att det skulle kravas
sparpaket pd tiotals miljarder kronor varje ar for att klara stats-
finanserna.

Ecu-anslutningen i maj 1991 hade forvisso bidragit till okat for-
troende for Sverige. Och omdémen fran inte minst IMF tydde pa att
de internationella finansmarknaderna hade en mycket positiv
bedémning av den omlidggning av politiken som den nya regeringen
arbetade for. Osdkerheten rorde framst det parlamentariska laget.
Skulle vi klara av att i riksdagen fa igenom den politik som vi talade
om?

Sedan hosten 1990 hade den svenska ekonomin befunnit sig i ett
tillstand av fritt fall. I stort sett alla kurvor pekade 4t fel hall. Till en
besvarlig inhemsk situation kom den besvirliga yttre situationen.
Oster om oss brottades Finland med enorma problem. Vister om
oss hade Norge drabbats av stora svarigheter i sin finansiella sektor.
I november 1991 beslutade sig Finland for att devalvera sin mark.
Omedelbart drabbades vi av en »finsk smitta« som skulle komma
att bli ett forebud for det kommande drets stormar.

Regeringen hade lagt fram en serie av ekonomiska forslag efter
det att den tilltratt. Den forsta ekonomisk-politiska propositionen
hade varit ett problem i och med att vi inte riktigt trodde pa de eko-
nomiska bedomningar som finansdepartementets experter hade
presenterat for oss. De hade sina ekonometriska modeller, men vi
kom direkt fran en ekonomisk verklighet ute pa verkstadsgolv, affa-
rer och hushall runt om i Sverige som talade ett diametralt annor-
lunda sprak. Det skulle visa sig att det var var verklighet som hade
mer ratt an deras modeller.

Gradpvis skdrpte vi verklighetsbeskrivningen, inte minst for att
den var en nodvindig bas for de politiska rekommendationerna.
Med kompletteringspropositionen i april 1992 lade vi fram ett stort
och langsiktigt program for att sanera de statliga finanserna. Den
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omldggning av bostadssubventionerna som beslots dd kom 6ver
tiden att bli den enstaka storsta och viktigaste utgiftsneddragning
som gjordes i Sverige under 199o-talet.

Under varen 1992 kunde den optimistiskt lagde mojligen se vissa
forsiktiga tecken pa att fallet ner i alla fall hade bromsats. Det gick
att mota industriledare som t o0 m borjade kdnna fast mark under
fotterna och tala om en kommande uppgéang. Men optimismen blev
inte langvarig.

Kriser bryter ut

Det var en lang rad faktorer som tillsammans kom att skapa den
narmast unika finansiella dramatik som storre delen av Europa gick
igenom 1992. Den tyska aterforeningen hade gjort det nodvandigt
med relativt hoga tyska rantor, som satte sd gott som alla andra lan-
der under allt starkare press. Till detta kom att en svag dollar med-
forde att stora mangder likviditet sokte sig till de nervosa europeis-
ka marknaderna. Darmed fick vi en djup konjunkturnedging som
skapade allt besvarligare ekonomiska problem for olika regeringar.

Till detta kom sa den direkta politiska turbulens som utlostes av
nederlaget for Maastricht-avtalet i den danska folkomrostningen
den 2 juni. Jag minns hur statsminister Poul Schlueter ringde mig
dagen efter och meddelade att »allt ar som vanligt i Danmark — alla
ar forryckta«. Om sd var fallet sa var danskarna inte ensamma.
Samma dag meddelade Frankrikes president Francois Mitterrand
att de avsag att ha en motsvarande folkomrostning den 20 septem-
ber. Plotsligt verkade allt sta pa spel nar det gillde det europeiska
samarbetet, inklusive dess striavan efter en ekonomisk och monetir
union samtidigt som de finansiella spanningarna byggdes upp.

Nar regeringsarbetet borjade aterupptas efter den korta sommar-
pausen 1992 var det tydligt att den ekonomiska bilden hade borjat
forandras. Marknadernas nervositet kinde vi av snart sagt dagligen
genom olika kontakter och rapporter. Inte minst skedde detta i sam-
band med att vi forsokte att fa EU att fatta beslut om att inleda for-
handlingar om svenskt medlemskap. Vi triffade nervosa stats- och
finansministrar vart vi an vande oss i Europa under dessa manader.
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Dock var det dnnu inte dessa fragor som dominerade den politis-
ka agendan. Detta ar hade ocksa inneburit att krigen i samband
med upplosningen av det forna Jugoslavien hade néitt in i det komp-
licerade och skora Bosnien. Till Sverige kom ca 2 ooo flyktingar
varje vecka. Var mottagningskapacitet bagnade. Det fanns inte en
kommun som inte klagade 6ver anspanningen och kostnaderna.

Mitt i detta borjade vi att kdnna att spanningarna i det samlade
europeiska systemet nirmade sig kokpunkten. Vi fruktade att vi
inte skulle kunna undga att dras in. Inte minst det stigande budget-
underskottet innebar att det forr eller senare skulle komma i fokus.

Var inriktning var att vinna trovardighet for stabiliteten i den
politiska kurs vi hade valt. Vi sdg stora risker med den typ av
snubblande mellan olika krispaket som socialdemokraterna tving-
ats till under den tidigare mandatperioden. Vi sig dialogen med
IMF som en styrka i och med att den gav en utomstaende och saklig
bedomning av vart lage, och dirmed hade ett betydande virde, inte
minst for 6verldggningarna inom regeringen.®

Infor hostens arbete stimde vi i mitten av augusti av laget med av
grupp av ekonomer som finansminister Anne Wibble och jag regel-
bundet brukade triffa i regi av min ekonomiske radgivare Lars
Jonung. Beskeden var dystra. Stimningen inom industrin hade
svangt. Ulf Jakobsson meddelade godhetsfullt, att vi kallt kunde
rakna med att alla problem vi hade skulle bli varre. Han ville borja
diskutera siankta loneskatter och sankta utgifter. Assar Lindbeck
gav rddet att vi skulle forsoka att manovrera oss in i ERM-systemet
sa snabbt som mojligt. Det var latt att siga — den optionen stod inte
till buds sa lange vi var utanfor EU. Ingen annan var markbart
muntrare.

8. Det kan finnas skl att dterge Concluding Remarks i den s.k. Article IV Consultation
som avslutades den 25 maj 1992: »To sum up, we fully support the present macroecono-
mic strategy, which we believe offers Sweden the best prospect for breaking with the rela-
tive slowdown in productivity growth during the past decade. However, the successful
implementation of this strategy will require both firm resolve in the pursuit of restrictive
policies over time and early action to place the budget deficit on a clearly declinging path.
We have every confidence that such a course would substantially enhance the credibility
in the overall policy strategy thereby allowing the full fruits of that strategy to be
realized. « Just sa.
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Det drojde lite mer dn en vecka forran vi fick den forsta 6vningen
i forebyggande finansiell krishantering. Det bldste snalt pa markna-
derna. Riksbanken hade hojt rantan. Anne Wibble och jag hade den
26 augusti den forsta i vad som skulle komma att bli en serie press-
konferenser under dessa manader. Utat savil som inat var vi det
team som hade att hantera stormen.

Vi stravade efter att vara sa tydliga som mojligt:

Den fasta vixelkursen kommer att forsvaras med all kraft.
Den dr sedan ett decennium grundliggande for den eko-
nomiska politiken. Kring detta rdder bred politisk enighet i
Sverige.

Detta skulle komma att krdva atgarder:

Regeringen kommer att fullfolja sin politik inriktad pd
strukturella forandringar. Av sdrskild vikt dr att pressa ned det
strukturella underskottet i de offentliga finanserna. Detta
kriver mdlmedvetna besparingar i de stora transfererings-
systemen. Regeringen kommer att fortsdtta denna politik.

Vi gjorde den europeiska kopplingen tydlig:

Av stor vikt dr ocksad det fortsatta arbetet pd att fora Sverige
helt och fullt in i det europeiska samarbetet. Genom EES-avtal
och kommande fullt medlemskap i arbetet pd att bygga en
ekonomisk och monetdr union skapas nya och bittre forut-
sdttningar for den svenska ekonomin.

Var plan var att efter det att riksdagen atersamlats den 6 oktober
lagga en s.k. tillvixtproposition som skulle ge mer mirg at det sane-
ringsprogram som vi hade presenterat under varen. Nar vi gick ige-
nom det ekonomiska laget pa regeringens sensommarsamling pa
Harpsund i slutet av augusti fanns det ocksd en tyst insikt om att
det da skulle krdvas en del som gick utover detta. Parallellt skulle vi
arbeta med fortsatta omlaggningar och besparingar infor budget-
propositionen i januari 1993. En host gar ofta snabbt.

