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Inledning

Har den svenska stabiliseringspolitiken varit
framgangsrik, dvs har finans- och penning-
politiken uppratthallit hog sysselsattning
och lag inflation? Hur bor konjunkturpoli-
tiken utformas i framtiden? Dessa fragor
har diskuterats intensivt av svenska ekono-
mer under 1970- och 1980-talen. Synen pa
hur stabiliseringspolitiken bor bedrivas har
namligen fordndrats radikalt under intryck
av nya erfarenheter och forskningsron. Syf-
tet med denna bok ar att belysa den aktuella
debatten kring svensk stabiliseringspolitik.

Under 1950- och 1960-talen var keynesia-
nismen den dominerande teorin for stabili-
seringspolitikens utformning. Den bygger
pa uppfattningen att staten kan och bér mo-
ta storningar som uppkommer i den privata
sektorn av samhallsekonomin genom en
”aktiv’ stabiliseringspolitik med tonvikt pa
olika finanspolitiska atgarder. Huvudmalet
ar att uppratthélla den fulla sysselsattning-
en. Det kapitalistiska systemet forutsatts bli
kvar i ett tillstdnd av depression och lag till-
viaxt om inte staten ingriper med en efter-
fragestimulerande  ekonomisk  politik.
Marknadsekonomin betraktas som ett insta-
bilt system. Den ger upphov till storningar
och saknar egenskaper som automatiskt el-
ler tillrdackligt snabbt leder den till samhalls-
ekonomisk balans. Utvecklingen under
1930-talets varldsdepression anviands ofta
som stod for denna stdndpunkt.

Den traditionella keynesianismen har
ifragasatts i vaxande utstrackning sedan slu-
tet av 1960-talet. Manga bedomare anser att
denna teoribyggnad har misslyckats som
praktisk stabiliseringspolitik. Dess kortsikti-
ga inriktning pa att bekdmpa arbetsldsheten
med en efterfragestimulerande politik har i
sjalva verket skapat hog inflation och védxan-
de arbetsloshet pa lang sikt. Utvecklingen
under de senaste artiondena tas som intdakt
fér denna uppfattning.

En rad forskningsron anfors som argu-

NOT:

! Fér narmare genomgang av argument fér normbase-
rad stabiliseringspolitik se kapitel 1 i L. Jonung, In-
flation och ekonomisk politik i Sverige, Dialogos, Lund
1589.

ment mot keynesiansk konjunkturpolitik.
1930-talets depression betraktas inte som ett
tecken pa kapitalismens inneboende instabi-
litet utan som ett resultat av en extremt hard
penningpolitisk atstramning. Denna tolk-
ning ar framst forknippad med den sk nya
monetarismen.

Nya teorier om forvantningsbildningen
ifragasitter keynesianernas optimistiska in-
stallning till regeringsaktivism, dvs till moj-
ligheterna att styra samhallsekonomin ge-
nom aterkommande stabiliseringspolitiska
ingrepp. Dessa teorier hdavdar att nar val all-
maénhet, féretag och organisationer anpas-
sat sig till regeringens ekonomiska politik, sa
forsvagas effekterna av politiken. Vissa stu-
dier av sambandet mellan politikers beteen-
de och konjunkturpolitikens uppldggning
visar att en keynesiansk politik riskerar att
leda till en alltfor expansiv konjunkturpoli-
tik eftersom en 6kning av efterfragan som
regel 4r lattare att genomfGra dn en atstram-
ning, i synnerhet om starka intresseorgani-
sationer motsatter sig en atstramningspoli-
tik. Vissa forskare anser dessutom att keyne-
sianerna har foga stod i larofaderns, Keynes,
teorier och rekommendationer.

Ett alternativt konjunkturpolitiskt syn-
satt har vuxit fram dar stabiliseringspoliti-
ken utformas i termer av en norm som pris-
stabilitet, konstant tillvdxt i penningméng-
den, budgetbalans eller fast vaxelkurs. Tan-
ken bakom en sddan norm é&r att den skall
skapa den ram som antages utgoéra en nod-
vandig forutsattning for att ett decentralise-
rat marknadssystem skall ge ekonomisk till-
vaxt och full sysselsattning.

De ekonomer som foreslar en normbase-
rad ekonomisk politik, rekommenderar som
regel ocksa olika reformer for att forbattra
marknadens funktionssatt (”avreglering”,
oversyn av beslutsformer i den offentliga
sektorn, atgarder mot negativa effekter av
fackforeningsmonopol mm). I Sverige har i
forsta hand SNS Konjunkturrad i sina rap-
porter for 1985, 1986 och 1988 argumenterat
for normbaserad stabiliseringspolitik.

En norm innebdr inte att stabiliserings-
politiken skjuts at sidan. Den innebdr i stél-
let en annan typ av stabiliseringspolitik och



en annan ekonomisk-politisk miljo dn den
traditionellt keynesianska.’

Det finns inget samlande namn foér den
stabiliseringspolitik som har ovan beskrivits
som alternativ till traditionell keynesianism.
Den nya synen bygger pa olika teorier och
empiriska resultat som har sitt ursprung i
bla monetarismen, teorin for rationella for-
vantningar, public choice-teorin men ocksa i
en utveckling av keynesianismen.

Bidragen i denna volym ar hamtade fran
Nationalekonomiska foreningens tidskrift
Ekonomisk Debatt. Som namnts inled-
ningsvis ar syftet med antologin att beskriva
den svenska debatten kring stabiliseringspo-
litiken och diarmed ocksd komplettera
framst amerikanska kursbocker i national-
ekonomi som helt domineras av utlandska
erfarenheter. Artiklarna ur antologin publi-
cerades ursprungligen under perioden 1976-
1988.

Artiklarna har grupperats kring fem om-
rdden som varit aktuella i debatten: (1) kriti-
ken mot keynesianismen, (2) problem kring
budgetunderskotten, (3) devalveringspoliti-
ken, (4) stabiliseringspolitikens spelregler
och (5) ekonomernas &siktsbyte.

Kritiken mot keynesianismen

Hans Tson Soderstrom anslar tonen i an-
tologin i det inledande bidraget med rubri-
ken ”’den nya skepticismen”. Hans budskap
ar det foljande. Ekonomer ansag liange att
politikerna hade ekonomisk-politiska medel
vilka anvianda i ratt utstrackning och vid ritt
tidpunkt, kunde undanréja en rad sk mark-
nadsmisslyckanden. Dessa medel tycktes lo-
va att forbattra marknadens effektivitet, att
skapa en rattvis inkomstfoérdelning och att
stabilisera samhéllsekonomin.
Forhoppningarna har emellertid inte in-
friats. Idag finns en omfattande vetenskap-
lig dokumentation kring olika former av sk
politikermisslyckanden. Staten i dagens
blandekonomier upptrader inte med det all-
seende och det allvetande som manga mo-
deller, daribland de keynesianska forutsat-
ter. Det visade sig i verkligheten vara be-
tydligt svarare att nd den perfekt fungerande
ekonomin genom ingripanden fran den of-

6

fentliga sektorns sida 4n vad ekonomer fore-
stéllt sig. Den gamla "interventionsoptimis-
men” har ersatts av den nya skepticis-
men”’.

Soéderstrom papekar att det inte dr fraga
om ndgon rendssans for ’knarrig gammal-
konservatism”. Ekonomer har lart sig av
nya erfarenheter och har darfor Gvergivit
modeller som varit missvisande. De har ut-
vecklat battre teorier och metoder. Detta ar
ett led i vad som bor vara en vetenskaps
naturliga utveckling. De resultat som den
ekonomiska forskningen ger savil nar det
géller konjunkturpolitiken som andra om-
raden bor métas med ett seriost intresse utan
ndgra politiskt betingade férdomanden eller
lovord.

Keynesianismen ar stadd pa retratt i USA
eftersom den har gett upphov till en miss-
lyckad stabiliseringspolitik under efterkrigs-
tiden. Detta dar Martin Feldsteins centrala
budskap. Feldstein intar en framskjuten po-
sition som forskare vid Harvard och har
dven ett forflutet som radgivare till Ronald
Reagan.

Feldsteins utgédngspunkt ar att de keynesi-
anska teorierna, grundade pa en tolkning av
1930-talets kris, ger missvisande rekommen-
dationer betraffande 1980-talets ekonomis-
ka problem. Han diskuterar tre centrala om-
raden, arbetslosheten, kapitalbildningen och
regeringsaktivismen, dar keynesianismens
felaktiga synsatt bor ersattas med alternativa
idéer.

Enligt Keynes rad fran 1930-talet skall ar-
betslosheten bekampas med en efterfragesti-
mulerande politik. Feldstein menar att den
expansiva amerikanska penning- och fi-
nanspolitiken under 1960- och 1970-talen
inte begransade arbetslosheten utan snarare
okade den. Arbetslosheten beror pé felakti-
ga incitament och pé regleringar av arbets-
marknaden. Forst nir dessa eliminerats kan
man vinta sig en varaktig uppgng i sys-
selsdttningen.

Keynesiansk politik bygger pd uppfatt-
ningen att regeringen bor stabilisera sam-
hillsekonomin och dven l6sa andra sociala
problem dn arbetslosheten genom en ak-
tiv’ och ”ambitios” utgiftspolitik. Denna
”tro” pé regeringsaktivism, vilken ocksa
kombineras med en negativ installning till
marknadssystemet, har enligt Feldstein bi-



dragit till alltfor stora offentliga utgifter och
omfattande regleringar.

Erik Lundberg, som under mer dn 50 ar
intog en framskjuten position i den svenska
konjunkturpolitiska debatten, kommente-
rar Feldsteins artikel ur ett svenskt perspek-
tiv. Lundbergs uppfattning sammanfattasav
rubriken: ”For enkelt, Feldstein”. Hér pre-
senteras ett forsvar for keynesianismen, at-
minstone i en svensk tappning.

Enligt Lundberg var keynesianismen syn-
nerligen framgangsrik under 1950- och
1960-talen i manga lander i och med att sys-
selsdttningen holls pi en hog niva. Vidare
anser Lundberg att keynesianismen ar posi-
tivt instélld till en hog tillvixt. Men han
medger ocksé att Feldsteins kritik delvis ar
berattigad, framfor allt nar det galler 1970-
talets ekonomiska forlopp. P& en punkt ar
dock Lundberg klart keynesiansk. Markna-
den, dvs det kapitalistiska systemet, har inte
formagan att av sig sjalv skapa full syssel-
sdttning. Har viander han sig med skdrpa
mot Feldsteins uppfattning att marknads-
ekonomin av egen kraft kan uppnd sam-
hillsekonomisk balans.

Mats Persson, representant for en yngre
generation av svenska nationalekonomer,
intar en mer positiv installning till Feldstein
an Erik Lundberg. Enligt Persson maéste
slutsatsen bli att den keynesianska politiken
har misslyckats med att begransa arbetslos-
heten och ddmpa inflationen saval i Sverige
som i utlandet. Vidare kan man misstanka
att den kortsiktiga keynesianska stabilise-
ringspolitiken bidragit till att 6ka den of-
fentliga sektorns storlek pa lang sikt.

Persson vill inte tala om en allméin keyne-
siansk retratt i Sverige utan menar att svens-
ka ekonomer blivit mer skeptiska och pessi-
mistiska i forhallande till keynesiansk kon-
junkturpolitik. Han illustrerar sitt resone-
mang med citat ur olika rapporter fran SNS
Konjunkturrdd. SNS-radets rekommenda-
tioner om en expansiv politik i mitten av
70-talet overgick i borjan av 80-talet till en
kritik mot den alltfér expansiva budgetpoli-
tiken under 70-talet, som radet tidigare fore-
sprakat. Omsvangningen var snabb. Persson
havdar dock att den varit betingad av nya
fakta och teorier rorande stabiliseringspoli-
tiken. Detta dr ocksd hans argument mot
dem som kritiserar ekonomer f6r ombytlig-

het. Nya erfarenheter maste fa oss att om-
préva gamla standpunkter.

Assar Lindbeck staller fragan: Haller tra-
ditionell keynesianism? Hans svar, vilket
kan ldsas som en ytterligare kommentar till
Feldsteins amerikanska analys, framhaver
sex svagheter hos keynesianismen. For det
forsta var denna teori utvecklad for slutna
ekonomier under intryck av 1930-talets pro-
tektionistiska erfarenheter. 1 en virld av
internationellt ekonomiskt beroende sdsom
dagens blir denna teori otillracklig. For det
andra har keynesianismen underskattat re-
lativprisernas roll. For det tredje har utbuds-
sidan negligerats pa bekostnad av efterfra-
gesidan. 1970-talets sk utbudschocker,
framst de kraftiga oljeprishojningarna 1973
och 1979, har tvingat fram ett sokande efter
alternativa modeller.

Vidare har keynesiansk teori bortsett fran
forvantningsbildningens betydelse. Existen-
sen av forvantningar om politikers beteende
kan namligen forsvara anvandningen av
ekonomisk-politiska medel. En femte svag-
het &r att den keynesianska teoriramen inte
har omfattat en nojaktig inflationsanalys.
Slutligen betonar Assar Lindbeck att keyne-
sianismen ar forknippad med en naiv syn pé
hur politiker ansvariga for den ekonomiska
politiken beter sig. De ar mer intresserade av
att bli omvalda. Darmed tenderar de att be-
driva en valtaktiskt betingad politik snarare
4n att utforma en langsiktig stabiliserings-
politik.

Avslutningsvis efterlyser Lindbeck nya
strategier for den ekonomiska politiken. En
sddan strategi, namligen prisstabilisering
som norm for den ekonomiska politiken, fo-
resprakas av Lars Jonung. Han anser att nya
forskningsresultat och nya foérhallanden ger
goda argument for en normbaserad stabili-
seringspolitik i stallet for den keynesianskt
inspirerade politik som bedrivits i Sverige.

Eftersom empiriska studier visar att det
inte finns en stabil ldngsiktig Phillipskurva
bortfaller enligt Jonung ett viktigt argument
for keynesiansk politik. Teorin for rationella
forvantningar, ofta betraktad som det stora
teoretiska genombrottet inom makroekono-
min under de senaste 20 aren, ger ett klart
stod at en stabiliseringspolitik byggd pa né-
gon typ av norm. En keynesiansk politik ar-
betar vidare med betydande eftersldpningar



och darmed med osidkerhet om effekterna av
politiken. Den inbjuder ocksa till valtaktiskt
betingade atgirder varfor den riskerar att i
realiteten bli destabiliserande.

Enligt Jonung underlittas inforandet av
en norm om detta kombineras med en rad
institutionella forandringar. Riksbanken
och penningpolitiken méste inta den cen-
trala rollen inom stabiliseringspolitiken. Fi-
nanspolitiken maste underordnas huvudma-
let en stabil prisnivd. Loneavtalen och ar-
betsmarknadspolitiken méste anpassas till
den 6vergripande normen.

Som en konsekvens av keynesianismens
retratt har kvantitetsteorin blivit mer upp-
marksammad. Den klassiska kvantitetsteo-
rin betonar ett direkt samband mellan pen-
ningmangd och prisniva. I korthet sager teo-
rin att en 6kning i penningméangden orsakar
inflation. Den moderna formen av kvanti-
tetsteorin, den sk nya monetarismen, fram-
haver ocksa ett liknande fast mindre meka-
niskt samband.

Claes-Henric Siven presenterar den mo-
netaristiska inflationsforklaringen och tes-
tar den med data fran Sverige for perioden
1967-1983. Han finner att pé lang sikt finns
det ett nara samband mellan penningmang-
den och prisnivan. P4 kort sikt 4r sambandet
inte lika tydligt. Han drar slutsatsen att mo-
netdra faktorer bor fa storre uppmarksam-
het vid konstruktionen av inflationsprogno-
ser.

Budgetunderskotten

Som ett resultat av den expansiva finanspoli-
tiken och den djupa lagkonjunkturen under
slutet av 1970-talet och borjan av 1980-talet
vixte det svenska budgetunderskottet dra-
matiskt. Ekonomerna sdg framfor sig en sk
skuldfalla, dvs en situation dar ytterligare
skuldfinansiering blir omojlig. Staffan Viot-
ti foreslar en rejal nedskarning av de offent-
liga utgifterna kombinerad med temporira
skattehojningar for att undvika att skuld-
fallan slar igen.

Nar vil detta dr genomfort bor man an-
gripa problemet med den offentliga sektorns
storlek och finansiering.

Den niastan 6desmattade stamningen i

Viottis artikel har mildrats av den faktiska
utvecklingen. Den kraftiga internationella
hogkonjunkturen under dren 1984-1988 har
bidragit till att det statliga budgetunderskot-
tet blivit mer latthanterligt. Om och nar
konjunkturen viander kan emellertid budget-
underskottet pa nytt skjuta i hojden.
Torsten Persson analyserar de langsiktiga
effekterna av budgetunderskott. Hans ut-
gangspunkt dr att underskotten i borjan av
1980-talet var strukturellt betingade av en
nedgang i sparandet i den svenska ekono-
min. Denna utveckling innebar bla en om-
fordelning av konsumtionsmojligheterna
fran framtida till nuvarande generationer.
Han efterlyser debatt om denna fordelnings-
effekt av permanenta budgetunderskott.

Devalveringspolitiken

Devalveringar har blivit ett nytt inslag i Sve-
riges ekonomiska politik. Den svenska valu-
tan har devalverats inte mindre 4n fem gang-
er under perioden 1976-1982. Ovriga nordis-
ka lander har ocksa anvint sig av nedskriv-
ningar av sina valutor. Johan Lybeck
utvarderar denna politik. Hans slutsatser ar
inte sarskilt positiva. Devalveringseffekter-
na dr som regel av 6vergdende natur. Inom
cirka 4-6 ar ar priserna helt anpassade till
devalveringen. Mojligtvis kan devalveringar
lyckas bittre om de kombineras med direkta
ingrepp i lone- och prisbildningen.

Lybecks resonemang vickte ett gensvar
hos Lars Horngren och Anders Vredin. De
havdar att de svenska devalveringarna 1981
och 1982 syftade till att paverka bla indu-
stristrukturen, dvs att skapa en expansion
for industrisektorn och inte enbart forstarka
industrins konkurrenskraft. En framgéngs-
rik devalvering innebar en 6kning av den
konkurrensutsatta sektorn, den sk K-sek-
torn, en aspekt som de anser Lybeck neg-
ligerat. De pekar ocksé pa en rad andra pro-
blem med Lybecks analys.

Horngren och Vredins artikel pekar pa en
rad svara fragor som maéste besvaras innan
vi kan komma fram till en néjaktig analys av
devalveringspolitikens effekter. Annu mer
an sex ar efter devalveringen 1982 av den
svenska kronan med 16 procent finns inget



entydigt domslut 6ver den svenska devalve-
ringspolitiken.

Stabiliseringspolitikens spelregler

Institutionella forhallanden (ekonomins
spelregler) har tilldelats en vaxande roll i den
stabiliseringspolitiska forskningen. Under
denna rubrik aterfinns bidrag av Lars Calm-
fors, Johan Lybeck och Assar Lindbeck.

Lars Calmfors granskar stabiliseringspo-
litikens mojligheter i en ekonomi som den
svenska med starka och centraliserade I6nta-
garorganisationer. Han betraktar 16nebild-
ningen som ett spel mellan l6ntagarorgani-
sationerna och regeringen. Med hjalp av en
enkel analysram granskar han sedan tre eko-
nomisk-politiska alternativ for att komma
ur en ojamnviktssituation med for hog real-
16n: devalvering, icke-ackommodationspoli-
tik och skattebaserad inkomstpolitik. Clam-
fors slutsatser utmynnar i en forsiktig re-
kommendation att element fran de tre alter-
nativen kan tillsammans ingd i en fram-
géngsrik ekonomisk-politisk strategi.

Ekonomer har hivdat att den makroeko-
nomiska utveckligen bestams i stor utstriack-
ning av radande spelregler och lagstiftning.
Foljaktligen skulle andrade spelregler kunna
skapa betingelser for ett mer gynnsamt sam-
hallsekonomiskt forlopp. Johan Lybeck tar
upp detta tema till nirmare diskussion i en
granskning av riksdagens finansmakt. Hans
fridga ar denna: Vilka andringar i besluts-
formerna for riksdagen skulle kunna be-
gransa tillvaxten av den offentliga sektorn i
Sverige?

Forst granskar han regelsystemet i Fin-
land, Storbritannien, Tyskland, Frankrike
och USA. Hans slutsats ar att krav pa bud-
getbalans och tak for de offentliga utgifter-
na inte dr passande metoder. Han rekom-
menderar en forstarkning av finansutskot-
tets stédllning samt foreslar att storre upp-
marksamhet ges &t folkomrostningsinsti-
tutet i Schweiz och kravet pa kvalificerade
majoriteter i ekonomiska fragor i Finland.

Mekanismer for att forbattra den svenska
ekonomin diskuteras sedan av Assar Lind-
beck. Han varnar for ett alltfor kortsiktigt
synsdtt. Aven om Sverige skulle vara pa vig

ut ur 70-talets stagnation, far detta inte tol-
kas som att vi har l6st vara problem. Han
anldgger ett lingre tidsperspektiv och for
fram fo6ljande tes: grundliaggande ekono-
miska och politiska mekanismer maste re-
formeras for att undvika en upprepning av
70-talets forlopp.

Det 4r tre mekanismer som Lindbeck tar
upp till granskning, ndmligen l6nebildning-
en, de offentliga budgetunderskotten och
spelreglerna for hushall och foretag. Fragor
rorande konjunkturpolitisk stabilitet kopp-
las har till en bredare analys av den institu-
tionella ramen inom vilken foretag, 16ntaga-
re, hushall, politiska partier och myndighe-
ter upptrader.

Lindbeck anser att de spelregler som be-
stimmer hushéllens och foretagens verk-
samhet, beslut och planering har utvecklats i
en ogynnsam riktning. Sambandet mellan
produktiv insats och beléning har forsvagats
av olika politiska ingripanden. Osikerhet
om tillampningen av och stiandiga dndringar
i gallande regler och lagar forsvarar en ratio-
nell planering. Forhandlingar med myndig-
heter tar viaxande resurser i ansprak. Spel-
reglerna bor goras stabilare och klarare for
att aterstalla val fungerande marknader for
att aterfa flexibilitet, effektivitet, vitalitet
och kreativitet inom det ekonomiska livet”.

Ekonomernas asiktsbyte

Nationalekonomernas syn pé stabiliserings-
politikens mojligheter har dndrats markant
under 1970- och 1980-talen. For 20 ar sedan
var ekonomerna optimistiska betraffande
den keynesianska politiken. Rétt tillimpad
skulle den kunna uppratthalla full syssel-
sdttning, hog tillviaxt och lag inflation med
hjdlp av framst en ambitios finanspolitik.
Nu 20 ar senare ar keynesianismen stadd pa
retratt. Borta dr optimismen. Utbudspolitik
och avreglering har lanserats som svaren pa
1990-talets problem. Politiker och ekono-
mer har svingt markant i sina stillnings-
taganden.

Detta asiktsbyte under perioden 1968-
1988 diskuteras av Johan Lonnroth. Han
beskriver den stegvisa omsvangningen fran
keynesianism till monetarism och ”’nylibera-
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lism” och ger en marxistiskt fargad forkla-
ring till processen. Han pekar pi ett starkt
inflytande frdn amerikansk forskning och
debatt och pé svérigheterna for avvikare att
overlevai det svenska akademiska systemet.

Det dr min uppfattning att Lonnroth pe-
kar pé négra orsaker till &siktsbytet men att
han missar den viktigaste forklaringen,
namligen att nationalekonomerna byter
uppfattning nir nya teorier och nya empiris-
ka resultat etableras. Utvecklingen inom det
makroekonomiska forskningsomradet har
varit dynamisk under de senaste 20 &ren.
Den som inte paverkas av forskningsresulta-
ten riskerar att hamna pa efterkilken, dven
om man ser pa dessa med sund skepsis. Jim-
for har med Hans Tson Soderstroms och
Mats Perssons resonemang.
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Inget annat omrade har diskuterats sa flitigt
i Ekonomisk Debatt som konjunkturpolitik
— och debatten fortsétter i tidskriftens spal-
ter. En forteckning 6ver konjunkturpolitis-
ka artiklar, vilka inte medtagits hir, ater-
finns i slutet av boken.

Manga har gett mig generds hjélp med
synpunkter pa urvalet av artiklar. Jag vill
rikta ett varmt tack till dem.

Lund — Stockholm december 1988

Lars Jonung

! For narmare genomgang av argument for normbase-
rad stabiliseringspolitik se kapitel 1 i L. Jonung, In-
flation och ekonomisk politik i Sverige, Dialogos, Lund
1989.



HANS TSON SODERSTROM

Den nya skepticismen

Krav pa samhdllsingrepp i marknadsekonomin har en lang historia inom
nationalekonomin. Knappt hade insikten om marknadsekonomins vilsignelse-
bringande egenskaper borjat védxa fram, forrdn vélfdrdsteoretikerna fann en
méngd avvikelser i verkligheten fran den rena konkurrensmodellen, vilka
motiverade det ena eller andra ingreppet fran samhallets sida. De “klassiska”
fallen av s k marknadsmisslyckanden kan sorteras in under tre huvudrubriker.

For det forsta effektivitetsmisslyckanden. Vid forekomst av visentliga
stordriftsfordelar (naturliga monopol), externa effekter (som buller- och miljo-
storningar) eller kollektiva varor (som radiosdndningar och forsvar) miss-
lyckas marknadssystemet att anvdnda samhillets resurser pa ett for med-
borgarnas valfard Onskvédrt satt. Losningen har vanligtvis ansetts vara att
samhillet prisreglerar eller tar 6ver de naturliga monopolen och forsorjningen
med kollektiva nyttigheter, varvid uppkommande finansiella forluster fordelas
pa medborgarna skattevdagen enligt vissa regler. Externa effekter anses inte
vanligen motivera samhalleligt Overtagande, men ddremot en sambhillelig
styrning av verksamheten genom lampligt avvdgda skatter och subventioner.

For det andra fordelningsmisslyckanden. Det dr allmént erkédnt att mark-
nadsprocessen inte automatiskt leder till en fordelning av samhaéllets resurser
som kan betecknas som réttvis enligt ndgon rimlig definition. Receptet har
varit klart: samhillet maste gd in och omfordela inkomsterna sa att rattvisa
skapas.

Slutligen stabilitetsmisslyckanden. Det revolutionerande i Keynes budskap
var att moderna marknadsekonomier kunde hamna pa en aktivitetsniva dar
samhallets resurser var ldngt ifran fullt utnyttjade, utan att ndgra inneboende
jamviktsskapande krafter tenderade att fora ekonomin tillbaka till full syssel-
sattning. Det var darfér nodvédndigt for samhillet att bedriva en aktiv kon-
junkturpolitik for att motverka de inneboende cykliska svdngningarna i den
privata ekonomin.

Med de verktyg som ekonomerna tillhandaholl pa dessa omraden forefoll
vagen ligga Oppen till en perfekt fungerande ekonomi. Genom statliga in-
grepp dar marknaden misslyckades skulle man kunna uppnd ett hogt och
effektivt utnyttjande av samhillets resurser med en rattvis fordelning av
produktionsresultatet bland samhéllets medborgare. Men den rosiga interven-
tionsoptimismen har senare fatt bereda plats for en gra och krass skepticism.
Ekonomer har blivit allt mindre villiga att ofdrbehallsamt rekommendera
samhaéllsingrepp av olika slag. Istédllet har kommit forslag om inskrdnkningar
i politikernas handlingsfrihet pa det ekonomiska filtet. Det har foreslagits
allehanda automatiskt verkande system for att undanrdja behovet av diskre-
tiondra politiska ingrepp. P& manga hall har denna nya tendens kommit att
uppfattas som utslag av knarrig gammelkonservatism: de samhéllsbevarande
krafterna vérjer sig med alla medel mot politikernas radikala reformiver.
Pa andra hall har tendensen givits en mer personlig tolkning: elitistiska eko-



nomer betraktar ekonomin som en alldeles for allvarlig angeldgenhet for att
handhas av politiker. Ordet “politikerforakt” har forekommit i samman-
hanget.

Men ingen av dessa tolkningar ar riktig. Den nya skepticismen ar under-
byggd av en pagaende vetenskaplig utveckling och fortjanar att tas pa allvar.
Vad som hint &r att ekonomerna upphort med att forlita sig pa en fiktiv upp-
lyst despot, som slaviskt foljer deras detaljerade anvisningar om hur det ofull-
komliga ekonomiska systemets alla misslyckanden skall 16sas. Istdllet har man
bérjat jamfora marknadsprocessen och den politiska processen som tva olika
végar att 16sa samma problem. Man stéller fragan: ger den politiska processen
en effektivare allokering, en mer rattvis fordelning, en mer stabil ekonomisk
aktivitet? Att den politiska processen ger ett annorlunda utfall dr nog klart,
men for en vilfardsanalytiker géller inte vad som ibland framstills som en
truism i svensk politisk debatt: att ett utfall ar bra ddarfor att det ernétts
genom den politiska processen. De tva processernas resultat maste jamforas
med lika villkor.

Producenten framstélls i marknadsanalysen som ytterst styrd av konsumen-
tens smak och sitt eget vinstbegdr. P4 samma sitt uppfattas nu politikern i
analysen av den politiska processen som ytterst styrd av viljarnas 6nskemal
och sin egen strdvan efter politiskt mandat. (Hér finns alltsa inget utrymme
for ndgot forakt for politikern som person.) Véljaren i sin tur framstélls van-
ligtvis lika rationellt och egennyttigt kalkylerande som konsumenten i mark-
nadsanalysen.

Utan ansprdk pa att gora rdttvisa at den omfattande teorin om kollektivt
beslutsfattande kan man nog hivda att slutsatserna betraffande den politiska
processens forutsattningar att klara marknadsmisslyckandena ofta blir ned-
slaende. Vid tillimpning av den enkla majoritetsregeln kommer externali-
teter, finansiella underskott och andra skattebordor att Gverlastas pa viljar-
minoriteter, inkomster kommer att omfordelas fran politiskt svaga till poli-
tiskt starka, den ekonomiska aktiviteten kommer att manipuleras for att te sig
mest gynnsam infor allménna val.

Nu ar det naturligtvis sa att bade den politiska processen och viljarbeteen-
det d4r mer komplexa dn vad de framstills i enkla modeller for kollektivt be-
slutsfattande. Individen 4r sannolikt mer altruistisk i véljarbaset 4n i snabb-
kopet. Men detta hindrar inte att de enkla modellerna 4nd4 visat en néra nog
forbluffande forklaringskraft i mdnga sammanhang. Se pa den politiska drag-
kampen om exempelvis trafikpolitiken eller beskattningen av olika boende-
former! Se pa véra vildiga inkomstfordelningar, som ldmnar en mangd poli-
tiska minoriteter langt under genomsnittsnivan! Se pa vastvirldens politiskt
betingade svidngningar i sysselsdttning och inflation under de senaste ar-
tiondena! I dessa fall ligger verkligheten betydligt ndrmare grovt tillyxade
kollektiva beslutsmodeller @n fint utsnidade vilfardsteoretiska och stabilise-
ringspolitiska rekommendationer.

Harav alltsa den nya skepticism som alltmer kommit att ersitta den tidigare
interventionsoptimismen. Den fortjdnar som sagt att tas pa allvar oavsett
politisk hemvist. Det d4r nodvandigt att acceptera att fragan om statsmaktens
roll i en marknadsekonomi inte i forsta hand 4r en politisk trosfraga. Den
later sig analyseras och viarderas med vetenskapliga metoder, och det poli-
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tiska elementet kommer in forst nd- det giller att granska de premisser som
ligger bakom de vetenskapliga analysmetoderna och vardeskalorna. Ju forr
denna insikt nas, desto tidigare foreligger forutsittningarna for en ny — och
mer vilgrundad — optimism om végen till ett bittre ekonomiskt system.




MARTIN FELDSTEIN

Retritten fran keynesianismen*

Keynesiansk ekonomisk politik har inte kunnat losa efterkrigstidens
problem i den amerikanska ekonomin, utan tvdrtom bidragit till hég
inflation och arbesloshet. Det finns en vixande insikt om detta féorhal-
lande; en omfattande retrdtt fran keynesianskt tdnkande som grund
for den ekonomiska politiken har inletts. Detta dr Martin Feldsteins
centrala budskap i denna artikel som kommenteras av Erik Lundberg

och Mats Persson.

En revolutionerande fordndring av det
ekonomisk-teoretiska tinkandet ar pé
vdg — en retritt fran de keynesianska
idéer som dominerat den ekonomiska
politiken under de senaste 35 &ren. Un-
der de decennier som ligger framfor
oss, kommer denna omvilvning av det
ekonomiska tdnkandet troligen att fa
langtgéende verkningar p&d ekonomin i
stort, liksom pa vart dagliga liv.

John Maynard Keynesskrev en gadng
att praktiker i affarsliv och forvaltning
i sina handlingar och uppfattningar of-
ta styrs av akademiska ekonomer som
varit verksamma langt tidigare, eller,
som Keynes uttryckte det "av nigon
avliden skribent”. Under de senaste 35
aren har Keynes sjélv spelat rollen av
inflytelserik “avliden skribent”. Bety-
delsen av Keynes tinkande kan inte be-
tonas for starkt och knappast dverdri-
vas. Keynes idéer bar langt bortom det
specifika innehallet i hans vetenskapli-
ga skrifter och hans inflytande nddde
langt utanfor fackekonomernas krets.
Under decennierna efter Keynes dod
har hans ldrjungar gjort de flesta av oss
till keynesianer. Bland ekonomiska
radgivare, tjanstemin och politiker, i
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larobocker och dagstidningar blev Key-
nes tankar kdrnan i den etablerade na-
tionalekonomin. Till och med de som
forkastade Keynes uppfattning om
onskvirdheten av jamlik fordelning har
accepterat ett grundldggande keyne-
sianskt makroekonomiskt tdnkesitt.

Vissa ekonomer, t ex Milton Fried-
man, Friedrich von Hayek och deras
larjungar, forkastade visserligen de
keynesianska slutsatserna. Men dessa
ekonomer tillhdrde trots allt en liten
grupp utan betydelse for utformningen
av den ekonomiska politiken. Keyne-
siansk ekonomisk teori blev den etable-
rade ansatsen vid ekonomisk-politiska
analyser. Det var darfor notabelt, men
ingen dverraskning, ndr ddvarande pre-
sident Nixon gav uttryck fér denna
enighet med orden: ”nu ar vi alla key-
nesianer”.

Lyckligtvis har denna enighet nu bor-
jat forsvinna. For att forstd varfor, bor
man paminna sig att Keynes idéer ut-
vecklades i Storbritannien under 1920-
och 1930-talen. D& han avslutade sitt
stora verk, The General Theory of Inte-

* Aterges med tillstind av forfattaren och The
Public Interest.



rest, Income and Employment, var det r
1935 och den brittiska ekonomin hade
upplevt en ovanligt hog arbetsldshet
under 15 ar. Den dé etablerade uppfatt-
ningen att alla ekonomiska obalanser
var kortlivade och sjilvreglerande
framstod som uppenbart felaktig. [ stal-
let for den traditionella teorin utveckla-
de Keynes en teori som han fann biéttre
lampad for analys av sin tids problem.
Aven om akademiska ekonomer kom-
mer att fortsdtta debatten om huruvida
Keynes idéer och rekommendationer
varderittafor 1930-talets problem, har
det blivit uppenbart att de inte var till-
lampliga p4 den amerikanska ekono-
min under 1960- och 1970-talen. Samti-
digt nddde de sin storsta popularitet
och sitt storsta inflytande just under
denna tid.

Niar president Nixon uttalade sig
som keynesian hade retrétten fran key-
nesianskt ekonomiskt tdnkande fak-
tiskt redan borjat vid universiteten. Er-
farenheterna fran 1960- och 1970-talen
hade i vixande grad klargjort for yngre
ekonomer att den keynesianska ansat-
sen inte ldmpade sig for analys av den
amerikanska ekonomins problem. Se-
dan dess har retritten fran keynesianis-
men tagit fart. P4 universiteten, i Wash-
ington D C och bland journalister hél-
ler grundldggande uppfattningar om
ekonomisk politik pd att fordndras.
Delvis speglas det nya tankesattet i det
som kallas "utbudsekonomi”. Trots att
denna idémadssiga fordndring just péa-
borjats, ar det redan tydligt att det eko-
nomisk-politiska tdnkandet under
1980-talet och darefter, kommer att
skilja sig starkt fran de idéer som do-
minerat under de senaste 35 aren.

I denna uppsats skall jag diskutera
tre av den keynesianska nationalekono-
mins centrala idéer. Var och en av dessa
har sin grund i erfarenheter av depres-
sionen p& 1930-talet och da de tillam-
pades under 1960- och 1970-talets myc-
ket annorlunda férhallanden, blev fol j-

derna skadliga.

Jag skall kommentera dessa foljder
och antyda de alternativa idéer som jag
tror skall ersdtta de etablerade keyne-
sianska synsétten. De tre &mnen som
jag skall behandla ar arbetsloshet, ka-
pitalbildning och regeringsaktivism.
Varje dmne fortjdnar forstds mycket
mer uppmairksamhet dn vad som kan
ges i en kort uppsats dar alla tre skall
diskuteras. Icke desto mindre anser jag
att dessa tre 4mnen bor behandlas i ett
sammanhang, sd att deras inbdrdes
samband i den keynesianska tanke-
byggnaden kan belysas, liksom for att
visa varfor atertdget fran keynesianis-
men leder till fordndringar pa alla dessa
tre omraden.

Inledningsvis vill jag dock podngtera
en sak: Trots min kritik av keynssianis-
men tvivlar jag inte pa de viktiga intel-
lektuella bidrag till den ekonomiska
analysen som Keynes gjort. Hans idéer
bidrogtill att forstarka den ekonomiska
teorin. De har haft ett djupt inflytande
pé& utvecklingen av ekonomisk forsk-
ning och den déarpa foéljande idéutveck-
lingen. Foremalet for denna uppsats ar
dock inte Keynes bidrag till den ekono-
miska teorin, utan snarare effekten av
hans grundldggande idéer p& den eko-
nomiska politikens utveckling under de
senaste artiondena.

Fel diagnos
pa arbetsloshetens
orsaker

Keynes syn pd arbetsloshet kan sam-
manfattas som: ”Arbetsloshet beror pa
otillracklig efterfrdgan pa arbetskraft”.
Vi dr alla sa vana vid att tdnka pé det
keynesianska sidttet att detta ndra nog
later som en tautologi. And4 ar det fak-
tiskt langt ifrdn en tautologi och tillam-
pat pd den amerikanska ekonomin un-
der det gangna decenniet dr det helt
enkelt fel.

Keynes uppfattning att arbetsloshet
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beror pé otillracklig efterfragan ar otvi-
velaktigt en foljd av hans erfarenheter
under depressionen. P& 1930-talet steg
arbetslosheten i Storbritannien till dver
30 procent och ménga av de arbetslsa
gick utan varaktigt arbete i minst ett ar.

Keynes teori om arbetsloshet syftade
till att forklara hur sa hoga arbetslos-
hetstal kunde vara bestdende och hur de
skulle kunna sinkas med hjélp av efter-
fragestimulerande ekonomisk politik.
Tyvarr blev den teori som Keynes ut-
vecklade sa djuptrotadi det ekonomis-
ka tdnkandet, vilket ofta hiander med
intellektuellt kraftfulla tankebyggna-
der, att ekonomer fortsatte att tinka i de
keynesianska banorna ldngt efter det
att de ekonomiska forhallandena radi-
kalt forandrats. Aven larobocker, jour-
nalister och politiker utgick frdn dessa
idéer vid analyser av den amerikanska
ekonomin under 1960- och 1970-talen.
De forestdllde sig de arbetslosa som en
grupp vintande arbetare som forblir
arbetslos tills ekonomins samlade utgif-
ter 0kar. P& grundval av denna diagnos
forordade de expansionistisk penning-
och finanspolitik — dvs budgetunder-
skott och 6kad penningméingd — isyfte
att stimulera foretagens och hushéllens
utgifter.

Aven ett ytligt betraktande av fakta
visar att den keynesianska analysen in-
te stimmer med de verkliga forhéllan-
dena i den amerikanska ekonomin. For
att vara konkret skall jag beskriva for-
hallandena 1979, ett ar da arbetsloshe-
ten var 6 procent och alltsd hogre dn
genomsnittet under efterkrigstiden,
men som dndé inte var ett recessionsar.
Aven om varje ar har nagot unikt kin-
nemarke, kan en liknande bild tecknas
av de flesta aren under efterkrigsperio-
den. Och det dr en bild som starkt kon-
trasterar mot forestdllningen om en
permanent grupp arbetslosa som maste
forbli utan jobb tills den samlade efter-
fragan pé varor och tjdnster okar.

Over hilften av de som blev arbetslo-
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sa 1979 var utan arbete i mindre dn fyra
veckor. Over hilften av de arbetslosa
var yngre dn 25 ar. Hélften av dessa var
tondringar, av vilka méanga sokte del-
tidsarbete medan de dnnu gick i skolan.
Mer dn hélften av dem som i den offent-
liga statistiken betraktades som arbets-
16sa hade inte forlorat sitt arbete, utan
var ungdomar som sOkte arbete for
forsta gdngen eller var sddana som hade
atervant till arbetsmarknaden efter en
period under vilken de varken arbetat
eller sokt arbete. Dessutom hade ndstan
hélften av de som bendmndes "arbets-
16sa” egentligen inte forlorat arbetet,
utan var tillfélligt fristdllda och vantade
pa att bli aterkallade. Inom tillverk-
ningsindustrin blev over tre fjardedelar
av de fristdllda &teranstéllda. Kort sagt,
de arbetslosa dr ofta ungdomar, de har
vanligtvis inte forlorat sitt foregdende
arbete och de har korta perioder utan
sysselsdttning.

Bland gifta mdn var arbetsldsheten
knappt 2,7 procent och omfattade
manga som véntade pa aterkallelse till
arbetet. For dessa erfarna och i allméan-
het specialutbildade arbetare var ar-
betsmarknaden faktiskt mycket god
och Iénerna 6kade snabbt. Inom arbets-
marknadens motsatta extremgrupp
fanns outbildad arbetskraft — méanga
av dem var ungdomar med lag utbild-
ning — som upplevde ldnga perioder
utan arbete och som darfor svarade for
en stor del av den totala arbetslosheten.
Men arbetslosheten inom denna grupp
ligger kvar pd en hog niva dven vid
mycket stor efterfrdgan pa arbetskraft,
vilket beror pa brist pa utbildning och
motivation. Foér dem handlar det inte
om brist pa jobb, utan att de jobb som
finns inte ar tillrackligt attraktiva — i
alla fall relativt de alternativ som finns.

Generellt géller att storre delen av
arbetslosheten i den amerikanska eko-
nomin under de senaste tva decennier-
na inte orsakades av otillracklig efter-
frdgan, utan av felaktiga incitament och



artificiella hinder. Dessa faktorer bak-
om arbetslosheten ar i sig en foljd av
regeringens ekonomiska politik. Det
var faktiskt den malplacerade keyne-
sianska synen pd arbetsloshetens orsa-
ker som ledde till dessa olampliga at-
garder. Om arbetslosheten hade orsa-
kats av brist pd efterfrdgan, som key-
nesianerna trodde, skulle hoga under-
stod till de arbetsldsa ha minskat deras
ekonomiska svarigheter utan negativa
effekter pa incitamenten for arbete och
rorlighet. Med den typ av arbetsmark-
nad som upplevts under de senaste tva
artiondena, har den hdga erséttningen
till arbetslosa i stédllet 6kat arbetsloshe-
ten; de arbetslosa har i realiteten upp-
muntrats att fordrdja sin atergdng till
arbete, samtidigt som arbetsgivare och
arbetare har givits incitament att orga-
nisera produktionen pa ett sdtt som bi-
drar till permitteringar och arbetslOs-
het. Vidare ledde den keynesianska
uppfattningen, dvs att orsaken till att
foretagen avskrdcks fran att anstdlla
fler arbetare ar lag efterfragan snarare
an for hog realldn, till ytterligare en
konsekvens: Man bdrjade tro att lag-
stadgade minimiloner skulle kunna ho-
ja reallénerna utan att reducera syssel-
sdttningen. Faktum ar att minimildner-
na har Okat arbetslosheten bland de
som har lag utbildning och liten erfa-
renhet och hindrat dem fran att fa arbe-
ten dar de skulle kunna f& vardefulla
erfarenheter.

Den keynesianska synen pa arbets-
16shet har inte bara forsvérat arbetslds-
hetsproblemet utan ocksa bidragit till
den okande inflationstakten. D& eko-
nomer och politiker felaktigt tolkade
arbetslosheten som en foljd av otill-
racklig efterfragan, foreslog de en expan-
sionistisk penning- och finanspolitik.
Den sedan mitten av 1960-talet stigande
inflationstakten har till storre delen or-
sakats av ett Overskott péd efterfrdgan
framkallat av denna felaktiga penning-
och finanspolitik. Bristen pé insikt om

den verkliga orsaken till efterkrigsti-
dens arbetsloshet i den amerikanska
ekonomin har alltsi varit den priméara
faktorn bakom den arbetsldshet och in-
flation som karakteriserat de senaste 15
aren.

Lyckligtvis finns nu en vdxande dver-
tygelse om att var permanent hoga ar-
betsloshetsniva inte kan reduceras med
expansiv ekonomisk politik. En viktig,
men séllan betonad, aspekt av den s k
"utbudsekonomin™ &r insikten om att
arbetsloshet enbart kan minskas genom
atgarder som korrigerar snedvridning-
ar och felaktiga incitament pa arbets-
marknaden. I ett betydelsefullt avsteg
fran sin traditionellt keynesianska hall-
ning, anslot sig Joint Economic Com-
mittee of Congressisin rsrapport 1980
till denna syn pa arbetsloshetens orsa-
ker. Det finns alla skil att tro att vi
under 1980-talet kommer att fa uppleva
bade en mer realistisk vdrdering av ar-
betsldsheten som grund fér utformning
av penning- och finanspolitik och ett
allvarligt forsok att reformera den ar-
betsmarknadspolitik som bidragit till
den hoga arbetslosheten.