Men s skulle det inte bli. Det forsta riktigt allvarliga forebudet
om den annalkande stormen kom &ter fran oster. Det var mandagen
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den 7 september. Jag satt pa middag pa restaurang i London nir jag
kallades ut till garderoben eftersom det var en person i telefon som
insisterade pa att det var bade bradskande och viktigt och inte gick
med mobiltelefon.

Det var Anne Wibble. Intraingd mellan glammande middagsgaster
och en sur garderobiir informerades jag om att Esko Aho — statsmi-
nister i Finland — efter att ha misslyckats fa tag pa mig ringt henne
och sagt att man inte hade annat val dn att ldta den finska marken
flyta fran kl. 08.00 morgonen darpa. Latt att uppfatta var det inte —
Anne valde att ndirmast viska fram den da dnnu djupa hemligheten.

Jag atervande ratt samlad till mitt sillskap. Nu hade det blivit all-
var pa ett helt annat satt. En valuta hade fallts av stormarna.
Finland var visserligen i en svagare situation dn Sverige, men anda.
Jag visste fran forra hosten hur besvirlig den finska smittan pa de
finansiella marknaderna kunde bli. I New York eller Hong Kong ser
man inte skillnaden mellan Finland och Sverige som sa stor. Det var
tyvirr inte sikert att de hade s3 fel.

Programmet i London pafoljande dag kortades bara av lite. Jag
hann triffa utrikesminister Douglas Hurd for diskussion om
Baltikum-fragorna — da hogt upp pa dagordningen — liksom fragan
om ndr forhandlingar om medlemskap i EU kunde inledas. Med
sedan blev det till att skynda hem till Stockholm. Sent pa kvillen
triffade Anne Wibble och jag Bengt Dennis. Det ar tumult i halva
Europa, sade han, och ville starka forsvaret infor stormen genom
att hoja rantan till 75 procent.

Krispaket eller Samverkan med s

Da hade det redan kommit igdng en diskussion om vi pa ett eller
annat satt skulle soka en samverkan med socialdemokraterna for
att se hur situationen skulle hanteras. Vid regeringens sensommar-
samling pa Harpsund var det inte minst Bengt Westerberg som pla-
derat for den linjen.” Han gjorde det uttryckligen inte for att han

9. Harpsundsmotet var en avspand allmanpolitisk 6verlaggning. Den mest dominerande

—och pd ménga sitt svaraste - frigan var hanteringen av den mycket stora flykting-
strommen fran det eskalerande kriget i Bosnien. Motets ekonomiska diskussion kom
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sag mycket av konstruktiv kraft hos dem, utan mera for att syna
deras kort.

I botten fanns ocksa en 6nskan om att mildra kraften i de social-
demokratiska attackerna mot spar- och regeringspolitiken. Som
socialminister hade Bengt att bara bordan av de ofta hysteriska
attacker som sparinsatserna utsattes for.

Min instillning var da nagot kluven. I sak fruktade jag att upp-
gorelser med socialdemokraterna skulle vattna ur eller helt [6sa upp
den politik som vi forsokte att fora. Jag sdg behovet av att forstarka
denna politik — samt faran for att 6verenskommelser med social-
demokraterna i stallet skulle forsvaga den.

Men det fanns en annan sida av myntet. Det var ingen tvekan om
att den parlamentariska osdkerheten paverkade fortroendet for den
samlade ekonomiska politiken pa ett negativt satt. Skulle denna
kunna upplosas, skulle vinsterna, i alla fall kortsiktigt, vara bety-
dande.

For detta fanns det tva parlamentariska alternativ. Men en 6ver-
enskommelse med Ny Demokrati var inte mojlig sdval av sakliga
som av symboliska skal. Sakligt var de sa stapplande att det var
svart att se att nagon uppgorelse med deras ledning nagonsin skulle
ha kunnat halla i ett utsatt lage. Och symboliskt var nackdelarna
annu tydligare. Alternativet 6verviagdes egentligen aldrig. Det hand-
lade om socialdemokraterna.

Jag tog kontakt med Ingvar Carlsson pa eftermiddagen den 26
augusti efter Annes och min presskonferens. Var relation hade
aldrig varit ndra, men alltid varit korrekt. Jag hade fatt betydande
respekt for det satt pa vilket han hanterade det alls inte ldtta rege-
ringsskiftet 1991 — kontrasten mot Olof Palmes hantering av rege-
ringsskiftet 1976 kunde inte vara tydligare. Och trots olika syn pa
mycket visste jag att det hos honom fanns en genuin 6nskan om att
hjalpa till i fragor av nationell betydelse.
ndgot att snedvridas av att Bengt Westerberg offentligt hade uttalat sig for hojda bensin-
skatter, vilket ledde till en del reaktioner. Uttalanden fran kristdemokratiska riksdagsman
hade ocksa lett till att nagon tidning spekulerade i en mojlig regeringskris. Det var dessa
spekulationer som jag avfirdade som spekulationer av okunniga sommarvikarier, vilket

sedan kom att vinklas till en kommentar om det ekonomiska liget som siddant. Sa var det
inte.
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Kontakten denna dag var alls inte unik. Vi hade byggt upp ett
monster av kontakter som framst hade med Europapolitiken att
gora. Jag visste att delar av mandatperioden skulle praglas av hard
ideologisk konfrontation med socialdemokraterna, men jag var
angeldgen om att pa ett antal strategiska framtidsomraden — EU-
forhandlingarna, forfattningen, ett nytt pensionssystem — till det
yttersta strava efter blockoverskridande uppgorelser.

Nu skulle vi se om det var mojligt att till denna lista lagga delar av
den ekonomiska politiken. Vi hade dessutom fatt signaler via Odd
Engstrom om det fanns de inom socialdemokratin som sag sidana
uppgorelser som ett sitt att komma ur en oppositionspolitik som
hade blivit hopplost opportunistisk och darmed ett langsiktigt pro-
blem for socialdemokratin sjalvt.

Sa etablerades diskret ett monster av olika kontakter. Jag talade
med Ingvar Carlsson. P4 Annas lott foll att halla kontakten med
Allan Larsson, som var deras officiella ekonomiske talesman.
Dartill kom under ett skede en andra och langt mer konstruktiv
kanal via just Odd Engstrom. Medan Allan Larsson i ndgon slags
abstinensbesvir fran sin tid som generaldirektor och statsrad stan-
digt bestillde papper, dgnade sig Odd Engstrom at att leverera idéer.

Sa virst lange fungerade inte detta. En dag ringde mig Ingvar
Carlsson och sade att vi nog fick avsluta kanalen Engstrom. Jag fick
intrycket att det hade tagit hus i helsike pa den larssonska fronten.

Till detta kom tamligen frekventa kontakter som skottes dels av
min statssekreterare pa statsradsberedningen Peter Egardt, dels av
Olle Wistberg och Carl B Hamilton pa finansdepartementet.'” Det
saknades alls icke kanaler — men sedan kanalen Odd Engstroms
slackts ner pa grund av interna motsattningar saknades innehall.

P4 den europeiska scenen var det frimst motsattningen mellan
det brittiska finansdepartementet Treasury och tyska centralbanken
Bundesbank som drev krisen framat. London hivdade att de hoga
tyska rantorna skapade en omdjlig situation for storre delen av

10. Socialdemokratiska motparter var i allt visentligt Jan O. Karlsson och Leif
Pagrotsky.
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Europa, men Frankfurt kontrade med att detta inte var deras pro-
blem.

Nir denna kontrovers gav allt fler rubriker, borjade dammluckor-
na att brista. Pa eftermiddagen den 13 september fick vi informa-
tion om att det forbereddes ett telefonmote mellan ERM-landerna
for att justera valutorna mot varandra. Resultatet blev att den itali-
enska liran borjade flyta.

Forhoppningen hade varit att denna justering inom ERM skulle
latta pa spekulationstrycket. Alls icke. Snarare fick det ny kraft. I
veckan som foljde var i stort sett alla valutor runt om i Europa
under mer eller mindre hard attack.

Fran Bonn ringde forbundskansler Helmuth Kohl och ville lyssna
pa laget i den norra delen av Europa. Sd var det ofta. Han hade sitt
natverk av vanner, och pa deras bedomningar grundade han atskil-
ligt av det han gjorde. Virlden har sett simre system att styra stora
stater dn detta.

Nu var Kohl osdker pa vad John Major egentligen ville. Diskus-
sionen om rantan fick foras med Schlesinger i Frankfurt, tyckte han.
Den viktiga fradgan var dock hur bygget av den politiska unionen
skulle foras framat. Den kunde inte forverkligas om inte Tyskland
och Frankrike holl ihop. For den franska francen var han beredd att
gora atskilligt, men britterna, deras pund och deras politik var han
betydligt mera osdker pa.

Manga faktorer, men inte minst just denna spanning, forde fram
till »Black Wednesday« den 16 september, da det brittiska pundet
kapitulerade. Den onsdagskvillen tvingades finansminister Nor-
man Lamont kortfattat utanfor to Downing Street meddela att
pundets medverkan i ERM - som varit en grundbult i den brittiska
strategin for att fa ner inflationen sedan oktober 1990 — hade »sus-
penderats«.

Denna onsdag var inte markbart ljusare pa vara breddgrader.
Detta var dagen da Riksbanken beslot att hoja dagslanerintan till
herostratiskt ryktbara oo procent. Beslutet var Riksbankens eget,
men vid det nattliga motet veckan innan hade Bengt Dennis och Eva
Srejber diskuterat att man var beredd att ga sd langt det kriavdes.

Tva decennier av devalveringar hade gett Sverige en gediget dalig
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trovardighet nir det gillde valutapolitiken. P4 sina hall sags vi fort-
farande som »mjuka« och utan den kraft som kravdes for att vinna
respekt i en situation som denna. Bengt Dennis hade alls ingenting
emot att hans 500 procent skapade rubriker. Det var det som var
meningen. Det handlade om att skapa trovardighet.

Marginalrantor pa dessa nivder var sjilvfallet en omojlighet
under lingre perioder. Ekonomin stréps. Det redan ytterligt skora
finansiella systemet anstrangdes an mer. Nu gallde det dels att vinna
fortroende for viljan, dels att vinna viss tid for den politiska proces-
sen.

P4 onsdagskvillen satt jag med Ingvar Carlsson och andra parti-
ledare i riksdagen och diskuterade liget. P4 torsdagsmorgonen
sande vi ut ett kort gemensamt pressmeddelande som sade att det
fanns goda forutsittningar for en 6verenskommelse. Nu var det
bara frigan om vad som skulle ske. Tiden holl tydligt pa att rinna
ut.

Det tog dock sin tid innan socialdemokraterna var redo till mer
konkreta samtal. Allan Larsson hade visserligen fatt papper i mang-
der, men det var inte orimligt att de behovde mer tid for interna for-
beredelser. Men vintan kiandes trots detta irriterande.

I vara lopande kontakter sade Ingvar Carlsson att ett av skalen till
vantan var att de skulle komma med ett forslag som hans radgivare
var helt 6vertygade om skulle l6sa vara problem. Men det behovdes
lite tekniskt arbete pa detta. P4 en sd god karamell fanns det skal att
vanta. Anne Wibble ringde och ringde och ville att jag skulle sitta
mer press pa socialdemokraterna att snabbt bli seriosa. Jag sade att
det fanns bestimda granser for min forméga aven i det avseendet.

Sa blev det sa att det var forst pa lordagseftermiddagen den 19
september som alla satt ner kring regeringens runda sammantrades-
bord i hornrummet i Rosenbad. D4 var det tva olika virldar som
mottes. Trots frekvensen av olika kontakter under de foregdende
veckorna, och trots mangder av papper som lopande hade levere-
rats till Larsson, hade vi pa var sida svart att se att de hade insett
vare sig arten av eller allvaret i den situation vi stod infor.

Alldeles ovanligt 4r det nog inte att oppositionspartier blir fingna
i sin egen retorik. Har var det i alla fall tydligt. Allan Larsson hade
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offentligt sagt att hela krisen var mitt fel, vilket var att spetsa till
saken en aning, och ledde till latt generade halva ursdkter fran
andra socialdemokrater. Alla misstinkte de nog att for mycket av
borgerlig politik hade forvirrat problemen — medan i alla fall Anne
Wibble och jag var 6vertygad om att mer av den politiken hade
varit klart battre.

Deras superlosning, som Ingvar Carlsson sade att han var 6verty-
gad om skulle aterstilla fortroendet for den ekonomiska politiken,
visade sig vara en tanke om att ligga samman sjuk- och arbetsska-
deforsakringarna, flytta ut dem ur statsbudgeten och gora systemet
sjalvreglerande. En invecklad foredragning av Bo Goransson pa det
socialdemokratiska riksdagskansliet ledde dock snabbt fram till
slutsatsen att det mest var kosmetik, inte innebar ndgon besparing
alls och snarare 6ppnade for automatiska och av riksdag och rege-
ring inte kontrollerade utgifts- och kostnadshojningar. Som inslag i
ett saneringsprogram hade det ett drag av vad vi numera skulle
kalla Enron over sig.

Retritten fran detta skulle komma att ta sin tid. Vi fick forplik-
tiga oss till en utredning av det hela, vilket man ju mojligen kunde
bjuda pa. Men det skulle droja ett bra tag innan det forslag som
under vagen forvandlats till en rejal skattehojning skulle komma att
avforas helt och hallet fran den politiska dagordningen.

Nir detta var avklarat kom atskillig tid att dgnas olika social-
demokratiska krav som var foga mer an forsok att rulla tillbaka
viktiga delar av den borgerliga reformagendan. Utforsiljningen av
statliga foretag skulle stoppas, lontagarfonderna skulle de facto
vara kvar, arbetsratten skulle vridas tillbaka, familjepolitiken skulle
inte fa laggas om och foreslagna skattesankningar for foretagande
och sparande skulle inte fa genomféras.

Att socialdemokraterna kravde ett visst politiskt pris av regering-
en for stod i en utsatt situation hade jag inte svart att vare sig forsta
eller acceptera. Det hade jag ocksa sagt till Ingvar Carlsson. Redan
fran borjan hade de tydligt signalerat speciellt agg till forslaget om
ett vardnadsbidrag. Inte minst Allan Larsson hade dgnat betydande
kraft at att forklara att detta var ett ont som inte kunde accepteras.
Det som irriterade var sjilvfallet inte att det var ett bidrag — karlek
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till sdidana saknade man inte — utan att det representerade valfrihet
pa ett omrade dir man med nabbar och klor bekampat varje tanke
pd just detta.

Det som storde var att de mest talade om detta och minst av allt
om de faktiska »skarpa« atgarder som vi ansdg nodviandiga. Vi ville
— kort sagt - se betydande sparinsatser tvars 6ver hela budgeten for
att 6ka marknadens fortroende for var samlade formaga att klara
statsfinanserna.

Natten blev lidng, och precisionen i en del av de 6verenskommel-
ser som successivt traffades kom ty foljande att bli lidande, vilket
kom att leda till en del destruktiva tolkningstvister under de kom-
mande manaderna, dir det inte var alldeles litt att veta vem som
hade alldeles ritt och vem som hade alldeles fel.

Inte minst gillde det regeringens tanke pa att avveckla lontagar-
fonderna genom att gora dem till forskningsfonder. Mot detta stred
man med all kraft, och Ingvar Carlsson lade speciell glod i det. For
honom var detta symbolfrdgan par preference. For oss tillkom
komplikationen att vi efter dtskilliga turer i riksdagen traffat en
overenskommelse med Ny Demokrati om hur léntagarfonderna
skulle avvecklas. Jag forsokte forklara for Ingvar Carlsson att det
trots allt borde ligga ocksa i hans intresse att vi var en regering som
stod vid ingdngna 6verenskommelser.

I utmattningens tecken framdt morgontimmarna borjade dock
nagonting att avteckna sig. Fradgan om vardnadsbidrag gick dock
helt enkelt inte att 16sa. Det hjdlpte alls inte att vi sade att det vi sdg
framfor oss med all sannolikhet skulle innebdra en betydande
besparing i offentliga utgifter — det var inte det som det handlade
om.

Alf Svensson var under hard press, och jag ville i grunden inte
satta honom under mer av den varan. Han tillhorde de standigt lo-
jala och stindigt stodjande i en partiledarkrets i regeringen som jag
da och da hade en del besvir att hantera. Jag vdadjade till Ingvar
Carlsson att forsta lite av den situationen. Men icke. Till slut var
inte minst Ingvar Carlsson sa utmattad att det var meningslost att
fortsidtta. Vi dkte hem utan en uppgorelse. Det fanns all anledning
att fundera pa konsekvenserna.
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Den som till slut fér l6sningen var Bengt Westerberg. Bengt kan
ofta vara tvir nar han konfronteras med ett problem, men ar nastan
alltid konstruktiv nar det sedan galler att ta itu med det. Han hade
inga barn tillsammans med vardnadsbidraget. Tvdart om. Men med
hjalp av Birgit Friggebo letades upp en gammal formulering som
anvants i en gammal 6verenskommelse mellan socialdemokraterna
och folkpartiet. Nagra telefonsamtal mitt pa dagen ledde till att en
utmattad men dock i grunden lattad Ingvar Carlsson som i telefon
fran Tyreso accepterade den. Vi var i hamn.