Keynesianernas fruktan
for sparande

Keynesianismens kanske mest direkta
effekt har varit fordrojningen av kapi-
talbildningsprocessen. Keynes skrifter
visade inte bara en brist pa intresse for
de potentiella fordelarna av kapital-
bildning, utan ocksd en 6ppen fruktan
for ett sparandedverskott. Bdda dessa
uppfattningar speglade depressions-
arens tydliga inverkan pa hans tdnkan-
de. Det éar latt att forstd varfor. Den
stora depressionen pd 1930-talet med-
forde inte bara hog arbetsloshet utan
ocksad lagt utnyttjande av existerande
anldggningar och produktionsutrust-
ning. P& grund av detta laga kapacitets-
utnyttjande kunde 0kad efterfrdgan le-
da till hogre produktionsvolym utan att
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nyinvesteringar var nddvéndiga. Vida-
re kunde kapitalbildningen, sévitt inte
efterfrdgan stimulerades, leda till 6kad
kapacitet utan att produktionen 6kade.
Eftersom kapitalbildning varken syntes
vara nddvéndig eller tillrdcklig for att
O0ka produktionen under krisaren, bort-
sdg Keynes i sin teoretiska analys helt
fran kapitalbildningens betydelse for
O0kningen av den potentiella produktio-
nen. Foljden blev att de som tog intryck
av Keynes och utvecklade hans teori
kom att betona kapitalbildningen myc-
ket mindre &n bibehdllandet av den
samlade efterfrdgans niva.

Medan kapitalbildningen behandla-
des som ovidkommande, betraktades
Okat sparande som definitivt skadligt.
Som jag antydde tidigare var Keynes
centrala budskap att arbetsloheten un-
der depressionsdren berodde pd en brist
pé effektiv efterfrdgan. Denna l4ga ef-
terfragenivd speglade hushdllens Ons-
kan att spara mer dn vad foretagen 6ns-
kade investera. Kort sagt menade Key-
nes att krisens upphov var ett for hogt
sparande. Dessutom ledde Keynes ana-
lys till slutsatsen att om hushéall och f6-
retag Onskade spara mer, skulle detta
inte framkalla mer investeringar utan
bara dra ner efterfrdgan och ddrmed
orsaka en ytterligare minskning av na-
tionalinkomst och sysselsittning.

I grunden var inte uppfattningen om
attett sparandedverskott kunde leda till
arbetsloshet Keynes egen idé. Flera
ekonomiska skribenter och vissa eko-
nomer, speciellt de inom den socialis-
tiska traditionen, hade framfort liknan-
de tankegéngar i 6ver 100 ar. Den do-
minerande gruppen ekonomer hade
emellertid betraktat dessa idéer som
ohéllbara. Men det var Keynes still-
ning som framtridande fackekonom
och den intellektuella dragningskraften
i hans teoretiska system som lyckades
omvinda en generation ekonomer och
fa4 dem att betrakta 1930-talets depres-
sion som bevis for att den traditionella
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teorin var otillrdcklig och dirmed gora
dem angeldgna att ersidtta den med na-
got nytt.

Den keynesianska rddslan for spa-
rande blev fast forankrad i tdnkandet
hos manga unga ekonomer i Washing-
ton D C och London under och efter
andra vérldskriget. Keynes ldrjungar
var oroliga foratt den ekonomiska ater-
hdmtning som, p4 grund av de 6kade
militdra utgifterna, hade d4gt rum under
kriget, skulle komma av sig néar kriget
tog slut och da 4stadkomma en ny lag-
konjunktur om inte den privata kon-
sumtionen Okade for att ersitta de
minskade militdra utgifterna. Denna
fruktan for otillrackliga konsumtions-
utgifter, dvs ett sparandedverskott i den
privata sektorn, formade den ekono-
miska politiken under perioden strax
efter kriget och paverkade de institutio-
ner som har inflytande pd det ekono-
miska livet.

Speciellt gav den keynesianska rads-
lan for sparande upphov till ett flertal
olika "antispardtgédrder”, dvs atgédrder
som syftade till att uppmuntra hushal-
lens konsumtion och uppldning och att
motverka deras sparande. Pa sa sdtt var
USA och Storbritannien mycket olika
de andra industrilinderna i Europa och
Japan. I dessa lander var Keynes intel-
lektuella och akademiska inflytande
mycket svagare. Dessutom tycktes ris-
ken foren ny ldgkonjunktur férorsakad
av otillrdackliga utgifter vara ett mindre
allvarligt problem 4n det skriande be-
hovet att bygga om och ersitta det real-
kapital som i stor utstrickning forstor-
des under kriget. Resultatet blev att des-
sa lander utvecklade en ekonomisk po-
litik som uppmuntrade sparande me-
dan England och USA genomforde at-
gédrder som sokte hindra sparande.

Tyvérr har dessa atgarder varit fram-
gangsrika i att halla nere sparandet.
USA och Storbritannien har haft de lag-
sta sparkvoterna i den industrialiserade
véarlden under de senaste tva decennier-



na. Och eftersom det totala sparandet
inom ett land effektivt begrdnsar den
totala médngd investeringar som kan ge-
nomforas, har dessa ldga sparnivéer or-
sakat motsvarande ladga investeringsni-
vaer.

Trots att det finns ett vixande med-
vetande om att USA har en lag sparan-
de- och investeringsniva har fa forstatt
hur l4gt den ligger och hur mycket den
har sjunkit under de senaste &ren. Den-
na brist pa forstéelse av problemets om-
fattning har, &tminstone tills nyligen,
lett till en obefogad tillfredsstéllelse
med kapitalbildningen. Grunden for
detta dr att sparandet i USA under de
senaste 20 dren har motsvarat omkring
15 procent av bruttonationalprodukten
(BNP). Eftersom det som sparas inves-
teras, innebdr detta en investeringskvot
pé& omkring 15 procent av BNP. Detta
verkar vid forsta anblicken som en rim-
lig allokering av nationalinkomsten. En
investeringskvot pd ca 15 procent dr tre
fjardedelar av genomsnittet for de stora
industrildnderna inom OECD och dar-
med kanske inte for14g for en sddan rik
och relativt utvecklad ekonomi som
USA:s. Om en familj skulle spara 1S
procent av sin inkomst, vore detta si-
kerligen en rimlig forberedelse for
framtiden.

Men sddana siffror och resonemang
ar helt vilseledande. Aven om 15 pro-
cent av BNP har anvints till investe-
ringar under de senaste 20 &ren, har tre
femtedelar av dessa investeringar be-
hovts enbart for att ersdtta forbrukat
realkapital. Bara 6 procent av BNP har
anvénts for att 0ka kapitalbestdndet.
Denna nivd dr mindre dn hélften av
genomsnittet bland de andra industri-
landerna i OECD. Hilften av nettoin-
vesteringarna i den amerikanska eko-
nomin har gatt till bostdder och lager,
vilket innebdr att 3 procent finns kvar
for uppbyggnad av kapitalbestédndet i
ndringslivet.

Under de senaste tvd decennierna
har dessa investeringar medfort en till-
vixt av kapitalbestdndet med 3,8 pro-
cent per &r. Under samma period har
antalet arbetare vuxit med 2 procent per
ar. Kapitalutrustningen per arbetare
véixte alltsé bara med 1,8 procent per ar.
I de Ovriga stora industrilinderna har
kapitalutrustningen per arbetare vuxit
mer dn dubbelt sd snabbt, vilket har
kommit till uttryck i deras hogre pro-
duktivitetstillvéxt.

Den l4dga sparande- och investerings-
nivdn i USA har under de senaste fem
&ren blivit dnnu ldgre. Under senare
hélften av 1970-talet sjonk sédledes den
del av nationalinkomsten som anvén-
des till kapitalbildning till tva tredjede-
lar av genomsnittet under de foregéen-
de 15 aren. Sdlunda sjonk kapitalbe-
stdndets tillvdxttakt till mindre dn 3
procent per ar. Och eftersom arbets-
kraftens tillvaxt steg till dver 2,5 pro-
cent per ar, kom kapitalutrustningen
per arbetare faktiskt att ligga p4 en kon-
stant niva. Foljaktligen upphorde kapi-
talbildningen att bidra till produktivi-
tetstillvixten under dessa ar.

Denna dystra bild av kapitalbild-
ningen i USA grundas pé officiell statis-
tik. Eftersom de anvdnda metoderna
vid vérderingen av kapitalutrustningen
inte tar hdnsyn till den speciella effek-
ten av OPEC:s oljeprishdjningar, un-
dervdrderas  kapitalbildningsproble-
mets storlek i denna statistik. Den plots-
liga stegringen i oljepriserna gjorde att
en stor del av kapitalbestdndet blev
ekonomiskt foraldrat ldngt innan det
blev fysiskt forslitet. P4 detta sitt for-
storde OPEC en stor del av kapitalbe-
stdndet. Eftersom de officiella siffrorna
inte tar hdnsyn till detta, innebdr de en
overvdrdering av kapitaltillvdxten un-
der tiden efter 1973. En mer realistisk
védrdering skulle troligen visa en ned-
gang i kapitalutrustning per arbetare
under de senaste fem &ren.
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Tillvaxt
och investeringsimperativet

Vér laga kapitalbildningsnivd betyder
att visom nation forsummar tillfallet att
uppnd en hdg kapitalavkastningsniva,
liksom att hoja den framtida levnads-
standarden. Ingdende statistiska berdk-
ningar visar att avkastningen pa nytt
realkapital (fore skatt men efter juste-
ring for inflation och fysisk forslitning)
ar omkring 11 procent. Om vi sdledes
avstar fran en dollars konsumtion idag,
kan vi 0ka var konsumtion med 11 cent
under var je framtida &r. Alternativt kan
man sidga att en kapitalavkastning p& 11
procent innebdr att en sparad dollar
idag ger ett konsumtionsvdrde motsva-
rande tvd dollar (i nuvarande priser)
om sex eller sju ar. (Aven om denna
hdga niva pa kapitalavkastningen gél-
ler f6r oss som nation, gor forstas be-
skattningen att vi som enskilda sparare
1 genomsnitt inte tjanar s mycket. Men
jag skall aterkomma till skatter och
skillnaden mellan kapitalavkastning
fore och efter skatt.)

Denna hoga avkastning pa investe-
ringar i realkapital dr den verkliga an-
ledningen till att USA borde spara och
investera mer. Den hdga avkastningsni-
vdn betyder att investeringar ger ett
stort utbyte i form av 6kad produktivi-
tet, hogre nationalinkomst och sédledes
en hogre levnadsstandard. Det finns s&
mycket politisk retorik kring kapital-
bildningen att man létt gldmmer att det
ar denna 6kade produktion som &r ska-
let till att investeringarna bor oka. I
motsats till vad som ofta sdgs, skulle
O0kade investeringar inte skapa fler ar-
beten och dra ner arbetsldsheten. Aven
om mer kapital skulle 6ka produktivite-
ten pa existerande arbetsplatser och
dédrigenom gora dem battre betalda, ar
det enda séttet att permanent sédnka ar-
betslosheten att fordndra de incitament
och snedvridningar p& arbetsmarkna-
den som jag tidigare talade om. Vidare
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kommer inte okade investeringar att
eliminera inflationen eller ens starkt re-
ducera den. Aven om en storre kapital-
méngd per arbetare skulle 6ka produk-
tiviteten och darfér minska inflations-
trycket (dtminstone om den hogre pro-
duktiviteten inte leder till hogre 16ner),
kan endast en fordndring av den pen-
ning- och finanspolitik som fororsakat
efterfragedverskott och uppmuntrat in-
flationsférvdntningar permanent sinka
inflationstakten. Men trots att en dkad
kapitalbildning inte skulle bota alla va-
ra ekonomiska problem, skulle den dka
tillvdxttakten och ge en hog avkastning.

Varfor har vi dé en l4g sparande- och
investeringsnivd? Vilka keynesianska
ekonomisk-politiska atgdrder har fétt
oss att forsumma tillfdllet att dra nytta
av den hoga avkastningen pé kapital?
P4 grundval av min egen forskning
kring dessa problem &r min slutsats att
var laga sparkvot inte beror p4 nigon
enskild ekonomisk-politisk  atgérd,
utan snarare pé en hel rad politiska be-
slut som paverkar varje dimension av
vart ekonomiska liv; skattelagar som
bestraffar sparande; socialforsakringar
som gor sparande ndra nog onddigt for
storre delen av befolkningen; kredit-
marknadsregler som uppmuntrar stora
1an och konsumentkrediter medan smé-
sparares avkastningsmojligheter for-
sdmras; varaktiga budgetunderskott
som absorberar privat sparande och
dédrigenom minskar den méngd resur-
ser som stér till forfogande for investe-
ringar. Var och en av dessa fyra typer av
ekonomisk-politiska beslut kan aterfo-
ras till den keynesianska fruktan for
sparande och den resulterande dnskan
hos politiker och ekonomiska rddgivare
att stimulera hushallsutgifter och den
totala efterfrdgan. Dessutom har den
hoga inflationstakten under det gdngna
decenniet, vilken i sig &r ett resultat av
keynesiansk ekonomisk politik, for-
starkt skattesystemets, kreditpolitikens
och socialforsdkringssystemets negati-



va effekter pa sparandet.

Jag tror dessutom att effekten av det-
ta spektrum av ekonomisk-politiska at-
garder har varit starkare dn summan av
de enskilda beslutens effekter. Genom
en kombination av atgdrder och utta-
landen har myndigheterna skapat en
negativ instéllning till sparande bland
den nya generationen amerikaner. Me-
dan de tyska och franska regeringarna
genom uttalanden och materiella inci-
tament klargjorde for respektive be-
folkning att mer sparande kunde skapa
battre arbeten och hogre levnadsstan-
dard, fick den keynesianska fruktan for
sparande den amerikanska regeringen
att forsoka oOvertyga allmdnheten om
att minskat sparande och 6kade utgifter
pé& amerikanska varor var nyckeln till
arbete och valfard.

Lyckligtvis har fackekonomernas
uppfattning om kapitalbildningen nu
fordndrats. Man ér inte ldngre radd for
att ett Okat sparande skulle sédnka efter-
fragan och 6ka arbetsldsheten. I stéllet
finns det nu en insikt om att en hogre
sparkvot dr nodviandig for att investe-
ringarna skall 6ka och att 6kade inves-
teringar kan ge ett betydelsefullt bidrag
till 6kad produktivitet och hojd lev-
nadsstandard. Bland kongressmedlem-
mar och regeringsrepresentanter, saval
som bland ekonomer och affarsmédn
finns nu ocksa ett aktivt intresse for att
dandra den ekonomiska politik som hél-
lit sparkvoten pa en s& lag niva. Beteck-
ningen “utbudsekonomi” fungerar som
en praktisk hdvsting for dessa idéer i
populdrpressen och i Washington D C.
Under 1980-talet kommer vi troligen att
fa uppleva vésentliga fordndringar av
den ekonomiska politik som f n haller
tillbaka det privata sparandet. Jag tén-
ker dd pa foérdndringar bland annat
inom skattepolitiken, socialforsakring-
arna ochreglerna pa kreditmarknaden.

Jag tror att parallellt med dessa for-
dndringar kommer man ocksa att dver-
ge forestdllningen om att en expansiv

penningpolitik med laga rantor dr néd-
vandig fOr att stimulera investeringar-
na. Denna metod, som man anvint un-
der de senaste 20 aren, har uppenbarli-
gen misslyckats med att 0ka investe-
ringarna och har lett till den inflation
som vi nu lider av. Genom att astad-
komma inflation, har denna penning-
politik i stdllet avskrackt sparande och
omallokerat investeringar till bostads-
sektorn och darmed dubbelt minskat
investeringarna i industriellt realkapi-
tal.

Det traditionella malet om en latt
kreditmarknad med l4dga rédntor bor,
och kommer troligen att, dverges till
forman for en kombination av stram
kreditmarknad, hdga realrantor och ett
skattesystem som forstarker incitamen-
ten till investeringar i maskiner och an-
ldggningar.

Tron pa regeringsaktivism

Den tredje och mest generella aspekten
av keynesiansk ekonomisk politik ar
tron pé regeringsaktivism, dvs tron att
regeringen bor anvianda diskretionar fi-
nanspolitik for att avskaffa arbetsldshet
och att den bor genomfdra utgiftspro-
gram i syfte att avskaffa alla sociala
problem. For att forstd ursprunget till
dessa uppfattningar, som representerar
ett stort avsteg fran for-keynesianskt
ekonomiskt tinkande, méaste vi 4n en
gadng ta erfarenheterna under depres-
sionsdren i beaktande.

Anda sedan Adam Smith ansag eko-
nomerna att ekonomin fungerar bést
ndr den stors minst. De insdg att pris-
systemet ar ett effektivt satt att fa den
mycket invecklade och decentralisera-
de produktionen av varor och tjdnster
att reflektera konsumenternas och arbe-
tarnas preferenser och produktionens
kostnader. Aven om ekonomerna var
medvetna om det fria marknadssyste-
mets nackdelar, brukade de dra slutsat-
sen att den osynliga handen erbjod den
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basta metoden att férdela knappa re-
surser.

Depressionen férdndrade allt detta.
Ett decennium med hog arbetsloshet
och utan ekonomisk tillvdxt forstorde
tron p& marknadssystemet hos flertalet
ekonomer. I stillet kom en tro pé aktiv
stabiliseringspolitik och sedan ett mer
generellt fortroende for regeringens
formaga att 16sa sociala problem.

Eftersom Keynes kom till slutsatsen
att depressionens orsak var en otillrack-
lig total efterfrdgan, foreskrev han en
0kning av offentliga utgifter som ett di-
rekt sdtt att stimulera efterfrdgan och
ddrmed produktion och sysselsdttning.
Han menade att de arbetslosa arbetare
som anstdlldes for att producera det
som regeringen kopte, skulle anvdnda
storre delen av sin inkomst for att kopa
konsumtionsvaror och ddrmed ytterli-
gare stimulera den totala efterfrdgan.
Denna process skulle fortsitta av sig
sjalv s attdentotala 6kningen av efter-
frdgan blev flera ganger storre dn Ok-
ningen av de offentliga utgifterna. Fran
denna enkla idé om en vdg ut ur depres-
sionen via stimulans av efterfrdgan, ut-
vecklade Keynes larjungar en detaljerad
teori om finanspolitik i syfte att stabili-
sera produktionsnivan och att elimine-
ra konjunkturrdrelserna.

Det ar betecknande att keynesiansk
stabiliseringspolitik ar inriktad pa of-
fentliga utgifter snarare &n penningpo-
litiska atgdrder eller skatteincitament.
Keynesianismens betoning av finans-
politik fordndrade saledes kraftigt rege-
ringens roll i den ekonomiska politiken.
Offentliga utgifter skulle inte ldngre be-
gransas till noddvdndiga kollektiva
tjdnster som foérsvar och domstolsva-
sen. | stéllet kunde offentliga utgifter
anvandas for att stabilisera sysselsétt-
ning och produktion. Frdn denna ut-
gangspunkt var det latt att g& vidare och
hdvda att regeringen ocksa skulle an-
vidnda sin makt for attingripa pé enskil-
da marknader for att dirmed komma
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till ritta med sociala problem — dvs
tillhandahélla pensioner, hélsovard,
bostdder m m.

Den osikra framtiden

Konsekvenserna av dessa nya uppfatt-
ningar dr vidlkdnda. Tron pd regerings-
aktivism ledde bade till 6verdrivet am-
bitids stabiliseringspolitik och 0&ver-
drivna offentliga utgifter under presi-
dent Lyndon Johnsons program The
Great Society. Bidde den nuvarande
alltfor stora offentliga sektorn och reg-
leringarnas tillvdxt kan Aterforas till
den keynesianska tron pé regeringens
mojligheter att styra ekonomin. Lyck-
ligtvis har erfarenheterna av de senaste
tolv aren fétt ett antal ekonomer att for-
kasta den optimistiska keynesianska sy-
nen pa statliga interventioner i ekono-
min. [ stdllet finns det en vdxande re-
spekt for marknadsekonomins mdjlig-
heter och en ny tveksamhet till regering-
ens mojligheter att 16sa alla sociala pro-
blem.

Arvet fran keynesianismen — feldia-
gnostisering av arbetsloshetens orsaker,
fruktan for sparande och den ofdrsvar-
liga tron pa statlig styrning av ekono-
min — paverkade de grundliaggande
idéerna hos en hel generation utforma-
re av den ekonomiska politiken. Det
fordndrade ocksa fundamentala ekono-
miska institutioner som skattelagar, so-
cialférsakringar och det finansiella sys-
temet. Dessa grundldggande aspekter
av det ekonomiska livet kan endast for-
andras ldngsamt. Men den ekonomiska
vetenskapen har utan tvivel borjat om-
viardera och omprova de keynesianska
forestdllningar som varit s& domineran-
de under de senaste 35 aren. Det finns
en atergdng till dldre och mer funda-
mentala ekonomiska sanningar och ett
forsok att anpassa dessa idéer till 4nd-
rade betingelser i form av teknologi och
vdlstdnd. | denna process vixer det
fram en ny syn pé arbetsldshet, pa spa-



rande och regeringens roll i ekonomin.
Det finns forstas en risk att den demo-
kratiska politiska processen— med val
vartannat &r — mdjligen inte ir sa
framsynt att en lamplig ekonomisk po-

litik kommer att foras. Betoningen av

nutiden, och forsummelse av framti-
den, leder till penning- och finanspoli-
tik som sdnker arbetslosheten pa kort
sikt, men som oOkar inflationstakt och
arbetsloshet pd lang sikt. Oférmaga att
se framdat och vdnta pa beloningen gor
det omgjligt att bedriva en ekonomisk
politik som uppmuntrar sparande. Och
krav p& omedelbara 16sningar av svédra

problem leder till 6verdrivna interven-
tioner i ekonomin utan hénsyn till de
negativa konsekvenser som uppstar pa
lang sikt. I ekonomisk politik, liksom
p& manga andra omraden, ir kortsynt-
het reformernas fiende.

Trots denna risk ar det troligt att de
senaste tolv arens erfarenheter har ut-
bildat inte bara ekonomer, utan ocksa
allminhet och politiker. Jag tror att des-
sa erfarenheter kommer att leda till en ny
syn pa ekonomin och att denna nya syn
kommer att bana vdg for en béttre po-
litik de kommande decennierna.
Oversittning: Barbara Brownstone
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ERIK LUNDBERG

For enkelt, Feldstein!

Feldstein overdriver och forenklar. Jimfort med mellankrigsperioden har
1960- och 1970-talens keynesianska ekonomiska politik i rader av indu-
strilander varit mycket framgangsrik. Keynesianismen kommer dven fort-
sdttningsvis att vara en grund for den ekonomiska politiken, Feldstein
onsketdnker dd han talar om en retrdtt fran keynesianismen.

Feldstein dr en framstdende ekonom
som gjort fina insatser bdde inom eko-
nomisk teori och empirisk forskning.
Han intar en enastdende position bade
som chef for det anrika National Bu-
reau of Economic Research och nu for
tillfallet som ledare av presidentens
Council of Economic Advisers. Feld-
stein dr liberalt konservativ men inte
reaktiondr, en stark forordare av ett
fritt marknadssystems forméga att kla-
ra visentliga ekonomiska problem och
storningar och djupt misstdnksam mot
all ingripande statlig politik. Och det 4r
inte endast frdga om tro och predikan.
Feldstein har i en rad arbeten under-
byggt sina slutsatser med djuplodande
teoretisk och empirisk analys.

Den uppsats som hér skall diskuteras
ar emellertid av annat slag. Den éar klar,
har ett energiskt framfort budskap men
ar forvanansvirt ensidig och nyanslds.
Texten ar full av formodanden betréaf-
fande allt ont som keynesiansk politik
fort med sig. Man saknar varje forsok
till forstdelse av meningen med och vir-
det av det keynesianska synsédttet som
grund for ekonomisk politik.

Feldstein gor en distinktion mellan
keynesiansk analys och keynesiansk
ekonomisk politik. Han har vissa posi-
tiva omddmen om bidrag till makroteo-
rin som grund for ekonomisk forsk-
ning. Men detta ndmns bara i forbiga-
ende och utan motivering. For mig ter
det sig paradoxalt att ifrdgavarande typ
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av analys av totala effektiva efterfragan
och dess effekter pa arbetsloshet och
inflation kan vara vdrdefull som bidrag
till var forstdelse av den ekonomiska
verkligheten men att ddremot ekono-
misk-politiska slutsatser och rekom-
mendationer, som hérror ur dessa teo-
rier, kan bli s absolut felaktiga. Feld-
stein gdr aldrig in pa detta i och for sig
intressanta problem.

Keynesiansk analys
anpassades till nya betingelser

Det dr mojligt enligt Feldstein — men
inte mer d4n s4 — att Keynes teori i
General Theory var adekvat for att for-
klara stagnation och bestdende hog ar-
betsloshet under 30-talet. Men sedan
tillampades denna keynesianska teori
och politik efter vdrldskrigets slut un-
der helt andra betingelser. I viss mén ar
vdl alla 6verens om detta. Men det var
ju dnda sa att keynesiansk analys och
motsvarande politikkonklusioner med
betydande framgéng anpassades till
dessa nya betingelser.

Det verkar som om Feldstein anser
att keynesiansk metodik alltid bara syf-
tar till forklaring och 16sning av arbets-
16shetsproblem. Men Keynes sjilv tog
ju fatt pa inflationsproblematiken under
andra virldskriget, lanserade analysen
av efterfragedverskott och inflations-
gap (i How to pay for the war, 1940). 1
dessa kalkyler — som under min led-
ning utvecklades till "hég konst” inom



Konjunkturinstitutet &ren 1946 —48 —
var det just utbudssidan med raden av
flaskhalsar som var foremal forintresse
och for politikatgdrder. Det var i hog
grad frdga om ett keynesianskt synsétt:
forhogtotal effektiv efterfrigan — eller
for litet ex ante sparande i forhallande
till gdllande investeringsplaner — gav
upphov till inflationstryck och under-
skottibytesbalansen. Och den stabilise-
ringspolitik som rekommenderades
gick ut pa restriktiv finanspolitik i olika
former.

Visst har Feldstein rdtti att de storar-
tade felprognoserna om en kommande
stor efterkrigsdepression i USA byggde
pa keynesianskt synsdtt och motsvaran-
de metodik. Men felprognosen berodde
egentligen inte pd ndgon keynesiansk
bias, dvs ndgon hdnvisning till "det ka-
pitalistiska marknadssystemets ofor-
maga att generera tillracklig volym pa
effektiv efterfrdgan”. Metodologiskt
sett kunde prognosmakarna lika vél ha
frammanat en vision om Overtryck och
inflationstendens. I ett av konjunktur-
institutets alternativ for efterkrigskon-
junkturen frammanades denna bild.
Men alternativet ansags mindre sanno-
likt 4n depressionsfallet. Misstaget 1ag i
en fundamental underskattning av de
eftersatta behoven forinvesteringar och
konsumtion och hur snabbt dessa kun-
de mobiliseras till effektiv efterfragan.
Prognoserna byggde i hog grad pa me-
kaniska analogier med den djupa de-
pressionen efter forsta varldskriget.

. Ensidigt fordomande

Feldsteins fordomelse av keynesiansk
stabiliseringspolitik under 50- och
60-talen finner jag alltfor ensidig och
enkel. Det dr ju 4ndé egentligen en fan-
tastisk prestation detta att raden av in-
dustrildnder lyckades hélla uppe totala
efterfrdgan och i genomsnitt fick hog
sysselsdttning — med sma recessioner
— under ett kvarts sekel. Kontrasten till
mellankrigsperioden ar ju dramatisk.
Denna politikinriktning byggde till sy-
vende og sist pé ett keynesianskt synsatt
betrdffande méal och medel for den 16-
pande stabiliseringspolitiken. Ddremot

ar jag ense med Feldstein om att inrikt-
ningen pa lagriantepolitik och alltfor
elastisk monetdr expansionkan och bor
uppfattas som en keynesiansk bias, som
pé lang sikt visade sig farlig.

Jag har ocksd svart att acceptera
Feldsteins synpunkter pd “Keynesia-
ners generellt fientliga” instédllning till
sparande och kapitalbildning. 30-talets
problemstdllning var givetvis ett spe-
cialfall. Men under efterkrigstiden blev
ju hog tillvdxt och darfor erforderlig
hog investeringskvot centrala mal och
direkt forenliga med keynesianskt syn-
sdtt och stabiliseringspolitik. Tillvaxt-
potential och adekvat efterfragetillvéxt
blev ett &terkommande tema. I tillvaxt-
modellerna blev hog och stabil effektiv
efterfrdgan en nodvandig betingelse for
en erforderlig investeringskvot.

Det dr sdlunda inte sant att "Keyne-
sianer” forsummade utbudssidan. Ti-
digt — den empiriska verkligheten tala-
de sitt tydliga sprak — blev problemet
om utbudssidans elasticitet foremal for
provning. I ndrheten av full sysselsatt-
ning blev raden av flaskhalsar ett upp-
marksammat problem. Det var sérskilt
bristen pd arbetskraft — lokalt och yr-
kesmaissigt — som verkade bromsande
och inflationsdrivande. Man kan sdga
att hela problemstédllningen omkring
Phillipskurvan markerade ett forsok att
ge uttryck for utbudssidans reaktions-
sdatt. Phillipsrelationen var ju ocksa ett
utflode av keynesianskt tinkande.

Det ar inte heller rimligt att, som
Feldstein gor s& kategoriskt, fordoma
“fine tuning” i den under 50- och 60-ta-
len forda stabiliseringspolitiken. Vid si-
dan om missar fanns det perioder av
framgang (som i Sverige 1956—64).
Men vi dr alla ense om att ambitionsni-
van tenderade att bli for hog i forhal-
lande till formégan att leverera goda
konjunkturprognoser och behirska de
tre "lagsen” i stabiliseringspolitiken.

Berittigad oro

Allt detta sagt till kritik av Feldsteins
alltfor enkla teser. Men det finns ocksé
en hel del av beréttigad oro och betdnk-
lighet i Feldsteins exposé. Det dr sdlun-
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da utan tvivel s att keynesianer tende-
rade att forsumma villkoren for effek-
tivt fungerande marknader med effek-
tiv prisbildning som nddvindig forut-
sdttning for att ett hogt efterfragetryck
(motsvarande full sysselsattning) skulle
ge bra resultat. 1970-talet har gett over-
tygande exempel pd hur felsatta véxel-
kurser, for hoga lonekostnader m m
forstort villkoren for en expansiv eko-
nomisk politik.

Framfor allt har just sjdlva framgang-
en med en expansiv keynesiansk politik
under 50- och 60-talen successivt un-
dergrdvt de gynnsamma betingelserna
for fortsatt framgdng. Vi har hela pro-
blematiken kring en ackommoderande
stabiliseringspolitik  som  Feldstein
dock inte explicit tar upp. De sma reces-
sionerna fungerade till en tid som and-
hdamtningspauser i inflationstendensen
som syntes forhindra kumulativa och
accelererande prisstegringsforlopp. Men
tendensen till 16neinflation forstarktes
successivt ndr just en ackommoderande
politik gav fritt rum for uppdrivna 16-
nehdjningskrav. Oljeprisexplosionerna
forstarkte inflationstrenden och infla-
tionsforviantningar. Medan man tidiga-
re talade om inflation som f6ljd av en
alltfor expansiv politik med forhog sys-
selsdattning har debatten nu viant pa kau-
saliteten. HOog inflationstakt orsakar sti-
gande arbetsloshet, bl a via den restrik-
tiva inflationspolitik som framtvingas.
Detta har ju t o m blivit en ledande tan-
ke hos den nya svenska regeringen!

Statligt ingripande
— central fraga

Huvudinvdndningen mot keynesianis-
men hanfor sig — som ocksé framgéar
av Feldsteins artikel — till djupare po-
litiska och ideologiska fragor. Visst vill
flertalet keynesianer hysa fortroende
till ett relativt fritt marknadssystems ef-
fektiva funktionsférméga under rimli-
ga forutsidttningar. Men for dem ir en
ndédvindig men inte tillrdcklig forut-
sdttning att totala effektiva efterfradgan
varken &r for lag eller for hog. Mark-
nadssystemet fungerade illa under stora
delar av 30-talet och ocksd under ar av
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overtryck, som i Sverige 1946 —48 och
1973 —74. Men till skillnad fran Feld-
stein och hans "anhang” tror ”vi” inte
pé att ett fritt marknadssystem av sig
sjalv 1oser sysselsdttningsproblemen —
i varje fall inte utan enorma samhalls-
kostnader som var fallet 1920—22 i
Sverige likavdl som 1980—83 i USA
och England. Keynes sjdlv var ytterst
osdker betrdffande investeringarnas
stabilitet inom ramen for ett marknads-
system. Han talade ju om finansierings-
systemets labilitet, om fundamental
osdkerhet i avkastningsforvantningar,
om “animal spirits”. Statliga ingripan-
den och styrning blir nédvindiga enligt
Keynes. Och hér giller fortfarande stor
osdkerhet bland keynesianer.

En central friga giller om en aktiv
(keynesiansk) instdllning till 16pande
ekonomisk politik méste betyda stén-
digt vdxande statligt ingripande och
O0kande offentlig sektor. Detta synes va-
ra Feldsteins mening — och det var
ocksd Eli F Heckschers varning under
30-talsdebatten. Enligt min mening be-
hover det inte vara s& — men det finns
utan tvivel starka tendenser i denna
riktning. Den aktiva arbetsmarknads-
politiken ar ett utflode av keynesianskt
tinkande — och den har blivit lika n6d-
viandig 1 hog- som lagkonjunktur. Man
kan ocksd som Feldstein hdvda att skat-
te- och annan utjdmningspolitik harror
ur ett keynesianskt inflytande — bla
via en “socialistisk” avsikt att hélla till-
baka tendensen till for hogt sparande.
Jag dr overtygad om att den politiska
viljan till inkomstutjdmning i huvudsak
ar oberoende av s&ddan influens. Tvért-
om har vi keynesianer i Sverige sett pro-
blematiken som ett dilemmafall: det au-
tonoma madlet om inkomstutjimning,
inklusive l&dga vinster, stdr i konflikt
med mal om hdg tillvdxt och hog syssel-
sdttningsgrad.

Hogt efterfragetryck —
nodvindigt villkor

Feldstein hdvdar med bestamdhet att vi
definitivt ar pa védg bort fran den key-
nesianska idévarlden, att den har over-
getts av upplysta yngre ekonomer. Jag



ar saker pé att detta ar ett Onsketdnkan-
de och att Feldstein har feli denna pro-
gnos. Klart dr endast att 6verforenklade
former av keynesianism, likavdl som av
monetarism, dr pd vig ut eller har for-
svunnit. Idag talar vi ibland om global
keynesianism — just mot bakgrunden
av erfarenheten att ett enskilt land un-
der rddande vixelkursregim inte for-
mér driva en autonom expansionpoli-
tik. Liksom pé 30-talet utgdr kombina-
tionen av stagnation och orimligt hog
arbetsloshet och lagt utnyttjande av
védrldens produktionspotential huvud-
problemet. Det &r ett bade cyniskt och
snedvridet synsdtt bakom Feldsteins
formulering, att forestdllningen om att
hog arbetsloshet skulle bero pé otill-
ricklig efterfrdgan “ar helt enkelt fel™.
Ingen realistisk ekonom fornekar att

for hoga lonekostnader, snedvridna 16-
nerelationer och av skatter fordarvad
“incitamentsstruktur” medfor allvarlig
strukturarbetsloshet — och i mgjlig man
bor rattas till. Men ett tillrackligt hogt
efterfrdgetryck i ledande industrilinder
och globalt dr dnda ettabsolut nddvén-
digt villkor for att stagnationstendenser
skall brytas. Neokeynesianer pldderar
for olika former av inkomstpolitik —
som ju med framgéing provats i nagra
lander — som led i en expansiv ekono-
misk politik. Denna metod att dimpa
inflationstendenser och férhindra nya
inflationsférvéntningar behdver inte
vara mera naiv dn Feldsteins tro pa
marknadssystemets effektiva sanering
och dérefter foljande funktionsduglig-
het.
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MATS PERSSON

Feldstein om keynesianismen

Trots sin ensidighet pekar Feldstein pa ett viktigt forhallande: den keynesi-
anskt inspirerade stabiliseringspolitiken har misslyckats med att langsiktigt
minska arbetslosheten och den har inte heller lyckats hdlla inflationen i
schack. Feldsteins teser bor inte avfdrdas, utan seriost overvigas som grund

Jfor en ny politik mot arbetslosheten.

Man kan naturligtvis tycka att Martin
Feldstein — som dr en av Ronald Rea-
gans ledande ekonomiska raddgivare —
ar en cynisk och konservativ person,
och man kan avfiarda hans artikel som
demagogisk och ensidig. Men i sa fall
missar man négot vésentligt som arti-
keln i all sin véltaliga ensidighet 4r ett
uttryck for: den traditionella stabilise-
ringspolitiken har misslyckats med att
langsiktigt minska arbetslosheten, och
under slutet av 60-talet och hela 70-talet
har den dessutom misslyckats med att
minska arbetsldsheten dven pd kort sikt.
Vidare har politiken misslyckats med
att halla inflationen i schack. Det &r
alltsd inte sa att vi har fétt en minskad
arbetsloshet till priset av en hogre infla-
tion, utan vi har fatt bdde hogre arbets-
16shet och hogre inflation.

Det kan vara instruktivt att titta pa
inflationens utveckling i ett langt tids-
perspektiv. | figur 1 visas den arliga
svenska inflationstakten fran 1861 till
1982. Vi ser att under de forsta 70—80
aren utvecklas inflationstakten pé ett
tdmligen likartat sdtt (med undantag av
aren kring Forsta Virldskriget) med
tydliga konjunkturcykler pa 4—5 éar
och en genomsnittlig inflationstakt pa
hogst en eller ett par procent. Efter
Andra Virldskriget dger en markant
forandring rum; konjunktursvdngning-
arna blir mindre, och mer oregelbund-
na, samtidigt som inflationstakten
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trendmdssigt 0kar upp till 10— 12-pro-
centsnivan. Det d4r den moderna, “key-
nesianska” stabiliseringspolitiken som
da borjar tillampas i stor skala runt om
ivarlden. I och forsig brukar det ibland
hdvdas att den hoga inflationstakten
under 1970-talet beror pa oljeprishdj-
ningarna 1973 och 1979—80 och om
man tittar pa diagrammet i figur I ser
man faktiskt att inflationstakten gjorde
ett par smirre hopp de &ren. Men i det
langa tidsperspektivet dr det tydligt att
teorin om oljepriserna som inflationens
orsak saknar férankring i den empiris-
ka verkligheten.

Vad som hinde under efterkrigsti-
den, och som illustreras av inflations-
diagrammet, var formodligen delvis en
vetenskaplig fordndring; den teori-
byggnad som vi vanligen kallar den
keynesianska slog igenom pé& bred
front. Men delvis var det ocksa fraga
om en fordndring i samhéllsklimatet,
en fordndring som kanske har att gora
med sjdlva demokratins mekanismer,
med massmedias funktionssétt och lik-
nande subtila faktorer. Man bdrjade
allmint anse att statsmakterna kunde
och borde ta ansvaret for den fulla sys-
selsattningen.

Detta synsétt skapade naturligtvis en
lysande arbetsmarknad for national-
ekonomer; 50- och 60-talen var tekno-
kraternas, prognosmakarnas och mo-
dellbyggarnas gyllene tid. Foljden blev



Figur 1. Arliga forindringar i implicit BNP-deflator, Sverige 1861 —1982.
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en alltmer ambitios stabiliseringspolitik
som dels hade till syfte att langsiktigt
minska arbetslosheten, dels hade det
mer blygsamma och kortsiktiga syftet
att utjdmna konjunkturrdrelserna.
Aven de direkta kostnaderna for arbets-
marknadspolitiska  atgdrder Okade
kraftigt under praktiskt taget hela efter-
krigstiden. I figur 2 visas statens utgifter
for arbetsmarknadsverket 1948 —1980.
Vi urskiljer ett intressant monster; ut-
gifterna tenderar att 6ka kraftigt under
lagkonjunkturerna (1952—53, 1957 —
58, 1962—63, 1966—68, 1971—73,
1977—78) som ju dr rimligt. Nir hog-
konjunkturerna sedan sitter in visar det
sig dock att utgifterna inte alltid mins-
kar i motsvarande mén; i stéllet tende-
rar de att plana ut p4d den hogre nivan
och resurserna lases alltsa fast i AMS
verksamhet.

De stabiliseringspolitiska erfarenhe-
ter man gjorde i Sverige under efter-
krigstiden var till en bérjan mycket go-
da. Under 50-talet och den f6rsta half-
ten av 60-talet (2—3 konjunkturcykler)
lyckades man sétta in &tstramningsat-
girder i god tid for att forhindra 6ver-
hettningar, respektive sitta in stimu-
lansatgarder i god tid for att bromsa
upp konjunkturnedgangar. Sedan mit-
ten av 60-talet har det dock varit slut

med frojden;! fel atgdrder har satts in
vid fel tidpunkter, eller de har satts in
vid "rdtt” tidpunkt men det har visat sig
attderas verkan har fordrojts sa att den
fulla effekten kommit forst ndr det varit
for sent. Och vad som dr 4n mer allvar-
ligt: De riktigt langsiktiga effekterna av
kortsiktiga stabiliseringspolitiska atgér-
der, vad giller t ex kapitalbildningen,
ndringslivets struktur m m, &r till stor
del helt okdnda och kommer kanske
inte att visa sig forrdn om ménga ar.2
Man kan naturligtvis ha olika asikter
om vad som ligger bakom dessa misstag
och felaktigt insatta dtgdrder. De ansva-
riga skulle formodligen peka pa de till-
féllen da politiken otvivelaktigt lycka-
des och forklara misslyckandena med
en rad of 6rutsedda och olyckliga tillfal-
ligheter. Martin Feldstein och hans l&-
rofader Milton Friedman skulle i stillet
sdga att siddana tillfdlligheter, de mé va-
ra lyckliga eller olyckliga, alltid uppstéar
och att det egentligen dr helt slumpmas-
sigt om stabiliseringspolitiken lyckas

' En utforlig redogorelse for efterkrigstidens sta-
biliseringspolitik finns hos Myhrman och Soder-
strom [1982].

2 Forst pd senare 4r har vi t ex borjat ana effekter-
na av den ackommoderingspolitik som fordes pa
60-talet. Se exempelvis Wissén [1983].
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Figur 2. Totalutgifter for arbetsmarknadsverket 1948 —1980.
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eller misslyckas; drémmen om den né-
gorlunda kontrollerbara ekonomin &r
en illusion och det ekonomiska syste-
met kan inte styras pa nagot enkelt sitt.
De ekonomisk-politiska instrumenten
fungerar med langa och osékra tidsfor-
drdjningar och det ar risk att man i sin
stabiliseringspolitiska ambition att gora
saker och ting béttre bara goér dem sdm-
re i stéllet.

De flesta aktiva svenska ekonomer
anser nog idag att erfarenheterna fran
60- och 70-talen stoder detta senare syn-
sdtt. Visserligen finns det manga skif-
tande 4sikter — man kan inte tala om
négon anti-keynesiansk revolution eller
nigon drastisk keynesiansk retritt —
men den allménna instéllningen till en
ambitids stabiliseringspolitik och till
mojligheterna att pétagligt minska ar-
betslosheten genom en allmént expan-
siv politik dr avgjort mer pessimistisk
idag 4n den var for 5—10 ar sedan.
Mojligen dr det en generationsfriga
snarare dn en fraga om politisk ideologi
och radikalism; de som fick sin natio-
nalekonomiska utbildning foére, sig,
1970 blev nog mer préglade av den lyc-
kosamma politiken under 50- och 60-ta-
len, medan de som fick sin utbildning
efter 1970 har blivit mer priglade av
den misslyckade politiken under de se-
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naste 15—20 &ren. Men négra klara
skiljelinjer mellan “monetarister” och
“keynesianer” har vi inte, p4 nagra fa
undantag ndr, i Sverige idag.

Dirmed inte sagt att det saknas me-
ningsskiljaktigheter i konkreta ekono-
misk-politiska fragor eller att synen pa
den ekonomiska politiken bara har
dndrats gradvis under 1970-talet. Lat
oss ta ett konkret exempel, nimligen
synen pa den s k kostnadskrisen &ren
1975—76. Det dr belysande att se vilken
syn man hade pé stabiliseringspolitiken
dd, och sedan jaimféra den med hur vi
ser p4 kostnadskrisen idag. 1974 skrev
SNS Konjunkturrdd, som kanske kan
ses som representativt for den davaran-
de nationalekonomiska professionen, i
sin rapport? att det krdvdes en starkt
expansionistisk politik for att Sverige
skulle komma ur den konjunktursvacka
vi hamnat i efter oljekrisen. Man anség
att arbetslosheten méste hallas nere ge-
nom stimulans av den inhemska efter-
frdgan, och man foéreslog darfor en ex-
pansiv penningpolitik, ett sédrskilt la-
gerstdd, en 0kning av kommunala och
statliga utgifter (!) och en momssink-
ning med fyra procentenheter. Nésta

3 E. Lundberg, N. Lundgren, L. Matthiessen och
G. Ohlin [1974].



ar, i 1975 &rs konjunkturrapport,® ar
synsittet detsamma; man konstaterar
att den paborjade “overbryggningspo-
litiken™ &r bra for Sveriges ekonomi,
man forordar en expansiv penningpoli-
tik (med bl a en stor utlandsupplaning)
och ett forldngt och utvidgat lagerstdd
for att halla sysselsdttningen uppe.’ |
1976 ars konjunkturrapporté noterar
man att den vidntade internationella
konjunkturuppgéngen inte har blivit av
och man hdvdar déarforatt Sverige més-
te forsoka minska arbetslosheten pé
egen hand, med en kraftfull stimulans-
politik. Man skriver (sid 91) att ”hén-
syn till bytesbalans och statsbudget far
inte forhindra en expansiv politik un-
der 19777, att “Bytesbalansjamvikt
1980 dr inget heligt mal” (sid 93) och att
en “stimulans av den privata konsum-
tionen tar inte resurser fran export och
investeringar” (sid 94). Man foreslar
darfér en momssdankning med 6 pro-
centenheter (!), investeringsbidrag och
en expansiv penningpolitik.

Dessa rekommendationer ter sig i ef-
terhand ganska forbluffande och stim-
mer knappast dverens med vad man
idag i regel anser hade varit den bésta
politiken for &ren i mitten av sjuttiota-
let.” Nu tar de flesta nationalekonomer
avstdnd fran de expansiva atgdrder som
vidtogs under perioden och man stéller
sig Oover huvud taget skeptisk till en s k
ackommoderande politik (dvs till en
politik dér staten alltid garanterar full
sysselsdttning, oavsett vilka ldneavtal
som tridffas pd arbetsmarknaden). Vida-
re har de langsiktiga effekterna pé ka-
pitalbildning och industristruktur pa ett
helt annat sdtt 4n for S—10 ar sedan
kommit i forgrunden.

Ovanstdende exempel visar att dven
om det inte skett nAgon genomgripande
teoretisk nyorientering inom svensk na-
tionalekonomi — de mer radikala mak-
roteoretiska nyheterna fran U.S.A.,
som tex den sk teorin om rationella
forvdantningar,® har &nnu inte slagit ige-
nom pa allvar i véart land — sa har 4ndé
i vissa fall omsvangningen vad giller
synen pd praktiska ekonomisk-politis-
ka problem varit ganska kraftig. Somli-
ga kanske tycker att en sddan omsvéng-

ning undergrdver ekonomernas trovar-
dighet och ser den darfdr som ett slags
argument mot de nya tankarna: "Om
man hade en viss &sikt 1977 borde man
vidl ha kvar samma asikt 1983.”% Ett sa-
dant synsitt visar pd ett konservativt
sinnelag som dr fraimmande for allt se-
riost vetenskapligt arbete. Om man vill
forsoka forstd den verklighet vi idag le-
ver i maste man ju helatiden sétta sig in
1 nya empiriska fakta och nya teoretiska
landvinningar — dven om detta inne-
bér att man kanske tvingas ta avstand
fran tankar som var etablerad sanning
och konventionell visdom 1977.

L&t mig till sist siga n&dgot mer kon-
kret om innehéllet i Feldsteins artikel.
Hans asikter om skatte- och pensions-
systemets negativa inverkan pa sparan-
de och kapitalbildning kan kanske vid
forsta 6gonkastet forefalla vdl drastiska
och illa underbyggda. Sa ar emellertid
inte fallet; Feldstein sjdlv tillhor de le-
dande forskarna inom detta omréade,
och hans resultat har presenterats mer
utforligt och mer vdlunderbyggt i andra
sammanhang.'" Hans &sikter om arbets-
l6sheten, ddremot, fortjanar en kom-
mentar.

Nidr man ldser den forsta delen av
Feldsteins artikel f&r man intrycket att
han menar att arbetsldsheten inte ar né-
got allvarligt socialt problem. Jag kan i
alla fall inte tolka hans uttalanden om
att de arbetslosa till storsta delen &r
korttidsarbetslosa, ungdomar m m pé

+V. Bergstrom, E. Lundberg, G. Ohlin och L.
Werin [1975].

51 sanningens namn ska ocksd ndmnas att man
foreslar en devalvering och ett stod for industrins
investeringar.

6 V. Bergstrom, E. Lundberg, N. Lundgren och J.
Myhrman [1976].

7 Se t ex Calmfors [1979] och Lundberg [1983].

8 Foren kortfattad presentation av denna teori, se
Maddock och Carter [1982] och Braunerhjelm
och Gerlach [1982]. En bra diskussion av de teo-
retiska motsattningarna finns hos Tobin [1980]
och Lucas [1981].

?Se tex TCO-ekonomen Sven Hegelund i S/F-
tidningen nr 5, 1983.

10 De har dock inte alltid fatt std oemotsagda. Se
till exempel litteraturreferenserna och redogorel-
sen for debatten i den stora Oversiktsartikeln av
Furstenberg och Malkiel [1977].
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ndgot annat sitt. Feldstein papekar att
hélften av de personer som blev arbets-
16sa 1979 inte ldngre var arbetslosa efter
4 veckor. Men det ar ju bara ena sidan
av sanningen. Man kan lika gérna titta
pé& de langtidsarbetslosa, och di visar
det sig att av de personer som blev ar-
betslosa 1979 var 6ver 15 procent fort-
farande arbetslosa efter ett halvar.!
Och om vi tittar pd siffrorna for ungdo-
mar dr ldget dnnu dystrare: av de perso-
ner i dldern 16 —24 ar som blev arbets-
16sa 1979 var en tredjedel fortfarande
arbetslosa efter ett halvar. Dessa siffror
antyder ett klart allvarligare socialt pro-
blem &n det Feldstein tycks vilja kdnnas
vid. Dessutom forefaller det som om det
stora problemet pa den svenska arbets-
marknaden inte &dr att antalet personer
som blir arbetsl6sa Okar, utan snarare
att den genomsnittliga arbetsloshetspe-
rioden for varje arbetslos person har
Okat kraftigt under de senaste decen-
nierna.'? Detta dr en klar indikation p&
att vii hogre och hogre grad har fétt en
uppdelning av arbetskraften i ett A-lag
och ett B-lag, med alla de fordelnings-
maéssiga konsekvenser en sddan upp-
delning for med sig.

Vilka dr nu de ekonomisk-politiska
slutsatser vi kan dra av véra siffror? Om
vi, till skillnad fran Feldstein, ser ar-
betslosheten som ett allvarligt socialt
problem, och om vi &r oroliga foratt de
sociala foljderna av ungdomsarbetslos-
heten kan vara speciellt farliga — ja, d&
kanske vi hamnar pd samma slutsats
som Feldstein i alla fall. I och for sig ar
de studier som har gjorts av orsakerna
till ungdomsarbetslosheten fyllda av
osdkerhet och reservationer, men de
forskare som har arbetat med proble-
met brukar i alla fall peka pa tva fakto-
rer som kan ha spelat in: de nya trygg-
hetslagarna, som gor foretagen mer
obendgna att anstdlla oprévad arbets-
kraft, och den hdjning av ungdomslo-

1! Siffrorna avser Sverige ; motsvarande sif fror for
USA har jag inte kunnat hitta. Kélla: Bjorklund
[1981 a].

12 Bjorklund [1981 b).

13 Se t ex Wadensjo [1978]) och Leighton och Gus-
tafsson [1983].
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nerna relativt andra grupper som har
dagt rum.”® Och om det nu ar sé att ar-
betslosheten inte kan reduceras pa sikt
genom en allmént expansiv politik, vil-
ket efterkrigstidens stabiliseringspoli-
tiska erfarenheter givit vid handen,
aterstdr bara att forsoka komma till rat-
ta med ungdomsarbetslosheten genom
att justera lonerelationerna och latta pa
trygghetslagstiftningen.

Det dr inte sdkert att detta hjélper; de
fordndringar som erfordras kanske ar
sd stora att de upplevs som politiskt
omdjliga och som ett hot mot den so-
lidariska I6nepolitiken”. Men proble-
met dr sd allvarligt att man maste gora
négonting &t det. De fackliga och poli-
tiska ledare som végrar préva nya me-
del for att 10sa svara samhdlleliga pro-
blem, och i stillet haller fast vid en for-
legad doktrin om en allmén stimulans-
politik, visar en anmarkningsvird brist
pé forstdelse for vad som kan hdnda
med de arbetslosa ungdomarna pa nag-
ra ars sikt. Ja, det 4r inte utan att de
verkar lika cyniska och lika konservati-
va som vissa amerikanska ekonomipro-
fessorer.
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ASSAR LINDBECK

Haller traditionell keynesianism?

Syftet med denna artikel ar att diskutera
relationen mellan traditionell keynesiansk
teori som grund for ekonomisk politik och
de nya stabiliseringspolitiska strategier
som diskuterats i de senaste arens interna-
tionella ekonomisk-politiska debatt. Ut-
gangspunkten ar en kort 6versikt av ndgra
grundlaggande svagheter och svarigheter
med keynesiansk makroteori som under-
lag for ekonomisk-politiska rekommen-
dationer. Slutsatsen ar att keynesiansk
teori inte spelat ut sin roll, men att bety-
dande modifikationer av den ursprungliga
teorin dr nodvindiga; i stor utstrackning
har de for 6vrigt ocksd kommit till stand.

Det keynesianska arvet

Forsamringen i de vastliga ekonomiernas
makroekonomiska utveckling under se-
naste decenniet tolkas ofta som ett tecken
pasvagheterikeynesiansk ekonomisk teo-
ri och diarmed sammanhingande miss-
lyckanden for keynesiansk ekonomisk po-
litik. Men innan vi gdr in pa dessa pa-
stddda svagheter och misslyckanden, bor
det understrykas att stora delar av den
’keynesianska revolutionens’” arv fortfa-
rande ligger kvar som en i stort sett oom-
stridd grund for all makroekonomisk ana-
lys. Det géller framfor allt betoningen av
stelheten pé kort sikt i priser och Iéner och
diarmed sammanhingande effekter pa
produktion och sysselsittning av variatio-
ner i totala efterfradgan. Dessa variationer
i produktion och sysselsittning ar natur-
ligtvis huvudargumentet for keynesiansk
politik, i form av statligt tillskapade varia-
tioner i efterfrdgan pa varor och tjinster.
Ett annat viktigt arv fran den keynesians-
ka revolutionen ar naturligtvis ambitio-
nen att 6verhuvudtaget se statsbudget och
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penningpolitik i ett makroekonomiskt
sammanhang, dven om numera infla-
tionstakt och relativa priser, sdsom vixel-
kurser och realléner, kommit att inta en
mer framskjuten plats i analysen 4n i tra-
ditionell keynesiansk teori.

Men vad 4r det da for svagheter i kon-
ventionell keynesiansk analys som kom-
mit till ytan under det senaste decenniet?
Kanske kan man identifiera sex sddana
svagheter. En sddan upprikning ger sam-
tidigt en klassificering av olika orsaker till
misslyckanden inom stabiliseringspoliti-
ken i olika lander under senare ar.

Ekonomiernas oppenhet

Den forsta svagheten sammanhénger med
en tendens i traditionell keynesiansk teori
att underskatta betydelsen av de nationel-
la ekonomiernas 6ppenhet mot utlandet.
Trots att Keynes — bade fore och efter sin
General Theory — var en i hogsta grad in-
ternationell ekonom, kom hans makro-
teori att i huvudsak aterspegla ekonomis-
ka samband i slutna ekonomier. 1 viss
mén beror detta nog pi att trettiotalet var
en protektionistisk och autarkisk period,
med mera slutna nationella ekonomier an
under bade tjugotalet och tiden efter and-
ra varldskriget. Under sjuttiotalets lopp
blev det emellertid alltmera klart i vilken
utstrackning makroekonomiska stabili-
tetsproblem sammanhinger med de natio-
nella ekonomiernas 6ppenhet — inte en-
dast via pris- och kvantitetsimpulser fran
utlandet, utan ocksa via de begriansningar
i den inhemska stabiliseringspolitikens ef-
fektivitet som sammanhinger med varu-
marknadernas, kapitalmarknadernas och
i vissa fall ocksa arbetsmarknadernas allt-
mer internationella karaktar.



Relativprisernas betydelse

En andra, och med ekonomins 6ppenhei
ndra sammanhidngande svaghet dr att ba-
de politiker och ekonomer underskattade
den kortsiktiga makroekonomiska ut-
vecklingens beroende av relativpriser —
sdsom vaxelkurser, realloner, prisforhal-
landet mellan utrikeshandelsvaror och
hemmamarknadsvaror, etc. Darmed upp-
kom ocksa en underskattning av produk-
tionskostnadernas, den internationella
konkurrenskraftens och vinstnivans bety-
delse for den kortsiktiga makroekonomis-
ka utvecklingen. Alleftersom vikten av
dessa faktorer blivit mera allmént for-
stddd, har ekonomisk-politisk radgivning
alltmer inriktat sig pa ekonomisk-politis-
ka instrument som paverkar just relativ-
priser av detta slag.

Utbudssidan

En tredje svaghet med traditionell keyne-
sianism sammanhdnger med forsummel-
sen av ekonomins utbudssida; detta har
sin forklaring i att den keynesianska mo-
dellen ursprungligen utvecklades for ana-
lys av samhéllsekonomier med stor out-
nyttjad kapacitet nar det giller bade ar-
betskraft och realkapital. Méanga ars erfa-
renheter av makroekonomisk politik un-
der efterkrigstiden har emellertid alltmer
klargjort betydelsen av en rad utbudsfak-
torer, sasom utbudselasticiteterna pa fak-
tor- och varumarknaderna (som faktiskt
fanns med i Keynes General Theory) och
produktionsfaktorernas rorlighet mellan
regioner och sektorer. Den starka expan-
sionen av regionalt anknutna offentliga
anlaggningar och tjanster (skolor, sjuk-
vard, socialvard) etc, har dessutom gjort
att geografisk omflyttning av privat an-
vianda produktionsfaktorer skapar pro-
blem med geografiska obalanser nar det
galler offentliga tjinster.

Sjuttiotalets ’’utbudschocker’” — ex-
empelvis de dramatiska prishojningarna
for ravaror och energi och i flera lander
ocksa lonekostnaderna — har ytterligare

accentuerat utbudssidans betydelse. Det
har ocksa blivit alltmera klart att infla-
tionsspiralerna far en del av sin kraft fran
konflikter mellan olika intressegrupper,
inte minst olika lontagargrupper, om in-
komstfordelning och lonerelationer i sam-
héllsekonomin. Dessa grupper tycks ock-
sa, atminstone i vissa lander, ha blivit allt
starkare och mera aggressiva. Alla dessa
komplikationer pa ekonomins utbudssida
okar i hog grad stabiliseringspolitikens
svarigheter, sarskilt i ekonomier med ett
relativt hogt kapacitetsutnyttjande.

Forvintningarnas roll

En fjarde bristiden tidiga keynesianismen
var att man underskattade betydelsen av
forvantningar om framtida ekonomiska
forhallanden (4ven om Keynes sjilv kraf-
tigt betonade vinstforvdantningarnas bety-
delse for investeringsbeslut). Sa blev
exempelvis prisforvantningar inte integre-
rade i central makroanalys forrdn i slutet
av sextiotalet och borjan av sjuttiotalet, i
samband med omformuleringen av Phil-
lips-kurvan. Vi vet nu alla att nar pris- och
loneforvantningar paverkar den faktiska
pris- och l6neutvecklingen pa ett grund-
laggande sitt, s& hamnar vi i en betydligt
mera komplicerad varld dn som forutsat-
tes existera i den tidigare keynesianska
makroteorin.

En dnnu mer grundldggande insikt be-
traffande forvantningarnas roll haller for
ovrigt just nu pa att vdaxa fram. Det fram-
star allt tydligare att de privata subjektens
beteendemonster fordndras Over tiden
som ett resultat av den bedrivna stabilise-
ringspolitiken. Ekonometriskt berdknade
beteendefunktioner tenderar ddarmed att
forlora sin tidigare stabilitet. Detta ar
grundldggande, eftersom en viss sddan
stabilitet dr en forutsédttning for att den
ekonomiska politikens effekter pa sam-
héllsekonomin ska kunna fGrutses. Ett
viktigt exempel ar att fackforeningar och
andra loneférhandlare eller prissittare
anpassar sitt beteende efter vad de lart sig
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om statsmakternas ekonomiska politik,
t ex om politikerna forsoker forhindra ar-
betsloshet genom att via en expansion av
efterfragan undanroja faktorprishojning-
arnas negativa konsekvenser (vad som
brukar kallas *’ackommodation’” av kost-
nadshojningar).

Som bekant har framvéaxten av forvant-
ningar av detta slag skapat en konflikt
mellan & ena sidan ’dldre’’ keynesianer,
som forordar en mycket aktiv kortsiktig
kontracyklisk politik (*’fine tuning’’), och
& andra sidan dem som mer betonar beho-
vet av stabilitet i den ekonomiska poli-
tiken. Ett viktigt moment i en sddan stabi-
litet ar da en annonsering i forvag fran re-
geringens sida av en stabil utveckling av
den ekonomiska politiken — exempelvis i
form av en stabil expansion av nominell
efterfragan, penningmiangd och/eller
vaxelkurs. For att begransa inflation och
forhindra arbetsloshet pa ldng sikt (via
minskad internationell konkurrenskraft
eller restriktiv ekonomisk politik i framti-
den) blir en ’annonsering’’ fran stats-
makternas sida att inte ’ackommodera”’
kraftiga faktorprishojningar darfor, an-
tas det, ett viktigt led i en *’stabil’’ ekono-
misk politik med sikte pé att klara syssel-
sdattningen pa lang sikt.

Inflationsproblemet

Detta resonemang leder till ett femte pro-
blem som man inte rdknade med i tidig
keynesiansk makroanalys: svarigheten att
’ta ned”’ en inflationstakt som redan &ar
hog, utan att tvingas ge upp andra mal i
den ekonomiska politiken. Under femtio-
och sextiotalen hade ’’keynesianer’’ na-
turligtvis inte nadgon storre anledning att
stdlla denna fraga. Men mot bakgrund av
de senaste arens hoga inflationstakt har
det uppstatt en utprédglad konflikt mellan
4 ena sidan dem som forordar en forsiktig
och langsam sankning av inflationstakten
(*’gradualism’’) och a andra sidan dem
som forordar en kort period av drastiskt
restriktiva ekonomisk-politiska atgarder

36

(en s k ’’big-bang’’-strategi). Mot bak-
grund av svarigheterna att fa ned en redan
hog inflation har vi ocksé fatt en konflikt
mellan dem som foérordar olika former av
inkomstpolitik och dem som menar att in-
komstpolitik antingen inte fungerar (mer
an tillfalligt) eller allvarligt nedsatter
marknadsekonomins funktionsduglighet
— eller bada delarna.

De politiska mekanismerna

En sjitte, och kanske mera fundamental
svaghet med traditionell keynesianism ar
att den delvis visat sig vara baserad pa en
mycket naiv teori om det politiska sys-
temets satt att fungera. Keynes och hans
efterfoljare forestallde sig ofta att >’fram-
stdende akademiska ekonomer”’ (sdsom
Keynes sjalv!), eller lika framstdende eko-
nomiska experter i administrationen, inte
bara forstar och kan férutse den makro-
ekonomiska utvecktingen. De antogs
dessutom kunna 6vertyga ansvariga poli-
tiker om vad som behdver goras for att
stabilisera samhéllsekonomin. Under det
senaste decenniet har vi alltmer lart oss att
inte endast det ekonomiska systemet, utan
ocksa den politiska processen dr kompli-
cerad, och att den ofta leder till beslut som
inte har mycket att géra med de rdd som
de ekonomiska-politiska experterna har
gett.

Allt detta sammanhianger delvis med att
politiker, av naturliga skal, har betydligt
fler mal betraffande samhdillet 4n som
ryms inom den ekonomiska politikens do-
maner. En mera grundldggande orsak till
att radgivarnas intentioner sa sallan foljs
ar kanske att en regering dessutom maste
fasta avgorande vikt bade vid mojligheten
att klara sig i den politiska konkurrensen
och att sta pa god fot med starka, organi-
serade intressegrupper i samhéllet. Att pd
kort sikt stabilisera regeringsinnehavet
blir dirmed ofta mera angeldget for en re-
gering dn att pd nagot ldngre sikt stabilise-
ra samhallsekonomin — och dessa bada
mal sammanfaller langtifran alltid.



Behovet av nya strategier

Dessa nya erfarenheter om hur vara eko-
nomier och vart politiska system fungerar
har skapat ett behov av nya strategier in-
om stabiliseringspolitiken. Mina tva fo6rs-
ta punkter — betriaffande ekonomins 6p-
penhet och betydelsen av vissa strategiska
relativpriser — aktualiserar behovet att
delvis arbeta med nya medel i den ekono-
miska politiken: medel som paverkar real-
l6ner, relativioner och relativa priser mel-
lan hemmamarknadsvaror och varor som
gar i utrikeshandel. Men framforallt leder
dessa tva punkter till en skarp distinktion
mellan atgdrder som paverkar inhemsk ef-
terfragan och atgirder som paverkar glo-
bal efterfrdgan pa inhemsk produktion.
Det ar naturligtvis den sistndmnda typen
av efterfragan, och inte den forstnamnda,
som 4r av vikt for inhemsk produktion
och sysselséttning. Den tredje ovannamn-
da bristen i keynesiansk analys ar natur-
ligtvis en orsak till de alltmer uttalade for-
slagen om *’utbudspolitik’’, dvs atgarder

som paverkar marknadernas flexibilitet
som ett komplement till efterfragepolitik.

De tre sist nimnda bristerna hos keyne-
siansk politik har daremot ofta tagits som
intakt for att ekonomer bor vara forsikti-
ga med att rekommendera kortsiktig
kontracyklisk politik med sikte pa att pa-
rera ’mindre’’ storningar. De ekonomer
som faster stor vikt vid dessa brister beto-
nar istillet vikten av en stabil, langsiktigt
inriktad politik som skapar fortroende for
stabiliteten hos gillande ’’ekonomiska
spelregler’” — dven om en sadan politik
definitivt inte kan eliminera all kortsiktig
makroekonomisk instabilitet. Har ligger
kanske i dag den skarpaste konflikten
bland olika grupper av ekonomer om sta-
biliseringspolitikens mgjligheter. Enligt
min bedomning grundas denna konflikt
inte i forsta hand pa olika teorier om hur
marknadssystemet fungerar utan pa
starkt skilda forestallningar om den poli-
tiska processens natur.
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LARS JONUNG

En stabil stabiliseringspolitik*

Nya forskningsresultat och erfarenheter har ifragasatt den typ av kon-
junkturpolitik, som bedrivits i Sverige under efterkrigstiden. Det finns
1dag starka argument for en helt annan form av stabiliseringspolitik,
ddr prisnivans och penningmdngdens utveckling utgor riktlinjerna for
penningpolitiken, och ddr finanspolitiken och avtalsforhandlingarna
underordnas ett bestamt mal rorande prisnivan. En sddan politik skulle
dessutom reducera konjunktursvingningarna, ge en hogre och jamnare
sysselsdttning och kapacitetsutnyttjande samt en snabbare ekonomisk

tillvaxt.

I samband med devalveringen av kronan
i augusti 1977 inforde regeringen en for
svenska forhallanden valutapolitisk inno-
vation: den svenska kronans kurs skall
hallas fast till ett vigt genomsnitt for de
utldndska valutor, som ingar i en sk
korg av valutor, dir ekonomideparte-
mentet har valt dels vdgningsschemat,
dels korgens innehdll. Oppositionen har
ddaremot argumenterat for en fast svensk
valutakurs inom ramen for ett samarbete
inom den sk valutaormen. Den senaste
tidens diskussion kring riktlinjerna for
den svenska valuta- och penningpolitiken
har kretsat kring detta val mellan
“ormen” och ’korgen”’.

Denna artikel skall behandla en annan
norm for den svenska penningpolitiken,
namligen en prisstabiliseringsnorm, vil-
ken maste betraktas som ett intressant al-
ternativ till de normer, som valutaormen
och korgen innebidr. Diskussionen om
detta alternativ bygger dels pa en pen-
ningpolitisk tradition, som utvecklades i
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Sverige i borjan av seklet av Knut Wick-
sell och David Davidson, dels pa de se-
naste tio arens amerikanska debatt om
den lampliga uppldggningen av stabilise-
ringspolitiken. Det visar sig att det finns
mycket som dr gemensamt for de gamla
svenska penningekonomernas slutsatser
och den moderna forskningens rekom-
mendationer. Den praktiska utform-
ningen av den svenska stabiliseringspoli-
tiken under 1970-talet avslgjar dock in-
get inflytande fran nagot av dessa hall.

En prisstabiliseringsnorm syftar till att
ge en konstant och forutbestamd tillvaxt
i prisnivan genom att riksbanken hiller
en jamn tillvdxt av penningméngden. En
sddan norm innebir att penningpolitiken
far den centrala rollen inom stabilise-
ringspolitiken. Det blir riksbankens upp-
gift att styra prisnivans utveckling. Fi-

* Jag har fatt viardefulla synpunkter pd denna
artikel av Assar Lindbeck, Inga Persson-Tani-
mura, Bjorn Thalberg och Eskil Wadensjo.



nanspolitiken maste da underordnas pen-
ningpolitiken pa ett sadant sétt att finan-
sieringen av budgetpolitiken inte omojlig-
gor en stabilisering av prisnivan. Diskus-
sionen har kommer foljaktligen att i stor
utstrackning rora sig om penningpoliti-
kens uppldggning.

Svensk stabiliseringspolitik
under efterkrigstiden
En prisstabiliseringsnorm representerar
en radikal brytning med efterkrigstidens
svenska stabiliseringspolitik. De ekono-
misk-politiska myndigheterna i Sverige
har valt att driva en diskretiondr kon-
junkturpolitik, dvs man har vidtagit at-
gdarder ndr man funnit tillfdllet ”lamp-
ligt”. T princip har man sokt stimulera
den ekonomiska aktiviteten under lag-
konjunkturer och ddmpa den vid hog-
konjunkturer. Man kan inte utesluta moj-
ligheten att dven andra faktorer, som nér-
heten till allmdnna val, har bestimt lamp-
ligheten av ett atgdardspaket. Detta dr sa-
ledes en politik, som representerar mot-
satsen till den konjunkturpolitiska auto-
matik, som en prisstabiliseringsnorm ger.
Huvudmalet for efterkrigstidens politik
har varit att skapa full sysselsédttning for
arbetskraften vid givna fasta vixelkur-
ser.t Prisnivans utveckling — bestimd
av den fasta vdxelkursen — har som re-
gel negligerats. Detta var i och for sig
forstaeligt under aren efter andra virlds-
kriget och storre delen av 1950-talet, nér
inflationstakten var forhallandevis lag.
Den svenska stabiliseringspolitiken
kan lampligen klassificeras som “’keyne-
siansk”, dar finanspolitiken fatt en cen-
tral position. Den har byggt bla péd
uppfattningen att det ekonomiska syste-
met i sig skapar allvarliga stdrningar i
form av konjunktursvdngningar. Staten
skall darfor ingripa med en aktiv”’ dis-
kretiondr stabiliseringspolitik. Denna in-
stiallning har motiverat tillkomsten av en
rad nya instrument inom finanspolitiken,
penningpolitiken och arbetsmarknadspo-

litiken, som ofta haft ett betydande inslag
av selektivitet och detaljstyrning.

Den diskretiondra stabiliseringspoliti-
ken har gett upphov till kraftiga fluktua-
tioner i penningméngdens tillvdxttakt. Se
diagram 1. Tillvdaxttakten har pa arsbasis
varierat mellan 0 och 16 procent. Svidng-
ningarna i inflationstakten har ocksa
varit betydande. De har legat mellan 0
och 16 procent. De kraftigaste prissteg-
ringarna har intrdffat i samband med
perioder med hog tillvdxt i penning-
méngden, ndmligen under Korea-aren
och under 1970-talet. Det framgér vidare
av diagrammet att det inte finns nagon
perfekt samvariation mellan inflations-
takten och penningmangdens tillvaxttakt.
Det finns klara tidsforskjutningar mellan
dessa bagge serier. Inflationstakten upp-
visar ett procykliskt monster och fluktua-
tionerna i penningmédngden ett kontra-
cykliskt monster under storre delen av
perioden 1950—1977. Genom riksbanks-
politikens uppldggning har som regel
penningméngdens tillvixttakt haft en
topp fore inflationstakten. Penningméng-
dens tillvdaxttakt har emellertid varit
trendméssigt stigande under efterkrigsti-
den. Denna tillvdxt har varit en nddvin-
dig forutsittning for den trendmissiga
okningen av inflationstakten i Sverige.

Ormens och korgens stabiliserings-
politiska konsekvenser

Den svenska valutans anknytning 1973
till den s k valutaormen innebar i korthet

1 Stora anstringningar har varit inriktade pa
att hdlla uppe den statistiskt registrerade sys-
selsdttningen av arbetskraften genom olika at-
garder sasom omskolning, beredskapsarbeten
och fortidspensionering. For narvarande ar ka-
pacitetsutnyttjandet av den svenska produk-
tionsapparaten rekordlagt, samtidigt som sys-
selsdttningen av arbetskraften dr hog och jamn
vid internationella jamforelser. Sysselsattnings-
begreppet bor kompletteras med begreppet ka-
pacitetsutnyttjande for att ge en balanserad
bild av den ekonomiska situationen. En mer
lattillganglig redovisning av det faktiska kapa-
citetsutnyttjandet skulle kunna bidraga till en
oppnare diskussion om stabiliseringspolitiken.
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Diagram 1. Andring i procent per cr i konsumentprisindex (P), och i penning-

médngden (M), 1950—1977.

“ Procentuell andring per ar

1950 52 54 56 58 60

= — — =Penningmangd (M)

62 64 66 68 70 72 74

Konsumentprisindex (P)

Kommentar: Inflationstakten ar berdknad frdn konsumentprisindextal for korttids-
jamforelser. Penningmidngden bestdr av allmdnhetens innehav av riksbankssedlar och
inldning i affarsbankerna. Uppgifterna for 1977 4r skattade.

|

att kronan bands till den visttyska D-
marken med en fast vixelkurs. Sverige
hamnade saledes inom det visttyska va-
lutaomradet. Som en konsekvens av detta
kunde den svenska penningpolitiken, sa-
som den é&terspeglades i penningméng-
dens och prisnivéans tillvaxt, inte avvika
namnvirt frdn motsvarande forlopp i
Visttyskland, om den fasta D-markkur-
sen skulle uppritthéllas. Den svenska
ekonomiska politiken och de svenska 16-
neférhandlingarna borde déarfér ha sam-
ordnats med den visttyska utvecklingen.
Nagon sadan insikt avslojade dock inte
SAF—LO och de ansvariga for den eko-
nomiska politiken under aren 1974—76
att doma av de kraftiga pris- och I6ne-
hojningar samt den ekonomiska politik,
som forekom under denna period i for-
héllande till Vasttyskland. Foljden blev
att Sverige tvingades att limna valutaor-
men och devalvera kronan i forhéllande
till D-marken under 1977.
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Det finns inget utrymme for en sjilv-
standig penningpolitik pa ldngre sikt
inom ramen for det fasta vixelkurssys-
tem som ormen utgor. Den svenska infla-
tionen kommer att vara bestimd av den
visttyska. Ett medlemskap i valutaormen
innebir séledes, att de ansvariga for den
ekonomiska politiken i Sverige ger upp
sin sjdlvstandighet och overlater at Bun-
desbank att bestimma den svenska infla-
tionstakten. Foretrddare for denna poli-
tik hdavdar att ett medlemskap i ormen
ger en disciplin, som begrinsar den
svenska inflationen. Denna stdndpunkt
vilar pa uppfattningen, att den vasttyska
centralbanksledningen viljer en infla-
tionstakt, som &r battre for Sverige dn
den som svenskarna sjilva skulle valt
med ndgot annat system. Det &r i regel
underforstatt att ett medlemskap ger en
lagre inflationstakt d&n vad som annars
skulle varit fallet.

Korgen, som den konstruerades i au-



gusti 1977, @r i princip en form av fast
vixelkurs, ddr den svenska inflationen pa
nagra ars sikt bestims av den ekono-
miska politiken i de ldnder vars valutor
ingar i korgen. Ddrmed finns det inget
utrymme for en sjdlvstandig svensk pris-
utveckling. Korgen kan foljaktligen ana-
lyseras pa samma sdtt som ormen —
bada normer innebdr en fast vixelkurs
for den svenska valutan. Korgen ger
dock en storre handlingsfrihet an ormen,
bland annat darfor att korgens konstruk-
tion, och darmed riktlinjen for den
svenska valutakursen, kan #ndras sjilv-
standigt av ekonomidepartementet och
riksbanken utan néagra kontakter med ut-
landska centralbanker eller internatio-
nella organisationer. Korgen innebdr sa-
ledes ett steg mot en sjilvstandigare
svensk viaxelkurspolitik.

Nya forskningsresultat

och erfarenheter

Under de senaste decennierna har det
framkommit en rad forskningsresultat i
form av bade teoretiska och empiriska
undersdkningar, som allvarligt har ifra-
gasatt argumenten for en “aktiv’ eller
diskretiondr stabiliseringspolitik. Vidare
har man pekat pa en rad institutionella
fordandringar som forsvarar eller kom-
plicerar anvdandningen av en “aktiv” sta-
biliseringspolitik. Denna utveckling dis-
kuteras hdar nedan under foljande rubri-
ker: 1) genombrottet for den moderna
kvantitetsteorins analys av &dndringar i
nationalinkomsten och prisnivéan, 2) kri-
tiken mot Phillips-kurvan, 3) de nya teo-
rierna om rationell forvintningsbildning,
4) osikerheten och tidseftersldpningarna
hos den traditionella stabiliseringspoliti-
ken, 5) institutionella fordndringar. Upp-
delningen dr gjord av pedagogiska skail,
men det bor papekas att ménga av dessa
problem dr ndra sammanhéngande.

Den moderna kvantitetsteorin

Under 1960-talet och 1970-talet har den
moderna kvantitetsteorin svarat for na-
got av en revolution inom det stabilise-
ringspolitiska tdnkandet. En rad under-
sokningar av i huvudsak empirisk karak-
tar har dragit slutsatsen att fluktuationer
1 penningmangden har utovat ett centralt
inflytande pa& nationalinkomstens och
prisnivans utveckling. Bland annat har
Friedman-Schwartz [1963] wvisat att
1930-talets amerikanska depression, som
linge anfordes som ett exempel pa pen-

”Under de senaste decennierna har
det framkommit en rad forsknings-
resultat i form av bade teoretiska
och empiriska undersokningar, som
allvarligt har ifragasatt argumenten
for en ”aktiv” eller diskretionir sta-
biliseringspolitik.”

ningpolitikens otillrdcklighet, till en bety-
dande del var orsakad av det ameri-
kanska centralbankvidsendets  politik.
Dessa resultat och den livliga debatt som
foljt har gett penningmédngden och
ddrmed penningpolitiken en central plats
i det makroekonomiska tdnkandet.>

Granskar man den svenska prisnivans
utveckling under de senaste 250 aren —
dvs for en sa lang tid som det finns till-
ganglig data — kan man konstatera att
varje period av inflation, bade pa kort
sikt och pa lang sikt, har varit associerad
med en expansion i penningmingden, se
Jonung [1976]. Denna samvariation
ar starkare for den langsiktiga utveck-
lingen @n for den kortsiktiga. Det gar sa-
ledes att konstatera att @ndringar i
penningmangden har varit ett nddvindigt
villkor for inflationen i Sverige.

Den kraftiga inflationen, som de flesta

21 Sverige har diskussionen om 1930-talet inte
varit sd polariserad som i USA. Svenska eko-
nomer har betonat bdde penning- och finans-
politikens roll.
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industrildnder har upplevt under 1970-
talet, har bidragit till att kvantitetsteorin
har accepterats i vdxande utstrickning,
eftersom inflationen har varit svar att
forklara med andra forklaringsvariabler
an monetdra. Vid det har laget kan man
sdga att ekonomer &r relativt ense om, att
det finns ett ndra samband mellan prisni-
vadn och penningmédngden pd lang sikt.
Fragan giller snarare vilken roll, som
penningmingden skall tilldelas i forkla-
ringen av inflationen pa kort sikt.?

De kraftiga svdngningarna i de inter-
nationella vixelkurserna under senare ar
har medfort en rendssans for kvantitets-
teorins tillimpning for undersokningen
av rorelser i viaxelkurserna. Enligt denna
teori bestdms ett lands vaxelkurs pa lang
sikt av den inhemska monetdra ex-
pansionen i forhallande till den ut-
landska. Ett land som dr knutet med fast
vaxelkurs till ett valutaomrade kan inte
oka sin penningmingd och ddrmed sin
prisniva snabbare dn genomsnittet inom
valutaomradet, utan att den fasta vaxel-
kursen pd ldangre sikt méste overges. Den-
na analys har fatt ett gott empiriskt stod
av den faktiska utvecklingen. Den sven-
ska kostnadskrisen utgor en illustration
av effekterna av en snabbare prisutveck-
ling i Sverige dn i de andra ldnder, som
var knutna till valutaormen. Det svenska
uttrddet ur valutaormen och devalve-
ringen av kronan blev den oundvikliga
konsekvensen av en alltfor snabb inhemsk
pris- och loneutveckling.

Den moderna kvantitetsteorin har i
forsta hand utvecklats genom empiriska
undersokningar av historiska forlopp och
av 1970-talets inflation och vaxelkursfor-
andringar. Analysen utgdr ifrdn att ef-
terfrdgan pa och utbudet av pengar ar de
centrala variablerna. Man hdvdar att
centralbanken kan bestimma penningut-
budets storlek och allmdnheten efterfra-
gan pa pengar. Vidare anser man att ef-
terfrdgan &r relativt stabil i forhallande
till utbudet. Slutsatsen av denna syn blir,
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att fluktuationer i penningutbudet till-
delas en viktig roll i forklaringen av se-
kuldra och cykliska forandringar i natio-
nalinkomsten och i prisnivan. Foljaktli-
gen vore mycket vunnet om en konstant
tillviaxt i penningméngden kunde uppnas.
Didrmed skulle penningpolitiken bli en
kélla till samhillsekonomisk stabilitet
och inte — som ofta varit fallet — bidra
till instabilitet.

Phillipskurvan och prisforvintningarna

I slutet av 1950-talet presenterades en
undersokning som visade pa ett stabilt
negativt samband mellan forandringar i
den nominella 16nen och arbetsloshetens
storlek. Detta samband, den s k Phillips-
kurvan, blev snabbt accepterad och kom
att ligga till grund for en omfattande
ekonomisk-politisk diskussion rérande
avviagningen mellan inflation/lonesteg-
ringar och arbetsloshet. Kurvan tolka-
des som att det fanns ett bytesforhal-
lande mellan arbetsloshet och lonesteg-
ringar, ddr det var mojligt att reducera
arbetslosheten genom att bedriva en ex-
pansiv stabiliseringspolitik och saledes
hoja inflationstakten. Politikernas upp-
gift blev da att bestimma vilken punkt pa
Phillips-kurvan, dvs vilken kombination
av arbetsloshet och inflation, som var att
foredra. Phillips-kurvan dominerade un-
der 1960-talet synen pa sambandet mel-
lan arbetsmarknadspolitiken och stabili-
seringspolitiken.

De senaste tio arens forskning har pd
badde empiriska och teoretiska grunder
allvarligt ifrdgasatt Phillips-kurvans sta-
bilitet. Kritiken pastar att teorin for Phil-
lips-kurvan bortser fran de forvédntningar
som arbetsmarknadens parter haller be-
triaffande den framtida inflationstakten.

3 Jamfor med fo6ljande citat frdn Hansen
[1976, s 339]: "It is a noncontroversial issue
that in the long run the price level is closely
geared to the money supply, it is natural to
talk about the price level target as a monetary
norm”.



[ontagarna kommer efter en ldngre tid
av inflation att forvinta sig att inflatio-
nen fortsdtter dven i framtiden. Darfor
kommer de vid ett givet sysselsdttnings-
ldge att krdva hogre 16nedkningar @n vid
en ldgre forvdntad inflationstakt. Enligt
detta resonemang dr Phillips-kurvan inte
stabil, eftersom den utesluter en central
forklaringsvariabel, ndmligen inflations-
forvédntningarna.

Konsekvenserna for den ekonomiska
politiken av detta resonemang blir
dystra. Pa kort sikt dr det mojligt att re-
ducera arbetsldsheten genom en expansiv
och diarmed inflationsbefrimjande poli-
tik, men detta sker till priset av en lang-
siktigt stigande trend i prisnivan. Nér
lontagarna reviderat sina prisforvént-
ningar uppat, s behovs ytterligare en
hojning i inflationstakten for att kortsik-
tigt uppna en reduktion i arbetslosheten.
Man far sdledes ett bytesforhallande mel-
lan arbetsloshet och en accelererande in-
flationstakt.

Undersokningar, som gjorts av sam-
bandet mellan arbetsloshet och 16nedand-
ringar i Sverige, visar att det inte finns
nigon stabil Phillips-kurva foér den
svenska arbetsmarknaden. Denna slutsats
nar Jonung—Wadensjo [1978] som
undersdker aren 1922—1971. Om man
ddremot inkluderar prisforvidntningarna
som en forklaringsvariabel i den svenska
pris-lonebildningen, sd erhéller man en
battre forklaring, se Jonung—Wadensjo
[1977]. Andra studier av pris-lonebild-
ningen i Sverige, som tidcker kortare tids-
perioder, ifragasitter ocksd forekomsten
av en stabil Phillips-kurva. Det finns sa-
ledes starka skal att avvisa en ekonomisk
politik, som soker anvdnda en hogre in-
flationstakt for att bekdmpa arbetsloshe-
ten.* P4 kort sikt kan vissa positiva ef-
fekter uppnas i form av ldgre arbetslos-
het men pa lang sikt tenderar dessa att
forsvinna. Darmed stdrks ocksd argu-
mentet fOr att gora en stabil prisniva till
maélet for stabiliseringspolitiken.

Rationella forvintningar

De forskare, som kritiserat Phillips-kur-
van, har som regel ansett att det atmins-
tone finns ett kortsiktigt negativt sam-
band mellan arbetsloshet och inflation.
Enligt teorin om rationella forvint-
ningar, som utvecklats under senare ar,
finns det inte ens ett sadant samband pa
kort sikt. Det dr darfor inte mojligt att
minska arbetslosheten genom en expan-
siv politik i form av en 6kning i penning-
méngden. Man ndr denna slutsats genom
att antaga, att allmdnheten bygger sina
forvantningar om den framtida infla-
tionstakten pé all information, som finns
tillgdnglig vid prognostidpunkten. For-
védntningarna #r ’’rationella” i den be-
mérkelsen, att man inrdknar kunskap om
bland annat reaktionsmonstret hos de
ansvariga for den ekonomiska politiken.
Vid fullstdndig rationalitet gor allménhe-
ten, ndgot forenklat, en perfekt prognos
rorande den framtida inflationstakten.
Denna blir saledes identisk med den for-
védntade prisstegringen. Varje atgédrd, som
centralbanken vidtar, dr pa forhand for-
viantad och har redan aterspeglats i en
revision av den forvintade inflationstak-
ten och ddrmed i den faktiska inflationen.
Penningpolitiska dndringar far enligt det-
ta resonemang dven pa kort sikt enbart
effekter pa prisnivdn och inte pd reala
storheter som sysselsdttningen och indu-
striproduktionen.

Resonemanget bygger pa att de ansva-
riga for den ekonomiska politiken hand-
lar enligt nagon sk “feed-back’-regel,
dvs de reagerar for tidigare intrédffade
andringar i arbetslosheten, valutareser-
ven och inflationen pa ett systematiskt
och dirmed forutsdgbart sidtt. Ar den
ekonomiska politiken systematisk i sin
uppldggning, sd kan man foljaktligen
ocksa prognostisera den och anpassa sig
4Se tex Myhrmans [1977] genomgang, dir
han visar pa en rad problem med den ortodoxa

uppldaggningen av den svenska stabiliseringspo-
litiken med anknytning till Phillips-kurvan.

43



till den pa forhand. Argumentet kan be-
lysas med ett exempel fran aktiemarkna-
den. Lt oss antaga att man forvéntar sig
en devalvering i framtiden, men att nagot
officiellt besked inte har ldmnats. Nér sa
devalveringen kommer, har borskurserna
redan registrerat den forvdantade @nd-
ringen. Priset pa aktierna @ndras inte om
devalveringen var fullstdndigt férvdntad.
Teorin for rationella forvantningar,

”Pa kort sikt dr det maojligt att re-
ducera arbetslosheten genom en ex-
pansiv och darmed inflationsbe-
framjande politik, med detta sker
till priset av en langsiktigt stigande
trend i prisnivan.”

som har tilldragit sig stort intresse, utgor
en allvarlig utmaning for varje form av
systematiskt kontracyklisk stabiliserings-
politik. De enda atgédrder, som de pen-
ningpolitiska myndigheterna kan vidtaga
for att paverka arbetslosheten, maste
vara slumpartade och didrmed icke for-
viantade — riksbanken maste séledes
uppvisa ett helt slumpmassigt upptri-
dande. Enligt anhdngarna till hypotesen
om rationella forvdntningar bor penning-
politiken dérfor folja en regel som anger
en viss konstant tillvdaxttakt i ndgot mo-
netdrt aggregat som penningméngden el-
ler bankreserverna. Néagra av de framsta
foresprakarna for rationella forvint-
ningar har sagt: ”Det finns inte ldngre
nagon allvarlig debatt om penningpoliti-
ken skall utformas enligt ndgon regel el-
ler diskretiondrt . . . det dr allmidnt erként
att penningpolitiken skall folja en regel.”
Sargent—Wallace [1976, s 169]. Fré-
gan blir vilken typ av regel som skall
viljas. Hdr forordar de en stabil tillvdxt i
nagot monetdrt aggregat.