Pa seneftermiddagen sondagen den 20 september satt vi upprada-
de pa podiet i riksdagens andrakammarsal for presskonferens. Det
talades om historiens vingslag. Oroliga politiska journalister undra-
de vart den politiska debatten nu skulle ta vigen om alla var eniga
om allt. Jag trodde nog att den farhagan skulle visa sig 6verdriven.

For min del handlade det om att gora det basta mojliga av situa-
tionen. De samlade anstrangningarna hade forvisso vunnit i trovar-
dighet genom att regering och opposition nu hade ett gemensamt
papper, men jag var akut medveten om att en mer hardhant analys
av den sakliga substansen i detta papper riskerade att sitt igdng spe-
kulationsvagen igen.

Politik ar ibland det mojligas konst, och detta hade varit det som
var mojligt nu. Det forde dock saker och ting at ratt hall. Jag pre-
senterade frimodigt paketet som »det stOrsta saneringsprogrammet
for de offentliga finanserna i Sverige i modern tid«. Formuleringen
hade anvints forr, och den skulle komma att anvindas manga gang-
er senare. Just denna dag var den dock tveksam.

Jag tryckte pa just budgeteffekterna, och talade om en budgetfor-
starkning redan 1993 pd ca 28 miljarder kronor, med en mer lang-
siktig effekt pa ca 40 miljarder kronor, varav dock en del var min-
dre onskvirda skattehojningar.!?

Vi hade dock fitt socialdemokraterna med pa inforandet av en

11. En eftergift frdn vér sida som inte minst Bo Lundgren hade starka och korrekta
synpunkter pa var att vi skot pa sinkningarna av formogenhetsskatten och kapital-
inkomstskatten. Det dr ingen tvekan om att det hade varit battre for Sveriges 1990-tal
om de sinkningarna hade kunnat genomforas. For socialdemokraterna handlade det om
symboliken snarare dn substansen.
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karensdag. De hade ocksa accepterat vissa besparingar i bostads-
finansieringen samt en hojning av pensionsaldern.!2 I gengild hade
de insisterat pa i sak ytterligt tveksamma besparingar inom polis-
och rittsvasendet samt inom utbildning och skola. Vi sig samma
skiljelinje dar som bade tidigare och senare — medan vi ville sla vakt
om statlig och offentlig karnverksambhet, ldg deras omsorg framfor
allt i subventions- och bidragssystemen.

Om vi forsokte fora ut det strukturella och det sparinriktade, lik-
som det samlande, var den socialdemokratiska marknadsféringen
annorlunda. Jag hade dagen darpa ett ratt stravt samtal med parti-
sekreteraren Mona Sahlin sedan jag tagit del av de snabbt upptryck-
ta flygblad de distribuerade om »den enda vigens haveri«, innehal-
lande ocksd en rad direkt felaktiga tolkningar av vad vi kommit
overens om.

Sondagen den 20 september var dessutom dagen for den franska
folkomrostningen om Maastricht-avtalet. Framat kvillen — efter det
att var stora uppgorelse presenterats — stod det klart att Maastricht-
fordraget hade godkants av de franska valjarna med minsta mojliga
marginal. Det borde finnas inre och yttre forutsittningar for visst
lugn.

Sa blev dock knappast fallet. Den fortsatta pressen, inte minst
mot den franska francen, var massiv, och det trots stora tyska stod-
insatser. Den spanska pesetan, danska kronan, portugisiska escu-
don och irlaindska pundet tillhérde ocksa de valutor som var under
harda spekulationsattacker.

Dirmed fortsatte ocksd pressen pa oss. Det var tydligt att vi
madste gd vidare. Hade den forsta 6verenskommelsen inte betytt
mer, sa hade den i alla fall tjanat som inledningen till den andra.
Med fortsatta stormar 6ver Europa fanns inget alternativ. Nu satt
regering och opposition i samma bat — en omedelbar kollaps maste
undvikas.

Ett resultat av den forsta natten var att det inletts en mer fordju-

12. Besparingarna pa bostadssubventionerna hade varit mycket svara for socialdemokra-
terna att acceptera. Nar sd till slut skedde, sade den socialdemokratiske forhandlaren Jan
0. Karlsson med kombination av humor och dramatik att vi nu »hiangt upp Wigfors i
lyktstolpen«.
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pad diskussion om hur den allvarliga situationen i den finansiella
sektorn skulle hanteras. I en forhandling mellan framst Bo Lund-
gren fran regeringens sida och Allan Larssons fran socialdemokra-
ternas uppndddes enighet om att till riksdagen lagga fram ett for-
slag om »generellt syftande atgarder som starker betalnings-
systemet och sakerstiller kreditforsorjningen« dvs. det som skulle
komma att kallas bankgarantin.!3

Detta kom att bli inledningen till ett samarbete som skulle
komma att flyta relativt val under de kommande manaderna. Om vi
i den reala ekonomin hade en depression som paminde om 1930-
talets, hade vi i finanssektorn en kris som paminde om 1920-talets.
Steg for steg kom vi dock att hantera denna pa ett sitt som den dag
detta skrivs — ett decennium senare — i den internationella debatten
inte sallan framstalls som ett foredome. !

Helgen darpa tillbringade jag pa Harpsund med familj, funde-
ringar och telefonsamtal. Klarar vi den kommande veckan sa gor vi
det mot alla odds, noterade jag pa ett papper med lite planer infor
veckan.

Nu fokuserades diskussionen allt mer kring kostnadslaget. Det
handlade inte bara om sinkta loneskatter utan ocksd om insatser
for att f4 arbetsmarknadens parter att gora uttalande av faktisk
innebord att de accepterade nollavtal for i alla fall ett och sannolikt
tva ar.

Kring detta gick telefonerna varma under mandagen och tisda-
gen. TCO-ordféranden Bjorn Rosengren erbjod sig som fixaren och
forsokte med ringa framgang fa med LO-ordféranden Stig Malm pa
sina tankar. Nar Bjorn Rosengren rapporterade sin frustration till
mig tog jag direkt kontakt med Malm i Vixjo, som visade sig betyd-
ligt mer 6ppen for resonemang med regeringen direkt dn vad han
hade varit nir dessa formedlades 6ver TCO.

Mina kontakter med Ingvar Carlsson handlade om att 6vertyga
honom att det skulle behovas fler insatser. Det var inte alldeles
enkelt. Han ansag inledningsvis att fler insatser bara skulle rora till

13. Pressmeddelande fran Finansdepartementet torsdagen 24 september 1992.

14. Hanteringen av finanskrisen beskrivs i detalj i Bo Lundgren (1998) Ndér bubblan
brast — om den svdraste finanskrisen i Sveriges historia. Bokforlaget DN.
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det hela. I grunden fanns en betydande motvilja — kommunicerad i
an klarare ordalag till Bengt Westerberg — gentemot varje form av
ytterligare neddragningar av offentliga utgifter. S& smaningom
insdg dven han att det skulle kravas ytterligare insatser. Omkring 1o
miljarder kronor flot ut om dagen samtidigt som marginalrantan
lag pa 50 procent. Situationen var ohallbar.

Vid niotiden pa kvillen tisdagen den 29 september satte vi oss sa
ater kring det runda regeringsbordet i Rosenbad. Laguppstallning-
en var lite forandrad. Allan Larsson var i Paris, och det var nu
Mona Sahlin som den som framst satt vid Ingvar Carlssons sida.
Det var en forbattring.!’

Mot bakgrund av erfarenheterna fran den forsta natten — dar vi ju
hade fatt borja med att spendera mycken tid pa den socialdemokra-
tiska konstigheten, och dar verklighetskontakten darfor blivit
mindre bra — bad jag nu riksbankschefen Bengt Dennis komma och
redogora for sin syn pa liaget. Jag och mina partiledarkollegor i
regering kdnde den vil, men det var viktigt att alla hade samma
verklighetsbild.

Bengt Dennis forskot nu ndgot perspektivet fran budgetsanering-
en till kostnadssituationen for foretagsamheten. Avgorande for riks-
bankens mojligheter att fa ner rantan, vilket var en forutsittning for
att valutasituationen skulle ses som stabil, var att det kom konkreta
atgarder for att minska foretagens kostnader.

For mig var det viktigt att Dennis tydligt understrok vikten av att
en sankning av t ex arbetsgivareavgifterna — som det i och for sig
inte skulle bli s& svart att fa uppslutning kring, Metall hade 6ppet
kravt detta — var fullt ut finansierad. Trovardigheten i vdra
anstrangningar avgjordes dessvirre inte av var formaga att sanka
skatter, utan av var formdaga att sanka utgifter. Jag delade Dennis
bedomning att en skattesinkning som inte var fullt ut finansierad
snarare skulle vara kontraproduktiv.