Det dr svart att i dag sédga i vilken ut-
strackning som teorin om rationella for-
vantningar kommer att inkluderas i
framtidens makroteori. Det finns atskil-
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liga kritiska invdndningar mot den. Den
tyngst vigande géller antagandet om full-
standig prisrorlighet. Detta kan vara rea-
listiskt for vissa typer av marknader men
ar tvivelaktigt for andra, framforallt for
arbetsmarknaden dédr lonesdttningen dr
fixerad i olika former av kontrakt, vilka
inte revideras omedelbart som resultatet
av dndrade prisforviantningar. Det star
dock klart att teorin om rationella for-
vantningar innebdr ett viktigt bidrag till
teorin om prisforvantningsbildningen.”

Tidseftersldpningar

Det dr sedan ldnge allmidnt erkdnt att sta-
biliseringspolitiken, i form bade av fi-
nans- och penningpolitik, arbetar med
langa och svarbestamda tidsforskjut-
ningar, sk lags, vilka kan omfatta en
tidsrymd pa 1—7 ar.® Detta dr ett allvar-
ligt problem for anvdndningen av en dis-
kretiondr stabiliseringspolitik. Vidare &r
storleken och varaktigheten av effekterna
av en enstaka konjunkturpolitisk &tgird
svara att berdkna. En atgdrd som vidta-
ges under en hogkonjunktur for att be-
gransa den ekonomiska aktiviteten kan fa
sin storsta effekt under en efterféljande
lagkonjunktur. Ddrigenom riskerar en
diskretiondr stabiliseringspolitik att bli
destabiliserande.

Man maste ocksd uppmirksamma, att
det tar tid for de ansvariga for den eko-
nomiska politiken dels att upptdcka att
en @ndring i konjunkturpolitiken dr pa-
kallad, dels att fatta beslut om vilka at-
gdrder som bor vidtagas. Trogrorligheten
1 den politiska beslutsprocessen i kombi-
nation med tidseftersldpningen fran det,
att en atgard vidtages till dess att den far
effekt, samt osdkerheten om effektens
storlek och varaktighet, utgor starka ar-
gument for en automatik i konjunktur-

- Se tex Gordon [1976] for en kritik av teorin
for rationella forvantningar.

6 Gordon [1976] rapporterar tex tidsefterslép-
ningar pa upp till sju ar. Det ar uppenbart att
en Kortsiktig Kkonjunkturpolitik forsvaras av
forekomsten av sa langa tidsefterslapningar.



politiken.” Den politiska processen med
regelbundet aterkommande valperioder
inbjuder dessutom regering och opposi-
tion till att ldgga valtaktiska synpunkter
pa konjunkturpolitiken, vilket riskerar att
vara ett destabiliserande element, se
Lindbeck [1975].

Institutionella forandringar

Det har skett en del institutionella for-
dndringar som utgor stod for rekommen-
dationen att ersdtta den traditionella sta-
biliseringspolitiska strategin med en pris-
stabiliseringsnorm.

Under 1970-talet har efterkrigstidens
valutasystem baserat pa fasta vixelkurser
stegvis brutit samman. Huvudorsaken till
detta har varit skiljaktigheter betrdffande
penningpolitiken mellan ldnder som
USA, Visttyskland och England. De
centrala internationella valutorna, dol-
larn, pundet, D-marken och yenen, har
sedan nagra &r tillbaka mer eller mindre
rorliga vaxelkurser gentemot varandra.
Detta system har visat sig fungera betyd-
ligt battre @n vad pessimistiska bedomare
en gang forutsdg. Dessutom skulle tro-
ligtvis oljekrisens effekter blivit allvarli-
gare, om inte de fasta vixelkurserna
hade ersatts med rorligare kurser fore
krisen.

Eftersom de fasta védxelkurserna for-
svunnit utan ndgon uppenbar skada for
viarldshandeln, har en fast viaxelkurs som
huvudmaélet for penningpolitiken blivii
mindre aktuell. Istdllet har den inhemska
prisnivdn och penningmidngden kommit i
centrum. En rad centralbanker, bland
annat i USA, Visttyskland, England,
Schweiz och Kanada, har uttryckt in-
tresse for att basera sin politik pa kvanti-
tativa mal for penningmangdens tillvéxt.
Ekonomer har ocksd, som en foljd av
uppkomsten av ett internationellt valuta-
system byggt pa rorliga vaxelkurser, bor-
jat analysera fragor rorande Overgdngen
till olika penningpolitiska normer, dar
penningsmangdens tillvdxt halles kon-

stant. Se tex Hansen [1975] och
diskussionen i den sk McCracken-rap-
porten fran OECD, dér atta ekonomer
fran en rad industrilinder rekommen-
derar en stabil tillvdxt i penningmangden
som ett led i den ekonomiska politiken.

Under 1970-talet har det, bland annat
som ett resultat av de s k Amanlagarna,
blivit svarare for foretag att permittera
och fristdlla arbetskraft av konjunktur-
massiga skil. Arbetskraften utgoér nu mer
an tidigare en fast kostnad for foretagen.
Denna utveckling medfor att de maste in-
rikta sig pa en langsiktig planering i
storre utstrdckning dn forut. En sadan
planering forsvaras av de storningar, som
en diskretiondr konjunkturpolitik kan ge
upphov till. Planeringen underldttas dar-
emot om penningpolitiken foljer en pris-
stabiliseringsnorm.

Det gar sdledes att peka pd en ldng rad
resultat och forhallanden som skil for att
ersdtta den diskretiondra stabiliserings-
politiken med ett prisstabiliseringspro-
gram. Det star klart att inflationen inte
kan anvdndas for att halla uppe syssel-
sattningen pa langre sikt. Den hoga infla-
tionstakten har i kombination med skat-
tesystemet och politiskt bestimda nomi-
nella rdntesatser skapat godtyckliga in-
komstomfordelningar och politiska span-
ningar. Den ekonomiska forskningen har
radikalt ifrdgasatt den teoribildning som
dominerat svenskt stabiliseringspolitiskt
tankande. Sammanbrottet for det inter-
nationella valutasystemet har forsvagat
stodet for den fasta vidxelkursen som
norm.

7 Den stabiliseringspolitiska litteraturen brukar
skilja mellan tre typer av tidsefterslapningar: 1)
“recognition lag”, den tid det tar fOr att upptic-
ka att en atgdard behover vidtagas, 2) “action
lag”, den tid som gér at for att besluta och ge-
nomfora en dndring i den ekonomiska politiken
och 3) ”impact lag”, tiden fran det att en eko-
nomisk-politisk atgard vidtagits till dess att
den haft sin fullstindiga effekt.
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Prisstabilisering som normen

for den svenska penningpolitiken
Prisstabilisering som normen for pen-
ningpolitiken har en imponerande tradi-
tion inom Sverige, badde inom den natio-
nalekonomiska forskningen och inom
den praktiska stabiliseringspolitiken.®
Knut Wicksell argumenterade strax fore
sekelskiftet for en stabil prisniva och an-
gav ocksa en teori for hur centralbanken
skulle upptrdda for att styra prisnivan.
Denna teori, teorin for den s k kumula-
tiva processen, angav att centralbanken
skulle hoja diskontot ndr prisnivan ten-
derade att stiga och sdnka diskontot nar
prisnivan tenderade att sjunka. Central-
banken kunde genom denna rintepolitik
kontrollera penningméngden pa ett sa-
dant sidtt att prisnivan stabiliserades.

Wicksells norm blev livligt debatterad
av svenska ekonomer under de tre forsta
artiondena av detta sekel. David David-
son foreslog att penningpolitiken borde
stabilisera faktorinkomsterna, dvs 16neni-
van istdllet for prisnivan. Davidsons
norm medfor att prisnivan skall falla ef-
tersom produktivitetsutvecklingen vid en
konstant nominell 16neniva ger en sjun-
kande prisniva.

Nar Sverige limnade guldmyntfoten
1931 blev Wicksells norm antagen som
riktlinje for riksbankens politik.? Riks-
banken konstruerade ett konsumentpris-
index som anvidndes vid utformningen
av penningpolitiken. Den svenska prisni-
van holls ocksé pa en relativt stabil niva
under 1930-talet. Denna politik i kombi-
nation med 1931 4ars devalvering utgor
den avgorande forklaringen till att Sve-
rige drabbades relativt lindrigt av 1930-
talets depression, atminstone i forhal-
lande till andra linder, som drev en de-

flationistisk politik. Det dr allmédnt er-

kdnt av ekonomer att den finanspolitik,
som forknippas med Wigforss namn, en-
dast hade en marginell effekt pa den
svenska  konjunkturpolitiska  utvec-
lingen.10
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Andra varldskrigets utbrott kom att
markera ett slut for det Wicksellska ex-
perimentet. Efter kriget blev Davidsons
norm under en kortare tid riktlinje for
riksbankens politik. Den inflationsut-
veckling som foljde under 1946-—47
samt atergangen till fasta vaxelkurser in-
nebar att Wicksells och Davidsons nor-
mer forsvann frdn den penningpolitiska
debatten. Erik Lindahl foérblev dock en
foresprakare for prisstabiliseringen.

Prisstabiliseringsmalet har ddaremot pa
1960-och 1970-talen blivit ett inslag i
den konjunkturpolitiska diskussionen i
USA. Den amerikanska forskningen har i
stor utstrackning kretsat kring en fast
norm for penningmingdens utveckling.
Argumentet har varit att det finns ett for-
hallandevis stabilt samband mellan pen-
ningméngdens och prisnivans utveckling:
en konstant tillvdxttakt i penningming-
den skulle ge upphov till en relativt kon-
stant tillvdxt i prisnivan. Prisstabilise-
ringsmalet kan darfor uttryckas i termer
av penningmiangdens fordndring. Normer
for penningpolitiken formulerade i ndgon
av dessa bdgge storheter, prisnivan eller
penningmangden, kan sdledes betraktas
som i det ndrmaste identiska.

Om den svenska penningpolitiken idag
skulle folja en prisstabiliseringsnorm, sa
finns det flera typer av normer att vilja
mellan. Prisnivan kan till exempel héllas

8Se till exempel Bentzel [1956] och Jonung
[1977].

9 En monetédr-genealogisk notis. Riksbanken
har i fredstid fréngatt en fast vixelkurs gent-
emot en utlindsk valuta tvd génger under
1900-talet. Bidgge géngerna har en medlem av
slikten Cassel spelat en central roll. I augusti
1977 utformade statssekreteraren i ekonomide-
partementet, Lars Wohlin, den nya valutapoli-
tiska normen som korgen innebir. I september
1931 var det av allt att doma hans morfar, pro-
fessor Gustav Cassel, som skrev in den Wick-
sellska prisstabiliseringsnormen i det penning-
politiska program som ersatte guldstandarden.
P& denna punkt se Jonung [1977].

10 For en beskrivning av 1930-talets penning-
politiska utveckling och en jamforelse mellan
penningpolitikens och den s k krispolitikens ef-
fekter se Jonung [1977].



konstant, dvs inflationstakten blir noll,
eller prisnivdn kan fordndras med visst
procenttal per ar. Det finns goda skl att
vdlja som norm en inflationstakt, som
ligger inom ett intervall mellan 0 och 2
procent per ar. Smiérre variationer i in-
flationstakten och sdsongsmassiga svidng-
ningar dr da tillditna inom detta band.
Nir sedan riksbanken skaffat sig mer er-
farenhet kan bandet eventuellt minskas i
omfang.

Det blir da riksbankens uppgift att
skota penningpolitiken pé ett sddant satt
att prisnivan stabiliseras inom detta in-
tervall. En sadan inriktning av den
svenska penningpolitiken forutsdtter att
riksbanken sjdlvstandigt kan styra den
svenska penningméngden.!' Detta kré-
ver bland annat att den svenska vixel-
kursen dr rorlig sa att riksbanken kan an-
vinda vixelkursdndringar som ett medel
att avskdrma den inhemska ekonomin
fran icke-onskade impulser fran utlandet.
I Ovrigt skulle penningpolitiken kunna
bygga pé generella instrument. Manga av
de selektiva regleringar, som tillkommit
under efterkrigstiden for att underlidtta
snabba och tvdra omldggningar i pen-
ningpolitiken, skulle med fordel kunna
avvecklas. Penningpolitiken bor ocksé
arbeta med en rorligare och mer mark-
nadsbestamd rintebildning, om prisstabi-
lisering blir mélet for riksbankens verk-
samhet.

Sarskilda konjunkturfonder vore vir-
defulla att inrdtta i riksbanken for de ex-
portforetag, som moter stora svdngningar
i den utldndska efterfrdgan pd sina pro-
dukter. Effekterna av en internationell
hogkonjunktur for till exempel skogspro-
dukter kan da neutraliseras genom av-
sattningar till konjunkturfonderna. Dessa
fonder blir sedan tillgdngliga, ndr skogs-
branschen upplever en internationell lag-
konjunktur. Syftet med en sadan riks-
bankspolitik, som skisserats hdr, dr att
ge den jamna tillvdxt i penningmingden,
som dr en forutsdttning for prisstabilitet.

Konstruktionen av det index som blir
riktmarket for riksbanken &r av stor vikt.
Ett konsumtionsprisindex, som inte om-
fattar skatter och subventioner, dvs ett
nettoprisindex, bor ldampligen viljas.
Detta index bor ocksd publiceras med
korta mellanrum. Under 1930-talet be-
riknade riksbanken sitt konsumtionspris-
index varje vecka, for Ovrigt med en
precision pa tva decimaler.’® Tillgdngen
till ett sddant veckoindex skulle under-
ldtta en prisstabiliseringspolitik.

Konsekvenserna

av en prisstabiliseringsnorm

Vilka blir det stabiliseringspolitiska folj-
derna av en prisstabiliseringsnorm, som
haller inflationen inom ett band mellan
0—2 procent per ar? Det dr min uppfatt-
ning att en sddan norm skulle minska
konjunktursvidngningarna i den svenska
ekonomin jamfort med utvecklingen un-
der efterkrigstiden och att sysselsdtt-
ningen och graden av kapacitetsutnytt-
jande i genomsnitt skulle vara hdgre dn
med en diskretiondr stabiliseringspolitik.
Ett jamnt och hogt kapacitetsutnyttjande
skulle dessutom bidra till den ekono-
miska tillvdxten. Ett accepterande av
prisstabiliseringsnormen maste ocksa fa
foljder p4 andra omraden, sdsom riks-
bankens stdllning, budgetpolitiken, ar-
betsmarknadspolitiken och avtalsfor-
handlingarna.

Riksbankens stilining

For att framgéangsrikt kunna stabilisera
prisnivans utveckling maste riksbanken

11 Valet av penningmingdsdefinition &ar ett
problem i sig. Mycket talar for att ett penning-
méngdbegrepp, som inrdknar den totala inlé-
ningen i affiarsbankerna, bor viljas.

12 Erik Lindahl var en av de ivrigaste fore-
sprdkarna for prisstabiliseringspolitiken under
1930-talet. Det berittas att han var redo att
foresld en omldggning av riksbankspolitiken
om den andra decimalen i konsumtionsprisin-
dexet fordndrades, se Jonung [1977]. En sddan
precision hos penningpolitiken dr det knappast
rimligt att krédva.
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ha mojlighet att sjdlvstandigt styra pen-
ningmangdens tillvaxt. Det &dr darfor
nodviandigt att den svenska valutan &r
helt fri och inte @r bunden till nagon eller
ndgra andra valutor. Vixelkursen maste
anpassas till malet betraffande den in-
hemska prisnivan. Eftersom fluktuatio-
ner i efterfrigan pa svenska exportvaror
ar en av huvudorsakerna till de svenska
konjunkturfluktuationerna, blir det riks-
bankens uppgift att ddimpa dessa utifran
givna impulser genom sin penningpolitik.

Vidare kridvs det att den stabiliserings-
politiska utvecklingen inom Sverige inte
skapar storningar, som omdjliggdr ett
prisstabiliseringsprogram. For att en
prisstabiliseringspolitik skall lyckas idag,
maste den darfor ha ett starkt stod av re-
geringen och riksdagen och dessutom av
LO—SAF, eftersom budgetpolitiken och
avtalsforhandlingarna maste anpassas
och underordnas penningpolitiken och
maélet betrdffande prisnivan. Det finns
forvisso fortfarande ett utrymme for fi-
nanspolitik, men utrymmet dr begransat
av kravet att budgetpolitiken inte far
medfora sddana #dndringar i penning-
mangdens tillvdxt, som sitter prisstabili-
seringsmalet i fara. Eventuella budgetun-
derskott far finansieras genom lan fran
riksbanken (dvs via sedelpressarna’)
endast i den utstrdckning, som detta dr
forenligt med prisstabilitet.

Avtalspolitiken

Loneforhandlingarna maste vidare ligga
inom ramen for malet rérande prisnivan.
Avtalsrorelsen underldttas av ett prissta-
biliseringsprogram i den bemdrkelsen att
den framtida utvecklingen av prisnivan
dar kind — dédrmed behdver man inte
tvista om forvantningarna om den fram-
tida inflationen. Forhandlingarna kan di-
rekt rora reallonen, vilket innebar att
man diskuterar produktivitetsutveck-
lingen och faktorandelarna i samhills-
ekonomin. Det finns dock en stor risk att
arbetsmarknadens parter kommer att na
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avtal, som ger inflationsdrivande lone-
hdjningar, pa sa vis att de avtalade nomi-
nella lonehdjningarna kraver en penning-
mingdsexpansion for att inte arbetslOs-
heten skall stiga. Den fasta vidxelkursen
gentemot D-marken visade sig vara en
otillracklig restriktion for att hindra en
alltfor snabb kostnadsutveckling i Sve-
rige gentemot Visttyskland. Prisstabilise-
ringsnormen stills ockséd infor problemet
att ldgga en restriktion pa avtalsuppgo-
relserna.

Det krdvs en andring i attityder och
kunskap hos stora grupper for att ett
prisstabiliseringsprogram skall lyckas. Eli
Heckscher funderade kring mdojligheten
att skriva in prisstabiliseringsnormen i
grundlagen och lagen for riksbanken, pa
samma sitt som guldstandarden ingick i
den svenska grundlagen en gang i tiden, i
syfte att binda stabiliseringspolitiken vid
ett fast mal [Jonung 1978]. En sadan
atgard ar knappast tillradig idag. Dare-
mot maste avtalsfriheten mellan SAF—
LO begrédnsas av prisstabiliseringsmalet.
Om man anser att stabiliseringspolitiken,
dvs att inflationstakten och kapacitetsut-
nyttjandet, i mojligaste man skall bestdm-
mas av riksdagen och regeringen, bor en
restriktion pa avtalsrorelsen betrdffande
prisnivans utveckling inte mota nagra
storre invdndningar.

Arbetsmarknadspolitiken

En prisstabiliseringspolitik skulle be-
gransa  konjunkturarbetslosheten  och
halla sysselsdttningen och kapacitetsut-
nyttjandet pa en stabilare niva dn tidi-
gare. Prisstabiliseringsnormen skulle till-
lata en starkare inriktning av arbetsmark-
nadspolitiken pé strukturella problem sa-
som oOverflyttning av arbetskraft fran
krympande sektorer till expanderande
sektorer och omskolning, eftersom pro-
blemet med konjunkturarbetslosheten
minskar i betydelse. Arbetsmarknadspo-
litiken skulle darmed bli en ren tilldimp-
ning av "mikroekonomi” och samman-



blandningen med stabiliseringspolitiken
minimeras.

Ett unikt lige

Diskussionen hdr har gillt utvecklingen
sedan en prisstabiliseringsnorm har in-
forts. Det finns betydande problem for-
knippade med sjdlva Overgangen frén
den nuvarande ekonomiska politiken till
ett prisstabiliseringsprogram. Inflations-
takten i den svenska ekonomin kommer
under 1978 troligtvis att ligga omkring
10 procent. Inflationen kan inte pa kort
tid bringas ned till en nivd kring 0—2
procent utan svarigheter. En Overgang
bor ske gradvis och i samarbete med ar-
betsmarknadens parter. Inom en tids-
rymd av 3—4 &r skulle det vara mojligt
att successivt infora en prisstabiliserings-
politik. Ett av de storsta problemen med
en sadan Gvergang ar att fordelarna med
prisstabiliseringspolitiken inte registreras
forrdn relativt ldngt fram i tiden, medan
de politiska och ekonomiska kostnaderna
och svarigheterna dr mer uppenbara pa
kort sikt.!?

Den svenska stabiliseringspolitiken be-
finner sig emellertid idag i ett unikt lage.
Sverige har ldmnat valutaormen och har
goda mojligheter att for forsta gdngen pa
30 ar utforma en helt sjdlvstandig kon-
junkturpolitik. Det finns inga bindningar
for den svenska penningpolitiken mer dn
dem som vi sjdlva palagt oss genom kor-
gens konstruktion. Penning- och finans-
politiken, som den bedrivits under 1970-
talet, har i stort sett varit ett misslyc-
kande: de forlorade aren 1971—1972
var ett offer for ett fast vixelkurssystem,
som brot samman i borjan av 1970-talet,
overvinstaren och kostnadskrisen utgdr
idag illustrationer till en felslagen véxel-
kurspolitik. Den ekonomiska forskningen
har slagit undan den teoretiska grunden
for den traditionella konjunkturpolitiken.
Det finns starka motiv for en ny typ av
svensk stabiliseringspolitik i form av en
prisstabiliseringsnorm. Sverige har tidi-

gare visat sig vara en foregangare pa
detta omrade. Det finns nu mojlighet att
gora en pionjdrinsats genom att vidareut-
veckla de rekommendationer som de
klassiska svenska nationalekonomerna en
gang framforde.
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CLAES-HENRIC SIVEN

Inflationen och den monetara

utvecklingen*

Artikeln presenterar den monetaristiska inflationsteorin samt belyser
dess relevans for svenska forhallanden. Det finns ett starkt langsiktigt
empiriskt samband mellan penningmdngd och prisniva i Sverige. Det
kortsiktiga sambandet mellan penningmdngdstillvdxt och inflation dar
inte lika starkt och Konjunkturinstitutets kostnadsbaserade inflations-

prognoser har storre triffsdkerhet.

Regeringen har det innevarande aret
angett ett inflationsmal om 4 procent.
For 1985 siktar man pé en inflation pa
3 procent. Man har emellertid sagt att
for att det 3-procentiga inflationsmalet
skall kunna uppnas, fordras det en be-
tydande aterhallsamhet frén Iontagar-
organisationernas sida. Tanken éar allt-
s& den att prisstegringarna skulle vara
kostnadsbestdmda.

Pa litet langre sikt — resten av 80-ta-
let — kan det stora statliga budgetun-
derskottet komma att delvis finansieras
med sedelpressarna eller réttare ut-
tryckt genom monetér expansion. Skul-
le detta intrdffa finns det en betydande
fara for en langsiktigt hog prisstegrings-
takt. Detta har bl a framhallits i Ekono-
miska ré&dets rapport "Skuldfillan”
(Bentzel m f1[1983]).

Inflationen éar alltsa aktuell bdde fran
kort- och langsiktig synpunkt. De dis-
kussioner som forts om mojligheten att
halla igen péd prisstegringarna baseras
emellertid p4 delvis olika tankar om in-
flationsmekanismen. Att inflationen
beror pd l6ne- och andra kostnadssteg-
ringar dr intellektuellt mycket lattare att
forstd 4n de monetaristiska tankegang-
arna, som fOrutsdtter en djupare for-
stdelse av marknadsmekanismen. Det
ar darfor inte s& konstigt att kostnads-
aspekterna dominerar debatten kring
inflationsproblematiken.
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Avsikten med denna artikel dr att
presentera de tankegingar som ligger
bakom monetaristiska inflationsforkla-
ringar samt att belysa hur pass bra de
forklarar den svenska prisnivans ut-
veckling under den senaste 15-arsperi-
oden. Jag kommer ocksa att jamfora
precisionen hos monetaristiska infla-
tionsprognoser med dem som man far
fram med mer traditionella metoder.

Hur miits penningméngden?

Vad skall vi mena med pengar? Ar det
bara mynt och sedlar eller skall ocksa
andra finansiella tillgdngar tas med?
Foljande alternativ brukar anvdndas:

MI = Allméinhetens sedelinnehav
plus checktillgodohavande i af-
farsbankerna

M2 = M1 plus 6vrig inldning i afféars-
bankerna

M3 = M2 plus inldning i sparbanker,
jordbrukskassor m m

M4 = M3 plus allmdnhetens innehav

av statsskuldvaxlar m m.

Ju sndvara man avgransar de tillgdngar
som far vara med i penningmingden,

*Jag dr tacksam for synpunkter fran pol mag
Lennart Jonsson och fil dr Dag Lindskog. Fil stud
Eva Jansa har tagit fram uppgifterna om Kl:s
inflationsprognoser.



desto ndrmare kommer man pengar i
meningen transaktionsmedel. Samti-
digt kan en vidare definition vara for-
delaktig ddrfor att substitutionsmojlig-
heterna dr stora mellan de olika finan-
siella tillgdngarna (se Englund och
Krusell [1984]). Vilket penningmingds-
matt man viljer beror bl a pd hur man
ser pd penningmingdens roll i det eko-
nomiska forloppet. En sndv definition
pa pengar (tex M) innebdr att man i
forsta hand betraktar pengarnas roll
som transaktionsmedel. En vidare defi-
nition av penningmidngden (tex M3)
innebdr att man mer generellt ser pen-
ningmédngden som en viktig utgdngs-
punkt for hushallens och foretagens
portfolj-, konsumtions-, produktions-
och investeringsbeslut.

Efterfragan pa pengar

Efterfrigan pd pengar beror till bety-
dande del pa den volym varor och
tjdnster som kops och siljs i ett land
under en viss tidsperiod. Om transak-
tionsvolymen Okar sa 6kar ocksa beho-
vet av kassa. Detta innebir vidare att
efterfrdgan pa pengar giller betalnings-
medel i fast kopkraft.

Om man med pengar avser ett ganska
sndvt definierat begrepp, tex M1, med
lag eller ingen rdnta, kommer en rénte-
hojning att 0ka kostnaden for att halla
kassa. Detta innebdr att efterfrdgan pa
pengar kan pdverkas av ridntenivan.
Har vi & andra sidan valt en ganska
omfattande definition for vad som skall
fd vara med i penningmidngden (tex
M3), paverkas sannolikt inte efterfra-
gan pa pengar lika mycket av rdnteva-
riationer.

For att efterfragan pd pengar skall
vara ett kraftfullt instrument for att for-
klara utvecklingen av prisnivan fordras
det att den dr stabil funktion av ett fatal
variabler av den typ som ndmnts ovan.
Ar detta fallet? Hela tiden tillkommer
ju nya typer av finansiella tillgdngar
(delvis som ett svar pa den penningpo-
litik som myndigheterna for). Detta
minskar stabiliteten i efterfragefunktio-
nen for pengar. Ju sndvare matt pa pen-
ningmidngden man anvdnder, desto

storre dr detta problem. Stabilitetspro-
blemet har foranlett en intensiv diskus-
sion 1 USA. Man kunde hir (liksom i
Kanada) observera en oforklarad
minskning 1 efterfrdgan for pengar
(M 1) i mitten av 70-talet. Som en av
forklaringarna har angetts att rintereg-
leringen av bankernas inldningsrdntor
da luckrades upp samt att det vid denna
tidpunkt intrdffade ett stort antal finan-
siella innovationer. (For en Oversikt av
diskussionen, se Judd och Scadding
[1984].)

En for Sverige aktuell anledning till
attefterfragefunktionen for pengar inte
sdkert dr (eller kommer att forbli) stabil
dr att statsskuldens storlek och sam-
mansdttning pa ett visentligt sdtt kan
paverka foretagens och de institutionel-
la placerarnas forvintningar om fram-
tiden. Intuitivt borde t ex finansiering-
en av det statliga budgetunderskottet
genom monetdr expansion verka mer
expansivt dn om det i stdllet finansiera-
des genom obligationsemissioner.Om &
andrasidan en storre andel av statsskul-
den bestédr av rdntebdrande papper sa
kommer de framtida statsutgifterna au-
tomatiskt att bli hogre.

I ett extremfall kan faktiskt obliga-
tionsfinansiering fa en starkare expan-
siv effekt &n monetdr expansion (om
allmidnheten forvintar sig hogre framti-
da rdnteinkomster och bortser fran att
skatterna kanske maste hojas for att fi-
nansiera de hogre statliga rédntebetal-
ningarna). Detta innebdr emellertid att
effekten pa prisnivan vid given pen-
ningmidngd (tex M) i hog grad dr be-
roende av allmidnhetens forvdntningar
om den framtida finans- och penning-
politiken.

Den vidxande statsskulden och pro-
blemen kring budgetunderskottets fi-
nansiering har vidare lett fram till fi-
nansiella innovationer av olika slag. Ett
exempel pd helt nya typer av virdepap-
per som foljt i budgetunderskottets spar
ar statsskuldvixlarna som introducera-
des i mitten av 1983. Ett annat exempel
dr att det uppstatt fungerande markna-
der for statsobligationer. I det forra fal-
let har det skapats tillgdngar som tidi-
gare inte funnits, i det senare har vissa
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tillgdngar blivit mer likvida én tidigare.
Detta kan resultera i att efterfrdgan pa
pengar i mer inskrdnkt bemarkelse (t ex
M1) minskar. Det dr ocksd mojligt att
man bor definiera vidare penningmatt
(t ex M4). Det ar emellertid svart att 1
forvdg ha ndgon bestimd uppfattning
vilken effekt som de nya finansiella till-
gdngarna kommer att fa.

Det ar ocksa viktigt att understryka
att finansiella innovationer kan uppsta
som ett resultat av den forda penning-
politiken. Om tex den svenska rege-
ringen over en natt skulle bli omvidnd
till monetarismen och som en konse-
kvens av detta skulle forsoka péverka
utvecklingen av ett visst sndvt definie-
rat matt pd penningmédngden skulle
detta matt antagligen snabbt forlora en
del av sin betydelse. Forsok att tex
minska penningméngden skulle efter
ndgon tid resultera i att allmédnheten
ersatte de finansiella tillgdngar som in-
gari mattet med andra.

Utbudet pa pengar

Penningmidngden pdverkas i princip av
tre forhdllanden:

a. Valutareservens fordndring
b. Penningpolitiken
c. Inldningsmultiplikatorn

Penningmingden, vare sig vi miter den
med M1, M2 eller M3, dr en multipel av
den monetdra basen, dvs allmanhetens
innehav av mynt och sedlar samt ban-
kernas kassor. Hur mycket storre pen-
ningmédngden dr dn den monetdra ba-
sen beror pd inlaningen i banksystemet.

Den monetédra basen péverkas posi-
tivt om valutareserven stiger (nettot av
bytesbalansen och kapitalbalansen vi-
sar Overskott) eller av att Riksbanken
koper virdepapper av allminheten el-
ler bankerna. Det statliga budgetunder-
skottet paverkar inte den monetdra ba-
sen sa lange som utgiftsoverskottet inte
finansieras genom uppldning i Riks-
banken. Genom inldningsmultiplika-
torn (-plikatorerna) "oversatts” forand-
ringar i den monetéra basen till fordnd-
ringar 1 inldningen i banksystemet och

%

ddarmed i1 de olika komponenter som
ingdri M1, M2 och M3.

Valutareservens fordndring

Det &dr endast vid (mer eller mindre)
fasta valutakurser som valutareservens
fordndring ar en sjdlvstdndig orsak till
forandringar 1 den monetdra basen.
Samtidigt kommer emellertid valutare-
servens fordndring att &terspegla att
pris- eller aktivitetsnivan i landet skiljer
sig frdn omvédrldens. En konjunktur-
uppgang i utlandet med atfoljande pro-
duktions- och prisstegringar skapar ett
overskott i bytesbalansen vilket Okar
valutareserven och darmed penning-
mangden. Man kan alltsd sdga att or-
saksriktningen i detta fall gér fran pris-
och aktivitetsnivan till penningméng-
den. Detta géllde i hog grad for Sverige
under Bretton-Woodssystemets dagar
(fram till 1973) och under “ormperio-
den” (fram till 1977).

Den svenska kronan dr numera bun-
den till ett genomsnitt av ett antal
fraimmande valutor, den s k korgen. |
en mening har vi darfor fortfarande fas-
ta valutakurser gentemot omvirlden.
Det dr emellertid numera betydligt enk-
lare for Riksbanken att dndra valutain-
dex dn vad det var tidigare att devalvera
eller att revalvera kronan. Detta fak-
tum, i kombination med serien devalve-
ringar fran 1977 och framat, har under-
gravt allmdnhetens (och kanske sarskilt
de professionella penningférvaltarnas)
fortroende for en fast kronkurs. I Sve-
rige rader darfor for ndrvarande ett
mellanting mellan fasta och fritt rorliga
valutakurser. Detta innebdr i sin tur att
likviditetsutvecklingen 1 Sverige pa
langre sikt huvudsakligen ar beroende
av inhemska faktorer och att detta ock-
s& galler prisutvecklingen.

Penning politiken

Under de senaste sju &ren har den
svenska kronan devalverats ett antal
ganger. Aven om kronan saledes pé
kort sikt har en mer eller mindre fast
kurs gentemot de valutor som ingar i
“korgen™, sa giller detta inte pd medel-
lang sikt. Om ett lands valuta inte ar



bunden gentemot de andra ldndernas
valutor och om centralbanken inte for-
soker hdlla en viss rdntenivd kan pen-
ningméngden i landet variera sjdlvstdn-
digt, t ex som ett resultat av landets pen-
ningpolitik.

En inhemskt genererad monetér ex-
pansion kommeratt ge upphov till 6kad
efterfrdgan péd utldndska vdrdepapper.
Detta beror, vid givna rdntor, pa for-
vantningar om att den inhemska valu-
tan skall falla i varde. Den 6kade bena-
genheten till kapitalexport leder till att
den inhemska valutan faller i varde,
forvantningarna blir sjdlvuppfyllande.
Priserna pa varor och tjidnster i den
konkurrensutsatta delen av ndringslivet
stiger och inflationstakten Okar. Om
detta leder till 6kade inflationsforvant-
ningar finns det ocksé en tendens till att
den inhemska rdantenivén stiger.

Den ovan beskrivna mekanismen
staimmer inte exakt p& Sverige. De d&
och dé dterkommande devalveringarna
har emellertid inneburit att det forele-
gat ett penningpolitiskt oberoende pa
medellang sikt.

Inldaningsmultiplikatorn

Den O6kning av den monetdra basen
som 4astadkommes genom expansiv
penningpolitik eller eventuellt genom
att valutareserven Okar, leder pé vanligt
satt till kredit- och inldningsexpansion.
Penningmidngden 6kar ddrmed multi-
plikativt. Hur stor multiplikatorn blir
beror forutom allmidnhetens efterfra-
gan pd mynt och sedlar pa centralban-
kens penningpolitiska regleringar, dvs
pé krav om kassakvoter, likviditetskvo-
ter, sarskilda placeringsregler m m. En
betydande del av den svenska penning-
politiken syftar just till att minska den
totala inldningen, dvs penningméng-
den, vid given monetidr bas. En av an-
ledningarna till detta dr en Onskan att
prioritera vissa l&n.

Andrade inflationsforvdntningar
kan ockséd paverkainldningsmultiplika-
torns (och dirmed penningmiangdens)
storlek. Ju hogre den forvédntade infla-
tionstakten ar, desto mer striavar all-
ménheten att halla nere det reala inne-

havet av mynt och sedlar samt medel
innestdende pd konton med ingen eller
l1ag rdnta. Paradoxalt nog innebdr detta
att penningmingden, M1, i fast kop-
kraft blir mindre ju snabbare penning-
méngden i kronor och 6ren (och dér-
med prisnivdn) stiger. Detta innebar
ocksd att inflationen kan accelerera i
samband med att inflationsforvédnt-
ningarna och ddrmed den reala kassa-
hallningen péverkas.

Transmissionsmekanismen

En okad penningmidngd kommer, via
allmdnhetens och finansfoérvaltarnas
portfoljval, att 6ka efterfragan pa varor
och tjdnster samt pad andra finansiella
tillgdngar @n dem som d&r inrdknade i
penningméngden. Vi far en kortsiktig
tendens till sdnkta ridntesatser. Detta
ger bl a upphov till 6kade investeringar
och via eventuella multiplikatoreffekter
en Okad realinkomst. Genom de sdnkta
rdntorna och den 6kade transaktions-
volymen Okar efterfrdgan p& pengar
och det 0kade utbudet absorberas.

Den o©kade inflationen kommer
emellertid att péverka inflationsfor-
vantningarna. Nar de revideras uppét
far vi en tendens till stigande rdntor
vilket medfor ytterligare substitution
fran pengar (M 1) till rdntebédrande till-
gangar. Det finns alltsd ett kortsiktigt
negativt samband frén ranteldget till in-
flationen medan det /dngsiktiga positiva
sambander gar fran inflationen till rdn-
tenivan.

Resonemanget ovan forutsitter att
produktionen och sysselsdttningen rea-
gerar snabbare dn priserna; den kort-
siktiga Phillipskurvan anger att det ar
den totala efterfrdgan i samhallsekono-
min (och arbetslosheten) som paverkar
inflationen. Om Phillipskurvan i stdllet
betraktas som en avspegling av utbudet
pa arbetskraft och darmed indirekt av
utbudet pa varor och tjdnster, skulle or-
saksriktningen ga fradn inflationen till
aktivitetsnivan. Detta innebdr att pen-
ningmidngden paverkar prisstegringar-
na direkt, "utan mellanhdnder™.

Det finns anledning att rdkna med att
priserna i allmédnhet reagerar langsamt
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pa efterfrageimpulserna. En orsak till
detta ar att endast f& marknader ar av
auktionskaraktdr, med blixtsnabbt an-
passade priser. Aven om det skulle vara
efterfrdgan pa fardigvaror som initiellt
Okar i en begynnande konjunkturupp-
gang ar det normalt priserna pa rdvaror
och halvfabrikat som forst paverkas av
en efterfrdgedkning. Detta paverkar fo-
retagens kostnader varfér de kommer
att hoja priserna pa halvfabrikat och
fardigvaror. Den okade efterfrdgan pa
arbetskraft som brukar komma i mitten
av  konjunkturuppgingen (samtidigt
med investeringsuppgdngen) leder till
O0kad l16neglidning. Aven detta leder, s
smaningom, via den hogre I6nekostna-
den, till prishojningar. Totalt kan det ta
tva a tre &r fran det att rdvaruboomen
intraffar till dess att samtliga prishdj-
ningar i senare forddlingsled verkat ut.

Omvind orsaksriktning?

Resonemanget ovan innebdr att pris-
och lonestegringarna pd litet sikt hu-
vudsakligen dr beroende av likviditets-
utvecklingen vilket star i strid mot tan-
ken att inflationen pé ldngre sikt skulle
vara kostnadsbestdmd. Detta behdver
emellertid inte vara fallet. Man kan inte
utesluta att inflationen ytterst har “’so-
ciologiska” forklaringar av typen att
det dr fackforeningsrorelsens strdvan-
den att hoja lonerna for sina medlem-
mar som driver p& forloppet. For att
inte kostnadsstegringarna skall leda till
en omfattande arbetsldshet tvingas po-
litikerna skapa efterfrdgemaéssigt ut-
rymme for dessa i form av dkningar i
penningmdngden. Det ar alltsd enligt
detta synsdtt inte penningmangdens
tillvaxt som orsakar inflationen. Or-
sakssambandet gér i stdllet i omvdnd
riktning.

Ett annat exempel pd omviand kausa-
litet har ndmnts tidigare. Om (ett litet)
land haller fasta valutakurser gentemot
de viktiga frimmande valutorna kom-
mer den inhemska inflationen att vara
bestdimd av den utlindska. EFO-mo-
dellen beskriver en del av de védgar pa
vilka den utldndska inflationen impor-
teras. Den av utlandet bestimda in-
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hemska inflationen maste emellertid
understddjas av en parallell 6kning i
penningmingden. Annars skapas inte
det efterfragemassiga utrymmet for
presstegringarna. Om & andra sidan ef-
terfrdgan inom landet var for liten skul-
le detta skapa ett exportoverskott, var-
for valutareserven och darmed ocksa
penningmadngden skulle dka till den ni-
vd som var forenlig med den nu hogre
prisnivan.

De bdda exemplen p& omvént or-
sakssamband innebdr att det inte ar sé-
kert att en 6kning i penningmangden ar
den “ursprungliga” kéllan till inflatio-
nen. Om & andra sidan likviditeten inte
tilldts 6ka parallellt med prisnivan skul-
le inte inflationen kunna hallas vid liv
(i fallet 16nekrav som den grundlidggan-
de orsaken till inflationen) eller ocksa
skulle penningmédngden 6ka bakvigen
(som i fallet importerad inflation).

Den omvénda kausaliteten — att in-
flationen bestimmer penningming-
dens tillvdxt och inte tvdrtom — aktua-
liserar emellertid frdgan hur pris och
16nebildningenskermer i detalj och vil-
ken roll som likviditetsutvecklingen
spelar for inflationsprocessen.

Den svarta ladan

Monetarister har traditionellt inte varit
sdrskilt noggranna nér det géller att for-
klara varfor en okad tillvaxt av pen-
ningméngden hdjer inflationen. Det he-
la kan liknas vid en svart l1dda i vilken
man stoppar in en penningmangdsok-
ning och sedan far ut en prisdkning.
Vad som hédnder ddaremellan syns inte.
En anledning kan vara att man ofta va-
rit koncentrerad pd de langsiktiga kon-
sekvenserna av penningpolitiken. De
kortsiktiga effekterna, och ddrmed de
viagar pd vilka den 6kade likviditeten
verkar inflationsdrivande, har darfor
varit mindre intressanta.

Det finns emellertid ytterligare en an-
ledning till att det inte sjalvklart 16nar
sig att mera ingdende studera de meka-
nismer genom vilka penningméngden
paverkar prisnivan. Det d&r ndmligen in-
te sdkert att ekonomins struktur ar sta-
bil i forhallande till den penningpolitik



som bedrivs. Om riksbanken drastiskt
och ovéntat skulle ldgga om penning-
politiken i t ex expansiv riktning skulle
detta kunna fa en kortsiktigt mycket
positiv effekt pa sysselsdttningen. Men
om politikomlaggningen ar férutsedd
och hushéllen och foretagen kan rdkna
ut vad det skulle ha foér konsekvenser
for priser och 1oner, kan det hinda att
hela effekten blir en okad inflation,
medan sysselsdttningen inte ens tillfél-
ligt skulle dndras.

I sjdlva verket har de under 70-talet
stigande inflationsférvidntningarna in-
neburit att forutsdttningarna fér den
ekonomiska politiken har dndrats radi-
kalt i Viastvarlden. Traditionell expan-
siv keynesiansk politik har inte langre
de positiva sysselsdttningseffekter som
tidigare var fallet.

Stora fordandringar i det makroeko-
nomiska beteendet kommer givetvis att
ha betydelse for hur vi uppfattar sam-
bandet mellan penningméngd och pris-
nivd. Det vi tolkar som en kortsiktig
instabilitet i efterfrdgan for pengar kan
i sjdlva verket gilla den pris- och l6ne-
stegringsprocess, samt utveckling av
produktion och sysselsdttning, som ut-
16ses av en monetdr storning. Frégan
om likviditetsutvecklingens kortsiktiga
effekter pé prisnivan giller dirmed inte
stabiliteten hos efterfrdgan pd pengar
utan snarare ekonomins kortsiktiga sta-
bilitetsegenskaper.

I langsiktig jimvikt bor emellertid
det samband som anges av efterfrage-
funktionen for pengar komma till ut-
tryck. Aven om ekonomin aldrig befin-
nersigiléngsiktig jamvikt s& borde dess
beteende dndé kunna beskrivas som ro-
relser kring detta lage.

Fragan dr nu: Finns det ett stabilt
samband mellan penningmingd och
prisnivd? Kan detta eventuella sam-
band anvdndas for inflationsprogno-
ser?

Penningmiingden och den svenska
prisnivan pa lang sikt
For langsiktiga inflationsprognoser ut-

gar man frdn likhet mellan utbud och
efterfragan pé den reala penningméang-

den som ett jamviktsvillkor for hela
samhéllsekonomin. Finns det ett sddant
nagorlunda stabilt samband foér Sverige
och har de stora institutionella forand-
ringarna sedan borjan av 70-talet (bl a
Bretton-Woodssystemets avveckling)
péverkat detta?

For att belysa den frigan har jag es-
timerat prisnivdn som en funktion av
penningméangden, industriproduktio-
nen och diskontot. Indirekt dr detta ett
uttryck for den reala efterfrdgan pa
pengar, med de argument som diskute-
rades i borjan av artikeln. Variablerna
ar definierade pa kvartalsvasis frén
1967:3 till 1983:4.").

Av det skattade sambandet framgér
att en okning av penningméngden ho-
jer prisnivdn medan en 6kning av indu-
striproduktionen har motsatt effekt.
Riantan borde enligt tidigare resone-
mang pa kort sikt variera negativt med
inflationen och pé& lang sikt positivt.
Tecknet dr ocksa negativt, men ar inte
signifikant skilt frdn noll pd 5-procents-
nivan.

I figur | aterfinns utvecklingen av
prisnivdn och den berdiknade utveck-
lingen enligt regressionsekvationen.
Som framgér av figuren har sambandet
mellan penningméngd och prisnivé va-

! Sambandet har formen:

log(KPI) = 1,049 + 0,888 x log(M3(—7))

(12,1)  (40,9)
— 0,162 x log(IND) — 0,016 x log(DIS)
(—=4,1) (—=0,5)
=2
R =0,98, F(3,62)=1128,25, DW=1,99,

RHO=0,54. Metod: Cochrane-Orcutt.

Alla beteckningar ar de vanliga. t-viardena ater-
finns inom parentes under resp koefficient. Fol-
jande variabler dr anvanda:

KPI betecknar konsumentprisindex (1949 = 100)
M3(—7) betecknar penningmangden (M3) for-
drojd sju kvartal (miljarder kronor)

IND betecknar den reala industriproduktionen
(index)

DIS betecknar diskontot

Eftersom det estimerade sambandet ar logarit-

miskt skall koefficienterna tolkas som elasticite-
ter.
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Figur 1. Penningmingd och prisniva i Sverige 1967 —83
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rit anméirkningsvért stabilt under den
studerade tidsperioden. De storre
svangningar i den uppskattade prisni-
van kring den faktiska som kan iakttas
efter 1980 ar delvis en optisk villa. Det
ar ju de relativa svdngningarna som ir
vésentliga.