Detta hade sin betydelse inte minst mot bakgrund av att en del av

15. »Jag var inte siker pd om Ingvar Carlsson fullt ut férstod det ekonomiska lige som
Sverige befann sig i och vilka krav den ekonomiska politiken skulle komma att stallas
infor i ett medelfristigt perspektiv. Mona Sahlin visade dock alla tecken pd att gora det«
Dennis (1992, s. 89).
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de samtal som forts hade handlat om en ofinansierad sinkning av
loneskatten. Jag hade en viss oro for att Bengt Westerberg och Bjorn
Rosengren skulle tala sig samman kring en sadan linje for att sedan
forsoka att sdlja den till forst regeringen och sedan oppositionen.
Men sa blev det inte.

Denna andra langa natt blev mer koncentrerad och mer kon-
struktiv dn den forsta. Nu var agendan mer avgransad — vi slapp
troska igenom allt mojligt politiskt brate som slangts in i processen
— och situationen dessutom mer allvarlig. Den forsta natten fanns
det ett mojligt politiskt utrymme for socialdemokraterna att ytterst
inte ga med. Denna gang hade ingen av oss nagot utrymme.

Nu blev det AnneWibble och jag som forhandlade med Ingvar
Carlsson och Mona Sahlin. Bengt Westerberg fungerade som sar-
skild forhandlare i olika knepiga fragor som maste 16sas upp under
nattens gang. Vi hade en battre agenda och en mer organiserad upp-
liggning av arbetet. Aven det bidrog till ett bittre resultat. Framat
femtiden pa morgonen kunde vi skiljas dt, dven om det drojde intill
mitt i riksbanksfullmédktiges sammantrade vid attatiden innan allt
var klart i alla sina detaljer.

Det resultat som Anne Wibble, Bo Lundgren och jag presenterade
kl. tio onsdagen den 30 september kunde beskrivas som en »inre
devalvering«. Vi siankte foretagens kostnader med motsvarande ca
5 procentenheter, och finansierade detta fraimst med i olika former
h6jd moms.

Jag hade mindre svarigheter med detta andra paket dn vad jag
hade haft med det forsta. Det var fokuserat pa ett helt annat sitt —
dven om vi i slutindan hade fatt vika oss for det benhdrda socialde-
mokratiska motstandet mot ytterligare utgiftsneddragningar.

Grundat pa berdkningar gjorde av Riksbanken kunde vi hivda
att konkurrenskraften for svenskt naringsliv infor 1993 forbattra-
des med ca 11 procent i jaimforelse med 1990. Det var en betydande
forbattring.

Paketet kom Overraskande, upplevdes som substantiellt, och fick
ett entydigt positivt mottagande inte minst av marknaderna.
Riksbanken sinkte omedelbart marginalrintan till 24 procent.
Ekonomen Nils Lundgren, som tidigare varit kritisk, talade om »en
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triumf for det politiska systemet« och hdvdade att vi genom uppgo-
relsen hade upplost det hot som valutakrisen inneburit for Sverige.
Vid ett tidigare inplanerat mote med Industriférbundets ledning pa
formiddagen forklarade de att de drog tillbaka en forberedd skrivel-
se med forslag till nya dtgarder. Vi hade 6nskat mera, men egent-
ligen inte vagat dromma om ens detta, var deras kommentar till det
andra krispaketet.

Fragan om ett uttalande av arbetsmarknadens parter rorde sig
dock inte framat. Nar jag sammankallade dem alla till mote i
Rotundan pa Rosenbad pa eftermiddagen var visserligen stimning-
en god och stodet for det vi gjorde ratt tydligt, men motsattningar
mellan LO och SAF sankte definitivt mojligheten till ett gemensamt
uttalande av dem.

P4 kvillen samlades regeringen till en av de informella middagar
vi brukade ha ute pa Haga slott. En del sag lite trotta ut efter ocksa
denna natts pafrestningar — men stimningen var god, sammanhall-
ningen tydlig och det fanns en tro att det kanske trots allt skulle ga.

Lugnet fére stormen

Sa sag det ocksa ut. I regeringsforklaringen nar riksdagen dtersam-
lades den 6 oktober talade vi om Sveriges »hardvalutapolitik «.'6
Under oktober och borjan av november kunde Riksbanken succes-
sivt trappa ner rantorna. Valutaflodena under denna period var i
stort sett balanserade.

Den politiska agendan mellan regering och opposition atergick
till en serie av smatrator infor den krisproposition, grundad pa de
tva uppgorelserna, som regeringen skulle ligga fram for riksdagen
den 23 oktober. I delar av naringslivet kved man Over att rantorna

16. Regeringsforklaringen foljdes i sedvanlig ordning av en partiledardebatt. Fran alla
stora partiers sida var uppslutningen kring den férda politiken stark. Den avvikande
rosten var Ny Demokratis lan Wachtmeister, som utan foregdende varning talade for att
man nog borde lata kronan flyta. Jag hade 16pande hallit honom underrittad om rege-
ringens och Riksbankens anstrangningar utan att han haft nagra inviandningar. Nu sade
han till mig att han blivit uppringd av en valutahandlare i London som sagt att det forr
eller senare inte skulle fungera.
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fortfarande ansags vara for hoga, men det ringde inga allvarligare
varningsklockor.

De europeiska spanningarna fanns dock kvar.!” Vi levde pa hop-
pet att den turbodramatik vi sett veckorna fore och efter den frans-
ka folkomrostningen nu skulle ha lagt sig och att ERM-systemet ha
funnit en ny balanspunkt som skulle vara stabil. Men det skulle visa
sig vara en from forhoppning.

Det politiska arbetet aterupptogs efter krisdygnen. Redan dagen
efter det andra paketet dkte jag till Bonn for att vara med och fira
Helmut Kohls tiodrsdag som forbundskansler och vidare till Stras-
bourg for att forsvara de baltiska nationerna mot diverse orattvisa
krav.

Det blev fler europeiska resor under de kommande veckorna. Till
Tallinn, Képenhamn, Arhus, Bonn och Rom. Det handlade om tvé
saker — den ryska militidra ndrvaron i de baltiska linderna och om
mojligheten att f4 till stind forhandlingar om Sveriges — men ocksa
Finlands och Norges — medlemskap i EU. Sa lainge Maastricht-for-
draget inte var ratificerat, kunde sidana inte inledas, hade det sagts.
Darmed hotades hela den tidtabell som vi hade lagt upp. Darfor
gillde det att med hognivakontakter i viktiga huvudstader se om
det gick att lirka fram en annan vag.

Ekonomin sag mork ut. Nar jag at lunch med bankcheferna den 9
oktober fanns det visserligen en viss tillforsikt 6ver ldget. Rdntorna
borjade nu komma ner i nivin med de finska. Men fran Volvo kom
den ena krissignalen efter den andra under dessa veckor. Foredrag-
ningar for regeringen om laget i de krisdrabbade finansiella foreta-
gen visade pa ett kompakt och kostsamt morker.

Tidigt efter det andra krispaketet hade Bengt Dennis tagit upp
fragan om att knyta kronan till den tyska D-marken i stallet for till

17. Den 1 oktober skrev den amerikanske finansministern Nicholas Brady, i egenskap av
ordférande i den s k Gro-gruppen, ett brev till sina kollegor och efterlyste en gemensam
studie av den nya situation som forefoll att rdda pa de internationella finansiella markna-
derna. »The latest survey of foreign exchange markets indicates daily turnover approa-
ching USD 1 trillion, which is roughly double the official reserves of our countries. In
these circumstances, even small changes in capital flows, let alone the massive specula-
tion we have just witnessed, can have profound effects on our economies.« Brevets resul-
tat blev en studie som publicerades i april 1993.
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ecun. Det skulle vara mer robust, ansag han. Jag tillhérde de nagot
avvisande, eftersom jag tyckte vi hade tillrackligt tufft med trovar-
digheten for den valutakoppling vi hade. Riksbanksfullmaktiges
ordforande Staffan Burenstam Linder var entydigt negativ.

Bakgrunden var, att vi sdg hur osiakerhet pa de internationella
marknaderna medférde ett flode till D-marken. Ecun var helt enkelt
inte tillrackligt stabil. Inte minst mot denna bakgrund hade vi kon-
tinuerligt sonderat mojligheterna till ndgon form av knytning av
kronan till det s.k. ERM-samarbetet mellan EU-linderna. Aven om
ett formellt sadant inte var mojligt, borde en reell koppling kanske
vara det.

Reaktionerna var dock i allt vasentligt avvisande. Statssekretera-
ren i finansdepartementet Olle Wistberg och vice riksbankchefen
Thomas Franzén hade dock en dialog under dessa manader med
framst ordforanden i EG:s monetira kommitté, den franske central-
bankschefen Jean Claude Trichet. Aven om han inte var helt avvi-
sande, var reaktionen betydligt kyligare fran den tyske central-
bankschefen Schlesingar.