I avsnittet ovan pdapekade jag att
sambandet mellan prisnivdn & ena si-
dan och penningmingd, industripro-
duktion och rdnta & den andra, varit
anmirkningsvirt stabilt under en ldng
tidsperiod. Detta innebér emellertid in-
te automatiskt att mojligheterna att go-
ra inflationsprognoser varit likartade
over de studerade aren. Vi kan ju peka
p& Bretton-Woodssystemets samman-
brott 1973 och devalveringsseriens in-
ledning 1977 som faktorer som védsent-
ligen borde paverka prisbestdmningen.
Sannolikt har ocksa fordrdjningsstruk-
turen paverkats.
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Penningmingden och den svenska
inflationen

Det géller nu att analysera hur moneté-
ra storningar med varierande fordroj-
ningar péaverkar prisnivdn. Visentligen
ar det frdga om attavbilda det transmis-
sionsforlopp som har beskrivits ovan,
men utan att i detalj analysera hdndel-
sekedjan mellan impulsen och den slut-
liga effekten pd prisnivén.

Ettsédttatt gora detta pd dr att under-
soka hur inflationstakten ett visst kvar-
tal padverkas av den procentuella 6knin-
gen av penningméngden under ett antal
kvartal tidigare. Frén att tidigare ha
uppskattat prisnivdn som en funktion
av bla penningmidngden Overgdr vi
alltsa till att analysera samband mellan
olika fordndringstakter.

Jag har darfor estimerat hur infla-
tionstakten paverkas av diskontot samt

faktisk prisniva



penningmdngdens 6kningstakt 3 till 12
kvartal bakat i tiden, dels for perioden
1968:1 —1977:4, dels for 1978:1—
1983:4. Den forsta perioden omfattar
tiden med fasta valutakurser da enligt
ovanstdende resonemang inflationen i
huvudsak bestimdes av den utlindska
utvecklingen. Den andra perioden ka-
raktiriseras av ett lige med mer rorliga
valutakurser och da inflationen darfor
i huvudsak torde bestdmmas av inhems-
ka faktorer.

For den férsta perioden visar det sig
att koefficienten for den sammanlagda
effekten pd penningméngdsokningarna
ar sa pass liten som 0,548. Detta skulle
innebdra att en Okning av penning-
mingden med 10 procent skulle f4 till
resultat en inflation pa endast négot
mer dn 5 procent. Vi finner ocksé att det
tar ganska ldng tid innan Okningar i
penningmingden paverkar inflationen.
Den storsta effekten fas enligt ekvatio-
nen efter 12 kvartal, dvs 3 ar.2

Vad géller da for perioden med ror-
liga valutakurser? Den monetdra ut-
vecklingen har en betydligt béttre for-
klaringskraft for perioden med rorliga
valutakurser dn for den foregdende pe-
rioden dé kronkursen var bunden. Det-

‘rSambandet ar:

INFL = 0,004 + 0,000 x DIS + 0,548 x
(0,27)  (0,09) (12,76)

x (en vagd summa av penningméangdens tillvdxt
for 3— 12 kvartal sedan

Fordrojn koefficienter t-viarden
-3 0,070 0,573
—4 0,086 1,097
-5 0,076 0,938
—6 0,054 0,681
-7 0,031 0,422
—8 0,020 0,257
-9 0,034 0,380

—10 0,086 0,918

—11 0,189 2,195

—12 0,354 3,017

1,0

R=0,189, F(5,29)=2,58, DW=1,95, RHO= —
0,09. Metod: Almonpolynom av tredje graden
utan restriktioner pa dndpunkterna samt Coch-
rane-Orcutt.

Period: 1968:1—1977:4.

ta dr naturligt eftersom bé&de prissteg-
ringarna och férdndringarna i penning-
maingden tidigare i betydande utstrack-
ning berodde p& héndelser i utlandet.
Det forefaller ocksd som om fordroj-
ningsstrukturen ar mer stabil for perio-
den med rorliga valutakurser dn vad
som gillde tidigare.®

Effekten av de totala penning-
mangdsokningarna pd prisnivan ar nu
lika med 1,3 vilket dr betydligt storre dn
for perioden med fasta valutakurser.
Detta innebdr att en 6kning av pen-
ningmingden med 10 procent skulle ge
en inflation p& knappt 13 procent.

Vad beror det pé att inflationen rent
statistiskt tycks vara mer kénslig for
penningmaingdens tillvaxt efter 1977 &n
fore? Det dr mojligt att detta samman-
hdnger med att penningméngden efter
1977 spelar en mer aktiv roll for infla-
tionen dn innan. Det dr alltsd samma
typ av forklaring som varfor penning-
maéngden ger en béttre statistisk forkla-
ring av inflationen efter 1977 4n tidiga-
re.

Det finns emellertid ocks& en annan
tankbar forklaring. Destoralonedknin-
garnaunder mitten av 70-talet och kost-
nadskrisen skapade ett behov av pris-

Y Sambandet for denna period ar:

INFL=0,022—0,004 x DIS + 1,290 x
(1,89) (—1,97) (26,65)

x (en vdgd summa av penningméngdens tillvaxt
for 3— 12 kvartal sedan)

Fordrojn koefficienter t-viarden
-3 —0,087 —2,139
—4 0,038 1,015
-5 0,113 2,738
—6 0,150 3,408
-7 0,157 3,141
-8 0,146 2,414
-9 0,128 1,824

—10 0,112 1,557

—11 0,110 1,738

—12 0,132 2,319

1,0

R'=0,37, F(521)=4,01, DW=1,88, RHO=—
0,04. Metod: Almonpolynom av tredje graden
utan restriktioner pd dndpunkterna samt Coch-

rane-Orcutt.
Period: 1978:1—1983:4.

57



stegringar. Ett uttryck for detta var,
p g a kronans Overvdrdering, att det in-
te skedde de anpassningar uppat av im-
portpriserna som annars skulle ha blivit
foljden. Det var, trots de hoga reallo-
nerna, inte mojligt for de svenska fore-
tagen att ta ut de prishojningar som
kostnadsstegringarna annars skulle ha
motiverat. Serien av devalveringar
slappte loss de potentiella prisstegring-
ar som dnnu inte kommit till stdnd vid
de tidigare fasta valutakurserna.
Dettaresonemanginnebidr emellertid
att inflationens hoga kidnslighet for
penningmdngdsforidndringar delvis har
varit ett overgangsfenomen. Tillimpar
man darfor de samband som géllt om-
kring 1977 kan detta medfora att den
framtida inflationen dverskattas.

Alternativa inflationsprognoser

Vilken syn man har pa inflationens or-
saker aterspeglas i de olika sétten att
gora inflationsprognoser. De flesta pro-
gnoser bygger pa att man ldgger ihop
kostnadsstegringar av olika slag och
summerar dessas direkta och indirekta
effekter pa prisnivan. Det kan vara av
intresse att undersdka hur pass bra des-
sa kostnadsuppbyggda inflationspro-
gnoser fungerar i forhallande till pro-
gnoser sombaseras pa penningmangds-
utvecklingen.

Jag har darfor jamfort Konjunktur-
institutets inflationsprognoser (procen-
tuell 6kning av KPI december—decem-
ber) for dren 1978 —83 med dem man
far fram med dentyp av monetdra sam-
band som hidr redovisats. Penning-
méngden har fordrojts tre till 16 kvartal
for prognoser som gillt hogst tva kvar-
tal framat. For prognoser for kvartal
langre framét i tiden har den kortaste
fordrojningen givetvis fatt viljas lingre
dn tre kvartal. De monetdra prognosek-
vationerna har hela tiden byggts upp pa
data som ligger tidigare dn det kvartal
for vilket man Onskar gora en prognos.
Prognoserna dr alltsd inte uppgjorda
"med facit i hand”.

Konjunkturinstitutet publicerar in-
flationsprognoser tre gdnger om dret. |
januari publiceras en prognos for det
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innevarande aret, och i april ytterligare
en. | oktober publiceras bade en pro-
gnos for inflationen under det inneva-
rande och det kommande aret.

I figur2 redovisas en jamforelse mel-
lan KI:s prognos och en monetaristisk
prognos for dren 1978 —83. Det faktis-
ka utfallet markeras med ett kryss i en
ring. Vi kan folja hur KI:s och den mo-
netaristiska prognosen successivt ut-
vecklas kvartal for kvartal, och hur bra
de stimmer med det faktiska utfallet.

Det framgér av figuren att K1:s pro-
gnoser i allmdnhet har utgjort under-
skattningar, medan de monetaristiska
prognoserna utgjort Overskattningar,
av det faktiska utfallet. Under aren
1978, 1980 och 1981 har K1:s prognoser
varit vdsentligt bdttre. Under andra ar
har de bdda prognoserna kompletterat
varandra. De har legat pa varsin sida
om det faktiska utfallet.

En anledning till att de monetaristis-
ka prognoserna kan ge overskattningar
har diskuterats i det foregdende avsnit-
tet. For en diskussion av orsaken till
K1:s underskattningar, se Jonung och
Hansson [1981].

Slutsatser

I tidningarnas dagsdebatt spelar kost-
nadsstegringarna en huvudroll som or-
sak till inflationen. Kan man bara fa
ner l6nedkningarna (och andra kost-
nadshojande fenomen) sd kan man ock-
sd fa nerinflationen. Det ligger, sdrskilt
pé kort sikt, en hel den sanning i detta
resonemang. Man far emellertid inte
stanna vid attskrapa pd ytan. Ty bakom
kostnadsstegringarna ligger i sin tur en
komplicerad process i vilken den mo-
netdra utvecklingen spelar en huvud-
roll.

P& kort sikt ger penningmidngdens
O0kning en sdmre prognos for inflatio-
nen dn vad Konjunkturinstitutets meto-
dik ger. Det finns emellertid en klar
tendens tillattdebdda metoderna ham-
nar pd var sinsidaav det verkliga utfal-
let. Monetdra inflationsprognoser ar
darfor av intresse som komplement till
de vanliga metoderna, som bygger pa



Figur 2. Inflationsprognoser och faktisk inflation 1977 —83
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en uppridkning av olika kostnadssteg-
ringar.

P4 lang sikt finns det ett ndra sam-
band mellan utvecklingen av prisnivan
och penningmédngden. Aven om det in-
te dr alldeles klart hur man skall tolka
detta samband orsaksmaéssigt, kan man
dra den slutsatsen att det i varje fall inte
kan vara tillrdckligt att bekdmpa infla-
tionen med olika former av inkomstpo-
litik. I stdllet kommer s&dana institutio-
nella forhdllanden som valutasystemets
utformning, politikernas indirekta sys-
selsdttningsgarantier i samband med 16-
neférhandlingarna m m i blickfénget.
Dessa institutionella forhdllanden dr av

1980

1981 1982 1983

avgorande betydelse for hur penning-
méngden och prisnivdn kommer att ut-
vecklas pa sikt.

Den framtida utvecklingen av bud-
getunderskottet och dess finansiering
kommer att ge oss fortsatt information
om den politiska mekanismens funk-
tionssdtt under den institutionella frihet
som det nuvarande valutasystemet ger.
Det finns en betydande risk for att sam-
bandet mellan inflationen och den mo-
netdra utvecklingen kommer att bli av
allt mer central betydelse for den svens-
ka ekonomin under det kommande de-
cenniet.
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STAFFAN VIOTTI

Budgetunderskotten och den
ekonomiska politiken*

Ju langre vi skjuter skuldrdnteproblemet pa framtiden, desto mera
svarlost blir det. Vi behéver darfor omedelbart paborja omfattande
nedskdrningar av de offentliga utgifterna. Mycket tyder pa att det inte
rdacker med enbart utgiftsnedskdrningar; pa kort sikt kan vi ocksa
tvingas acceptera ytterligare skattehéjningar for att undvika skuldfal-

lan.

Den svenska ekonomins problem hing-
er framfor allt samman med den offent-
liga sektorns och budgetunderskottens
storlek. I det foljande skall jag koncen-

trera mig pa frigan om den ekonomiska .

politikens utformning i ljuset av de sto-
ra budgetunderskotten. Som jag ser det
kan tre delproblem, med olika angela-
genhetsgrad i tiden, identifieras. Jag
skall har i korthet diskutera dessa pro-
blem och borjar med det som har den
hogsta prioriteten, det s k skuldfille-
problemet.

Skuldfalleproblemet

Om de prognosticerade driftsbudgetun-
derskotten realiseras kommer de, till-
sammans med den redan stora stats-
skulden, att gora rdntebordan sé stor att
vidare skuldfinansiering inom en néra
framtid blir omojlig. Jag tror att dome-
dagsscenarier av den typ som Ragnar
Bentzel redovisar i den senaste
SNS-rapporten absolut méste tas pé all-
var.

Bentzel har visat att ett rimligt mal
for politiken dr att styra ekonomin mot
en bana dar statsskulden vdxer i samma
takt som reala BNP. Vid t ex noll real
tillvaxt betyder alltsd detta att endast
realrdnteutgifterna behover laggas till

driftsunderskottet. Resten dr inflations-
kompensation och fungerar som en
amortering. Den kan ddrmed refinan-
sieras utan att statsskuldens andel av
BNP o6kar. For att kompensera for de
reala skuldbetalningarna maste i detta
fall driftsbudgeten ge ett lika stort realt
overskott. Vid real tillvdxt minskas kra-
ven pa driftsdverskottets storlek i mot-
svarande man.

Ett stort problem ar att ju ldngre vi
skjuter skuldranteproblemet pa framti-
den desto mera svérldst blir det. Darfor
maste infasningen mot den Bentzelska
banan pabdrjas oOgonblickligen. I
SNS-rapporten raknar man med att en
5-&rig anpassningsperiod skulle krédva
nedskédrningar i driftsbudgetens under-
skott med 10— 15 miljarder per ar. Man
raknar visserligen hir enbart pa statens
budget, medan det vdl ndrmast 4r hela
offentliga sektorns driftsunderskott och
ranteborda som man boér se pd. Men
dven om man skulle rdka komma fram
till att vi bara behdvde skdra ned med
5—10 miljarder per ar dr detta givetvis
vildiga belopp.

* Artikeln bygger pa ett foredrag vid National-
ekonomiska foreningens mote den 7 februari.
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De offentliga utgifternas
finansiering

For att dstadkomma s& stora nedskar-
ningar i driftsbudgeten vore det natur-
ligtvis en fordel om man kunde arbeta
badde med utgifts- och inkomstsidan.
Nedskédrningar i offentliga, speciellt
statens, utgifter diskuteras dagligen.
Men dven om vissa resultat uppnétts,
tyder mycket pé att det inte rdcker med
enbart utgiftsnedskdrningar for att kla-
ra infasningsproblemet. Vi skulle alltsa
vara tvungna att komplettera med at-
girder som verkar pa inkomstsidan,
dvs skattehdjningar. Samtidigt ar vi ju
sedanentid klara Overatt smartgransen
vad giller skattetryck dr nddd och pas-
serad. Vi kommer hér in pa vad jag vill
kalla den andra fasen i problemen med
budgetunderskotten: hir giller det
egentligen inte budgetunderskotten i
sig, utan storleken pd de offentliga ut-
gifterna eller &nnu mer exakt den del av
dessa utgifter som inte avgiftsfinansie-
ras.

Om vi ndgon ging i framtiden har
klarat av skuldfilleproblemet, dvs att
statsskulden slutat vdxa som andel av

BNP, innebdr inte detta att vi har natt .

rdatt nivd pd den offentliga sektorns
storlek. Som bekant ligger de offentliga
utgifterna pé& en sddan nivé att en full-
stindig skattefinansiering idag (exklu-
sive den del som avgiftsfinansieras)
skulle krdva skatteintdkter pA ndrmare
60 procent av BNP. Hur man &n mani-
pulerar med skatterna leder detta till att
den totala marginalskatteeffekten (in-
klusive alla skatter som den enskilde
inte sjalv betalar in) for det stora flerta-
let blir 70—80 procent. Det sédger sig
néstan sjdlvt att ett sddant skattetryck i
langden (eller ens en kortare tid) ar
oforenligt med en fungerande mark-
nadsekonomi. De flesta ansvariga poli-
tiker verkar i princip vara ense om det-
ta. Det dr bara programmen for ned-
skdrningar som &r svara att enas om.
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Det som ofta diskuteras ar effektivi-
seringar av offentlig verksamhet. Aven
om nagot finns att vinna, dr detta sdkert
helt otillrdckligt. Om man jamfor Sve-
rige, som har storsta andelen offentliga
utgifter i vdrlden, med USA, som har
den ldgsta andelen bland OECD-lan-
derna, ser man att skillnaderna ar ratt
smé vad géller de traditionella uppgif-
terna for den offentliga sektorn. Det
som forklarar storre delar av skillna-
derna ar for det forsta det faktum att
hela vérdsektorn i Sverige drivs av det
offentliga och att detta sker med ingen
eller ringa kostnadstidckning via avgif-
ter. For det andra ar transfereringarna
i socialforsdkringssystemet betydligt
mer omfattande.

Vad som sakert krédvs for att verkli-
gen sdnka det totala skattetrycket ar va-
sentligt 6kad avgiftsfinansiering i vard-
systemet i kombination med privata
forsakringar. Pensionsforsakringssyste-
met borde omvandlas i riktning mot ett
personligt premiereservsystem. Men
det &r givet att sidana genomgripande
fordndringar inte kan ske dver en natt,
utan méste genomforas successivt. Det-
ta géller &ven om det finns politisk enig-
het for sddana reformer, vilket vi 4nnu
inte har.

Vi har darfor en situation dér vi pa
kort sikt, for att undvika skuldféllan,
skulle kunna tdnkas acceptera ytterliga-
re skattehdjningar om dessa verkligen
uppfattas som tillfdlliga. For att ge tro-
vardighet &t denna politik maste ett om-
fattande nedskdrningsprogram for den
offentliga sektorn presenteras.

Den offentliga skuldbérdan

Om den ekonomiska politiken, mot all
formodan, lyckas styra in ekonomin pa
en bana dir skuldbordan dr oférandrad
i forhallande till BNP och de offentliga
utgifterna, och darmed skattetrycket,
bringats ned pa lamplig niva, aterstar
den tredje fasen: fradgan om den offent-



liga skuldbérdan. Hir kommer vi in pé
de problem som bl a berér frdgan om
budgetunderskottens eller utlandsskul-
dens fordelningsmaéssiga effekter Gver
generationerna. Jag skall inte gé in nér-
mare pé detta problem. Det &r visserli-
gen vdsentligt att det inte forsvinner ur
diskussionen, men det 4r nog av betyd-
ligt mindre dimension &n de problem
som jag tidigare berort. Ett delproblem
i sammanhanget dr frdgan om hur stor
statsskuld som skall placeras i utlandet.
Har 4r fordelningsaspekterna mer
framtrddande och konkreta én i det fall
dér vi enbart har en inhemsk finansie-
ring.

Ekonomernas roll

Det sdger sig sjdlvt att vi som ekonomer
inte har mycket att komma med nér det
géller detaljerna i ett program som for-
soker komma till rdtta med de stora
problem som jag hédr har diskuterat.
Huruvida problemen verkligen kan 16-
sas dr i grunden en politisk fraga. Eko-
nomernas roll i sammanhanget dr att
hjédlpa till att sortera problemen och,
om mojligt, gora ndgon form av rang-
ordning. Detta har ocksa varit syftet
med mitt inldgg. Min slutsats dr att
skuldfélleproblemet 4dr det mest pa-
trdngande problemet. Nir detta pro-
blem vél har beméstrats, dr det dags att
taitu med fragan om den offentliga sek-
torns storlek och finansiering.
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TORSTEN PERSSON

Budgetunderskott pa 100 miljarder
— nagot att oroa sig for?*

Med utgdngspunkt i dagens svenska situation diskuterar Torsten
Persson budgetunderskottets langsiktiga effekter pd framtida konsum-
tionsmdjligheter. Bland annat visas hur ett ldngvarigt underskott, av
den storleksordning vi nu upplever, kan innebdra en ganska betydande
omfordelning fran framtida till nuvarande generationer. Slutsatsen
av detta dar att denna omfordelning 6ver generationsgranser, precis
som andra inkomstomférdelningar via offentliga budgetar, borde vara
ett centralt inslag i debatten om den ekonomiska politiken.

Det har alltmer uppmirksammats att
riantebetalningarna pa den vdxande ut-
landsskulden till foljd av vart perma-
nenta underskott i bytesbalansen under
senare 4r kan komma att begrinsa véra
konsumtionsmdgjligheter i framtiden.
D4 det géller budgetunderskottet har
sddana langsiktiga aspekter knappast
alls tagits upp i den allmidnna debatten.
Den har istdllet handlat om underskot-
tets kortsiktiga effekter — frdmst pa
kreditmarknad och inflationstakt. I
denna artikel behandlas ddremot en-
bart langsiktiga effekter av budgetun-
derskott medan de kortsiktiga proble-
men helt ignoreras.

Huvudfragan dr om, och i sé fall hur,
dagens svenska budgetunderskott om-
fordelar konsumtionsmojligheter 6ver
tiden och mellan olika generationer.
Utgéngspunkten for analysen tas i en
ndrmare diskussion av underskottets
anatomi. P4 vigen mot svaret om un-
derskottets omfordelande effekter ana-
lyseras sa de olika mekanismer varige-
nom framtida konsumtionsmojligheter
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kan pdverkas. For att ge perspektiv pa
det i huvudsak teoretiska resonemanget
redovisas ocksé vissa data dver vad som
faktiskt hdnt under senare ar. Efter en
sammanfattning av slutsatserna och ett
par viktiga kvalifikationer diskuteras
till sist sensmoralen i historien.

Strukturellt inte cykliskt
underskott

L4t oss forst gora klart att i en ekonomi
1 ndgorlunda balans — som Sveriges
under femtio- och sextiotalen — &r #ll-
fdlliga underskott i statsbudgeten inte
nagot problem. Tvirtom ir det en for-
del att vid tillfalliga konjunkturfluktua-
tioner kunna utjimna den privata sek-
torns konsumtion via cykliska under-

* Denna artikel bygger till stora delar pa ett bak-
grundskapitel till SNS  konjunkturrapport
1982 —83, Persson [1982a). Manga personer har
gett vardefulla kommentarer pa olika versioner.
Speciellt vill forfattaren tacka Lars Bergman,
Lars Calmfors, Harry Flam, Assar Lindbeck och
Hans Tson Soderstrom.



skott i statsbudgeten och dven i bytes-
balansen.!

Den svenska ekonomin idag dr dock
langt ifrdn i balans och budgetunder-
skottet langt ifran tillfdlligt. Obalansen
visar sig bland annat i den stagnerande
industrisektorn.  Budgetunderskottet
aterspeglar sdledes till en del ldga skat-
teintdkter och hoga offentliga utgifter
till foljd av det laga kapacitetsutnytt-
jandet, som i sin tur beror pé vart tidi-
gare permanent for hoga kostnadslége.
Men ovanpd detta ligger ocksid en
trendmassig 6kning av de offentliga ut-
gifterna som inte finansierats med skat-
ter och avgifter; dvs budgetunderskot-
tet skulle besté dven vid fullt kapacitets-
utnyttjande. Av badda dessa skl ar allt-
s& dagens underskott strukturellt, till
skillnad frantidigare decenniers cyklis-
ka, efterfrdgebetingade underskott.

Minskning av sparandet snarare
dn okning av investeringarna

Budgetsaldot utgor (da statens utldning
rensats bort) definitionsméssigt statens
finansiella sparande, dvs skillnaden
mellan inkomster och utgifter eller, vil-
ket 4&r samma sak, mellan sparande och
investeringar. DA budgetunderskottet
alltsa &r ett finansiellt underskott ar det
viktigt for effekterna pa lang sikt om
detta orsakats av Okade investeringar
eller av minskat (totalt) sparande, dvs
o0kad konsumtion (vid oférdndrad in-
komst). Vid en investeringsokning mot-
svaras namligen den 6kade upplaning-
en av en real formogenhetsuppbyggnad
dar avkastningen kan fOrvéntas tacka
ridntebetalningarna.? 1 detta fall upp-
kommer alltsd inget krav pd minskad
konsumtion i framtiden. Om ett under-
skott uppkommer till f6ljd av minskat
sparande maste ddremot den framtida
konsumtionsnivan vid varje inkomstni-
va reduceras.

Detta resonemang géller for varje en-
skild sektor i ekonomin och sdledes

dven for hela ekonomins finansiella un-
derskott, dvs underskottet i bytesbalan-
sen.? Som kommer att framgé nedan &r
det definitivt en minskning av sparandet
och inte en 6kning av investeringarna
som ligger bakom de nuvarande under-
skotten saval i de offentliga finanserna
som i utrikesaffdrerna.

Offentligt contra privat
underskott

Det finns ett principiellt skal till varfor
en period av minskat offentligt sparan-
de borde f& annorlunda verkningar pé
ldng sikt 4n motsvarande minskning av
det privata sparandet. D4 det géller fo-
retag och hushéll far man ndmligen for-
utsdtta att spar- och konsumtionsbeslut
fattas med hdnsyn till att budgeten pa
sikt méaste gé ihop; skulder och rintor
ska s& smaningom aterbetalas. I den of -
fentliga sektorn finns ddremot knap-
past ndgon sddan véldefinierad budget-
restriktion Over tiden. Darfor ar det
sannolikt att en urholkning av den of-
fentliga formodgenhetsstdllningen till
foljd av en langre tids sparunderskott
kommer att bestd dven pa lang sikt. An-
norlunda uttryckt; det 4r betydligt van-
ligare att nya regeringar arver skulder
av sina foretrddare dn att barn drver
skulder av sina férildrar. ’

Langsiktiga effekter

Lat oss s forsoka bena upp de viktigas-
te langsiktiga effekterna av en tids per-
manenta budgetunderskott, som de ter

' Se Persson [1982a] for en narmare diskussion.

? Att manga offentliga investeringar inte ger fi-
nansiell avkastning spelar har ingen roll. Deras
reala avkastning kunde ju i princip tas ut via
skatter eller avgifter.

> Exempel pa langvariga bytesbalansunderskott

till foljd av en inhemsk investeringsboom ar jarn-

vagsutoyggnaden i Sverige runt sekelskiftet och

utbyggnaden av oljesektorn i Norge under 70-ta-
iy
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sig utifran en mycket férenklad analys-
ram — ndrmare bestdmt en enkel neo-
klassisk allmédnjamviktsmodell.* I reso-
nemanget sarskiljer vi férutom hus-
halls- och foretagssektorn ocksd den
konsoliderade offentliga sektorn. For
de langsiktiga problemen som behand-
las hér spelar det ndmligen ingen roll
om inkomster undandras frin den pri-
vata sektorn via (stats- eller kommu-
nal-) skatter eller socialforsdkringsav-
gifter.

I enlighet med resonemanget ovan
om det nuvarande underskottet tdnker
vi oss alltsd en period med ett perma-
nent underskott i de offentliga finanser-
na pd grund av ett minskat sparande i
den offentliga sektorn. Vi forutsitter att
sparandet ater bringas i balans efter
denna underskottsperiod, men att for-
sdmringen i den offentliga formdgen-
hetsstdllningen bestdr ocksd pa lang
sikt. (Alla de effekter vi diskuterar i det
foljande far ses i relation till ett refe-
rensalternativ dar de offentliga utgifter-
na finansieras skatteviagen i stéllet for
med uppléning.)

En forsta fradga ar hur bytesbalansens
utveckling pdverkas. Eftersom realrdn-
tan kan forvintas padverka bade det pri-
vata sparandet och de privata investe-
ringarna, dr en central faktor har hur
mycket realrintan pé sikt kan avvika
frdn den 1 omvirlden. Om man, mot
bakgrund av den alltmer 6kade interna-
tionella integrationen av kredit- och ka-
pitalmarknader under det senaste de-
cenniet, antar attden inhemska realran-
tan helt bestims av den internationel-
la,’ far man rdkna med en forsimrad
bytesbalans sd ldnge det offentliga spa-
randeunderskottet bestdr. Visserligen
skapas en viss 60kning i det privata spa-
randet, eftersom de privata disponibla
inkomsterna dr hogre dn de hade varit
med hogre skatter eller lagre offentliga
utgifter, men vid en given realrédnta for-
mér detta absorbera endast en del av
den offentliga sektorns sparandeunder-
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skott (sparbendgenheten ar lidgre &n
ett). Om det langsiktiga avkastningskra-
vet pd kapital ges av realrdntan, kom-
mer investeringsnivdn pa lng sikt inte
alls att padverkas. Sammantaget alltsa;
ett lagre finansiellt sparande for ekono-
min som helhet, dvs en forsdmring av
bytesbalansen.t

Om realrdntan helt bestdms av om-
viarlden kommer bruttonationalpro-
dukten (BNP) per capita pa lang sikt
inte att fordndras. Denna bestdms nim-
ligen vid given kapitalbildning huvud-
sakligen av faktorer som teknologisk
utveckling och befolkningstillvéxt, vil-
ka kan tas som givna i detta samman-
hang.

Bilden blir annorlunda om den in-
hemska realrdntan kan avvika frdn den
internationella. I s& fall kommer en
storre del av anpassningen att ske inom
ekonomin. Det lanebehov som foljer av
den offentliga sektorns sparandeunder-
skott kommer dé& att driva upp realridn-
tan. Rantehdjningen leder till ett hdgre
privat finansiellt sparande och ddrmed
en mindre forsdmring av bytesbalansen
an d4 realrdntan inte paverkas.

Dessutom kommer den offentliga
sektorns 0kade upplaning via rdntehdj-
ningen att "trdnga ut” privata investe-
ringar. Detta reducerar kapitalintensi-

4 Den foljande diskussionen byggeri hog grad pa
en klassisk uppsats av Diamond [1965], dar bor-
dan av statsskulden diskuteras inom ramenforen
neoklassisk tillvaxtmodell med s k "6verlappan-
de generationer™ och pa utvidgningen av Dia-
monds analys till en oppen ekonomi i Persson
[1982b).

S En utjamning av realrdntorna forutsatter i prin-
cip att pa langre sikt skillnaden mellan nominal-
avkastningen pa finansiella tillgdngar i tva lan-
ders valutor (inklusive vaxelkursforandringar)
speglar skillnaden i inflationstakt mellan dem.

6 Aven efter det att det offentliga sparandet Ater
kommit i balans far man rdakna med en period
med forsamrad bytesbalans (aterigen i relation till
jamforelsealternativet). Anledningen ar, enkelt
uttryckt, ett lagre totalt privat sparande eftersom
det hogre privata sparandet fran perioden innan
da tas ut i okad konsumtion; se vidare Persson
[1982b].



teten i produktionen — dvs kapitalstoc-
ken i forhéllande till tillgdngen pa ar-
betskraft — vilket i sin tur betyder en
lagre BNP per capita pd lang sikt.

Eftersom det tar tid innan realavkast-
ningen pa kapital anpassat sig till real-
rdantan pa finansiella tillgdngar kan sa-
dana uttrdngningseffekter ocksa tem-
porédrt uppkomma i fallet med en given
realrdnta, t ex om sparunderskottet pa-
verkar l6nebildningen. Sddana effekter
bor dock ej bestd pa lang sikt.

Bordor pa alla

Hur péverkar dé det offentliga sparun-
derskottet den framtida véalfarden? For
det forsta kan vi konstatera att om by-
tesbalansunderskottet dkar sd kommer
den resulterande okningen i utlands-
skulden att ha en omedelbar effekt pa
framtida inkomster. For varje niva pa
bruttonationalprodukten (BNP) sjunker
bruttonationalinkomsten (BNI) per ca-
pita eftersom rdntebetalningarna till ut-
landet 0kar.” Dd den Okade utlands-
uppldningen inte foranletts av Okade
investeringar, som 6kat produktionska-
paciteten, utan av 6kad konsumtion,
begriansas dirmed konsumtionsmojlig-
heterna i framtiden. Om den stdrre ut-
landsskulden bestar péa lang sikt belas-
tar detta inte bara nuvarande utan ock-
s& kommande generationer.

En andra effekt uppkommer i den
man den 0kade offentliga upplaningen
ocksa tranger ut privata investeringar.
En minskning av kapitalintensiteten i
produktionen och en ddrmed lagre real-
16n, i samband med en hogre realrdnta,
leder ndmligen i allménhet till en lagre
valfard.* Om den ldgre kapitalintensite-
ten bestdr dven pa lang sikt (jfr ovan)
drabbas dven hdr nuvarande sdvél som
framtida generationer.

Dessa bdda mekanismer ar bada rela-
tivt enkla att forstd. Ett offentligt spar-
underskott har emellertid en ytterligare
direkt effekt pd framtida konsumtions-

mojligheter. Detta kanske tarvar en na-
got langre forklaring.

Omfordelning fran framtida
till nuvarande generationer

Som utgdngspunkt kan man da ta det
ofta framforda péastdendet att "inhemsk
uppléning inte 4r ndgon fara eftersom
rdantebetalningarna stannar inom lan-
det”. Tanken d4r m a o att man “l&nar av
sig sjdlv”. Detta resonemang ar korrekt
dé det giller en och samma generation,
eftersom inhemsk uppldning genom
budgetunderskott idag och skattefinan-
sierade rdntebetalningar och amorte-
ringar i morgon uppenbarligen inte pa-
verkar dess totala livsinkomst. Men om
perspektivet utstracks dven till framtida
generationer hdller inte resonemanget.

Forklaringen &r att den konsolidera-
de offentliga sektorns sparande idag
har en direkt effekt pd den framtida
inkomstfordelningen. Ju ldgre sparan-
det dr desto mindre blir ju (enligt vara
forutsdttningar) den offentliga formo-
genheten i1 framtiden. De rdntekostna-
der som blir foljden ger hogre skatter
foren given niva ovriga utgifter — eller
lagre utgifter for en given skattenivd —
vilket i sin tur begrdnsar framtida gene-
rationers konsumtionsmajligheter. Om
den 6kade offentliga upplaningen sker
utomlands, ar detta latt att inse. Men
samma slutsats foljer &ven om uppla-
ningen i stdllet sker via ett dkat in-
hemskt sparande hos nuvarande gene-
rationer. Dessa kommer ndmligen i
framtiden att 6verlappa med komman-
de generationer av skattebetalare. Kon-
sumtionsmojligheterna begrénsas alltsa
av skattehdjningar som finansierar ran-
tebetalningar till tidigare generationer
som lever av sitt tidigare sparande i

7BNI definieras som BNP minus faktorersatt-
ningar till utlandet.

¥ Detta galler &tminstone om realrdntan ar hogre
an ekonomins tillvaxttakt.
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Diagram 1. Den konsoliderade offentliga sektorns sparande i Sve-

rige 1970—82*.
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Kallor: OECD, KI, egna berdkningar. Diagrammet hdmtat fran Persson [1982a].

* 1981 preliminara siffror, 1982 prognos.

statsobligationer. (Hushdllen behdver
givetvis inte hdlla statsobligationer di-
rektutan kan gora det indirekt t ex via
banksparande eller via fordringar pa
privata pensions- och forsakringsstif-
telser och andra icke-finansiella fore-
tag.)

Detta dr med andra ord en direkt om-
fordelning fran framtida till nuvarande
generationer. Observera att denna om-
fordelning uppkommer dven i avsak-
nad av de ovannidmnda effekterna pé
bytesbalans och investeringar — dvs
aven vid given BNP och BNI. Om bara
underskottsperioden ér tillrackligt lang
blir darfor nettoeffekten av det offent-
liga sparandeunderskottet for nu verk-
samma generationer ingen borda utan i
stdllet en vdlfardsvinst! Framtida gene-
rationer forlorar ddremot ovillkorligen.
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Skattesystemet

De effekter som diskuterats hittills upp-
kommer dven med ett skattesystem ba-
serat pd klumpsummeskatter, vilka inte
ar snedvridande fran resursfordel-
ningssynpunkt. [ ett skattesystem av nu-
varande slag kan forstés framtida skat-
tehojningar leda till negativa incita-
mentseffekter pd arbetsutbud och ar-
betsinsatser. Att utveckla detta ndrmare
ligger dock utanfér ramen foér denna
artikel.

Sparandet under det senaste
decenniet
L4t oss se en smula pa det som hint i

Sverige under senare tid. Utgédngspunk-
ten for vart teoretiska resonemang var



en minskning av det offentliga sparan-
det. 1 diagram 1 visas darfor hur det
totala sparandet i den konsoliderade
offentliga sektorn utvecklats sedan ar
1970. Dessutom visas sparandets tva
komponenter: nettoinvesteringarna (ef-
tersom kapitalforslitning minskar sek-
torns formogenhet dr det netto- och inte
bruttoinvesteringarna som maiter dess
reala sparande) och det inflationsrensa-
de finansiella sparandet (hinsyn mdste
tas till virdeminskningen pé finansiella
tillgdngar och skulder pa grund av in-
flationen eftersom vi hdr ar ute efter
reala effekter).

Som framgér av diagrammet har det
offentliga sparandet, 1 1982 &rs pen-
ningvirde, fallit frdn ett overskott pa
30—35 mrd i borjan av sjuttiotalet till
ett underskott pd omkring 25 mrd idag.
Da nettoinvesteringarna varit i det nar-
maste konstanta beror i stort sett hela
denna minskning pa det drastiskt sdnk-
ta finansiella sparandet. Detta forklaras
i sin tur i huvudsak av det 6kande un-
derskottet i statsbudgeten, dven om en
mindre del kan hdnforas till ett sinkt
sparande i AP-fonderna.

Mot bakgrund av dessa siffror dr det
intressant att studera diagram 2. Dir
visas sparandet i hela ekonomin sedan
1970, uppdelat pé realt sparande, dvs
nettoinvesteringarna, och finansiellt
sparande, dvs bytesbalansens utfall.?
Av diagrammet framgér den nuvarande
sparandebristen i den svenska ekono-
min med all dnskvérd tydlighet. Det to-
tala sparandet har fallit frdn ca 75 mrd
kr (1 1982 &rs priser) under forsta half-
ten av sjuttiotalet till ca 25 mrd idag. Av
minskningen pd 50 mrd svarar forsim-
ringen av bytesbalansen och de minska-
de investeringarna for ungefdr hélften
var.

Alltsa har det privata sparandet 0kat
négot, de privata investeringarna mins-
kat och bytesbalansen forsamrats. Aven
om det férutom minskningen av det of -
fentliga sparandet sdkerligen ligger

andra faktorer bakom denna utveck-
ling, méste man sdga att verkligheten
inte direkt motsdger det teoretiska reso-
nemanget tidigare i artikeln.

Omfordelningarnas
storleksordning

Vilka ar da storleksordningen pa effek-
terna p& framtida konsumtionsmojlig-
heter? Vissa av effekterna dr inte sa lat-
ta att uppskatta men storleksordningen
pa de framtida skattehdjningarna, som
(vid givna offentliga utgifter) blir nod-
viandiga pé grund av ridntekostnaderna
av den minskade offentliga formogen-
heten (0kningen av statsskulden), kan
atminstone ungefarligt anges. Med ut-
gangspunkt i de data som redovisades i
diagram 1, kan man t ex berdkna de
ungeférliga effekterna av den under-
skottsperiod som inleddes i mitten av
sjuttiotalet och som knappast ser ut att
avslutas under de ndrmaste &ren. Om
ett offentligt sparunderskott av dagens
storlek t ex bestdr i ytterligare 10 ar s
blir, vid en realrdnta pé 2 procent, skat-
tehdjningen per skattebetalare under
varje ar ddrefter i all framtid omkring
3000 kr.'

Slutsatser och kvalifikationer

Vi har redovisat och diskuterat fyra oli-
ka mekanismer varigenom en period av

9 Ocksd bytesbalansunderskottet borde egentli-
gen inflationsrensas (med utldndsk inflation), el-
ler annorlunda uttryckt i stéllet for nominella sa
borde enbart reala rantebetalningar pa utlands-
skulden ingd. Detta har inte gjorts hiar, men det
uppkomna felet ar ganska litet eftersom den fi-
nansiella utlandsskulden legat runt noll under
storre delen av perioden.

10 Siffrorna bygger pa ett raikneexempel som re-
dovisas i Persson [1982a). Rdkneexemplet bygger,
precis som det teoretiska resonemanget ovan, pa
antagandet att efter det att det offentliga sparan-
det dter kommit i balans sa bestar den offentliga
formogenhetsurholkningen fran underskottspe-
rioden for all framtid. Vidare antas det att avkast-
ningen pa offentliga investeringar ar densamma
som pa privata; lika med realrantan.
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permanenta budgetunderskott kan pa-
verka de framtida konsumtionsmojlig-
heterna for nuvarande och kommande
generationer. Tre av dessa — Okad ut-
landsskuld pa grund av forsdmrad by-
tesbalans, minskad kapitalintensitet i
produktionen till f6ljd av undantrdng-
da investeringar, och negativa incita-
mentseffekter genom hojt skattetryck
— drabbar bdde nuvarande och framti-
da generationer. Den fjarde — skatte-
hojningar for att tdcka 6kade rantekost-
nader pad (den inhemska) statsskulden
— innebér emellertid en direkt omfor-
delning av inkomster frdn framtida ge-
nerationer till sparare ur nuvarande ge-
nerationer.

Den nyligen pensionerade generatio-
nen lyckades med ATP-systemet, till
vars finansiering den sjdlv endast i
ringa grad bidragit, &stadkomma en be-
tydande inkomstomférdelning fran
kommande generationer till sig sjélv.
Det ser ut som om nu verksamma gene-
rationer genom de permanenta under-
skotten — till foljd av den bristande
kostnadsanpassningen och oviljan att
finansiera utbyggnaden av den offent-
liga sektorn — tycks vara i fard med att
ytterligare véltra denna borda framat i
tiden.

Det finns dock en viktig kvalifikation
till det resonemang som forts i artikeln.
Analysen bygger ndmligen p& antagan-
det att de enskilda individerna i sina
spar- och konsumtionsbeslut endast tar
hansyn till sin egen valfard. Om de
dessutom bryr sig om efterkommande
och foregdende generationers valfard
och later detta paverka sitt beteende sa
kan faktiskt forandringar i privata in-
komstoverforingar Over generations-
granserna kompensera for den omfor-
delning som sker via offentliga budge-
tar.'' Dagens of fentliga underskottsspa-
rande skulle d& framst leda till att den
nuvarande generationen okade sitt pri-
vata sparande f0r att i omsorg om nésta
generation kunna ge 6kade arv. Dess-
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utom skulle gdvorna frén barn till for-
dldrar minska. Det ter sig dock knap-
past sannolikt att siddana privata in-
komstoverforingar, annat an till mind-
re del, skulle kompensera framtida ge-
nerationer. Ur rent teoretisk synvinkel
kan visserligen i extremfallet fullstdn-
dig kompensation intrdffa (s k “debt
neutrality”), men detta kraver att en rad
tdmligen restriktiva villkor ar uppfyll-
da. Om sddana kompenserande in-
komstoverforingar skall kunna realise-
ras i praktiken maste dessutom det pri-
vata sparandet 0ka i stort sett lika myc-
ket som det offentliga sparandet mins-
kar. Detta ar svart att forena med det
drastiska fall i hela ekonomins totala
sparande pé ca 8 procent av BNP under
det senaste decenniet, som illustreras i
diagram 2.

De “drabbade” generationerna i
framtiden kan emellertid ocks&d kom-
pensera sig sjidlva genom Overforingar
via den offentliga sektorn. Nastkom-
mande generation har da tva alternativ.
Ett 4r en fortsatt underskottspolitik el-
ler urholkning av AP-fonderna (om
négra aterstdr), varigenom den realeko-
nomiska bordan av de senaste &rens
budgetpolitik rullas vidare framét i ti-
den och drabbar kommande generatio-
ner forst i tredje och fjarde led. Det
andra alternativet &r att ta tillbaka fran
var generation ndr vi pensionerats. Ef-
tersom det som hdr &ar av intresse ar
nertotransfereringarna fran det of fentli-
ga, kan detta komma att ske inte bara
genom sdnkta pensioner utan ocksa t ex
genom drastiskt hojda avgifter i lang-
och aldringsvarden.

" Denna mojlighet papekades i en inflytelserik
uppsats av Barro [1974]. En omfattande debatt
om i hur hog grad privata inkomstoverforingar
kompenserar for offentliga omférdelningar mel-
lan generationerna har sedan forts i USA bla i
samband med uppbyggnaden av det federala so-
cialforsakringsvasendet. For oversikter Over den-
na debatt, med delvis skilda slutsatser, se Tobin
och Buiter [1979] och Barro [1980].



Diagram 2. Det totala sparandet i Sverige 1970—82.*
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Sensmoral

Denna artikel har visat att, fransett de
kortsiktiga effekterna pa inflationstakt
och kreditmarknad, som hér helt igno-
rerats, vii var generation har anledning
att direkt oroa oss for ett permanent
budgetunderskott om det leder till en
forsdmring av bytesbalansen eller
trdnger undan privata investeringar.
Men hur skall vi se pd omférdelningar-
na till var fordel fran framtida genera-

tioner? Svaret ar langt ifran sjilvklart.
Sjalvklart dr daremot att fragan om hur
stora omfordelningar av det slaget som
bor komma till stdnd borde vara ett cen-
tralt inslag i debatten om den allminna
ekonomiska politiken."> Precis som
andra inkomstomfordelningar 6ver of-

12 Aberg [1978) hidvdar ocksd betydelsen av att
diskutera de langsiktiga malen for den offentliga
sektorns sparande, om dn med négot annorlunda
motivering.
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fentliga budgetar borde denna omfor-
delning mellan generationer védrderas
och vdgas mot effekter pa andra ekono-
misk-politiska mal. Detta speciellt som
forlorarna i det hér fallet av naturliga
skél inte har nigra mojligheter att gora
sina roster horda. Med tanke p& den
nyssndmnda mojligheten foér framtida
generationer att “ta revansch”, kan
denna rekommendation motiveras inte
bara av jamlikhetsskdl utan ocksd av
egenintresse.
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JOHAN A LYBECK

Devalveringar — ett inslag
i de nordiska ldndernas
stabiliseringspolitik

Uppsatsen sammanfattar en nyligen publicerad utredning for Nordi-
ska Ekonomiska Forskningsradet. Artikeln soker utvdrdera den vix-
elkurspolitik som forts i de nordiska ldnderna sedan oljekrisen 1973.
Slutsatsen dr att devalveringar dr ett instrument som dr svdrt att an-
vinda. Det kan ocksd vara ett farligt instrument sdtillvida att det ris-

kerar att forvirra problemen.

Fyra nordiska ldnder Sverige, Norge,
Danmark och Finland klassificeras av
Internationella Valutafonden (IMF)
som ldnder med valutor som antingen
ar fasta eller har en begrédnsad rorlighet.
Endast Island har en mer rorlig vixel-
kurs. Sverige, Norge och Finland har
bundit sina valutor till ett genomsnitt av
utlindska valutor, den s k korgen. Aven
den danska valutan ar i praktiken bun-
den till en korg, nidmligen den gemen-
samma enheten (ECU) inom det euro-
peiska  valutasamarbetet i EG
(European Monetary System, EMS).
Trotsdenna bundenhet har flera dnd-
ringar i de nordiska lindernas véxel-
kurser skett sedan oljekrisen 1973. Mest
uppméarksammad har givetvis blivit den
16-procentiga devalvering 1982 som
den socialdemokratiska regeringen ge-
nomforde pa sin forsta dag i d&mbetet.
Denna devalvering, som i storlek i stort
sett saknar motstycke for jamforbara
lander, har diskuterats och kritiserats
inte bara inom Sverige.' Men det &r inte

bara storleken som sddan som véckt de-
batt utan ocksa syftet. Till skillnad fran
de allra flesta devalveringar, vilka ge-
nomfdrs i en situation ddr endast en
nedskrivning av valutan Aterstar, var
den svenska devalveringen uttryckligen
offensiv. Den syftade inte till att ater-
stdlla virdet p& kronan till ndgot jam-
viktsldge utan till att undervardera kro-
nan sd& mycket att en export-ledd
industriell expansion kunde ske. Detta
klart uttryckta syfte har vdckt ont blod
t ex inom de Europeiska Gemenskaper-
na, men ocksa en sa kdnd ekonom som
Richard Cooper har stillt sig kritisk:

"Med rorliga védxelkurser finns det all-
tid en frestelse och darfor ocksa en ten-
dens for ldnder att manipulera vaxel-
kursen for inhemska syften ... Eller

Den overtridffas dock av den 20-procentiga de-

valvering som den tilltrddande socialdemokrati-
ska regeringen pad Nya Zeeland genomforde di-
rekt efter sirr tilltrade forra Aaret. Sparen
forskracka!
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ocksa kan vixelkursen anvédndas for att
bekdmpa arbetsloshet . . . dter pd andra
landers bekostnad ... IMF:s medlems-
stater har en skyldighet att undvika en
sddan manipulering av vixelkursen och
IMF har en skyldighet att 6vervaka ldn-
dernas vaxelkurspolitik ... Men det ar
inte uppenbart med dagens forhallan-
den vad IMF egentligen kan gora nér
tex ett land som Sverige uttryckligen
devalverar sin valuta i syfte att skapa
O0kad produktion och sysselsdttning”
(Cooper, 1984, sid 174—7175).

Det ar dock min uppfattning att det
ar fel att bara inrikta uppmérksamheten
pa denna enda devalvering. Aven dvri-
ga nordiska ldnder har bedrivit en ut-
priaglad devalveringspolitik, dven om
det offensiva syftet inte varit lika uttalat
som i det svenska fallet. Men det racker
inte heller med att bara studera de vax-
elkursfordandringar som vidtogs i Nor-
den 1982. Under dren 1976 —82 deval-
verade Sverige fem ganger, Norge sex
ganger, Danmark sex ganger samt Fin-
land fem ganger.

Syftet med denna artikel ar darfor att
for det forsta ge en bakgrund till alla
dessa devalveringar. I vilken situation
— ekonomisk och politisk — har de fo-
retagits? For det andra skall vi studera
utvecklingen av ldndernas resp konkur-
renskraft fore och efter devalveringar-
na. For det tredje skall vi forsoka fa ett
svar pa frdgan om en offensiv devalve-
ring dr i stand till att skapa forutséttnin-
gar for en mer langsiktig dterhamtning i
ett lands ekonomi eller om den bara le-
der till ett kortvarigt andrum. Den kan-
ske t o m riskerar att gdra situationen
vdrre dn i ursprungsliget.

De nordiska valutorna 1976 —832

[ detta avsnitt skall vi studera den situa-
tion i vilken de nordiska devalveringar-
na har foretagits. 1 rabell 1 &terfinns de
nordiska vdxelkursanspassningarna for
perioden 1976 —83 och i tabell 2 uppgif-
ter om tillvaxttakter, inflation och by-

74

tesbalanser f6r samma period.

I Sverige ledde de tre devalveringar-
na under 1976 —77 till att bruttonatio-
nalprodukten foll under 1977. Dérefter
inleddes emellertid en mer formanlig
utveckling. Tillvdxten accelererade,
samtidigt som inflationen avtog. Till-
vaxten 1979 kunde mycket vl ha blivit
5—6 procent, om det inte hade skett en
mycket kraftig spekulationsbetonad
Okning i lagren, vilka har ett hogt im-
portinnehéll. Inflationen var 1979 nere
pa 7 procent. Bytesbalansjamvikt upp-
naddes redan 1978.

Devalveringarna misslyckades emel-
lertid som en foljd dels av den andra
oljeprishdjningen hdsten 1979, dels av
de hogalonedkningar som skedde 1980.
Bytesbalansunderskottet  forvarrades
anyo och inflationstakten tilltog. I sep-
tember 1981 genomfordes en ny deval-
vering med 10 procent. Samtidigt lades
den ekonomiska politiken om i en
markant mer restriktiv riktning. Annu
for 1982 ledde dock den fortsatta 6knin-
gen itransfereringar till att finanspoliti-
ken berdknas ha givit ett visst positivt
bidrag till BNP:s 6kning. For 1983 ochi
an hogre grad 1984 har daremot den of -
fentliga sektorn en klart bromsande ef-
fekt p& den inhemska efterfrédgan.

Den svenska ekonomins utveckling
sedan devalveringen i oktober 1982 pa-
minner i mycket hog grad om utveck-
lingen efter devalveringen 1977.
Utvecklingen i tillvdxt och inflation ar
mycket likartad. Aven de externa effek-
terna ar fullt jamforbara. Exporten av
varor och tjdnsteri volym steg 1978 med
drygt 8 procent och 7 procent 1979. Im-
portvolymen sjonk med Over S procent
1978. Detta ar saledes fullt jamforbart
med att den svenska exporten i volym
1983 vdxte med 12 procent, importen
med 3 procent. Aven utvecklingen i by-

> For mer detaljerade 6versikter for dvriga Nor-
den, se Korkman [1981] for Finland, Sk&nland
[1983] for Norge samt Thygesen [1983] for Dan-
mark.



Tabell 1 Vaxelkursforindringar i fyra nordiska linder, 1976 —83 (minus betyder
devalvering). Procent.

Sverige * Norge?® Danmark ¢ Finland ¢
1976 — 3 (okt) —1 (okt) —4 (okt) =
1977 — 6 (apr) —3 (apr) —3 (apr) —6 (apr)
— 10 (aug) —5 (aug) —5 (aug) — 3 (sept)
1978 — —8 (feb) - —8 (feb)
1979 — — —3 (sept) +2 (sept)
- — —5 (nov) —
1980 — — - + 2 (mars)
1981 — 10 (sept) - - -
1982 — 16 (okt) —3 (aug)® —3 (feb) —4 (okt)
— — 3 (sept) —6 (okt)
1983 - — + 3 (mars) —

-+ Devalvering gentemot "ormen™ 1976 och april
1977 korg sedan augusti 1977

» Devalvering gentemot "ormen” 1976 och 1977
korg sedan 1978

tesbalans dr som framgar av tabell 2
mycket likartad. Bytesbalansjamvikt
uppnaddes 1978 och 1984.

Mycket synes saledes tala for att i
varje fall de kortsiktiga effekterna av de
svenska devalveringarna har varit lycko-
samma. Handels- och bytesbalansen
har snabbt forbadttrats, samtidigt som
inflationsimpulserna har blivit kortva-
riga. Men man maste i sa fall stdlla sig
frdgan varfor upprepade devalveringar
har blivit nddvdndiga. Var det bara
olyckliga omstidndigheter i form av den
andra oljeprishojningen 1979, som
omintetgjorde 1977 &rs devalveringar?
Men varfor fungerade i sa fall inte 1981
ars devalvering pd samma sdtt som 1977
ars? Beror det pé att den skedde i ett
svagare vidrldsmarknadsldge eller be-
rodde det pa att hushdll och foretag
hade lart sig att bittre parera effekterna
av en devalvering? Kan man ta det fak-
tum att den l6-procentiga devalverin-
gen 1982 forefaller att ha identiska ef-
fekter med den 10-procentiga devalve-
ringen 1977 till intdkt fOr att successivt
storre devalveringsprocent behovs for
att uppnéd samma effekt? Eller maste vi
ocksa ta i1 beaktande kvardrgjande ef-

¢ Devalvering gentemot "ormen™ 1976 och 1977;

EMS sedan 1979

¢ Korg sedan februari 1973 (officiellt sedan 1977)

¢ Devalvering genom édndring av USD-vikten i
korgen fran 25 till 11 procent

fekter fran de tidigare devalveringarna
1976 —77 respektive 19817 (Den sist-
nimnda podngen dras fram av Soder-
strom, [1984]).

Utvecklingen i Norge har dominerats
avden framvidxande oljesektorn (i detta
uttryck inkluderas utvinning och export
av savil olja som gas). Till foljd av den-
na har bruttonationalproduktens till-
vixt, kunnat vara visentligt kraftigare
dn i OECD-omréadet som helhet. Bytes-
balansen har inte utgjort nigot storre
bekymmer. De stora underskotten vid
slutet av 70-talet fororsakades till stora
delar av inkdp av kapitalvaror till ol je-
industrin. Allt eftersom oljeproduktio-
nen kommit i gdng har underskotten
svdngt om till 6verskott.

De norska véxelkursfordndringarna
har i stor utstrackning foljt de svenska. |
likhet med Sverige devalverade Norge i
oktober 1976 och april 1977 inom ra-
men for ormen. Samtidigt som Sverige
devalverade med ytterligare 10 procent
1 augusti och sldppte orm-samarbetet,
valde emellertid Norge (och Danmark)
en mindre devalvering och kunde dér-
med kvarstanna i ormen. Successivt un-
der 1978 intrddde emellertid savil eko-
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Tabell 2 Utveckling av real BNP, konsumentpriser och bytesbalans i de nordiska

linderna, 1977—1984

Tillvixt i real BNP, procent

Sverige Danmark Norge Finland
1977 —1,6 1,9 3,6 0,7
1978 1,8 1,0 3,5 1.4
1979 3,8 3,5 4,5 7.2
1980 1,7 —0,2 3,8 5,0
1981 —0,6 0,1 0,8 1,4
1982 0,4 3,6 —0,6 2,5
1983 2,5 25 3,2 2,9
1984 2,7 4,0 3,5 4,2

Okningstakt i konsumentpriser, procent

Sverige Danmark Norge Finland
1977 11,5 11,1 9,1 12,2
1978 10,0 10,0 8,1 7.8
1979 7,2 9,6 4,8 7,5
1980 13,7 12,3 10,9 11,6
1981 12,1 11,7 13,6 12,0
1982 8,6 10,1 11,3 9,6
1983 8,9 6,9 8,4 8,3
1984# 8,0 6,2 6,2 7,5

Bytesbalans, mdr SDR

Sverige Danmark Norge Finland
1977 —1,9 —1,5 —43 —0,1
1978 —0,2 —1,2 —1,7 0,5
1979 —1,9 —-23 —0,8 —0,2
1980 —34 —-1,9 0,8 —1,1
1981 —23 —1,6 2,0 —0,2
1982 —32 —2,0 0,7 —0,9
1983 —1,0 —1,2 2,2 —1,0
1984 —0,1 —1,7 3,0 —0,5

« Prognos fran OECD

Kallor: Konjunkturlaget for BNP och priser, International Financial Statistics for bytesbalans.

nomiska som politiska svérigheter.
Konkurrenssvarigheterna efter den
svenska devalveringen hdsten innan
leddetill en fornyad norsk devalvering i
februari 1978 med 8 procent. Samtidigt
ledde planerna pé att utvidga och per-
manenta orm-samarbetet inom ramen
for det europeiska valutasystemet till
politiska svarigheter och Norge ldmna-
de som en foljd ddrav i december 1978
orm-samarbetet och definierade i fort-
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sdttningen sin valuta mot en korg av ut-
ldndska valutor.

I borjan av 1980-talet borjade den
norska tillvixttakten markant mattas
av. Till detta bidrog inte bara upp-
bromsningen i den privata sektorn utan
dven en svagare tillvaxt i den offentliga
sektorn, och arbetsldsheten steg till 2
procent 1981 och 6ver 3 procenti bdrjan
av 1983. Inflationstakten hade kunnat
hallas lag i slutet av 1970-talet bl a till



foljd av ett 16ne- och prisstopp 1978/79.
Nar detta sldpptes accelererade infla-
tionen snabbt under borjan av 1980-ta-
let.

Norge drabbades i dn hogre grad dn
Sverige av den successiva uppgangen i
dollarkursen. Fran mitten av 1980 till
mitten av 1982 steg den effektiva dollar-
kursen med mer dn 30 procent. Efter-
som Norge hade givit dollarn en mycket
stor vikt i sin valutakorg nér denna till-
skapades 1978, ledde detta till en faktisk
appreciering av den norska valutan. I
augusti 1982 bestimde sig regeringen
och Norges Bank foratt eliminera den-
na effekt. Dollarns vikt i valutakorgen
minskades fran 25 till [1 procent, samti-
digt som man aterforde korgens vérde i
norska kronor till vad som géllde 1978.
Detta innebar i praktiken en devalve-
ring med cirka 3 procent. Denna &tgérd
foljdes upp en ménad senare med en de-
valvering mot den nya valutakorgen
med ytterligare 3 procent. 1 samband
med den svenska devalveringen i bor-
jan av oktober 1982 valde emellertid
Norge att inte fordndra den norska kro-
nans kurs mot sin valutakorg. I stillet
presenterades ett dtgdrdspaket vrt cir-
ka 1,1 miljard norska kronor, vari bl a
ingick en reduktion av investeringsav-
giften och arbetsgivaravgiften samt
elektricitetskostnaderna for vissa indu-
strier.

Danmark reagerade pd samma sétt
som Norge och med samma procenttal i
devalveringarna gentemot ormen i april
och augusti 1977. Till skillnad fr&n Nor-
ge valde diremot Danmark, rétt natur-
ligt, att g& med i det europeiska valuta-
samarbetet ndr detta bildades i borjan
av 1979.

Den danska stabiliseringspolitiken
lades om i atstramande riktning tidigare
dn den norska och svenska, dvs man
Overgav tidigare dn i dessa ldnder forso-
ken att halla arbetslosheten pa en ac-
ceptabel niva.

Utvecklingen av BNP och priser har

emellertid varit ganska likartad den i
Sverige och Norge. Det danska under-
skottet i bytesbalansen har emellertid
varit svarare att fa bukt med. I syfte att
komma till ratta med den bestdende ex-
terna obalansen utan att ytterligare for-
virra arbetsldshetssituationen lades po-
litiken om fran 1981 pa sa sitt att den
offentliga konsumtionen tilldts att 6ka i
ndgot snabbare takt dn tidigare, samti-
digt som man frén 1982 inforde ett pris-
och I6nestopp for att forbattra konkur-
rensldget. Den tidigare gillande I6nein-
dexeringen suspenderades ocksa fram
till 1985. Aven indexeringen av de flesta
offentliga transfereringar har suspen-
derats.

Inom ramen for det europeiska valu-
tasamarbetet har under &ren 1979 —83
vidtagits inte mindre &n 7 justeringar av
viaxelkurserna. Dessa har varit nddvén-
diga till foljd av att inflationsutvecklin-
gen i lander som Forbundsrepubliken
Tyskland och Nederldnderna har avvi-
kit markant frdn den i Ovriga ldnder.
Med ett par undantag har saledes juste-
ringarna inneburit uppskrivningar i
den tyska marken och den holldndska
florinen gentemot Ovriga valutor i
EMS-samarbetet.

Den danska kronan har péverkats av
fyra av dessa sju forandringar av cen-
tralkurserna inom det europeiska valu-
tasamarbetet. | september 1979 dndra-
des uteslutande den danska kronans
och den tyska markens kurs. I novem-
ber 1979 skedde endast en nedskrivning
av den danskakronans varde mot EMS.
De dédrpa f6ljande fordndringarna
inom systemet har i hdgre grad berott
pa skillnader i ekonomisk politik mel-
lan Forbundsrepubliken Tyskland och
Frankrike. Initiativet till fordndringar-
na i februari 1982 kom dock fran Belgi-
en. Danmark hakade emellertid pa och
begirde en devalvering med inte min-
dre dn 7 procent, trots att det inte fore-
kommit ndgot tryck pd den danska kro-
nan. En kompromisslosning &stadkoms
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genom en devalvering av den danska
kronan med 3 procent. I nista justering
1 mars 1983 var Danmark emellertid
inte lika aktivt: det stora problemet fo-
reldg hir i stdllet for Frankrike. Slutre-
sultatet blev att den danska kronan ju-
sterades upp gentemot den europeiska
valutaenheten med cirka 3 procent.

Trots att Finland inte deltog i orm-
samarbetet utan definierade sin valuta
redan frdn 1973 mot en korg av andra
valutor, devalverades 4ndd marken i
samband med de tva vixelkursjusterin-
garna inom orm-samarbetet 1977. Fin-
land hade da redan bakom sig fler erfa-
renheter av devalveringar dn de Ovriga
nordiska linderna. Till f6ljd hdrav hade
en viss skepsis redan utbrett sig angden-
de devalveringars lamplighet som ett
aktivt stabiliseringsinstrument. Mark-
ens virde gentemot korgen kunde dar-
for bibehdllas under dr 1979 —82. Den
finska ekonomin undergick ocksa un-
der perioden en vidsentlig mer positiv
utveckling dn de andra landernas. Till-
viaxttakten har genomgdende varit god,
dven ominflationstakten legat pa en né-
got hogre niva dn i de andra ldnderna.
Den snabbt vdxande Oststatshandeln
har @nda fram till i &r kunnat kompen-
sera for den svaga marknadstillviaxten i
OECD-omrédet och Finlands bytesba-
lans har ocksd varit gynnsammare dn
den i Sverige och Danmark.

Fran hosten 1982 har den finldndska
politiken i hogre grad anpassats till de
ovriga nordiska ldndernas och till Vist-
europas. Tvd devalveringar med sam-
manlagt 10 procent foretogs i oktober
1982 varefter foljde ett strikt prisdver-
vakningssystem fram till mitten av
1983. Vissa kostnader sidnktes for fore-
tagen: sjukforsdkringsavgifterna sink-
tesmed | procentenhet, industrin erholl
vissa ldttnader i omsdttningsskatten pa
investeringar och vissa industrier fick
ockséd aterbidring pa sin elskatt. Pen-
sionsforsdkringsavgiften sidnktes ocksd
med en halv procentenhet. Atgirderna
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finansierades med en hojning av om-
sdttningsskatten. Fran 1983 har dven en
skdrpning skett av penningpolitiken
ochridntorna hari hogre grad dn tidiga-
re anpassats till marknadsldget.

Mitning av konkurrenskraften

I tabell | redovisades de fordndringar
som skett i de nordiska vidxelkurserna.
Det dr emellertid knappast menings-
fullt att gora uttalanden om det befoga-
de i devalveringarna utan att forsoka fa
ndgra matt pa de olika valutornas ge-
nomsnittliga virde gentemot omvirl-
den. Detta fordrar att man viger sam-
man utlindska valutor till en sk
valutakorg. Virdet pd denna korg ut-
trycker valutans nominella utveckling.
Denna kan sedan jdmforas med ett
lands inflationstakt jimfort med andra
lander.

| figur 1 visas sammanvdgda valuta-
kurser for de fyrastoranordiska lander-
na, varvid de vikter som anvénts for att
vdga samman utldndska kurser hir-
stammar fradn Internationella Valuta-
fondens s k MERM-modell.

Den tjocka heldragna linjen visar ut-
vecklingen for den svenska kronan en-
ligt valutafondens index. Notera att ett
ldgre varde betyder en svagare, depreci-
erad eller devalverad, krona! Utgangs-
punkten dr januari 1973, en period som
valts som utgangspunkt dirfor att den
representerar ett troligt jimviktslige for
de nordiska valutorna innan det turbu-
lenta 70-talet sdtter in. Under de forsta
fyra dren var den svenska kronan anslu-
ten till orm-samarbetet i Vidsteuropa.
Den starka D-marken drog darfor kro-
nan med sig uppat och fram till 1977
hade kronan effektivt apprecierat med
inte mindre 4n cirka 10 procent. Borjan
till depreciering syns vdren 1977 med
den 6-procentiga devalveringen, 4tfoljd
1augusti av den storre devalveringen pa
10 procent. Direfter lag kronan stilla i
relation till riksbankens valutakorg, vil-
ket avspeglas i att dven MERM-index



Figur 1 Effektiva valutakursindex (MERM)
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ligger pé en i stort sett ofdrdndrad niva
under aren 1978—81. De tva devalve-
ringarna 1981 med 10 procent respekti-
ve 1982 med 16 procent syns tydligt i
diagrammet. Med utgingspunkt fran
1973 har saledes kronan deprecierat
med cirka 30 procent.

Denna utveckling i de nominella vax-
elkurserna sdger emellertid intet om ett
lands konkurrenskraft. Om t ex Sveri-
ges prisutveckling under aren 1973 —83
varit 30 procent snabbare dn omvirlden
skulle ju kronans reala viarde vara of 6r-
dandrat. Vi maste darfor jamfora vixel-
kursens utveckling med inflationen,
maétt med konsumentpriser, exportpri-
ser eller Idnekostnader i de fyra ldnder-
na.

For Sverigesdel visar utvecklingen av
relativa konsumentpriser pd en for-
stairkning av konkurrenskraften med
cirka 25 procent jamfort med utgéngs-
aret 1973. Enligt andra métt ligger for-
starkningen pa mellan 10 och 30 pro-
cent. For Danmark visar MERM-index
jimfort med inflationen pa en forstark-
ning av konkurrenskraften med 5 a 10
procent. Miitt med relativa arbetskrafts-

T T T T T T
1970 1980 10981 1982 1983 1084

AR

kostnader ligger forbattringen snarare
pd 10 & 15 procent. For Norge visar
MERM-index jamfort med inflationen
pd ungefdar ofordndrad konkurrens-
kraft 1982 jamfort med 1973. Samma
galler Ovriga priser t ex relativa export-
priser. For arbetskraftskostnader ar
ddaremot den relativa utvecklingen
mycket mer oférménlig och siffrorna
skulle indikera en forsdmring mellan
aren 1973 och 1982 av storleksordning-
en 15 procent. En liknande siffra galler
ocksa for Finland, medan konsument-
priserna skulle indikera en nagot min-
dre oforménlig utveckling, cirka S pro-
cents forsimring mellan 1973 och 1982.

Det forefaller mot denna bakgrund
vara svart att kritisera de norska och
finska devalveringarna under 1982, ef-
tersom de inte ens med sndllaste sétt att
rakna mer dn aterstdllde tidigare forlo-
rad konkurrenskraft och troligen inte
ens gjorde det. Ddremot har uppenbar-
ligen framfor allt Sverige, men i ndgon
man ocksd Danmark, skaffat sig en
konkurrensfordel ar 1983 jamfort med
1973.

A andra sidan maste vi ha i minnet att
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matningar av konkurrenskraften inte
ger hela bilden av ett lands ekonomi.
Bade Sverige och Danmark har dragits
med fundamentala inre och yttre
balansproblem. Dessa har tagit sig ut-
tryck i stora underskott i bytesbalansen
och i de offentliga budgetarna, men
ocksa i otillfredsstdllande utveckling i
sparande och investering. En omlédgg-
ning av den ekonomiska politiken var
darfor nodvéandig. Frdgan ar bara om
en devalvering var den rdatta medicinen.
Vi skall darfor overga till att behandla
effekterna av 1982 ars devalveringar.

Effekten av devalveringar pa
kort och lang sikt: teori?

Det finns flera kritiska punkter att dis-
kutera da det géller en ekonomisk reak-
tion pad en devalvering. Den forsta
punkten géller prissdttningen i export
och import. Ett sjdlvklart papekande ar
att behov av en devalvering endast upp-
star dar de interna priserna ar trogrorli-
ga. Om de inte vore det, skulle ju alltid
en intern kostnadsanpassning komma
till stand 1 tillrdackligt hog grad for att
konkurrenskraft och marknadsandelar
skall kunna bevaras. Men samtidigt
som trogrorliga priser saledes dr en
forklaring till varfér en devalvering be-
hovs, krdvs dnda rorliga priser for att en
devalvering skall lyckas. Importdrerna
hojer sina priser, varvid hushall likaval
som foretag har anledning att vrida sin
efterfragan bort fran importerade varor
och tjdnster och mot inhemska. Export-
industrin forvdntas sdnka sina priser i
utldndsk valuta si mycket som motsva-
rar storleken pa devalveringen minus
effekten av dyrare importerade insats-
varor. Om t ex importerade insatsvaror
uppgar till halva viardet pa exportpro-
dukten, kan ju exportdrerna bara sinka
sina priser i utlindsk valuta med halva
storleken pa devalveringen.

Nasta steg i processen géller effekten
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avde dndrade priserna pa export och im-
port. Hér ar det kritiska storlekarna pa
priskdnsligheterna (priselasticiteterna)
1 efterfragan och utbud pa export och
import. Men den dndrade prisstruktu-
ren, framfor allt de hogre importpriser-
na, kommer ocksa att fa en direkt effekt
pa inhemsk efterfragan och produkrion.

En viktig fraga vid en devalvering
galler graden av expansionsutrymme 1
ekonomin. En devalvering verkar ju ge-
nom att vrida efterfragemonstret fran
importerade varor till inhemskt produ-
cerade. Men detta forutsatter saledes att
det finns utrymme for expansion i den
konkurrensutsatta sektorn. Detta talar
for att en devalvering inte kan anvén-
dasi alla situationer nar man har bytes-
balansunderskott. Om den externa oba-
lansen dr ett direkt resultat av alltfor
hog inhemsk efterfragan vid fullt kapa-
citetsutnyttjande, dr devalvering en
mindre [dmplig medicin &n om man har
ettstortinitialt underutnyttjande av ka-
paciteten.

En mycket kritisk faktor i bedom-
ningen av hur devalveringen kommer
att verka pa sikt géller effekten pd in-
hemska kostnader och priset pa den in-
hemska produktionen. Meade visade i
sin redan klassiska bok fran 1951 att ett
nodviandigt villkor for att en devalve-
ring skall fungera dr att den nominella
I6nen inte anpassas uppat i takt med
importpriserna utan att den reala [6nen,
1 varje fall tillfalligt, faller. Viktiga in-
gredienser ndr det géller att bedoma hur
I6nebildningen paverkas av en devalve-
ring ar forekomsten av forvdntningar
och av kompensationstdnkande i l6ne-
kraven da devalveringar anvinds som
ettregelréttinslagi den ekonomiska po-
litiken.

En sista punkt som kanske dr den vik-
tigaste giller behovet av en lamplig eko-

*Bra lirobocker pa detta omrade dr tex Dorn-
busch [1980]. de Grauwe [1983] och Krueger
[1983].



nomisk politik som beledsagar devalve-
ringen. Tyvdrr dr det sd att den
ekonomiska politiken har forsvunnit i
mycket stor utstrickning ur de modeller
med vilka man bedomer effekterna av
en devalvering. Ett speciellt inslag, som
1 dn ldgre grad har studerats, giller
framgangen med en prisstoppspolitik i
samband med devalveringar. Denna
brist i litteraturen dr desto mérkligare,
som pris- och/eller [onestopp ofta gatt
hand i hand med devalveringari prakti-
ken.

Effekter av de nordiska
devalveringarna: empiri

Det finns tva typer av studier som kan
ge svar pa frdgan om vad som hédnder
vid en devalvering. Den forsta typen av
studier dr partiella och riktar uppmark-
samheten uteslutande mot effekter pa
priserna. I vissa har man helt enkelt f6ljt
vad som hdnde med priserna; i andra
har man estimerat regressioner for att fa
fram effekten pa inhemska priser och
loner av en vixelkursfordndring. Vi
skall borja med dessa partiella modeller
for att dérefter berora négra totalmo-
deller for Norden och derasimplikatio-
ner vad giller devalveringar.

Madsen och Paldam [1984] har stude-
rat 12 devalveringar under perioden
1948 —71. Deras slutsatser dr mycket
gynnsamma for effekten av devalverin-
gar. De nominella I6nerna forefaller
inte att reagera alls, importpriserna sti-
ger bara med halva virdet av devalve-
ringen. Slutresultatet dr attefter 3 &r for-
blir fortfarande 3/4 av devalveringens
storlek en real effekt, vilket forstiarker
konkurrenskraft och bytesbalans. Men
som kommentar till Madsens och Pal-
dams optimistiska resultat maste vi
konstatera att den period de analyserar,
1948 — 71, var trots allt en ganska lugn
period. Den domineras av tvd tider med
flera devalveringar, ndmligen de som
foljde pa brittiska devalveringar 1949

och 1967. Vid det forsta tillfdllet var ka-
pitalrorelserna fortfarande kontrollera-
de i Europa. Tre &r dr ocksa en alltfor
kort period att folja devalveringarna:
de negativa effekterna kan forvintas att
dyka upp forst pa ldngre sikt. Dessutom
ar det svart att se vad effekten av deval-
veringarna ir, eftersom Madsen och
Paldam bara har en partiell modell. Det
kan ju vara sa att den positiva utveck-
lingen snarare dr ett resultat av annan
politik som foljde samtidigt med deval-
veringen.

Madsens och Paldams slutsatser kon-
trasterar skarpt mot dem som Genberg
[1978] funnit. Detta ar intressant, efter-
som Genberg ocksd studerar devalve-
ringar under samma period, men foljer
dem ldngre. Genbergs huvudslutsats dr
att priserna efter ndgra ar har anpassat
sig till devalveringens storlek, sa att ef-
fekterna pa bytesbalansen upphor.

Spitdller [1980] har analyserat 10 ldn-
ders devalveringar under perioden,
1973 —78. Hans huvudslutsatser dr att
importpriserna redan inom ett ar har
fullstindigt anpassat sig till devalverin-
garna. Vad betrdffar exportpriserna har
de inom ett ar ocksd anpassat sig full-
stdndigt till devalveringen for vissa ldn-
der. For Sverige indikerar resultaten att
exportpriserna inom forsta dret redan
har stigit med ungefir hilften av deval-
veringens storlek.

Robinson, Webb och Townsend
[1979] har foljt effekterna av en 10-pro-
centig devalvering pd det relativa ex-
portpriset d v s exportpriset i det deval-
verande landet jamfort med exportpri-
serna i ovriga lander. Konkurrenternas
reaktioner pa devalveringen kommer
darfor med. Estimationsperioden ar
1954—75.

Linderna kan indelas i tre olika
grupper. | den forsta gruppen finner vi
lander som kan karakteriseras som
stora eller relativt stora. Genomslaget
stdr hdr i direkt proportion till storle-
ken. Sdledes dr t ex genomslaget pd re-
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lativa exportpriser i USA av en 10-pro-
centig devalvering blott 5,8 procent,
vilket kan jamforas med sadana siffror
som 7,1 procent for Frankrike, 7,9 for
Storbritannien, 9,3 for Visttyskland
och 9,9 for Italien.

Den andra gruppen av ldnder dr sma
Oppna ekonomier: Nederlinderna,
Osterrike, Sverige, Irland, Finland och
Belgien. Ett karakteristiskt drag for
samtliga dessa ekonomier (utom Ne-
derldnderna) ar att priseffekten skjuter
over, d v s att exportpriset 6kar med ett
belopp som ar storre 4n devalveringen.
T ex skulle en 10-procentig devalvering
i Sverige innebdra en 6kning av det rela-
iiva exportpriset med |1 procent, med-
an motsvarande siffra for Finland ar
12,7 procent.

Den tredje gruppen innehéller tva
iander, Danmark och Norge, som skil-
jer sig fran de Ovriga genom att prisge-
nomslaget &r mycket lagt: for Danmark
5,4 procent och for Norge 3,5 procent.
Enligt forfattarna torde detta bero pé
den stora andelen jordbruksprodukter i
den danska exporten respektive den
stora andelen skogsprodukter och olja i
den norska. Den senare forklaringen
kan knappast vara relevant, eftersom
skattningsperioden slutar 1975,d v s in-
nan Norge borjade exportera olja.
Dessutom ar det konstigt om Norge
skulle ha svérare 4n Finland att dndra
exportpriserna pa skogsprodukter efter
en devalvering.

Vad betraffar prisstudier har vi slutli-
gen Internationella  Valutafondens
MERM-modell (Artus och Mc Guirk
[1981]). Denna modell studerar bl a ef-
fekten pa exportpriserna av en devalve-
ring med 10 procent pd 3 ars sikt. Om
man antar en forhéllandevis lag effekt
fran den hojda prisnivén till I6nenivan,
indikerar resultaten att i de nordiska
landerna skulle exportpriserna stiga
mellan 6 och 7 procent inom 3 ar. Om vi
hojer genomslaget av priser pa |oner till
85 procent, skulle effekterna av deval-
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veringen i stéllet bli mellan 7 och 8 pro-
cent inom 3 ar i samtliga fyra nordiska
lander.

De studier som jag redogjort for hit-
tills har varit partiella. De resultat jag
nu skall redovisa for baseras ddremot
pa fullstindiga ekonometriska model-
ler, vilka sdker avspegla hur en total
ekonomi fungerar. Vid det hér laget
finns sdidana modeller for de allra flesta
lander. Ddaremot har endast ett fatal ex-
periment som inkluderar devalveringar
redovisats. Jag skall redogora for nagra
av dessa.

For Danmark redovisar Hickman
[1983] en simulering med Danmarks
Statistiks modell ADAM. Importpriser-
na stiger hdar med storleken pa devalve-
ringen men detta dr ett antagande och
inte ett skattat resultat. Exportpriserna
har ddremot dven efter fem ar 4nnu inte
anpassats fullstdndigt till devalverin-
gen. Till foljd av detta kommer export-
volymen att stiga kraftigt under samliga
dearsom redovisasisimuleringen. Det-
ta i sin tur har en kraftigt pdspddande
effekt pa produktion och sysselséttning,
vilket dr orsaken till att importvolymen
stiger starkt trots priseffekten. Model-
len har en mycket utprdglad J-kurva,
vilket kommer till uttryck vid att bytes-
balansen forsdmras starkt under de tre
forsta dren efter devalveringen. Daref-
ter intrader emellertid en successiv for-
battring.

Annu mer positiva resultat fér Da-
mark visas av SMEC-modellen (se Ly-
beck m fl [1984]). Ett karakteristiskt
drag i bdda modellerna dr emellertid
den liga foljsamhetenilonerna till 6ka-
de priser, vilket i SMEC-modellen be-
ror pé att priser och [oner ar of 6rklara-
de i modellen, medan den ovan redovi-
sade simuleringen med ADAM forut-
satte konstanta nominella 16ner.

For Norge visar MODEX-modellen
(Frenger, Jansen och Reymert [1982])
att en devalvering med 10 procent skul-
le hoja exportpriserna med c:a 7 pro-



Tabell 3 Effekt av en devalvering av den
svenska kronan med 10 procent i lagkon-
junkturen 1971 enligt STEP-modellen
(jamforelse med utveckling utan devalve-

ring)
Real BNP Kons priser Bytesbalans

Ar (%) (%) (SEK mdr)
1 —06 2,9 —0,1
2 —0.2 49 3,0
3 0,9 6,1 53
4 1,6 7,0 4.6
5 0,3 8,5 53
6 —1,0 10,3 7.3

Kalla: Lybeck m f1[1984]

cent pa sikt. Aven i denna modell beak-
tas emellertid inte alla reaktioner i
ekonomin.

For Sverige finns flera ekonometri-
ska modeller. De mest meningsfulla nar
det giller studier av devalveringar ar
emellertid STEP-modellen med de si-
muleringar som redovisas i Lybeck m fl
[1984]) samt Lindskog [1985). Tabell 3 vi-
sar effekterna p& real BNP, prisniva
och bytesbalansen enligt STEP.

Som synes av tabellen ar effekterna
av en devalvering mycket oférmanliga
under det forsta dret. Modellen har en
J-kurva, sa till vida att bytesbalansen
forsdamras det forsta aret. Effekterna av
de 6kade priserna pa den inhemska ef-
terfrdgan dr ocksa sa starka att produk-
tion och sysselsdttning faller under de
forsta tva aren efter devalveringen. Dar-
efter intrdder emellertid en successiv
forbattring, som leder till h6jd BNP un-
der aren 3, 40och 5. Redan ar 6 dr emel-
lertid effekten pd& BNP &ter negativ.
Detta ar har ocksa prisnivan fullstdn-
digt anpassats till devalveringen. Bytes-
balansen fortsdtter emellertid att for-
battras ytterligare nagon tid, till f61jd av
efterslapningseffekterna i1 export- och
importfunktionerna.

For Finland redovisas annu mer nega-
tiva resultat. I de simuleringar med Fin-
lands Banks modell BOF som redovisas

i Lybeck m f1[1984] ar forbattringarna i
bytesbalans av en devalvering genom-
gdende mycket smd, medan effekterna
pé den totala produktionen blir negati-
va redan efter 4 ar. P4 sikt kommer kon-
sumentpriserna att fullstdndigt anpas-
sas till devalveringen. Detta giller en
simulering som utgick fran en devalve-
ring i ldgkonjunkturen 1966. I liknande
studier, dar simuleringen i stdllet starta-
des 1974, dr de negativa effekterna &nnu
mer uttalade. Hir visar modellen en
J-kurva, sd att bytesbalansen initialt
forsamras. Darefter intrdder under ett
par &r en mycket svag forbattring av by-
tesbalansen, som redan efter 3 ar for-
byts i en forsamring.

Halttunen [1980] har visat hur viktigt
det 4r med den ekonomiska politik som
beledsagar devalveringen. Han jamfor
en devalvering av marken med 10 pro-
cent, dels i fallet dar penningpolitiken
inte rors alls, dels i det fall ddr penning-
politiken inriktas pa att halla rdntan
konstant si att penningméngden Okar
vid en devalvering. I det forsta fallet dr
effekterna pd bytesbalansen genomga-
ende forsumbara. I det andra fallet sker
en mycket markant forsdmring av bytes-
balansen de forsta aren, varefter bytes-
balansen i stort sett atergar till den tidi-
gare nivan. Prisgenomslaget av deval-
veringen ar genomgdende i stort sett
fullstdndig, men nédgot ldngsammare i
fallet med den mer dtstramande pen-
ningpolitiken. Slutligen befinns en ack-
ommoderande penningpolitik leda till
att BNP forbattras kortsiktigt, men 1i
béada fallen intrdder pa ldngre sikt en
forsdmring jamfort med situationen de-
valveringen forutan.

Enligt en simuleringsmodell 1 Halttu-
nen och Korkman [1983], ar prisutveck-
lingen sa explosiv att det inhemska pri-
set (BNP-deflatorn) redan efter 4 ar
skjuter over devalveringens storlek. Pa
sikt anpassar sig prisnivan till devalve-
ringen. Konkurrenskraften forbattras
darfor mycket kortvarigt och redan ef-
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ter ndgra ar blir fordndringen nidrmast
till det sdmre. Bytesbalansen forbéttras
ytterst kortvarigt, varefter en forsim-
ring sitter in. Effekten pa totala pro-
duktionen, BNP, ir initialt ndgot posi-
tiv, men pda ldngre sikt en forsdmring
jamfort med situationen utan devalve-
ring. Det dr intressant att konstatera att
dessa resultat for Finland dr i stort sett
identiska med dem som redovisas for
Sverige i1 Lindskog [1985].

Slutsatser

Med nagot undantag dr de studier som redo-
visats overens om att effekterna av en deval-
vering som sddan dr dvergaende. Studier
Over utvecklingen av priser efter en devalve-
ring indikerar att i sma oppna ekonomier av
Sveriges typ har savil exportpriser som in-
terna priser anpassat sig fullstandigt till de-
valveringens storlek efter c:a 4—6 ar. Men
ettflertal studier harocksa visat parisken att
priserna Overreagerar. Detta dr givetvis det
allra allvarligaste. Om priserna pa sikt an-
passar sig exakt till devalveringen har man
atminstone fatt nagot andrum innan man
ater dr tillbaka vid startpunkten. Men om
priserna skjuter forbi devalveringens storlek
kommer ju situationen att ha forvdrrats av
devalveringen efter ndgra ar.

Med hjdlp av ekonometriska modeller
har man ocksa studerat effekterna av en de-
valvering i kombination med en allmidnt ats-
tramande finans- och/eller penningpolitik.
Studier finns har framst for Sverige, Finland
samt Storbritannien. Resultaten visaratten
restriktiv politik inte rdacker till for att for-
hindra devalveringens negativa effekter pa
sikt; daremot kan reaktionen i 16ner och pri-
ser fordrojas.

Slutsatsen maste darfor vara att om en de-
valvering skall ha en chans att lyckas mdste
den kombineras med ingrepp i I6ne- och
prisbildningen. Detta giller givetvis i 4n ho-
gre grad i de nordiska ekonomierna dér de-
valveringar har blivit ett sa vanligt inslag i
politiken att forvidntningarna hos bade fore-
tagare och Idntagare anpassat sig dartill.
Skall en ekonomi i de svarigheter som ka-
rakteriserar Sverige och Danmark kunna ta
sig ur krisen dr kanske ingrepp i I0ne- och
prisbildning av dansk modell oundvikliga.

84

Referenser

Artus, J.R. och Mc Guirk, A. [1981], "A Revised
Version of the Multilateral Exchange Rate Mo-
del™, IMF Staff Papers 28 June.

Cooper, R.N.[1984], "A Monetary System for the
Future”, Foreign Affairs 63, Fall.

De Grauwe, P.[1983], Macroeconomic Theory for
the Open Economy, London: Gower Publishing
Co

Dornbusch, R. [1980] Open Economy Macroeco-
nomics, New York: Basic Books

Frenger, P., Jansen, E.S. och Reymert, M. [1982],
"MODEX — En modell for verdenshandelen
og norsk eksport av bearbeidde industrivarer™,
Statistisk Sentralbyra, Oslo, Artikler no 136

Genberg, H. [1978], "An Empirical Comparison
of Alternative Models of Currency Deprecia-
tion”, Scandinavian Journal of Economics 80,nr
3

Halttunen, H. [1980), Exchange Rate Flexibility
and Macroeconomic Policy in Finland Helsinki:
Bank of Finland B:3S.

Halttunen, H.och Korkman, S. [1983], "External
Shocks and Adjustment Policies in Finland,
1973 —80", i M. de Ceclo, red., International
Economic Adjustment: Small Countries and the
European Monetary System, Oxford: Basil
Blackwell.

Hickman, B.[1983], "Exchange Rates in Project
LINK.” i P. de Grauwe och T. Peeters, red.,
Exchange Rates in Multi-Country Econometric
Models London: MacMillan.

Korkman, S. [1981], "Vixelkurspolitiken i Fin-
land™, Ekonomisk Debatt arg 9, nr 2

Krueger, A.O. [1983], Exchange Rate Determina-
tion, Cambridge: Cambridge University Press.

Lindskog, D, [1985], "Effekter av de senaste drens
devalveringar och realrinteuppgang”, Ekono-
misk Debarr arg 13, nr 2.

Lybeck, J.A. m f1 [1984], A Comparison of the
Dynamic Properties of Five Nordic Macroeco-
nometric Models”, Scandinavian Journal of
Economics 86 nr |

Lybeck, J.A.[198S]), Devalveringar — ett inslag i de
nordiska landernas stabiliseringspolitik Stock-
holm: Liber.

Madsen, E.S. och Paldam, M. [1984], "Exchange
Rate Changes in the OECD Area 1948 —71: A
Comparative Time Path Approach™, Recher-
ches Economiques de Louvain.

Meade, J.E. [1951]), The Balance of Pay-
ments,London: Oxford University Press.

Robinson, W., Webb, T.R. och Townsend, M.A.
[1979], "The Influence of Exchange Rate Chan-
ges on Prices”, Economica Vol 46 February.

Skanland, H. [1983], "Norsk valutakurspolitik™,
Penger og Kredirtr 11 juni.

Spitdller, E. [1980), "Short Run Effects of Rate
Changes on Terms of Trade and Trade Balan-
ces”, IMF Staff Papers 27 June.

Soderstrom, H.T. [1984], Recension av Statens In-
dustriverks utredning “Effekter av 1982 ars de-
valvering™, Ekonomisk Debartarg 12, nr S.

Thygesen, N. [1983], "Monetary Policy and
Constraints in the European Community —
Exchange Rate Policies and Monetary Targets
in the EMS Countries,” EG rapport.