Darfor blev det ingenting med detta. Mot denna bakgrund var det
viss logik i de tankar som fanns om att byta Ecu-kopplingen till en
DM-koppling. Sjalv var jag lite reserverad infor att det bollades
med alltfor manga valutapolitiska alternativ i alltfor mdnga olika
internationella kontakter i ett ldge dér en viss enhetlighet i politiken
var en forutsittning for trovardighet.

Parallellt med ett ratt slitsamt tritande om detaljer i den gemen-
samma krisproposition som skulle ldggas pa riksdagens bord den
23 oktober - stillde socialdemokraterna genom de inre kanalerna
allt fler krav framst nar det gallde dels att radda de gamla fonderna,
dels att bakbinda regeringen vad galler varje dndring i arbetsritten
— arbetades i den inre ekonomgruppen vidare pd nya ekonomiska
forslag.!$

18. Den yttre ekonomgruppen bestod av fristdende, framst akademiska, ekonomer som
samlades till enklare lunch med framst Anne Wibble och mig mer eller mindre regel-
bundet. Lars Jonung, som var sakkunnig i statsradsberedningen, svarade for den. En inre
ekonomgrupp fanns i sjilva regeringskansliet med centrering kring statsrddsberedningen
och finansdepartementet, och var sjilvfallet mer operativ till sin karaktir. De drivande i
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Att det skulle behovas var vi 6vertygade om. Det handlade om att
ga vidare bade med sankta arbetsgivareavgifter och med konkreta
utgiftsnedskarningar. Arbetet var inriktat pa den budgetproposition
som skulle laggas i samband med riksdagsoppnandet i borjan av
januari 1993, men vi talade om en tidigare presentation i december
saval for att ytterligare starka fortroendet for den samlade politiken
som for att forhindra de lickage som annars hade blivit regel.

Anne Wibble sammanfattade sina tankar i en PM som gavs
beteckningen PM Next med forslag till en sankning av arbetsgivare-
avgifterna for naringslivet med ytterligare 5 procentenheter. Den
distribuerades till de viktigare statsrdden den 11 november. Pro-
blemen var dock betydande. Socialdemokraterna hade mycket tyd-
ligt sagt nej till alla former av utgiftsneddragningar. Allt oftare hade
Anne under dessa veckor kommit till mig med de bekymmer hon
hade inom folkpartiet. Hon och Lars Leijonborg insdg nog vad som
behovde goras, men nu hade linjen fran de andra mot besparingar
hardnat allt mer.'” Laget i regeringen var i all enkelhet det, att sade
folkpartiet nej till besparingar skulle ocksd centern och kristdemo-
kraterna gora det. Det var nog ocksa bakgrunden till att den ytter-
ligare sinkning av arbetsgivareavgiften hon foreslog i PM Next inte
var fullt ut finansierad. Hon riknade med att ca 40 procent av kost-
naden skulle vara »sjalvfinansierande«.

Nir den inre ekonomgruppen nagra dagar senare kom med en
PM med forslag till forstarkta atgarder understroks kravet pa full
finansiering, dven om den kunde sdttas in successivt under en lite
langre period. Man ville ha en sinkning som snarare borde ligga
kring 1o procentenheter - till en kostnad av ca 40 miljarder kronor

denna var Olle Wistberg, Carl B Hamilton och Urban Bickstrém pé finansdepartemen-
tet samt Lars Jonung och Peter Egardt pa statsradsberedningen. For egen del kan dess-
utom noteras att jag mer eller mindre regelbundet 4t en informell lunch med cheferna for
de stora affirsbankerna i ett arrangemang som gick tillbaka till Gosta Bohmans tid som
ekonomiminister i slutet av 1970-talet.

19. Lars Leijonborg var gruppledare for folkpartiet i riksdagen. Som ett led i arbetet att
forankra regeringens politik i riksdagen, och sikra battre kontakter, deltog de fyra
gruppledarna i samtliga regeringens allmidnna beredningar och informella diskussioner.

I diskussionerna om den ekonomiska politiken inom folkpartiet stod Anne Wibble och
Lars Leijonborg ofta nira varandra.
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— 1 forening med ett slopande av den s k utlandsldnenormen och en
koppling av kronan till D-marken.

Sista striden — kronan faller

Torsdagen den 12 november borjade det ater komma varningsteck-
en.20 En statsskuldsemission blev inte fulltecknad. Men bakom de
nu stigande rantorna fanns ocksa en oro for statsbudgetunderskot-
ten och for situationen inom industrin. Savil Saab som Volvo
ansags befinna sig i ett mycket prekart lage. I ett email till mig pa
kviallen skrev davarande statssekreteraren i finansdepartementet
Urban Backstrom, att »i dag har ndgot borjat som gor att man far
lite fjarilar i magen«.2!

Jag visste att Anne Wibble hallit socialdemokraterna i viss man
orienterade om de tankar vi hade om en forstarkning av politiken.
Det fanns all anledning att se till att det interna arbetet accelererade.

Trots den annalkande krisen var allt lugnt pa ytan. P4 mandagen
gav jag mig i sedvanlig ordning ut pa en av mina s k mandagsresor
for att diskutera Europapolitiken i landets olika delar. Jag flog till
Kemi i Finland, tog mig over gransen till Sverige, svarade pa fragor i
aulan i Tornedalsskolan i Haparanda, hade telefonvikteri over
lokalradion och ett intill och sannolikt 6ver brandmyndigheternas
toleransgranser overfyllt mote i Folkets Hus.

Men lugnet var bedrigligt. Under ytan sdg vi hur valutaflédena
nu tydligt vint och i accelererande storlek lamnade landet. Detta
ledda till att en del av de spanningar som fanns i Riksbanken borja-

20. Dagsrapporten frdn finansdepartementet beskrev bakgrunden utvecklingen pd detta
sdtt: »Det ar svart att peka ut en enskild faktor bakom uppgangen. Sannolikt dr det en
rad olika faktorer som samtliga pekar i negativ riktning. Ndgra faktorer som nimns ir:
oro for rantenivderna i sig, industrins prekira lige, statens uppldningsbehov, svagt kop-
intresse for rantebarande kronpapper, oro for den finansiella sektorn, fragetecknen kring
Maastricht och spekulationer om nya ERM-justeringar, senast aktualiserat av Spaniens
finansminister for ett par veckor seda. Det dr frimst Spanien, Portugal och Irland som ir
ndrmast berérda.«

21. Citatet finns dven dtergivet i Bo Lundgrens bok Ndr bubblan brast — om den svdraste
finanskrisen i Sveriges bistoria, Stockholm 1998. Boken ger en omfattande och bra bild
av det samlade skedet denna host, med tyngdpunkten vid arbetet med att »radda« det
finansiella systemet.
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de komma upp dven till mig. Staffan Burenstam Linder, som var
ordforande i riksbanksfullmaktige, forde en sjalvstandig linje. Vara
kontakter genom hela detta skede var ytterligt begransade, men nu
ville han som riksbanksfullmiktiges ordférande triffa mig som
statsminister for att redovisa den oro han hade for att Bengt Dennis
drev kronforsvaret for langt.

Enligt honom fanns det en risk for att detta skulle 4ventyra Riks-
banken som bank, medan Dennis helt avvisade relevansen i denna
fragestallning. Spanningen gick inte att ta miste pa, dven om det
inte var min uppgift som statsminister att ha ndgon asikt i denna
fraga.

Kontakterna med socialdemokraterna hade nu betydande intensi-
tet. Problemen lag alldeles sjalvklart pa finansieringssidan. Det for-
slag som Anne Wibble arbetade med handlade bl a om att sinka
ersdttningsnivaerna i de flesta socialforsakringssystemen till 75 pro-
cent, slopa delpensionen och hoja pensionsaldern.

Den information som flédade in till mig handlade nu om en tillta-
gande ryktesspridning ute pd marknaderna. Fran finansdeparte-
mentet summerades liget pd kvillen onsdagen den 18 november
med att »marknaden dr full av rykten« och att »pd manga hall,
aven inom landet, 4r man nu instilld pa att kronan inom kort kom-
mer att flyta«.

Samma kvill hade vi ett av de gemensamma moten med samtliga
de fyra regeringspartiernas riksdagsledamoter som vi da och da
brukade ha for att informera och diskutera viktigare fragor. Motet
var ett betydande problem. Jag visste att situationen snabbt holl pa
att bli kritisk, visste att de egentligen borde informeras om det och
det arbetet som nu bedrevs med stor intensitet for ett tredje krispa-
ket. Jag visste tyvarr samtidigt att om jag sade detta skulle skickliga
journalister inom minuter ha lirkat ut tillrackligt med smabitar for
att sedan kunna lagga pussel. Min liksom Annes foredragningar av
laget blev ndgot franvarande — och kom senare, och det med ritta,
att kritiseras for det.