LARS HORNGREN
ANDERS VREDIN

Hur utvirdera en devalvering?*

En vanlig forestdllning dr att alla devalveringar avser att forbittra
“kostnadsldget’”. Lars Horngren och Anders Vredin pekar i denna
artikel pa ett annat viktigt syfte: att komplettera en dtstramningspolitik
och mildra dennas effekter pa sysselsittningen. Ett forsok att ut-
virdera de senaste devalveringarna, utan att beakta struktureffekter,

kan leda till felaktiga slutsatser.

I Ekonomisk Debatt 4/1985 presenteras
en utvardering av de nordiska ldndernas
devalveringar, signerad Johan A Lybeck.
Artikeln ar en sammanfattning av en bok
som skrivits pa uppdrag av Nordiska Eko-
nomiska Forskningsradet (Lybeck
[1985a]). Lybeck havdar i artikeln bl.a.
att den svenska devalveringen 1982 var
“uttryckligen offensiv’’ (sid. 253) och att
erfarenheten visar att “effekterna av en
devalvering som sddan ar overgdende”
(sid. 264). Artikeln mynnar ut i slutsatsen
att en devalvering "mdste . . .kombineras
med ingrepp i pris- och 16nebildningen”
(sid. 264) for att kunna lyckas. Lybeck
bryr sig emellertid inte om att definiera
vad han menar med en "’lyckad’ devalve-
ring. Lasaren ges sdlunda inte ndgon klar
bild av vilka (kort- eller langsiktiga) effek-
ter som i ett idealfall skulle bli resultatet
av en “offensiv’ devalvering. Utan ett dy-
likt referensalternativ ar det tyvarr omoj-
ligt att bilda sig en uppfattning t.ex. om
graden av framgdng hos den senaste
svenska devalveringen, eller om hur all-
varligt man bor ta pad Lybecks “'varning
for variabla vixelkurser™.'

Det ar en vanlig forestallning att en de-
valverings framsta syfte ar att astadkom-
ma en forbittring av handelsbalansen ge-
nom att sdnka priset pd svensk produk-

tion jaimfort med utlandsk (pd hemma-
marknaden savél som pd exportmarkna-
derna). Enligt detta synsitt innebar varje
inhemsk pris- och l6nestegring en “ur-
holkning’ av de konkurrensfordelar vax-
elkursjusteringen astadkommit. I den ak-
tuella debatten ifragasitts salunda ofta
om nagra effekter av devalveringen 1982
verkligen kvarstéar.

I denna artikel ska vi visa att "’kost-
nadsldget” inte dr det enda mattet pa en
devalverings effekter. Nar det giller en
“offensiv”’ devalvering, ett begrepp som
vi definierar noggrannare langre fram, ar
det t.o.m. direkt missvisande att ta det re-
lativa kostnadslaget som utgangspunkt.

Lybeck bygger 1 nog grad sina slutsatser
om devalveringars ogynnsamma egenska-
per pa en genomgang av ett flertal ekono-
metriska studier. Vi ska darfor ocksé
granska mojligheterna att anvianda detta
material for en utvardering av den forda
véxelkurspolitiken. Vér slutsats ar att Ly-
becks analys, savil teoretiskt som empir-
iskt, bygger pa ett mycket svagt underlag.

*Vi ir tacksamma f6r synpunkter fran Johan Myhr-
man och Staffan Viotti.
' Jfr Lybeck [1982].
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Varfor devalvera?

I ett rorligt vaxelkurssystem tar sig ten-
denser till ojamvikt i ett lands betalnings-
balans uttryck i en depreciering eller ap-
preciering av landets valuta.? Vanligtvis
tilllats dock inte valutakurser att flyta helt
fritt. De penningpolitiska myndigheterna
vérlden over intervenerar pa valutamark-
naderna i syfte att stabilisera kursutveck-
lingen. Dessa ambitioner att halla mer el-
ler mindre fasta kurser innebdr att betal-
ningsbalansojdmvikter istdllet kommer
att avspeglas i forandringar i de officiella
valutareserverna. Samtidigt géller att de
faktorer som skapar betalningsbalans-
ojamvikt inte alltid dr de direkta orsaker-
na till justeringar av i ovrigt fasta vdxel-
kurser.? Ett valutaflode framtvingar ju in-
te nagon devalvering med mindre 4n att
det hotar att tomma valutareserven. Moj-
ligen med reservation for devalveringen i
augusti 1977, har de senaste svenska de-
valveringarna inte motiverats av nagra
omfattande valutafloden. I stéllet har de
forklarats vara del av stabiliseringspolitis-
ka program mot arbetsloshet, inflation
och underskott i bytesbalansen.

Om devalveringen 1982 sdger Lybeck
[1985 b] att den inte syftade "till att ater-
stdlla vardet pa kronan till nagot jam-
viktsldge utan till att undervérdera kro-
nan sa mycket att en export-ledd industri-
ell expansion kunde ske” (sid. 253). Jam-
viktsvdxelkursen definierar Lybeck hér
som den kurs som innebér oférandrad re-
lativ kopkraft for kronan jamfort med
1973. Kronan ir sidlunda undervirderad
om dess védrde har sjunkit mer sedan 1973
dn vad inflationen i svenska konsument-
priser under samma period har overstigit
den genomsnittliga inflationen i omvarl-
den. Med utgangspunkt i denna defini-
tion, finner Lybeck att Sveriges
“konkurrenskraft” forstarktes med cirka
25 procent 1973—1983.

Detta antyder att bristande konkur-
renskraft inte var ndgot problem vare sig
1981 eller 1982. Syftet med devalveringar-
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na var istéllet att dstadkomma en expan-
sion av industrisektorn, d.v.s. att paverka
ekonomins struktur. Viskulle darfor kun-
na definiera devalveringarna 1981 och
1982 som ’strukturpaverkande’, en
klumpigare men mer lattbegriplig beteck-
ning dn “offensiv’.

Omvint skulle vi kunna definiera en
devalvering som sker i ett ldge med en
overvarderad valuta som “kostnadspa-
verkande”, da syftet i detta fall ar att kor-
rigera ett oformanligt kostnadsldge orsa-
kat av for snabb pris- och l6nestegring.

I praktiken har naturligtvis varje deval-
vering effekter pa bade kostnader och
struktur och en modell som anvédnds vid
en utvdrdering av en vixelkursjustering
borde darfor beakta bada dessa aspekter.
Om en devalverings syfte i forsta hand dr
attvara strukturpaverkande, bor emeller-
tid analysen inriktas pa att belysa just
denna aspekt.

Lybeck hdvdar att syftet med devalve-
ringen 1982 var att 4ndra ekonomins sek-
torssammanséttning, men han studerar
framst effekterna p& kostnadsldget. Ef-
tersom han sjdlv betonar att kostnadsla-
get inte var problemet dr denna ansats né-
got forvanande och den bidrar till att det
ar sa svart att utldsa vad Lybeck egentli-
gen menar med en "lyckad” devalvering.
Vi kommer i det foljande kortfattat att
diskutera en devalverings effekter paeko-
nomins struktur och dven presentera, en-
ligt var mening, rimliga kriterier for vad
som kan betraktas som en lyckad struk-
turpaverkande devalvering.

Om vi bortser fran det allmidnna pro-
blemet huruvida en jamviktsvixelkurs
overhuvudtaget gér att definiera och fran
specifika problem med kopkraftsparitets-

2 Om betalningsbalansen &r i ojamvikt, dvs om sal-
dot av ett lands bytes- och kapitalbalans inte ar noll,
ar detta liktydigt med ett utbuds- eller efterfrage-
overskott pa landets valuta. Se t ex Dornbusch och
Fischer [1984], kap. 18—19.

* Detta faktum avhaller inte Lybeck [1985a] fran att
forsoka forklara devalveringar med hjilp av teorier
for flytande vaxelkurser.



teorin,* kan vi friga oss varfor de svenska
regeringarna 1981 och 1982 bestamde sig
for att skapa en undervarderad krona och
en “export-ledd industriell expansion”.
Lybeck [1985 b] havdar att Sverige “har
dragits med fundamentala yttre och inre
balansproblem”, vilka “tagit sig uttryck i
stora underskott i bytesbalansen och i de
officiella budgetarna, men ocksa i otill-
fredsstallande utveckling i sparande och
investering” (s. 260).Det ar val kant att
bytesbalansen inte bara ar ett uttryck for
skillnaden mellan export och import, utan
aven for det totala finansiella sparandet,
d.v.s. skillnaden mellan sparande och in-
vesteringar. Darfor giller att en vix-
elkursforindring paverkar bytesbalansen
om och endast om den pdverkar nivdn pd
sparandet ochleller investeringarna.

Medan en devalverings effekter pa det
totala finansiella sparandet ar svara att
forutse, finns det en direkt koppling mel-
lan bytesbalansen och budgetpolitiken:
Vid given niva pa det privata sparandet
och pé investeringarna, innebar en At-
stramningspolitik (d.v.s. okat offentligt
sparande) definitionsmdssigt en forbatt-
ring av bytesbalansen. Det privata spa-
randet ar emellertid inte oberoende av ut-
formningen pa budgetpolitiken. Soder-
strom [1984] visar att for perioden
1970—1983 giller att det offentliga och
det privata sparandet har varit varandras
spegelbilder. Atstramningspolitiken inne-
bar saledes i sig sjalv ingen garanti for en
bytesbalansforbattring, aven om en stram
finanspolitik ar det medel som man
framst bor forlita sig pA om man vill atgar-
da stora underskott i statsbudgeten och
utlandsbetalningarna.’

Icke desto mindre kan det finnas skal
att gora en devalvering till en del av recep-
tet mot extern obalans. Johnson [1958]
papekar att en devalvering borsessom ett
komplement till &tstramningspolitiken,
vilket 4r 4gnat att motverka tendenser till
arbetsloshet. Sddana kan namligen upp-
komma som ett resultat av atstramnings-
politik i kombination med nominell pris-

och I6nestelhet. Lybecks [1985 b] pasta-
ende att en devalvering maste beledsagas
av en lamplig ekonomisk politik” (sid.
260—261) kan visserligen inte bestridas,
men det bor understrykas att om madlet dr
en bytesbalansforbattring dr det snarare
devalveringen som utgor ett komplement
till atstramningspolitiken an tvdartom. Det-
ta kan tyckas vara en onddigt subtil dis-
tinktion, men den har konsekvenser for
synen pa hur en devalvering lampligen
bor utvarderas. Lat oss darfoér se narmare
péa hur en atstramningspolitik som kom-
pletteras med en devalvering kan bli en
framgangsrik politik for forbattrad extern
balans med bibehéllen intern balans.®

Effekter av atstramning
och devalvering

En dtstramningspolitik som tar sig uttryck
it.ex. en minskning av de offentliga trans-
fereringarna till hushéllen leder till mins-
kad total efterfragan i ekonomin. Detta
paverkar inte produktionen i den "’kon-
kurrensutsatta” delen av ekonomin om,
vilket antasi t.ex EFO-modellen, import-
och exportpriser ar helt givna (i utlandsk
valuta) frén varldsmarknaden. Detta an-
tagande innebar att K-sektorns producen-
ter till ett givet pris kan salja hur mycket
de vill pa exportmarknaden.” Atstram-
ningspolitiken leder darmed till att K-
sektorn Okar sitt nettoutbud (minskar sin

4 Se t ex Lybeck [1982, 1985a].

3 Om det inte finns ndgon direkt anledning att tro
att de privata sparande- och investeringsbesluten ar
ineffektiva, bor ett bytesbalansunderskott endast
foranleda atgarder i den mén man anser att den of-
fentliga sparandebristen ar for stor. I s fall finns det
ingen anledning att utéver mal om de offentliga fi-
nanserna ocksd stalla upp ett sarskilt bytesbalans-
mal.

6 Den verbala analysen i detta avsnitt bygger fram-
for allt pa Corden (1977). For mer sofistikerade ana-
lyser, se t ex Cuddington, Johansson och Lofgren
“984] eller Neary [1980].

Aven om detta extrema antagande ar vanligt, kan
dess berittigande ifragasittas. Det ar emellertid
inte avgoérande for den hér presenterade synen pa
rollférdelningen  mellan  budget- och  vax-
elkurspolitiken.
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nettoefterfragan) pa virldsmarknaden,
vilket ar liktydigt med att handelsbalan-
sen uppvisar ett storre dverskott (mindre
underskott).

Den minskade efterfragan som blir folj-
den av atstramningen drabbar emellertid
inte bara K-sektorns produkter (dvs ex-
port- och importvaror), utan daven de va-
ror och tjianster som enbart har sin avsatt-
ning pa den inhemska marknaden. Med
EFO-modellens terminologi produceras
dessa varor och tjianster inom den *'skyd-
dade™ delen av ekonomin, S-sektorn. I en
varld utan pristrogheter skulle det ut-
budséverskott inom S-sektorn som at-
stramningspolitiken astadkommer ome-
delbart leda till sdnkta priser pa S-
produkter och lagre produktion i den
skyddade delen av ekonomin. Likvil
skulle inte nagon arbetsloshet uppsta, om
den fran S-sektorn fristallda arbetskraf-
ten kunde sugas upp i en “industriell ex-
pansion” av K-sektorn. En sadan forut-
sdtter i sin tur sinkta nominalloner (vid
givna virldsmarknadspriser och vixel-
kurser). Okad produktion inom K-sek-
torn innebér dessutom ytterligare positiva
effekter pa handelsbalansen.

En atstramningspolitik ger saledes
bade direkt och indirekt en positiv for-
andring av handelsbalansen. Den direkta
effekten astadkoms genom ddampningen
av den totala efterfragan, medan den indi-
rekta dr ett resultat av en swrukturom-
vandlingsprocess. Om, vilket forefaller
realistiskt, det finns ekonomiska, psyko-
logiska eller andra hinder mot nominella
pris- och lénesdnkningar, kan struktur-
omvandlingen underlittas och arbetslos-
heten hallas nere genom en devalvering.
Det viktiga ar att [onen sdnks relative pri-
set pa K-produkter, vilket kan ske anting-
en genom en nominallénesdnkning eller
genom en devalvering, som — vid givna
virldsmarknadspriser i1 utlandsk valuta —
leder till en hojning av K-sektorns priser i
kronor.#

Diaremot ar det osdakert, och t.o.m. av
mindre intresse, om reallonen — definie-
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rad som nominallonen deflaterad med ett
allmént prisindex — faller. Fran utrikes-
handelsteorin vet vi att en relativpris-
forskjutning till forman for K-sektorn pa
sikt missgynnar Iontagare. i motsats till
kapitaldgare. o/m den konkurrensutsatta
produktionen dr mer kapitalintensiv
(mindre arbetskraftsintensiv) 4n den
skyddade. Detta giller emellertid inte
nodvandigtvis pa kort sikt. och om vi be-
aktar att grupperna “S-varor’. “K-va-
ror”. “lontagare™ och “kapitalister” inte
ar homogena blir dven de langsiktiga
inkomsttérdelningseftckterna  oklara.”
Det kan t.ex. inte uteslutas att savil no-
minal- som realldnenivan stiger nér ar-
betskraft overfors fran konkurrensutsatt
till skyddad produktion. Lontagare och
kapitalister som av nagon anledning dr
bundna till S-sektorn kommer dock otve-
tydigt att missgynnas av den relativpris-
forandring som atfoljer en handelsbalans-
forbattring, medan lontagare och kapital-
dgare i K-sektorn gynnas. A andra sidan
missgynnas inte konsumenterna av S-pro-
dukter av en devalvering. till skillnad fran
dem som konsumerar export- och im-
portprodukter.  Till ~detta kommer
inkomstfordelningseffekterna av atstram-
ningspolitiken. vilket gor de totala etfek-
terna mycket svaroverskadliga.

Varken nominal- eller realloneutveck-
ling dr saledes avgorande for devalvering-
ens framgang. Sarskilt missvisande ar det
att tolka stigande exportpriser som ett
tecken pa att devalveringen “misslyck-
ats’”". Som vi sett dr en hojning av K-sek-
torns priser en viktig del av den efter-
stravande anpassningsprocessen.

Sammanfattningsvis kan vi konstatera
att om ett bytesbalansunderskott upplevs
som ett problem maste en atstramnings-
politik genomforas. En devalvering dr an-
vandbar endast om prissystemet dr inflex-
ibelt och da som komplement till atstrarn-

% Se iven Vredin [1984].

?Se t ex Corden [1977]. kap. 2 och Norman (1983).
kap 3—4.



ningsatgiarderna, d.v.s. for att forhindra
att dessa leder till arbetsloshet. Eftersom
syftet ar att astadkomma en expansion av
K-sektorn maste de intressanta kriterier-
na sokas bland variabler som miter stor-
leken pa denna. En framgangsrik deval-
vering skulle sdledes kannetecknas av
t.ex. en Okad industriproduktion och
Okad industrisysselsattning. Forutsatt-
ningen for att dessa effekter ska bli besta-
ende ar att en atstramning av S-sektorn
verkligen genomfors.

Lybecks argument

Johan Lybeck [1985 b] skriver att det ar
“sjdlvklart™ att det uppstar ett “behov”
av en devalvering endast om priser ar
trogrorliga, men att det dnda krévs pris-
flexibilitet for att en devalvering skall
“lyckas’ (sid. 260). Corden [1977] uttryc-
ker det hela nagot klarare: En devalve-
ring ar nodvindig endast om nominella
priser dr trogrorliga och effektiv endast
om realloner ar flexibla. Av detta foljer
emellertid inte att det, for att en devalve-
ring skall lyckas, kravs att exportpriserna
sanks i utlandsk valuta och att reallonen
sanks, vilket Lybeck pastdr. Att dessa
pastdenden ar felaktiga kan vi sluta oss till
av analysen ovan.

Lybeck hédvdar vidare att en lyckad de-
valvering fOrutsitter att det finns "utrym-
me for expansion i den konkurrensutsatta
sektorn™ (sid. 260). Detta ér riktigt i sa
matto att en devalvering som inte atfoljs
av ndgon atstramning riskerar att endast
skapa Overhettning pa arbetsmarknaden
och darmed forknippade I6ne- och
prisstegringar. Avsikten med en devalve-
ring dr ju emellertid att 10sa upp kortsikti-
ga hinder mot pris- och I0nesankningar,
vilka utgor ett problem endast i ett lige
med utbudsoverskott pa varor och ar-
betskraft. Ett lage med ledig kapacitet (i
ekonomin totalt, inte nodvandigtvis i K-
sektorn) ir alltsa inte framst en forutsitt-
ning for att en devalvering skall lyckas

utan for att en sadan atgiard overhuvud-
taget skall vara aktuell.

Lybeck tycks anse att det avgorande
kriteriet for om en devalvering ska bedo-
mas som lyckad dr om den visar sig leda
till en bestdende sankning av det relativa
exportpriset och en ldngsiktig forbéttring
av bytesbalansen. Aven hir ir Lybecks
utgdngspunkter oklara. For det forsta har
vi ovan visat att en exportprissinkning
inte nodvindigtvis dr onskviard och att
bytesbalansen mer direkt paverkas av fi-
nanspolitiken. For det andra betonar Ly-
beck sjilv att devalveringar syftar till att
16sa upp nominella trogheter och dessa
kan knappast utgora ett problem pa lang
sikt.

For det tredje maste man fraga sig om
det finns ndgon anledning att forvinta sig
att en isolerad devalvering, dvs en som e]j
atfoljs av en atstramning, ska ha nagra be-
stdende reala effekter. Har kan vi soka
stod i grundliggande ekonomisk teori.
Som bekant befinner sig makroteorin se-
dan ndgra ar i snabb forvandling och
manga gamla sanningar har kommit att
ifragasattas. Trots detta kvarstar en bety-
dande enighet om vilka langsiktsegenska-
per en rimlig makromodell bor ha. Oklar-
heterna giller séledes i forsta hand mo-
dellens egenskaper pa kort sikt.!"

En av de restriktioner som numera
maste betraktas som allmint accepterade
ar frdnvaron av s.k. penningillusion, vil-
ket innebar att en nominell storning inte
har nagra bestaende effekter pa reala va-
riabler. Ett exempel pa detta ar att en
samtidig hojning av den nominella I6nen
och den allminna prisnivan inte kan for-
vintas paverka arbetskraftsutbudet pa

W Fdljande citat tyder pd att Lybeck mojligen har en

annan syn pa utvecklingen inom makroomradet:
“(Vi vet) relativt vél hur olika ekonomisk-politiska
ingrepp paverkar ekonomin i varje fall pa kort sikt.
Daremot foreligger som bekant storre skillnad mel-
lan de skolor som gar under namnen keynesianer
resp. monetarister om de langsiktiga effekterna”
(Lybeck [1985c]. s. 2). Tyvarr ger Lybeck inte nagra
exempel pa vari enigheten resp. oenigheten i dessa
fragor skulle besta.
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lang sikt, da lontagarna forr eller senare
kommer att upptdcka att priserna stigit
lika mycket som lonerna.

Vad innebar da detta for langsiktsef-
fekterna av en devalvering? Viaxelkursen
ar uppenbarligen en nominell variabel.
En devalvering maste foljaktligen betrak-
tas som en nominell storning. I en makro-
modell med rimliga langsiktsegenskaper
bor darfor en isolerad devalverings effek-
ter pd bytesbalansen vara noll och alla re-
lativpriser atergad till utgangsldget pa lang
sikt. Den mekanism genom vilket detta
sker kan t.ex. beskrivas i termer av l6ne-
bildningen, vilket Lybeck ocksa ar inne
pa. For Lybeck ar det emellertid en av-
gorande fraga om genomslaget pa priser
och loner ar fullstindigt eller kanske
t.o.m. storre dn den ursprungliga deval-
veringen. Mot bakgrund av de teoretiska
Overvagandena ter sig en sadan diskus-
sion som tamligen ointressant. Det blir i
forsta hand en frdga om rimligheten i
langsiktsegenskaperna hos de anlitade
modellerna. Om en modell, exempelvis
genom att den har en otillfredsstallande
beskrivning av lone- och prisbildningen,
visarattman genomattdevalverakan ka
exporten palang sikt, ar den enda mojliga
slutsatsen av detta att modellen ar felspe-
cificerad.

Foljaktligen ar det mindre meningsfullt
att definiera en devalvering som ’misslyc-
kad” om det visar sig att den inte har per-
manenta effekter. Ekonomisk teori sager
oss isa fall att allaisolerade devalveringar
ar domda att ’misslyckas”. En dtgird
med enbart kort- och medelfristiga effekter
madste rimligen utvdrderas med utgdngs-
punkt fran dessa.

Ekonometriska studier

Niar det galler de langsiktiga effekterna
kan vi saledes forlita oss pa grundlaggan-
de teoretiska restriktioner. For att bedo-
ma vad som hénder pa kort och medel-
lang sikt skulle i princip ekonometriska
studier kunna vara av varde, eftersom
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teorin sager oss mycket lite om anpass-
ningsforloppen i ekonomin.

Lybeck motiverar ocksa i stor utstrack-
ning sina slutsatser om devalveringars ef-
fekter med hdnvisning till ekonometriska
resultat. De ovan diskuterade oklarheter-
na i de teoretiska resonemangen bidrar
emellertid till att 4ven hans tolkningar av
det empiriska materialet maste ifragasat-
tas pd flera punkter.

Den ena typen av studier som Lybeck
aberopar ar partiella analyser av deval-
veringars effekter pa priserna. Sarskilt
stort intresse dgnar han at att diskutera
exportprisernas utveckling. Hojningar av
dessa tolkas som entydiga tecken pa att
devalveringen “misslyckats”. Som fram-
gatt ovan ar detta inte relevant om man
studerar en liten Oppen ekonomi. Ly-
becks betoning av exportprisernas roll
skulle kunna bero pa att han inte anser
det rimligt att beskriva Sverige som en li-
ten, Oppen ekonomi. Denna tolkning
motsags dock av att GUESS-modellen,
en ekonometrisk modell som Lybeck ut-
vecklat, explicit bygger pa denna ansats:
”GUESS cover(s) the case of the small
open economy and assume(s) that export
prices are set by the outside world” (Ly-
beck m f1[1984], s. 40).!! Det finns emel-
lertid vissa problem och oklarheter i den
tolkning av modellen for en liten 6ppen
ekonomi som gors i GUESS-modellen,
vilka eventuellt kan forklara Lybecks syn
pé exportprisernas roll.'?

Somovannamnts dr inneborden av an-
tagandet om en liten, Oppen ekonomi att
exporten dr utbudsbestdmd. Exportvoly-
men beror pé relationen mellan virlds-
marknadspriserna (i kronor) och priserna
pa S-sektorns produkter. Denna implika-
tion av modellen saknas emellertid i
GUESS, dar exportvolymen antas bero

1 Se Lybeck [1980] for en fullstindig presentation
av GUESS.

12 Diskussionen i detta avsnitt bygger pa Horngren
[1985]. Dir gors aven en kritisk genomgang av de
modelljamforelser som finns i Lybeck m fl [1984]
och som utnyttjas i Lybeck [1985a, b).



pa kvoten mellan virldsmarknadspriset
och ett exportpris. Detta ar den konven-
tionella formuleringen av exportefterfra-
ganien modell forett land som antas kun-
na paverka sina exportpriser. dvs inte dr
att betrakta som “litet”. Eftersom Ly-
beck. helt i enlighet med sitt syfte att for-
mulera en modell for en liten 6ppen eko-
nomi, antagit att exportpriser hela tiden
foljer varldsmarknadspriset', ar relativ-
priset i exportekvationen helt opdverkat
av en devalvering. Virldsmarknadspriset
madtt i kronor stiger. men samtidigt hojs
exportpriserna lika mycket. Foljden av
detta ar att Lybeck tagit bort mojligheten
att med hjilp av en vixelkursjustering pa-
verka exportvolymen.

I Lybeck m fI[1984] presenteras resul-
tat fran vad som betecknas som en deval-
vering i GUESS-modellen. Dir redovisas
betydande effekter pa exportvolymen,
nagot som kan tyckas oférenligt med den
beskrivning av modellens egenskaper som
gjorts har. Vid en noggrann lasning av ar-
tikeln finner man dock att det antagits att
devalveringen medfor en proportionell
sdankning av exportpriset i utlindsk valura.
Givet formuleringen av exportekvationen
leder detta sjdlvfallet till en exportok-
ning, men detta antagande dr helt oféren-
ligt med pastaendet att modellen beskri-
ver en liten, Oppen ekonomi och foljaktli-
gen ocksa tvart emot vad som antagits i
exportprisfunktionen.

Om Lybeck bygger sin uppfattning om
exportprisernas avgorande roll pa de
egenskaper som GUESS har, dr hans syn-
satt forklarligt. Problemet ar att Lybecks
installning till modellen for den lilla, 6pp-
na ekonomin dr nagot ambivalent. Han
aberopar den 1 sin beskrivning av
GUESS-modellen, men har inte tagit
konsekvenserna fullt ut av detta antagan-
de i modellspecifikationen. Nar han se-
dan ska simulera modellen 6verger han

det helt utan ndgon som helst motivering”’

Den andra typen av resultat som Ly-
beck hédnvisar till i sin empiriska oversikt
bygger pa simuleringar av ekonometriska

makromodeller. Lybecks huvudfraga ar
om effekterna pa relativpriser och bytes-
balans dr permanenta eller ej. Som fram-
gatt ovan dr detta en meningslos frage-
stallning och om svaret blir ndgot annat
an att devalveringens effekter ar overga-
ende visar det endast att ifragavarande
modell har otillfredsstallande langsikts-
egenskaper.®

Aven i andra avseenden finns det an-
ledning att vara relativt skeptisk till resul-
taten frdn dessa ekonometriska modeller.
Har kan vi dessutom finna stod i Lybecks
egna kommentarer. Han pdpekar t ex att
“parametrarna i den ekonometriska mo-
dell som anvinds for att bedoma effekter-
na av en devalvering inte ar opaverkade
av att devalveringar har anvints tidi-
gare”. Han ar saledes medveten om den
s k Lucas-kritiken (Lucas [1976]) mot po-
licysimuleringar. Trots det betecknar han
STEP-modellen, vilken skattats pa data
fram till 1976, som den ’mest meningsful-
la ndr det géller studier av devalveringar”
(Lybeck [1985b], s. 263) och ar beredd att
anvianda den for att bedoma effekterna av
den sjdrre svenska devalveringen sedan
1976. Vidare kan vinotera att ingen av de
svenska modeller som Lybeck refererar
till har en genomarbetad sektorstruktur.
De ar foljaktligen inte lampade for att
analysera struktureffekterna av en deval-

13 Det finns ocksd en kapacitetsutnyttjandeterm i
exportprisfunktionen, men den torde varken kvali-
tativt eller kvantitativt ha nagon namnvard betydel-
se; jfr tabell 2 i Lybeck m f1[1984].

4 Det redovisade experimentet kan inte betecknas
som en egentlig devalvering da vaxelkursjusteringen
kombinerats med en helt omotiverad exportpris-
sankning. Nagon forklaring till hur statsmakterna
gar till vaga for att framtvinga en sadan prispolitik
ges saledes inte. Att pa detta sitt "korrigera™ sin
modell genom att definiera om simuleringsexperi-
mentet tyder pa en nagot oortodox installning till
hur ekonometriska modeller bor konstrueras och
hanteras.

15 Flera av de modeller Lybeck refererar till maste
sagas tillhéra denna kategori. Ett undantag &r
Lindskogs [1985] modell dar slutsatsen att en deval-
verings verkningar dr tempordra &r resultatet av
(rimliga) a priori-antaganden. Detta kan darfor inte
tolkas som ett empiriskt beldgg for att devalveringar
“misslyckas’, vilket Lybeck tycks bendgen att gora.
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vering. Lybecks forsok att anvdanda dem
for att utvardera 1982 ars devalvering,
vars syfte var just att paverka ekonomins
struktur, tycks darfor vara mindre vl ge-
nomtankt.

Slutsatsen blir tyvarr att det tillgangliga
empiriska materialet ar till mycket liten
hjalp nar det giller att bedoma devalve-
ringens verkningar. Syftet med Lybecks
omfattande sammanstéllning ar vallov-
ligt, men resultaten ar alltfor svaga for att
kunna utgora grunden for nagra tvarsak-
ra slutsatser.

Forvantade och oforvintade
devalveringar

Lybeck betonar upprepade ganger dis-
tinktionen mellan forvdntade respektive
ofdrviantade devalveringar och héanvisar
till teorin om rationella forvantningar.
Betraffande devalveringen 1982 skriver
han: ’De flesta initierade bedomare for-
vantade sig att den tilltrddande regering-
en skulle visa handlingskraft medelst en
devalvering. Men att den skulle bli sa stor
som 16 procent kom som en Overrask-
ning. Till f6ljd av storleken kom den ock-
sa att fa effekter pa priserna och darmed
pd marknadsandelar, bytesbalans m m.
Men effekterna dr konsistentameden de-
valvering pa ca 10 procent; resten av de-
valveringen var forvantad” (Lybeck i DN
1985-01-31).1¢

Innebdrden av detta resonemang ar att
foretag och lontagare pd ca tre veckor lyc-
kades anpassa sig fullstandigt till en for-
vintad sexprocentig devalvering. Dar-
emot tycks de haft betydligt svdrare att
justera priser och loner efter den reali-
serade devalveringen, eftersom dess reala
effekter ju striackt sig 6ver flera ar. Tyvarr
preciserar Lybeck inte vari denna skillnad
mellan ekonomins anpassningsformaga
till forvantade respektive oforvantade de-
valveringar bestar.

Forklaringen till denna asymmetri tor-
de ligga i en misstolkning fran Lybecks
sida av modeller med rationella forvint-
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ningar. Det ar riktigt att man i sddana
modeller ofta finner att forvdantade eko-
nomisk-politiska ingrepp inte har nagra
reala effekter. Detta beror emellertid pa
att man utover rationella forvantningar
vanligen dven antar att priser och l6ner dr
fullstandigt flexibla. Problemet om man
forsoker tillampa denna ansats pa deval-
veringar ar att om inte nagra priser ar
trogrorliga har ju heller inte en oforvin-
tad devalvering nagra reala effekter. A
andra sidan innebéar forekomsten av no-
minella trogheter att foretag och I6ntag-
are inte har lattare att anpassa sig till en
forvantad @n en oforvantad devalvering.
Denna distinktion ar séledes ointressant
som utgdngspunkt for en analys av vixel-
kursjusteringar.

Déaremot torde en forviantad eller
t o m forutsedd devalvering framkalla be-
tydande forskjutningar i internationella
betalningsstrommar. Sadana tecken torde
vara tydligare indikatorer pa starka deval-
veringsforvantningar dn de som Lybeck
anvander sig av. Anpassningsatgarder av
detta slag kan gora att en planerad deval-
vering maste tidigareldggas, men de kan
knappast ha nagonstorre betydelse for de
efterfoljande reala effekterna.

Sammanfattning och slutsatser

I denna artikel har vi tagit upp ett antal
fragor som vicks vid en lasning av Johan
Lybecks [1985a, b] utvardering av deval-
veringar som stabiliseringspolitiskt me-
del. Sarskild tonvikt har lagts pa hans dis-
kussion av den svenska devalveringen i
oktober 1982 och hans pastaende att den-
na var uttryckligen offensiv’, dvs inte
foranleddes av en bristande konkurrens-
kraft utan av en strdavan att l6sa struktu-
rella problem. Det ar hir i forsta hand tva
fragor dar Lybecks angreppssatt gor att
han inte kan ge négra tillfredsstallande
svar.

16 Se dven Lybeck [1985a). s 113, 160—161, dr lik-
nande resonemang [Ors.



Den forsta fragan galler vilka moutv
som kan ligga bakom en siddan struktur-
paverkande devalvering. Svaret ar att en
devalvering kan vara ett limpligt komple-
ment till en atstramningspolitik vars mal
ar att minska underskotten i statsbudget
och bytesbalans. Den andra fragan gller
vad som utmdrker en framgangsrik struk-
turpaverkande devalvering. Har blir sva-
ret att den framfor allt utmarks av att den
stimulerar en expansion av K-sektorn och
darmed begransar de negativa sysselsatt-
ningseffekter som en atstramningspolitik
kan fé& i ett system med stela nominella
priser och Iéner. En konsekvens av detta
ar att en devalvering inte bor utvarderas
pé grundval av utvecklingen av t ex bytes-
balansen. Denna sager mer om graden av
atstramning dn om devalveringens fram-
ging. En analys av bytesbalansens (och
budgetsaldots) utveckling ar daremot ak-
tuell om utvarderingen utstracks till att
omfatta inte bara devalveringen utan
aven politiken for extern och intern ba-
lans i stort.

Det pagar for narvarande en debatt om
huruvida verkningarna av den senaste de-
valveringen “urholkats” av pris- och 16-
nestegringar. Det bor darfor dn en gang
betonas att de struktur- och sysselsdtt-
ningseffekter som var devalveringens hu-
vudméalmycket vdl kan atféljas av nomin-
ella exportpris- och 16nehdjningar.

En av Lybecks policyslutsatser dr att en
devalvering méste kombineras med ”’in-
grepp i pris- och l6nebildningen” for att
lyckas och han tycks har foérorda pris- och
l6nestopp. Detta skulle dock direkt kun-
na motverka devalveringens syfte efter-
som den onskade strukturomvandlings-
processen inte kan komma till stdnd utan
(nominella) prishdjningar i den konkur-
rensutsatta sektorn. Om de av Lybeck re-
kommenderade ingreppen innebar att
foljsamhetsklausuler avvecklas kan de
dock bidra till att underlatta de forskjut-
ningar av relativa léner och priser som
kravs.

Vi har i denna artikel kritiserat de okla-

ra utgdngspunkterna i Lybecks studie for
vad som rimligen kan menas med en "’lyc-
kad” devalvering och hans tolkningar av
ekonometriska modeller och deras resul-
tat. Det bor ndmnas att méanga av de as-
pekter som vi betonat pa ett eller annat
sdtt berors i Lybecks framstéllning. Pro-
blemet ar att det i allméanhet gors pa ett
alltfor osystematiskt satt. Som framgatt
har vi pa flera punkter kunnat hamta stod
for vara invdndningar i citat fran Lybeck
och exemplen pa motsagelser av detta
slag skulle kunna mangfaldigas. Vi kriti-
serarsaledes inte Lybeck for att ha under-
1atit att namna enligt var mening viktiga
aspekter, utan for att han helt har forbi-
gatt dem nar han dragit sina slutsatser. En
aldrig s& omfattande genomgang av litte-
raturen kan inte kompensera for bristen
pé konsistent analys.

Denna kritik mot Lybecks analys inne-
bar inte att hans grundlaggande skepsis
mot att anvidnda devalveringar som ett re-
gelbundet inslag i stabiliseringspolitiken
nodvandigtvis ar felaktig. Vi har emeller-
tid forsokt visa att en sddan bedomning
maste grundas pa helt andra argument 4dn
de Lybeck presenterar.'’
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LARS CALMFORS

Stabiliseringspolitik med starka
lontagarorganisationer®

Lars Calmfors diskuterar i artikeln hur stabiliseringspolitik bor bedri-
vas i en ekonomi med starka och centraliserade lontagarorganisatio-
ner. Han visar att en devalvering dr otillrdcklig for att uppna makro-
ekonomisk balans om statsmakterna garanterar full sysselsdttning
ocksd i ldgen dd obalanserna orsakas av for hoga realléner. Slutsatsen
dar ddrfor att en devalvering for att lyckas maste foljas upp med en

stram efterfrdgepolitik.

Under senare ar har samspelet mellan
stabiliseringspolitik och 16nebildning
uppméirksammats allt mer i den ekono-
misk-politiska debatten i de nordiska
landerna. Formodade effekter pa 16ne-
bildningen spelar ofta en central roll
ndr det géller att bedoma olika stabili-
seringspolitiska Atgidrder. Samtidigt
star det klart att vi saknar en etablerad
16nebildningsteori fér ekonomier som
de nordiska dar ngrafastarkaoch cen-
traliserade arbetsmarknadsorganisatio-
ner dominerar.

Syftet med denna artikel ar att disku-
tera stabiliseringspolitik och 16nebild-
ning som ett spe/ mellan regering och
Idntagarorganisationer. For att fa fram
de grundldggande podngerna skall en
mycket forenklad analysram anvéndas.
Avslutningsvis modifieras dock négra
av de grovsta forenklingarna.

Analysramen

L4t oss anta att det existerar endast en
fackforening som organiserar all ar-
betskraft och att denna ensidigt bestam-

mer l0nerna. Arbetsgivarsidan antas
vara sd svag att den tvingas acceptera
den av fackforeningen bestimda Ione-
nivan. Dessa forenklingar kan ses som
en typbild av en ekonomi dir flertalet
lontagare dr organiserade i négra fa
l6ntagarorganisationer och dar de €ak-
torer som styr lontagarorganisationer-
nas lonekrav ocksad har ett avgérande
inflytande pa avtalsforhandlingarnas
slutliga utfall.

Hur agerar en sddan fackforening?
Anta att den bekymrar sig dels for real-
16nerna, dels for sysselsdttningen. Nar
16nenivan faststdlls, avviger séledes
fackforeningen fordelarna av en hogre
reallén mot den 6kade arbetsldshet som
kan bli foljden. Detta antagande ar det
vanliga i den nationalekonomiska litte-

* Artikeln ar en vidareutveckling av ett foredrag
pa Nordiska ekonomiska forskningsraddets semi-
narium om inkomstpolitik i de nordiska ldnderna
3—4 maj 1982 i Koépenhamn. Jag ar tacksam for
synpunkter fran deltagarna i forskningsradets se-
minarium och frdn Henrik Horn och Torsten
Persson. De problem som tas upp hér behandlas
mer utforligt i Calmfors [1982] och Calmfors &
Horn [1982).
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ratur som finns om fackféreningars be-
teende och kan latt motiveras utifran
normala antaganden om de individuel-
la medlemmarnas preferenser.' Det tor-
de ocksa spegla en relativt utbredd upp-
fattning om vilka typer av Overvédgan-
den som pdverkar l6ntagarorganisatio-
nernas upptrddanden i de nordiska lan-
derna.

Fackforeningens beslutsproblem &skad-
liggors i figur 1. En serie indifferenskur-
vor anger var och en de kombinationer
av reallon och sysselsdttning som fack-
foreningen betraktar som likvéardiga. Ju
mer &t nordost indifferenskurvorna lig-
ger, desto hogre valfard upplever fack-
foreningen. Den réita linjen anger sam-
bandet mellan reallon och efterfrdgan
pé arbetskraft i ekonomin. Jag antar att
reallonen ar s& hog att efterfridgan pa
arbetskraft alltid kan tillgodoses. Den-
na bestimmer ddrmed sysselséttningen.

Fackforeningen kommer att vélja
den kombination av reallon och syssel-
sattning som ger hogst vélfird, dvs den
punkt dar sysselsdttningslinjen tan-
gerar en indifferenskurva (punkt-A med
realldbnen w, och sysselsidttningsnivan
E, ifigur ).

Storningar och ekonomisk politik

Man kan tédnka sig olika typer av stor-
ningar i modellen. Fackféreningen kan

Figur 2a.
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t ex tillfalligt 6verskatta den internatio-
nella prisutvecklingen (som skedde i
Sverige 1975/76) och dérfor driva ige-
nom en sd hog nominell 16n att féljden
blir en hdgre realldén och dirmed en
lagre sysselsittning &n man egentligen
efterstravar. I figur 2a blir reallonen w,
i stillet for w,, och sysselsittningen E,
i stdllet for E,.

Man kan ocksa tidnka sig olika typer
av storningar som minskar efterfragan
pa arbetskraft vid given reallon (t ex en
of6rutsedd hojning av relativpriset pé
olja eller en langsammare produktivi-
tetsutveckling dn véntat). I figur 3a for-

' Se t ex McDonald & Solow [1982] eller Oswald
[1982].
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skjuts d& efterfrigekurvan for arbets-
kraft till vdnster fran I till II. Om real-
16nen i forvidg satts till w,, blir foljden
attsysselsdttningen faller fran E till E,.

I bdda de angivna fallen kan rege-
ringen vidta sysselsdttningspolitiska at-
girder. Genom att oka sysselsdttningen
i den offentliga sektorn eller subventio-
nera arbetskraftskostnaderna i hela (el-
ler delar av) det privata niringslivet,
kan regeringen Oka arbetskraftsefter-
frdgan igen och forhindra att den alltfor
hoga reallonen leder till minskad sys-
selsattning. [ figur 2b och 3b forskjuts
efterfrigekurvan for arbetskraft utat
igen, sé att sysselsdttningsminskningen
delvis motverkas (med de sysselsitt-
ningspolitiska insatserna faller syssel-
sattningen endast till E, i de badda dia-
grammen).

Man skulle nu kunna teckna en ideal-
bild av samspelet mellan regering och
fackforening. Nar tillfdlliga storningar
uppkommer, stabiliserar regeringen
sysselsdttningen genom en aktiv syssel-
sdttningspolitik. I utbyte mot detta av-
star facket under normala férhallanden
fran reallonehdjningar som leder till
arbetsloshet, s& att de sysselsdttnings-
politiska atgdrderna kan dras tillbaka
ndr de tillfdlliga storningarna upphor.
Lonebildningen foljer m a o en stabil

sysselsattning

L S

sysselsattning

huvudkurs a la EFO-modellen, medan
tillfdlliga storningar mots genom tillfal-
liga ekonomisk-politiska insatser. Det-
ta skulle kunna uppfattas som en bild
av arbetsfordelningen mellan arbets-
marknadsorganisationer och regering i
t ex Sverige under 50- och 60-talen.

Ackommodation av lonedkningar

Man féar emellertid en helt annan situa-
tion om lontagarorganisationen lar sig
och utnyttjar att statsmakterna motver-
kar tendenser till arbetsldshet ocksé vid
permanenta 16nedkningar utdver ut-
rymmet — den tekniska termen &r att
dessa lonedkningar "ackommoderas”.

En s&dan situation illustreras i fi-
gur 4. Linje I visar arbetskraftsefterfra-
gan vid en given ekonomisk politik.
Liksom tidigare ger reallonen w, hogsta
mojliga valfard for fackforeningen. Om
reallonen hojs till w,, skulle sysselsétt-
ningen falla till E,, vilket skulle medfo-
ra en vilfardsforlust for fackforening-
en. Men anta nu att den vintar sig att
sysselsdttningspolitiska atgdrder sitts
in (t ex en expansion av den offentliga
sektorn), si att sysselsdttningen endast
faller till E, (E, — E, arbeten tillskapas
i den offentliga sektorn). Av samma
skdl vdntar man sig att en hdjning av
reallonen till w, endast leder till att sys-
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selsattningen minskar till E,. Vid dessa
vintade ekonomisk-politiska reaktio-
ner, blir sdledes den vintade arbets-
kraftsefterfrdgan mindre kanslig for va-
riationer i reallonen. Linje Il visar hur
sysselsdttningen beror av realldnen om
hansyn tas till den forvdntade syssel-
sattningspolitiken.

I denna situation kommer I6ntagar-
organisationens beteende att dndras.
Punkt A ger inte ldngre hogsta mojliga
valfard. Hojs 16nen till w,, minskar ju
sysselsdttningen endast till E,, medan
indifferenskurvan visar att fackforen-
ingen ar beredd att acceptera en minsk-
ning till E; i utbyte mot denna realldne-
hojning. Fackforeningen kan séledes
gora en vilfardsvinst for sina medlem-
mar genom att pressa upp reallonen
over w,. Som diagrammet ritats kom-
mer hogsta mojliga vélfard nu att upp-
nas vid reallénen w, och sysselsdttning-
en E, i punkten C.