Vi var pa vag till en ny krisnatt. Nu var vi ense om att det inte
handlade om att bestilla nattmat till Rosenbad, med all den upp-
mirksamhet som detta skulle leda till. Socialdemokraterna var fullt

DEN STAPPLANDE VAGEN TILL REFORMER OCH TILL EUROPA 29



ut informerade bade om laget, om de forslag vi hade lagt fram och
om hur saken kunde eller borde hanteras. Vi viantade pa deras reak-
tion.

Det gjorde vi sittande genom natten pa Rosenbad. I soffgruppen i
statsministerrummet planerades och viantades allt eftersom timmar-
na gick. Vi hade vant oss vid att beslutsprocessen inom socialdemo-
kratin inte utmarktes av blixtsnabb handlaggning. Men nigon
reaktion kunde vil i alla fall komma?

Allt eftersom natten gick blev det tydligt att socialdemokraterna
inte avsag att ge ndgot besked. Det var forst frampa morgonen som
de dristade sig att sdga detta klart ut. Det visade sig att de flesta av
dem helt sonika hade gétt och lagt sig ndr vi satt och vantade pa
deras reaktion for att s kunna inleda realforhandlingar infor ett
overraskningspaket pd morgonen torsdagen den 19 november.

Anne Wibble och jag — med stod av partiledarkretsen i ovrigt —
var helt pa det klara med att ett paket maste laggas fram. Att nu
bara kapitulera hade inte varit mojligt. Trots allt hade vi klarat si-
tuationen sedan september bittre dn vintat — ett paket av den
inriktning vi nu hade arbetat framme kunde mojligen, om det hade
stod, klara oss dven denna ging. Successivt vreds ju nu politiken
dessutom i en riktig riktning. Det var mot denna bakgrund som
Anne och jag pd morgonen dter satt pa presskonferens i Rosenbad
och presenterade det stora tredje krispaket som vi hade tagit fram.
Vi fick saga, att vi fortfarande avvaktade socialdemokraternas reak-
tion. Det var, i strikt mening, sant. I mer reell mening visste vi sjalv-
fallet att de hade kastat in handduken och inte kunde eller ville vara
med liangre. Vara mojligheter att sjdlva klara 6vningen var begrin-
sade — men alternativet att pA morgontimmen undvika att redovisa
den politik vi trodde pa bara darfor att Allan Larsson gétt och lagt
sig var inget alternativ vi ndgonsin 6vervigde.

Det blev viantans timmar som foljde. Anne och jag satt pa mitt
rum i Rosenbad. Lunchen bestod av ndagra smorgasar. Vi foljde
tumultet kring Riksbankens sammantraden liksom om vad som
hinde pa marknaden. Ovrig verksamhet hade stillts in.

Forst fortsatte utflodet. Sedan bromsade det. Plotsligt ringde
Bengt Dennis och meddelade andfatt att det fanns ett inflode. Men
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sedan borjade marknaden i New York komma igang. Dammluc-
korna spolades bort. Klockan 14:28 meddelade riksbanken att kro-
nan flot fritt.

I efterhand ar det inte svért att se vad som hade hiant inom social-
demokratin. Det forsta paketet hade de klarat av ratt hyggligt pa
den interna fronten. Men samtidigt hade de skapat problem genom
att marknadsfora delar av dess innehdll p4 ett satt som inte var kor-
rekt. Successivt kom detta att std klart ocksa for den interna opinio-
nen. Det andra paketet hade varit svarare. Kritiken fran delar av
den fackliga rorelsen hade varit hard. Det inneholl inga ideologiska
sockerpiller av den art som det forsta gjort.

Man hade - helt riktigt — sett dem som en helhet som man — trots
allt — var beredd att sta for. Efter visst smastrul i olika fragor hade
en de facto gemensam proposition lagts pa riksdagens bord. Men
nu tyckte man sig std infor en ny situation, och de paketpropaer
som formedlades fran finansen skulle i den interna diskussionen
inom partiets snarare ses som den s.k. enda vigens spektakulidra
aterkomst dn som dess alldeles sista och slutgiltiga haveri. D4
kunde man inte lingre vara med. Den politiska kraften var slut.
Kanske begirde vi alldeles for mycket.

Torsdagsformiddagen var dock ett ratt pldgsamt teaterstycke.
Socialdemokraterna ville inte sdga nej innan kronforsvaret havere-
rat, eftersom de da latt skulle fa skulden for det. Samtidigt kunde de
inte pd ndgot satt siga ja.22 Med alla till buds stdende medel forsok-
te man att siga ingenting alls, men snart nddde sanningen ut i alla
fall, blinkade p4 alla skarmar och bidrog till det som kom att ske.

For Anne Wibble och mig dterstod att ater g ner i Bella Venezia i
Rosenbad och hilla dagens andra presskonferens. Jag konstaterade
det uppenbara — att vi alla hade misslyckats med kronforsvaret. Jag
ville inte forsdtta mig i en 10jlig situation dar jag av media kunde
framstillas som att jag ville sldta 6ver det som hant. Ett misslyckan-
de var ett misslyckande.

22. »Socialdemokraternas taktik var att vinna tid, att undvika att svara pa regeringen
tills man kunde bedoma marknadens och riksbankens reaktion. Socialdemokraterna ville
inte ha ndgon uppgorelse med regeringen och hade redan gett upp den fasta vixelkursen«
Dennis (1998, s.d 130).
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For atskilliga andra regeringar i Europa fortsatte det harda arbe-
tet att vinna trovardighet for en fastvalutapolitik. Vi seglade alla pa
samma upprorda hav. Under den foljande helgen tvingades savil
Portugal som Spanien bort fran den fasta vixelkursen. Jag hade
flera samtal med statsminister Gro Harlem Brundtland i Norge i en
strdvan att inte gora hennes situation svarare. Hon klarade just
denna omedelbara kris. Men redan den ro december blev det n6d-
vandigt for ocksa Norge att gora det som forst Finland och sedan
Sverige tvingades till, namligen lita valutan flyta.

Ny strategi fér den ekonomiska politiken

For oss forskots nu perspektiven och politiken. Omedelbart efter
presskonferensen drogs arbetet mer konkret iging med den inrikt-
ning som den ekonomiska politiken nu skulle ges. Hardvaluta-
politiken hade ofta beskrivits som en »grundbult« i den ekonomis-
ka politiken. Nu var bulten borta, och vi maste snabbt skaffa oss en
ny grund.

Hardvalutapolitiken hade dessutom haft kopplingar till Europa-
politiken som var starkare dn vad de flesta inrikespolitiska bedoma-
re tycktes inse. Jag ville inte fora in Sverige i EU som ett undantags-
eller fotnotsland, utan jag ville att vi skulle in i det europeiska sam-
arbetets kirna, da alldeles sjalvklart inkluderande arbetet att skapa
den gemensamma valutan. Ocksd har behovdes en ny politik.

Redan nagra dagar tidigare hade jag ringt Assar Lindbeck och
fragat honom om han var beredd att leda en ny kommission med
uppgift att pd ca tre manader ligga fram rekommendationer till en
medelfristig inriktning av den ekonomiska politiken. Bakgrunden
var, att jag var livradd for att vi nu skulle falla ner i ett kortsiktigt
konjunkturellt kolporterande som blaste bort varje mojlighet till
uthallig strukturpolitisk strategi. Jag insdg att vi just nu var i en
situation dar bade Annes och min trovardighet var skadad i den
offentliga diskussionen i dessa avseenden. Vi hade nog haft ritt,
men vi hade i alla fall fatt fel. Sddan var i alla fall bilden.

Assar Lindbeck hade omedelbart tackat ja. Det var betydelsefullt.
Efter vissa diskussioner sattes det som halvofficiellt kom att kallas
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Lindbeckkommissionen i sjon. Den redovisade sina 113 forslag i
mars 1993. Lindbeckkommissionen kom att spela en avgorande
roll for att ateruppritta trovardigheten och styrkan i en langsiktig
spar- och reformstrategi.?3

Omedelbart efter kronfallet inleddes ocksa en dialog mellan rege-
ringen och Riksbanken om inriktningen av valutapolitiken. Ingen
ifragasatte att det var riktigt att nu ldta kronan flyta fritt i alla fall
under ett tag. Att omedelbart strava efter en ny lasning var inte
aktuellt — om inte annat sd eftersom det europeiska laget ju fortsat-
te att vara upprort.

Mot bakgrund av de farhdgor som fanns for att den depreciering
med ca 1o procent som kronfallet lett till skulle leda till en ny vag av
pris- och l6nedkningar var det naturligt att dessa diskussioner inrik-
tades pa nagon form av dtminstone temporar prisstabilitetsnorm.
Blott dygn efter kronfallet fordes detaljerade diskussioner om detta
mellan statsrddsberedningen, finansdepartementet och Riksbanken.
Detta blev som bekant ocksa den politik som valdes.

Parallellt med dessa diskussioner fordes en delvis ratt livlig bade
intern och extern diskussion om hur riantepolitiken borde utformas.
Inte minst fran naringslivets sida, men ocksd fran dem som mer
konkret arbetade med att ridda den finansiella sektorn, efterlystes
en betydligt djarvare sinkning av rantan dn vad Riksbanken var vil-
lig till. Att den holl emot hade sin grund i farhagor for att alltfor
laga korta rantor skulle leda till successivt stigande sidana med
negativa foljder inte minst for mojligheterna att klara statsfinan-
serna.

Till dem som sedermera offentligt har redovisat den kritik de da
hade mot riksbankens enligt deras mening for hoga rantor under
denna period hor Goran Persson och Bo Lundgren. 2* 25 Men det
skall i drlighetens namn sigas, att Riksbanken hade stod av finans-

23. »Nya Villkor Fér Ekonomi och Politik «. Ekonomikommissionens foérslag. SOU
1993:16

24. 1 Den som dr skuldsatt dr inte fri skrev Goran Persson 1997 att det var ett »misstag
som i efterhand 4r uppenbart... att Riksbanken efter kronfallet inriktade penningpoli-
tiken pa att halla kronans virde uppe. Riksbanken sinkte styrrintorna mycket langsamt,
vilket sannolikt bidrog till att Sverige under lang tid fick dras med onddigt hoga rantor. «
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departementet, och att dess chef hade stod av statsministern.

Aven om diskussionen om den omedelbara politiken si gott som
omgdende inriktades pd en prisstabiliserinsnorm, bibeholls det
langsiktiga perspektivet. Nar Olle Wistberg och Thomas Franzén
den 22 november i Bryssel triffade EG:s monetira kommitté kom
den att 4gna betydande uppmarksamhet at Sverige. De bagge fore-
tradarna for regering och riksbank meddelade, att vi nu inriktade
politiken pa »ett anti-inflationsprogram med syfte att sa snart som
mojligt aterga till en fast vaxelkurs och att finna en anslutning till
ERM innan Sverige blir medlem av EU«. Instdllningen fran kom-
mitténs ledamoter visade forstielse, ven om den omedelbara fra-
gan pa deras dagordning da var nodvandigheten av nedjustering av
Spaniens och Portugals valutor.

Samma signal siande jag i ett storre offentligt anforande infor
Aktiefraimjandet i Globen tisdagen den 22 november: »Det finns
inget egenvirde i att den svenska kronan flyter. Nar vi har bringat
reda i var ekonomi och nir ERM-systemet har funnit en hallbar
form skall vi se till att vi kan medverka helt och fullt i detta samar-
bete, och att detta i sin tur kan utvecklas till en europeisk monetar
union. «

Inriktningen var siledes tydlig. Omedelbar fokusering pa prissta-
bilisering for att forhindra att devalveringen gav fart dt en ny infla-
tionsbrasa f6ljd av en orientering mot ERM-systemet och en gemen-
sam valuta. For oss som gdtt igenom krisens manader var
inriktningen pa denna nu om mojligt an starkare dn tidigare — lik-
som insikten att det skulle komma att ta betydligt langre tid.

Under borjan av 1993 stabiliserades sa en ny inriktning av den
samlade politiken. Med det inflationsmal som successivt formulera-
des i en dialog mellan regering och Riksbank gavs valutapolitiken
en inriktning som kommit att bli bestiende sedan dess. I och med
den s.k. Lindbeckkommissionens forslag, som sedan foljdes upp i
regeringens kompletteringsproposition den 22 april 1993 med dess

25. Bo Lundgren (1998) skrev att det var »uppenbart att en fortsittning av hogrante-
politiken skulle hélla nere den ekonomiska utvecklingen samtidigt som situationen i det
finansiella systemet skulle forvirras«.
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s.k. Nathalie-plan for langsiktig sanering av statsfinanserna, gavs
den ekonomiska strukturpolitiken ny stadga.

Utmaningarna var dock inte slut med detta. Under forsta halvaret
1993 fortsatte oron pa den europeiska valutamarknaden med spe-
kulationsattacker pd frimst den franska francen, danska kronan
och belgiska francen. Dessa ledde till att EG:s finansministermote
den 2 augusti 1993 beslutade att vidga bandbredden i ERM-syste-
met till 1§ procent bade uppat och nedat, vilket i praktiken innebar
att man tillfalligt suspenderade hela systemet.

Sadant blev da facit av den fjorton mdnader langa europeiska
valutastormen mellan 2 juni 1992 och 2 augusti 1993. Gro-grup-
pens rapport talade om hur de internationella valutatransaktioner-
na trefaldigades under de gdgna fem aren, med belopp kring 9oo
miljarder dollar dagligen i omsattning. Det var inte bara lilla Sve-
rige som inte hade formatt att sta emot.

Successivt dterupprattade emellertid EU-landerna ERM-systemet
med dess inriktning pd den gemensamma valutan. Vi kan konstate-
ra, att betydande delar av den politik som lades fast under 1992 och
1993 har kommit att bli bestdende. Det giller forst och framst infla-
tionsmalet. Vad giller de nodviandiga strukturella reformerna inne-
bar regeringsskiftet 1994 forst en rejal period av »aterstallare« dar
allt skulle vridas tillbaka, men darefter under trycket av akut eko-
nomisk kris en fornyad inriktning pa sanering av statsfinanserna,
om 4n nu tydligt med tyngdpunkten pa skattehojningar i stallet for
pa utgiftsneddragningar.

Vi har fatt viktiga strukturella reformer. Socialdemokraterna
slappte sitt motstind mot en sjalvstindig riksbank, vilket var av
stor betydelse. Arbetet med nya former for beslutsfattande om stats-
budgeten fullféljdes i ett arrangemang som mycket patagligt starkte
regeringsmakten i forhallande till riksdagen. En lingre mandat-
period skapade battre forutsattningar ocksa for den ekonomiska
politiken Overenskommelsen om ett nytt pensionssystem kom suc-
cessivt att foras i hamn. Sa gott som allt detta har sin grund i det
som initierats under dren i borjan av 1990o-talet.

I borjan av 1990-talet var ambitionen — i alla fall fran Ny Start-
kdrnan i den borgerliga koalitionen — att féra Sverige in i EU:s eko-
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nomiska och monetdra union utan reservationer. Vi slutférde for-
handlingarna om medlemskap i EU i borjan av 1994 utan att gora
ndgon reservation i forhédllande till vara fordragsmassiga forpliktel-
ser i detta sammanhang. Vi hade for detta ocksa socialdemokrater-
nas stod.

Infor folkomrostningen om anslutningsfordraget i november
1994 fanns det fran socialdemokraternas sida, liksom fran narings-
livets, en 6nskan om att just denna del av anslutningen skulle tonas
ned. Jag tillhorde dem som ansag att detta var felaktigt. Detta hade
sin grund inte minst i erfarenheterna fran den dramatiska hosten
1992. Jag bedomde det som att det fanns ett betydande stod for tan-
ken pa en fast valutaregim. Jag sag dessutom betydande langsiktiga
risker i att bara marknadsfora en »EU Light« ndr vi ju so oder so
skulle komma att stillas infor dessa avgoranden relativt snart. Da
skulle vi riskera att drabbas av en trovardighetskris. Jag var man
om att i samtliga mina egna framtridanden i folkomrostningskam-
panjen ocksa tala om den gemensamma valutan som ett starkt skal
for Sveriges medlemskap i EU.

Utvecklingen blev — som bekant - en annan. Hosten 1997 foreslog
regeringen till riksdagen att Sverige inte borde ansluta sig till det
tredje steget i den ekonomiska och monetira unionen. Darmed var
det knappast heller aktuellt med ndgon svensk anslutning till det
ERMz2 som ju hade karaktiren av »forrume« till den gemensamma
valutan.

Nu star vi pa nytt infor avgorandet om valutapolitiken. Det hand-
lar om att dterta anstrangningarna att ocksa pa detta omréade fora
Sverige in i det europeiska samarbetets kdarna. Samtidigt infinner sig
ater fragor om vi gjort tillrackligt for att dtgdarda de svagheter i var
struktur- och var stabiliseringspolitik som tillsammans bar ansvaret
for den nominella devalvering av var krona med narmare 9o pro-
cent som skett under det langa skedet sedan borjan av 1970-talet.2¢

26. »Sedan 1975 har kronans effektiva nominella vixekurs, mitt med TWT-index, for-
svagats med niarmare 9o procent. Ungefir hilften av denna forsvagning kan forklaras
med att den svenska inflationen under en lang tidsperiod var hogre dn i var omvirld. Den
resterande delen av férsvagningen beror pa att den s k reala vixelkursen deprecierat. «
Riksbankens Inflationsrapport 2001:3.
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