En ackommodationspolitik som hal-
ler sysselsattningen uppe ocksé vid per-
manenta I6nestorningar kommer sale-
des att leda till hojda realloner. Men
dessutom far den i mitt exempel det
anmirkningsvdrda resultatet att syssel-
sattningen sjunker. En aktiv sysselsatt-
ningspolitik kan séledes ge rakt motsat-
ta effekter mot vad som efterstravas!
Forklaringen &dr enkel: den aktiva sys-
selsdttningspolitiken sdnker “priset” i
form av 6kad arbetsloshet vid en reallo-
nehdjning och ger diarmed fackforen-
ingen incitament att vdlja en hogre real-
16n och lagre sysselsittning 4n den an-
nars skulle gora. Samtidigt far man av
sysselsattningspolitiska skil en expan-
sion av den offentiga sektorn (den of-
fentliga sysselsdttningen 0kar med E,
— E; i figur 4). Detta leder i kombina-
tion med hojda kostnader for arbetslos-
hetsunderstod (arbetslosheten okar i fi-
gur 4med E, — E,) och minskade skat-
teintdkter till budgetunderskott som 1
en Oppen ekonomi gdr hand i hand med
underskott 1 bytesbalansen.
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Min hypotes dr att mekanismer av
det skisserade slaget ar en viktig forkla-
ring till varfér manga linder med en
aktiv sysselsdttningspolitik och starka
fackforeningar (som de nordiska ldn-
derna), kommit att fastna i strukturella
obalanser med vad som allméint be-
doms som fOr hoga realloner, arbetslos-
het och underskottsproblem.

Modellen behdver inte nddvéandigt-
vis tolkas som att Idntagarorganisatio-
nerna medvetet kalkylerat med olika
sysselsdttningspolitiska insatser. En an-
nan tolkning ar att det skett en gradvis
inldrning av att en reallonedkning som
overstiger produktivitetstillvixten inte
leder till ndgon pataglig arbetsloshet
utan att de som forlorar sina arbeten i
den privata konkurrensutsatta sektorn
kan sugas upp i den offentliga.

Viagar ut ur krisen

Anta nu att min hypotes om sambandet
mellan I6nebildning och sysselsitt-
ningspolitik stimmer for de nordiska
landerna! Dessa skulle mao under
70-talet ha hamnat i ett ldge av typen C
1 figur 4. Anta vidare att punkten A re-
presenterar en godtagbar situation for
regeringen! Vilka vdgar finns det i s
fall ut ur en ojamviktssituation som C
tillbaka till jamvikt i punkten A?



Jag ska hiar begrdnsa diskussionen till
tre renodlade alternativ: (1) devalve-
ring; (2) icke-ackommodationspolitik;
(3) skattebaserad inkomstpolitik. Des-
sa har alla sina foresprékare i den eko-

nomisk-politiska debatten och har ock-
sd4 kommit till anvdndning i praktisk

politik.
Devalvering

En forsta metod att sdnka reallénen ar
att devalvera. Detta hojer priserna i in-
hemsk valuta i den utlandskonkurre-
rande sektorn. Temporért kan en sank-
ning av reallonen alltid dstadkommas
pé dettasdtt om nominalldnerna inte ar
fullstindigt indexerade. Men en perma-
nent sankning av reallonen dr omojlig
att uppna enbart med denna metod.

Sa lange som I6ntagarorganisationen
tror pé en fortsatt ackommodationspo-
litik kommer samma reallén w, fortfa-
rande att efterstrdvas. I ndsta avtalspe-
riod kommer l6ntagarna att kompense-
ra sig och &terstdlla reallonen till den
tidigare nivdn. En mer fullstindig in-
dexering av nominalldnerna i syfte att
skydda reallonerna 1 framtiden kan
vintas i nya avtal. | varsta fall kan man
rentav fa forsok att i forvdg kompensera
sig for vdantade framtida devalveringar.

En devalveringspolitik som inte &t-
foljs av andra atgarder riskerar sdledes
att endast leda till 6kad inflation utan
att ndgon realldneanpassning uppkom-
mer. Den omskrivna finska devalve-
ringscykeln ar ett vdlkdnt exempel pa
mekanismer av detta slag. (Korkman
[1981].)

Icke-ackommodationspolitik

En andra metod &r att sld in pa en icke-
ackommodationspolitik, dvs att avstd
fran atgdrder i syfte att undanrgja den
arbetsloshet som beror pa att reallénen
Overstiger en viss nivd. Om regeringen
deklarerar attden i fortsdttningen kom-
mer att folja en sddan politik, skapas
incitament for en realldneanpassning.

I exemplet i figur 4 kan regeringen
deklarera att den i fortsdttningen inte
langre kommer att vidta sysselsatt-
ningspolitiska &tgdrder nar realldnen
Overstiger w,. Sysselsdttningslinjen
vrids dé tillbaka fran I1 till I, dvs syssel-
sdttningens kanslighet for realloneva-
riationer Okar igen. I sa fall ger reallo-
nen w, ater hogsta mojliga valfard for
lontagarorganisationen. Véaljs denna
realldn, kommer sysselsdttningen att
stiga och behovet av statliga sysselsétt-
ningspolitiska insatser bortfaller.

Problemet med denna politik géller
trovdardigheten. Om l6ntagarorganisa-
tionen tror att regeringen inte vagar
iscensédtta en icke-ackommodationspo-
litik utan att det endast ar fradga om ett
forsok att “prata” ner reallonen, kom-
mer den att hélla fast vid reallonen w,.
Detta stéller regeringen infor ett dilem-
ma. Slar den verkligen in pd icke-
ackommodationslinjen, faller syssel-
sdttningen till E,. Fortsdtter man att ac-
kommodera en hog reallén, avhdnder
man sig mojligheten att fa en atergéng
till makroekonomisk balans. Det é&r
darfor svart att se hur man vid en sddan
trovardighetskris skall kunna undvika
en period av rempordr arbetsloshet (en
demonstrationsrecession) for att dver-
tyga lontagarorganisationen om att re-
geringen menar allvar.

Skattebaserad inkomstpolitik

En tredje mojlighet som ofta framfors
som ett keynesianskt alternativ till
icke-ackommodationspolitiken — och
som tex tycks ha foresprakare inom
svensk socialdemokrati (jfr krispro-
grammet) — dr vad som brukar bendm-
nas en skattebaserad inkomstpolitik.
Tanken é&r att de negativa effekterna pa
lonebildningen av en aktiv sysselsdtt-
ningspolitik ska kunna undvikas, om
regeringen anvdnder skatterna for att
skapa incitament for ldga 10nedkning-
ar.



I min modell kunde de personliga
inkomstskatterna goras beroende av
reallonen pa ett sddant sitt att maximal
reallon efter skatt uppnds vid den av
myndigheterna efterstrdvade reallonen
fore skatt w,. Nar reallonen overstiger
w,, skulle m a o skatten hojas pa ett sé-
dant sétt att reallonen efter skatt mins-
kar som visasi figur 5. Da skulle 16nta-
garorganisationen ocksd i fallet med en
aktiv sysselsédttningspolitik uppné hogs-
ta mojliga valfard genom att vélja real-
16nen w,. En skattebaserad inkomstpo-
litik skulle i detta exempel gora det moj-
ligt fér myndigheterna att som tidigare
fortsdtta med en aktiv sysselsdttnings-
politik i form av variationer i de offent-
liga utgifterna utan att realldnenivan
drivs upp.?

En skattebaserad inkomstpolitik av
detta slag lider emellertid av samma
trovardighetsproblem som icke-ackom-
modationspolitiken. Om |dntagarorga-
nisationen inte tror pa att regeringen
ska vaga genomféra den deklarerade
inkomstpolitiken kommer négon real-
l6neanpassning inte att ske. D& méste
hotet om skattehdjning utldésas med de
valfardsforluster detta innebdr. Men
skillnaden gentemot icke-ackommoda-
tionspolitiken &dr i mitt exempel att
O0kad arbetsloshet kan undvikas. Detta
forutsidtter dock att lontagarorganisa-
tionen inte forsoOker kompensera sig for
en sadan skattehdjning genom att hoja
reallonen fore skatt 6ver w, i mittexem-

pel.

Slutsatser fran modellen
Summerar vi modellanalysen, dr slut-
satserna mycket klara. En devalvering
kan rillfdlligt sanka reallénen och dka
sysselsdttningen, men pé sikt sker en
atergadng till den ursprungliga realldnen
om devalveringen inte kompletieras
med andra atgérder.

En permanent sinkning av realldnen
krdver enligt modellen antingen en
Overgang till icke-ackommodationspo-
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litik eller till en skattebaserad inkomst-
politik. Inom den valda analysramen adr
metoderna likvdardiga i den meningen
att samma resultat kan uppnas pa sikt.
Men i bada fallen riskerar man allvar-
liga Overgéngsproblem: kraftigt okad
arbetsloshet med icke-ackommoda-
tionspolitiken, sdnkta realloner efter
skatt med den skattebaserade inkomst-
politiken. Inom ramen for modellen
blir ett val mellan de bada metoderna
beroende av om man vill lata aipass-
ningsbordan drabba majoriteten syssel-
satta lontagare eller en minoritet av ar-
betslosa.

En modifierad analys

S& langt har slutsatserna dragits frén en
mycket forenklad modell som bortser
fran en rad viktiga aspekter. Enligt min
uppfattning fidngar den dndé vdsentliga
drag i samspelet mellan 16nebildning

2 En likartad politik foreslogs redan 1955 av Bent
Hansen. Liksom forslaget ovan syftade detta till
att paverka incitamenten for lontagarna. Senare
ars forslag om TIP ("tax-based incomes policies™)
i USA och England har i regel syftat till att paver-
ka incitamenten till Ioneforandringar for arbets-
givarna, vilket dr naturligt mot bakgrund av den
mer decentraliserade arbetsmarknaden i dessa
lander (jfr Okun & Perry [1978)).



och ekonomisk politik i de nordiska
landerna. Men i en mer fullstindig ana-
lys dr det nodvandigt att beakta fler
faktorer.

Avslutningsvis ska jag darfor forsoka
diskutera hur slutsatserna modifieras
ndr man ocksd tar hdnsyn till att det:
(1) finns ett omsesidigt samband mel-
lan det politiska och det ekonomiska
systemet; (2) i verkligheten finns flera
I6ntagarorganisationer; (3) finns star-
ka marknadsméssiga inslag i 10nebild-
ningen (l6neglidning) och (4) sanno-
likt existerar en undre grédns for de no-
minella 16nedkningarna. Detta ar bara
nagra av de faktorer som man bor beak-
ta i en utvidgad analys, men det kan
vara lampligt att uppehélla sig just vid
dem eftersom de relativt létt kan info-
gas i den tidigare analysen.

Samspelet mellan det
ekonomiska och det politiska
systemet

Forekomsten av olika &sikter om den
ekonomiska politiken i en demokrati
kan forstirka de trovédrdighetsproblem
som diskuterats ovan. Finns det en po-
litisk opposition som ifrdgasatter den
forda politiken, blir den omedelbart
mindre trovérdig. Det kanske rentav
kan uppsté situationer dir lontagaror-
ganisationerna medvetet viljer hoga
realldoner i hopp om att darigenom kun-
na tvinga fram en omliggning av den
ekonomiska politiken (antingen darfoér
att den sittande regeringen sjdlv lagger
om politiken for att inte forlora nésta
val eller darfor att en ny regering efter
ett regimskifte dndrar kurs). For att
minska denna risk ar det viktigt med
samforstand om den grundldggande po-
litiken mellan alla de partier som kan
tdnkas komma till makten.

Det dr ocksa viktigt att hitta en ”smal
vdg” mellan for starka och for svaga
effekter nar en icke-ackommodations-
politik eller en skattebaserad inkomst-

politik introduceras. Blir effekterna
smé, framstar det inte som klart att en
politikomldggning verkligen dgt rum
och incitamenten for [ontagarorganisa-
tionerna att fordndra sitt beteende kan
bli for svaga. Blir effekterna starka,
finns risken att de frimst ses som ett
resultat av en ordttvis politik och inte
som en foljd av Idntagarorganisationer-
nas beteende. Detta leder formodligen
i forsta hand till politiska krav péd en
dandrad politik och inte till krav fran
I6ntagarna pd sina organisationer att
vara mera dterhallsamma.

Konkurrensen mellan
lontagarorganisationerna

En annan faktor som bor beaktas ar
konkurrensen mellan olika 16ntagaror-
ganisationer. Aven om ldntagarorgani-
sationerna ofta agerar samfallt, domi-
nerar vid andra tillfdllen spdnningarna
mellan dem. Relativlonerna mellan oli-
ka grupper tycks ofta spela en vil sa
viktig roll for 1dntagarorganisationer-
nas upptrddande som realldnen och
sysselsdttningen. Savitt jag kan forst4,
medfor detta att mojligheterna till fram-
gang for en skattebaserad inkomstpoli-
tik i verkligheten blir langt mindre dn i
den enkla modellen.

Orsaken ar att det i praktiken inte gar
att  "specialdestinera” skattefordnd-
ringar sa att de endast berdr vissa 16n-
tagarorganisationers medlemmar. Dér-
for kan man med en skattebaserad in-
komstpolitik latt fa situationer dar
ingen organisation vagar acceptera en
realldnesdnkning, trots att man vet att
en utebliven realléneanpassning kom-
mer att leda till skattehdjningar. Av
rddsla for att andra organisationer ska
sluta avtal pd en hogre niva, vdgar ndm-
ligen ingen bli forst med att acceptera
sdnkta realloner for sina medlemmar.
Sker detta sanks ju relativlonen i forhal-
lande till andra grupper, samtidigt som
man kanske tvingas bdra en del av de
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skattehdjningar som Ovriga organisa-
tioners beteende utldser. 1 vérsta fall
forsoker man kanske kompensera sig
for dessa viantade skattehdjningar, vil-
ket rentav skulle kunna leda till att real-
l6nerna dras upp. Den skattebaserade
inkomstpolitiken skulle i sa fall f& rakt
motsatta effekter mot de avsedda.

Det mesta talar saledes for att kon-
kurrensen mellan ldntagarorganisatio-
nerna skulle lasa fast ekonomin vid en
for hogreallon dven med en skattebase-
rad inkomstpolitik. Ddremot drabbas
inte en icke-ackommodationspolitik av
samma invdndning: minskad syssel-
siattning kommer alltid att drabba den
grupp som inte anpassar sin reallon till
rddande efterfragelage.

Loneglidning

Ocksad de marknadsméssiga inslagen i
16nebildningen i form av 16neglidning
tenderaratt motverka eventuella positi-
va effekter av en skattebaserad inkomst-
politik av det slag som diskuterats. Den-
na paverkar ju inte incitamenten till 16-
neglidning pa& foretagsnivd. Det gor
ddremot en icke-ackommodationspoli-
tik. I den mé&n som en utebliven reallo-
nesdnkning leder till minskad efterfra-
gan pé arbetskraft kommer ocksa 16-
neglidningen att minska.

Golv for de nominella
lonedkningarna

En sista komplikation ar att det kan
finnas en undre gridns for de nominella
l6nedkningarna. Det finns ju alltid ett
behov av relativloneforandringar. Ska
dessa kunna genomforas utan nominel-
la lonesdnkningar for vissa grupper,
krdvs att den genomsnittliga nominella
16nedkningstakten inte blir alltfor l1ag.
For t ex Sveriges del har formodligen
denna undre grians hdjts under senare
ar till foljd av den 6kade frekvensen av
speciella potter och speciella arrange-
mang for olika avtalsomréden. Detta
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Okar kravet pa en viss miniminiva for
den genomsnittliga nominella 16nedk-
ningstakten om alla grupper fortfaran-
de ocksé ska kunna fa generella16nepa-
slag.

Forekomsten av ett sadant golv for
de nominella 16nedkningarna betyder
att en realldneanpassning kan bli en ut-
dragen process. Ett gott exempel pa det-
ta ar Danmark, diar en hard atstram-
ningspolitik endast langsamt péverkat
reallénerna. Vill man undvika en sddan
situation och skynda p& anpassnings-
processen, kan en devalvering vara ett
bra komplement till dvriga atgarder.

Summering

Hur dndrar d& dessa modifieringar de
tidigare slutsatserna? En huvudslutsats
blir att en skattebaserad inkomstpolitik
av det slag som skisserats knappast
langre framstar som ett alternativ till
icke-ackommodationspolitik. Denna
tycks utgdra ett nodvdndigt inslag i all
politik som syftar till en langsiktig real-
I6neanpassning och en atergang till
makroekonomisk balans.

Men detta hindrar inte att ocks& and-
ra medel kan anvdndas som komple-
ment under en dvergdngsperiod for att
minska riskerna for 6kad arbetsldshet.
Om ett golv for de nominella 16nedk-
ningarna hindrar en tillrackligt snabb
realldneanpassning, utgdr en devalve-
ring ett bra komplement. Virdet av en
sddan atgidrd begrdnsas dock av att om
statsmakterna helt devalverar bort en
for hog reallon och den arbetsloshet
som hotar att bli foljden dédrav, s& kan
troviardigheten i en deklarerad icke-
ackommodationspolitik dventyras.

Det i Norden mest lyckade exemplet
péd hur icke-ackommodationspolitik
och devalvering kan kombineras pa ett
framgangsrikt sétt dr den finska ekono-
miska politiken 1976/77. Ett exempel
péatten devalveringspolitik inte ensam
rdacker till for att 16sa balansproblemen
ar 1977 ars svenska devalveringar.



Analysen hér dr ocksa av direkt in-
tresse for bedomningen av den svenska
situationen just nu. Under 1981/82
kombinerade den borgerliga tvépartire-
geringen en devalvering pa 10 procent
med en icke-ackommodationspolitik
som tilldts leda till 6kad arbetsldshet.
Den nya socialdemokratiska regering-
en har just genomfort en ny devalvering
pd hela 16 procent. Denna devalve-
ringspolitik kan underlitta en aterging till
makroekonomisk balans. Men detta
géller — om min analys ar riktig —
endast under den grundldggande fo6rut-
sdttningen att en fortsatt icke-
ackommodationspolitik bedrivs. An-
nars kommer devalveringen enbart att
leda till hogre inflation.

Av sdrskilt intresse i detta samman-
hang ar beslutet i skattereformen om att
begrdnsa indexregleringen av skatte-
skalorna. Detta kan ses som ett forsok
till skattebaserad inkomstpolitik i den
meningen att l6nedkningar som driver
upp inflationstakten kommer att leda
till lagre reallonedkningar efter skatt
for 1ontagarkollektivet som helhet till
foljd av en utebliven indexering’ Av
den tidigare analysen foljer emellertid
att det finns stora risker for att en sddan
politik 0kar Ionestegringstakten i stillet
for att minska den, darfor att enskilda
l6ntagargrupper forsoker kompensera
sig for den inflation och de hdjningar
av det reala skattetrycket som andra
gruppers lonehdjningar kan véntas

medfora. I varje fall kan en sddan skat-
tepolitik aldrig utgéra nagot alternativ
till en icke-ackommodationspolitik.
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JOHAN A LYBECK

Bor riksdagens finansmakt

begrinsas?*

Den offentliga sektorns snabba tillvixt och det vaxande budgetunder-
skottet motiverar en diskussion om behovet av begrdnsningar i riksda-
gens finansmakt. Erfarenheter fran andra ldander tyder dock pa att
konstitutionella regler om budgetbalans och offentliga utgifistak knap-
past dr ldmpliga medel for att komma till rdtta med den offentliga
utgiftsexpansionen i Sverige. Atgdrder som forstdrker finansutskottets
stallning och férsvdrar vaxelkursfordndringar bor dock genomforas,

skriver Johan A Lybeck.

I Sverige ar det riksdagen som fattar
beslut om skatt till staten och om an-
vindningen av statens medel. Detta
brukar kallas finansmakten och regleras
i regeringsformen (RF). Aven riksdags-
ordningen (RO) innehéller regler som
berdr finansmakten. Nagra regler som
styr kompetensfordelningen mellan
riksdag och regering finns dock inte.
Detta dr naturligt i en parlamentarisk
demokrati av Sveriges typ.

Mindre sjdlvklart dr att det i stort sett
saknas begriansningar i de politiska or-
ganens handlande. I dagsldget finns ba-
ra en paragraf (i RO) som berdr annat
an rena formfragor. I denna sigs att
“proposition med forslag om nytt eller
vésentligen hojt anslag bor innehélla en
uppskattning av framtida kostnader for
det andamal som forslaget avser (8 kap
2§).

Trots den offentliga sektorns snabba
tillvdxt och trots allt storre underskott i
de offentliga budgetarna har lagregler
med syfte att paverka den statliga be-
slutsprocessen knappast overvégts eller
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ens diskuterats i Sverige.! Syftet med
denna artikel ar att diskutera dels moj-
ligheterna att genom lagstiftning paver-
ka den offentliga sektorns tillvdxt, dels
onskvédrdheten av s&dan lagstiftning.
Som bakgrund till denna diskussion
skall jag i korthet redogora for hur fi-
nansmakten genom lag begrdnsats i
ndgra andra ldnder.

Den offentliga sektorns tillvixt

Under efterkrigstiden har den offentli-
ga sektorn expanderat kraftigt i samtli-
ga OECD-iinder. Okningen har varit
speciellt markerad under de tio &r som
gatt sedan oljekrisen 1974. Fér OECD-
omradet som helhet har den offentliga
sektorns andel av bruttonationalpro-
dukten (BNP) pa 10 ar okat fran cirka
33 procent till cirka 43 procent. Okning-
en har varit ndgot snabbare i de sma

* Artikeln baseras pa en rapport till ESO, Expert-
gruppen for Studier i Offentlig ekonomi, DsFi
1984:7.

' For ett kortfattat men viktigt undantag, se Jo-
nung [1980).



OECD-ldnderna an 1 de storre, 13 mot
7 procentenheter. Den svenska dkning-
en framstar i sammanhanget som helt
exceptionell, nimligen fran en total ut-
giftsandel i forhallande till BNP pa 31
procent 1960 till 45 procent 1973 och 68
procent 1982 (se vidare Lybeck [1984]).

Det finns manga skl till den offent-
liga sektorns trendmassiga tillvéxt. Till
stor del ligger forklaringen pa efterfra-
gesidan; den efterfragan péd sjukvard,
utbildning, kultur och andra tjdnster
som produceras i offentlig regi har 6kat.
Men som papekats av bl a Myhrman
[1980] ar det inte uppenbart att dessa
tydnster skall produceras av det offent-
liga, varfor just denna forklaring egent-
ligen har karaktar av cirkelbevis.

En sjdlvklar anledning till den snab-
ba tillvdxten inom den offentliga sek-
torn sedan 1973 dr den svaga tillviaxten
och det laga kapacitetsutnyttjandet i in-
dustrilinderna. Hogre arbetsloshetstal
har kravt utgifter for arbetsloshetsun-
derstdd och andra sociala kostnader.
Savil de direkta som de indirekta skat-
teinkomsterna ar ldgre an vid full sys-
selsdttning och fullt kapacitetsutnytt-
jande. Berdkningar utférda inom
OECD tyder dock pa att endast nagot
sddant som en tredjedel av de offentliga
utgifternas tillvdxt i Sverige kan forkla-
ras av rent konjunkturmaissiga skal.

Detta pekar mot slutsatsen att vi i
sjdlva verket har en ganska liten kdnne-
dom om vilka faktorer som paverkat
den offentliga sektorns frammarsch.
Visserligen kan vi, som Tarschys [1975]
stialla upp tabeller som visar vilka fak-
torer som bor tas med, men vi vet inte
vilken vikt vi skall ge till varje ruta. Som
OECD [1983] skriver, ar orsakerna till
den offentliga sektorns dkade andel av
BNP komplexa och kan bést ses som ett
samspel mellan olika ekonomiska, po-
litiska och sociala system. Detta ar ock-
s& det analyssdtt som praglar den nors-
ka Maktutredningen (Hernes [1978]).

Inom denna vaga ram har emellertid

allt fler bedomare riktat uppmaédrksam-
heten mot den roll som organisationer-
na spelar. Har kanske den offentliga
sektorn okat darfor att hela den demo-
kratiska beslutsprocessen har brister?
Ar det sa att statsmakterna genom att ge
efter for olika organiserade pétryck-
ningsgrupper med sinsemellan motstri-
diga krav tenderar att 6ka de offentliga
utgifterna alltfor mycket och ddrmed
generar inflation? (Burton, Hawkins,
Hughes [1981].) Olson [1984] har gétt
annu ldngre och vill hdnféra den lang-
samma ekonomiska utvecklingen i ldn-
der som Storbritannien just till de star-
ka organisationerna och pekar pa att
Sverige ar ett land som ocksd natt det
engelska stadiet vad betréffar organisa-
tionernas inflytande.

Vilka kriterier bor anlaggas?

Det forutsitts ofta, framforallt 1 den
amerikanska debatten, att den offentli-
ga sektorn drfor stor och att organisa-
tionerna har alltfor stor makt 6ver po-
litikerna. Utgéngspunkten dr da att det
finns ett reellt behov av grundlagsskyd-
dade regler som foérhindrar politikerna
att vara alltfor slipphdnta med skatte-
betalarnas pengar. Jag har inte pa ndgot
sdtt tagit stdllning 1 dessa fragor. Mot
bakgrund av att Sverige — oavsett hur
man miter — har Vistvdrldens storsta
offentliga sektor dr det 4nda intressant
och viktigt att diskutera vilka metoder
som skulle kunna anvdndasi en ekono-
mi av Sveriges typ for att forsvara en
fortsatt tillvdxt av den offentliga sek-
torns andel av ekonomin.

De olika forslagen till konstitutionel-
lainskrdankningari politikernas ageran-
de maste emellertid beddomas mot tre
kriterier. Det fOrsta kriteriet méste gi-
vetvis vara att regeln bidrar till att rea-
lisera det givna malet — of6rdndrad
eller lagre andel offentlig sektor — utan
att ha alltfor allvarliga biverkningar.
Det andra kriteriet dr att regeln skall
vara enkel och otvetydig, sa att medbor-
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garna klart kan se ndr politikerna brutit
mot den.

Det tredje kriteriet giller formen for
de konstitutionella reglerna. Aven om
vi anser att en viss regel leder till att
malet uppfylls, ar det inte sdkert att den
skall infogas 1 grundlag. Den svenska
regeringsformen fran 1974 ar till skill-
nad fran manga utldndska konstitutio-
ner en samling regler for hur beslut
skall fattas i samhillet. Den innehaller
ddremot inga regler for hur beslutens
innehall skall se ut. Forutsittningen for
att en regel skall kunna ges grundlags
stallning ar darfor att den latt later sig
infogas i de svenska principerna, dvs att
endast formen fOr beslutet regleras.

Regler i andra léinder

Bland de regler som finns i andra ldn-
der, dr det framforallt fyra som viska ta
fasta pa: krav pa kvalificerad majoritet
iolika offentliga beslut, krav pd budget-
balans, tak for den offentliga sektorns
andel av ekonomin samt restriktioner
pa parlamentets handldggning av bud-
getfragor.

Finland

Finland dr det enda av de studerade
landerna som .valt att infora sarskilda
majoritetskrav for parlamentets hante-
ring av ekonomiska fragor. Enligt Riks-
dagsordningen av ar 1928, som i Fin-
land har grundlags stillning, krdvs kva-
lificerad majoritet (2/3 av de avgivna
rosterna) for att en skattelag skall bli
antagen (§ 68). Men detta géller endast
nidr det dr fraga om en ny eller 6kad
skatt som dr avsedd att uppbéras under
ldngre tid dn ett ar.

Det &r sjdlvfallet inte utan vidare
klart vilka lagar som skall anses vara
skattelagar i den uppstillda meningen.
I praktiken har begreppet definierats
ganska vitt och inkluderat ekonomiska
fullmaktslagar i allmédnhet, saledes
aven sddana atgirder som tullar och
importavgifter m m.
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Storbritannien

De institutionella forhallandena i Stor-
britannien har genomgaende varit ut-
formade sa att den offentliga sektorns
expansion hallits tillbaka. Daremot har
de inte i lika hog grad varit dgnade att
hélla budgetunderskottet under kon-
troll.

Tre omstandigheter har bidragit till
denna utveckling.

Den forsta giller beslutsreglerna i
parlamentet. Aven om en grundlag i
formell mening saknas, finns det 4nda
traditioner av konstitutionell karaktar
("common law”). Beslutsordningen
mellan parlament och regering dr sddan
att endast regeringen (kronan) far fore-
sla utgifter. Parlamentet (underhuset)
kan endast avsla eller sinka dem men
aldrig 6ka eller foresla en ny utgift. Pa
liknande sdtt har underhuset makt att
motsdtta sig en skattehojning som rege-
ringen foOreslar eller sjdlv foresla sank-
ningar i skattesatser. Ddremot kan un-
derhuset inte dka beskattningen, tex i
syfte att ticka ett budgetunderskott.

Ett annat karakteristiskt sdrdrag dr
att utgifter och inkomster i statsbudge-
ten beslutas var for sig. Utgifterna for
innevarande ar och fyra ar framét pre-
senteras i form av ett "white paper” fran
regeringen i borjan pd kalenderaret.
Underhuset tar darpa stdllning till stats-
utgifterna under februari—mars. Beho-
vet av skatter och de resulterande for-
andringar i skattesatserna diskuteras
emellertid inte forrdn i mars eller april.
Utgangspunkterna ir ocksa olika. Ut-
gifterna diskuteras uteslutande med ut-
gangspunkt i berdknade behov av of-
fentliga tjdnster och transfereringar. In-
komsterna diskuteras ddremot med
hédnsyn till behovet att balansera ekono-
min vid ett visst ldge giver de tidigare
beslutade utgiftsdkningarna. En tredje
forsvdrande omstandighet var att ut-
giftsOkningarna beslutades dnda till
19801 fasta priser, medan inkomstsidan
beslutades i Ilo6pande priser. Sammanta-



get om@jliggjorde detta en berdkning av
och fokusering pa budgetunderskottet
matt i [6pande priser.

Forbundsrepubliken Tyskland
Anda till 1969 var budgetunderskott pa
forbundsnivan forbjudna enligt grund-
lagens (Grundgesetz) § 115. Forst 1964
borjade over huvud taget regeringens
ekonomiska r&d (Sachverstdndiger
Rat) att diskutera begreppet budgetun-
derskott. Ar 1967 kom en konjunktur-
lag (Gesetz zur Forderung der Stabilitét
und des Wachstums der Wirtschaft)
som gav underlag till den tv3 &r senare
foljande fordndringen i grundlagen.

Vissa andra beslutsordningar verkar
dock kraftigt forhindrande pd parla-
mentets mojligheter att skapa alltfor
stora budgetunderskott. For det forsta
existerar en samordningskommitté (Fi-
nanzplanungsrat))som har till syfte att
koordinera utgiftsplanerna och dirmed
forhindra en alltfor snabb tillvdaxt. Den-
na kommitté bestir av de ekonomiska
ministrarna pa det federala planet och
de olika delstaternas finansministrar.

For det andra har finansministern,
den traditionellt &terhdllande kraften i
statsutgifterna, en mycket stark stéll-
ning i regeringen. Enligt § 26 i den lag-
bundna beslutsordning som géller for
forbundsregeringen (Geschéftsordnung
der Bundesregierung) kan finansminis-
tern Overrostas i regeringen endast om
han far forbundskanslern emot sig.
Kanslern och finansministern kan dar-
emot gemensamt rosta ner samtliga ov-
riga regeringsledamoter. For det tredje
stadgas i § 27, den ekonomiska lagen
for den federala nivdn (Bundeshaus-
haltsordnung), att det tyska riksrevi-
sionsverket (Bundesrechnungshof) skall
kontrollera de foreslagna statsutgifter-
na innan de sidnds vidare till féorbunds-
dagen.

Aven beslutsformerna i parlamentet
(Bundestag) ar inriktade mot att halla
budgetunderskottet nere. Enligt § 113 i

grundlagen féar forbundsdagens med-
lemmar inte foresld &tgdarder som okar
utgifterna eller minskar (!) statsinkoms-
terna. Riksdagsledamdterna far sdledes
mycket vl foresld skattehdjningar men
daremot inte skattesdnkningar. Jimfor
med den ovan beskrivna situationen i
Storbritannien!

Frankrike
Den franska utvecklingen ger ett &nnu
béttre exempel dn den tyska pa att bud-
getbalans inte pd ndgot sétt har hejdat
den offentliga sektorns tillvdxt. I &dn
hogre grad dn Tyskland har Frankrike
haft en konservativ syn pa statsbudge-
tens underbalansering. Ett flertal fakto-
rer ger regeringen, framfor allt presi-
denten, en stark stillning jamfort med
parlamentet. I den femte republikens
konstitution fran 1958 finns flera para-
grafer som inskrdnker riksdagsledamo-
ternas frihet i finansmakten. Bestdm-
melserna har ocksd kompletterats med
en speciell finansférordning fran 1959.
Enligt grundlagens artikel 32 maste
regeringens finansforslag atféljas av en
nationalbudget som diskuterar det eko-
nomiska ldget och som ocksd redogor
for effekten pad statsbudgetens under-
skott av de foreslagna utgifterna och
inkomsterna. Grundlagens artikel 40,
kompletterad av artikel 42 i forordning-
en av 1959, forhindrar parlamentsleda-
moterna att Oka det foreslagna budget-
underskottet (eller minska Overskottet).
Enligt denna artikel far parlamentsle-
damoterna varken foresld ndgra utgifts-
Okningar jamfort med regeringens pro-
position eller sdnkningar av det totala
skattetrycket. Parlamentet far ddremot
foresld sdnkningar av vissa skatter, un-
der forutsdttning att detta balanseras av
hojningar av andra skatter.

USA

Om fallet Frankrike visar att det ar fullt
mojligt att ha en snabbt expanderande
offentlig sektor tillsammans med bud-
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getbalans, visar exemplet USA pa mot-
satsen, dvs att det ar fullt mojligt att
bibehéalla storleken p& den offentliga
sektorn dven med stora budgetunder-
skott. Anda sedan den stora depressio-
nen i borjan av 1930-talet har den fede-
rala budgeten visat balans eller dver-
skott endast 9 av de drygt 50 aren. Se-
dan 1960 har den federala budgeten
haft underskott alla utom ett enda ar.
Till foljd av hojda utgifter, for framfor
allt forsvaret, och sdnkta inkomstskat-
ter kommer budgetunderskottet de nar-
maste aren att stiga kraftigt. Enligt de
senaste berdkningarna utférda av kon-
gressens budgetkontor (Congressional
Budget Office) kommer underskottet
att uppgd till ndrmare 200 miljarder
dollar.

Den offentliga sektorn har dock inte
vuxit. Under hela perioden 1960— 1980
Okade de totala offentliga utgifternas
andel av BNP med blott 3 procentenhe-
ter. Motsvarande tal for Sverige var 30
procentenheter. Med drygt 30 procent i
forhallande till BNP lag de offentliga
utgifterna i USA 1982 markant under
OECD:s genomsnitt pd 42 procent och
var bland de allra ldgsta i OECD.

Under det senaste artiondet har tva
folkrorelser uppstatt i USA, den ena pé
delstatlig och lokal niva, den andra pa
federal nivd, med syfte att minska den
offentliga sektorns inflytande.

Pa den delstatliga nivan har, for att
begrdnsa den offentliga sektorns in-
komster, sdidana atgidrder som "propo-
sition 13 i Californien, “proposition
24" 1 Massachusetts och liknande at-
garder i andra stater, tex Michigan,
vidtagits. Dessa gdr ut pa att begrdnsa
den offentliga sektorns inkomster och
ddrmed forhindra den att 6ka sin andel
av samhdllets totala utgifter. ”Proposi-
tion 13” binder t ex de lokala myndig-
heterna till att ta ut hdgst en procent av
taxeringsvdrdena i fastighetsskatt.

Pa den federala nivdn har flera for-
sok gjorts att lagstiftningsvdgen tvinga
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fram en balanserad budget. Motioner
med denna innebdrd framfordes tidigt
flera gdnger i bade senaten och repre-
sentanthuset, och under bodrjan pa
80-talet vixte en kraftfull rorelse fram
for att, med ett tilldgg till konstitutionen
(Amendment 27), lagstifta om federal
budgetbalans. Under 1982 hade kon-
gressen atttastdllningtill ett forslag. Ett
likalydande forslag introducerades i se-
naten (Senate Joint Resolution 58) och
i representanthuset (House Joint Reso-
lution 350). I augusti 1982 passerade
forslaget senaten med tva roster over
den nodvandiga majoriteten av 67 se-
natorer. | oktober forkastade emellertid
representanthuset forslaget. Visserligen
rostade majoriteten — 236 av de 435
ledaméterna — for forslaget men detta
rdckte inte for det nédvéndiga kvalifi-
cerade majoritetskravet.

I det foreslagna konstitutionella till-
lagget gdller kravet p& budgetbalans de
i kongressen beslutade uppgifterna och
inkomsterna. Ingenting hindrar sdledes
att budgetunderskott uppkommer till
foljd av att inkomsterna intendrupp till
de planerade nivaerna. Ddaremot far in-
te utgifterna hojas utover den foreslag-
na nivan, dven om en motsvarande hoj-
ning av inkomstsidan skulle ge fortsatt
budgetbalans. En kvalificerad majori-
tet patre femtedelar fran bdda kamrar-
na kan sitta kravet pa budgetbalans ur
kraft. Vidare avses de federala inkoms-
ternas Okningstakt bli begrdnsad till
motsvarande dkningstakt i nationalin-
komsten. Den offentliga sektorns andel
av nationalinkomsten, matt fran in-
komstsidan, kan darfor inte 6ka. Dar-
emot finns inga regler som framtvingar
en minskning i den offentliga sektorn.
Forslaget bygger darfor underforstatt
pé antagandet att den offentliga sek-
torns storlek i beslutstillfédllet 4r lagom
stor.

Flera kritiker har ansett att forslaget
ar alltfor urvattnat for att kunna ge den
nddvindiga effekten. En speciell med-



borgarrattsrorelse har vuxit fram, the
National Tax Limitation Committee,
som vill skapa inte bara budgetbalans
utan dven minska den offentliga sek-
torns andel. Detta gdr man pa sd sdtt att
man gor vissa tilldgg till det forslag som
givits ovan. Om inflationen t ex dversti-
ger 3 procent, reduceras den tilldtna 6k-
ningstakten i de offentliga utgifterna
med en viss andel av dverskottet av den
faktiska inflationen Over 3 procent.?

Budgetbalanskrav i Sverige?

Enligt min mening dr varken budgetba-
lanskrav eller tak for de of fentliga utgif-
terna ldmpliga som instrument i Sveri-
ge. De fordelar som sddana restriktio-
ner eventuellt medfor dvervégs av deras
klara nackdelar. Om vi bérjar med bud-
getbalanskravet brukar den viktigaste
orsaken till att budgetunderskottet més-
te sdnkas vara dess pastddda effekt pa
inflationen. Kopplingen mellan bud-
getunderskott och inflation dr emeller-
tid mycket osédker. I en 6ppen ekonomi
med fast vaxelkurs dr relationen mellan
budgetunderskott och penningmingd
langt ifrn exakt, i synnerhet om bank-
visendet tillats fungera som en normal
likviditetsbuffert i ekonomin.

Lianken mellan penningmédngd och
inflation &r inte heller s vl kdnd som
manga monetarister vill gora géllande.
I en liten 6ppen ekonomi som den
svenska beror effekterna pé savil gra-
den av kapacitetsutnyttjande i ekono-
min som graden av utldndskt inflytan-
de. Ddarmed ir inte sagt att vi ska non-
chalera budgetunderskottet; ett storre
budgetunderskott leder till en hogre
rdnta, ndgot hogre inflation och nagot
lagre tillvdxt @n vi annars skulle ha haft.
Malsdttningen bor darfor vara att grad-
vis reducera statens budgetunderskott.
Att ta till drakoniska atgdrder for att
tvinga ner budgetunderskottet till noll
vore dock att tillgripa en alltfor stark
medicin (se vidare Lybeck [1982]).

Aven budgetbalansnormen har flera
viktiga nackdelar. Den viktigaste géller
det rétt sjdlvklara papekandet att den
offentliga sektorn kan balanseras pé
vilken nivd som helst. Som visas av t ex
Frankrikes utveckling gar det alldeles
utmairkt att kraftigt 6ka den offentliga
sektorns andel dven med bibehéllen
budgetbalans. Teoremet om den balan-
serade budgetens multiplikator visar
ocksd atten storre of fentlig sektor, dven
om den helt skattefinansieras, far sti-
mulerande effekter pd ekonomin med
implikationer for inflation, bytesba-
lansunderskott m m.

Andra invdndningar dr av tva slag.
Det forsta fragetecknet géller vad som
egentligen skall inkluderas i statsutgif-
ter. Risken finns att staten flyttar utgif-
ter frén statens budget till offentliga fo-
retag, socialforsdkringssektorn eller till
kommunernas budgetar. S&ddana 16s-
ningar skulle gora kraven pa statlig
budgetbalans meningslésa. Men édn
varre skulle det vara om kravet verkli-
gen blev bindande sé att statens budget
balanserades varje ar. Ddarmed skulle
stabiliseringspolitiken forhindras och
statens budget i sjdlva verket fa en per-
vers effekt pd konjunkturerna. Ndr en
konjunktursvacka satter in faller sta-
tens inkomster, eftersom bolagens vins-
ter faller och 6kningstakten i privatper-
soners inkomstokning ddmpas. Men
hdrigenom skulle budgetbalanskravet
tvinga fram en minskning av statens ut-
gifter, varvid en ytterligare minskning
skulle ske 1 inkomster och utgifter i en
ond cirkel. I en ekonomi dér staten i
utgdngslaget har en sa betydande andel
som i den svenska skulle denna perver-
sa effekt bli av betydande storlek.

Av dessa skél finner jag darfor kra-
ven pa en bestimmelse om budgetba-
lans inte bara meningsldsa utan direkt
farliga for Sverige.

> Se WildavsKy [1980] for enutomordentliganalys
av forslaget.
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Tak for den offentliga sektorns
storlek?

Om man tror att problemen med den
offentliga sektorn snarare ligger i dess
storlek i relation till ekonomin dn i det
faktum att den offentliga sektorn har ett
stort budgetunderskott, dr det naturligt
att man vill foreskriva olika regler som
forhindrar en vidare expansion av den
offentliga sektorn. Fordelarna ar séle-
des att atgdrden riktas direkt mot pro-
blemet snarare dn indirekt, vilket ar fal-
let med kraven pa budgetbalans. Dess-
utom kan man formulera kraven om tak
for de offentliga inkomsterna eller ut-
gifterna pd ett sadant sitt att viss stabi-
liseringspolitik kan medges, vilket dér-
emot inte dr fallet ndr det gdller budget-
balansrestriktionerna.

Men dven skatte- respektive utgifts-
tak ar forenade med manga svérigheter.
De ér for det forsta svdra att forstd sig
pé. Det fordras ju definitioner inte bara
av inkomster och utgifter utan ocksa av
bruttonationalprodukt eller nationalin-
komst. Detta gor det svart bade for po-
litiker och for lekmdn utanfoér parla-
menten att se ndr man har kringgatt
eller brutit mot regeln. Inte heller for-
hindrar tak for fortsatt expansion av
den offentliga sektorn atgdrder som
riksdagen kan besluta om men som inte
paverkar budgeten. I stdllet for att sub-
ventionera tekoindustrin kan riksdagen
mycket vdl besluta om importreglering
av tekoprodukter.

Till de tekniska svarigheterna att de-
finiera vad som skall utgora utgifter
kommer ocksé svarigheter att definiera
nationalinkomst eller BNP. Hur skall
man gora ndr BNP fluktuerar? Vad gor
man ndr riksdagen beslutat om en viss
Okningstakt i de offentliga utgifterna
med hédnsyn till en viss dkningstakt i
BNP foregdende 4r och darefter finner
att BNP har reviderats ner och den nu
tilldtna 6kningstakten i utgifterna ar va-
sentligt lagre? En annan viktig invdnd-
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ning mot utgifts- eller skattetak ar att
det maste gélla samtliga nivaer for att
vara effektivt. Detta ar speciellt mar-
kant i Sverige. Den offentliga sektorn
har ju inte 0kat darfor att statens kon-
sumtion har 6kat utan pa grund av att
kommunal konsumtion och transfere-
ringar har 0kat. Ett tak for den statliga
sektorn skulle dérfor inte forhindra en
fortsatt 6kning av den offentliga sek-
torn. Ett utgiftstak for de statliga utgif-
terna maste darfor kombineras med né-
gon form av restriktioner dven pd kom-
munernas beteende, t ex som en grins
for den kommunala beskattningen.

Men det finns ocksé en viktigare in-
vindning mot utgifts- eller skattetak
som dr relaterad till vad som skall anses
vara en lagom storlek pd den offentliga
sektorn. Till stor del har ju de offentliga
utgifterna vuxit darfor att allmdnheten
har efterfrdgat dem. Men implikationen
av att vi binder de offentliga utgifterna
relativt BNP pa nuvarande niva &r ju att
vi siger att den offentiiga sektor vi har
ar precis lagom stor. Men vad &r det
som sdger att inte de offentliga utgifter-
na redan i dag ar for stora? Och vad ar
det som séger att vi inte pé sikt kanske
vill ha mer offentliga utgifter, nir eko-
nomierna blir rikare?

Slutsatsen ar saledes att forsok att be-
grdansa den offentliga sektorn genom
olika konstitutionella tak inte bara ar
forenade med stora svarigheter utan
troligen ocksa dr en meningslds exercis.
| stéllet borde uppmarksamheten riktas
mot de individuella utgifterna och de-
ras finansiering, vilket leder Over till
fragan om s k specialdestinering eller
oronmérkning av olika skatter samt fra-
gan om avgiftsfinansiering.

Andra atgérder

Mot denna bakgrund kan jag inte se att
ndgon av de konstitutionella inskrdnk-
ningar som har diskuterats i utlandet
skulle kunna anvédndas i Sverige. Dar-



emot finns det i flera lander regler om
hur budgetpropositionen och ekono-
miska motioner skall hanteras i parla-
menten som dr vdrda att ta fasta pa. |
synnerhet finns det anledning att for-
starka finansutskottet och ge det ett
Overgripande ansvar foér bedomningen
av ekonomiska fragor. Detta kraver
emellertid inte ndgon férdndring i riks-
dagsordningen utan endast en forand-
ring i géllande praxis. Syftet med att
forstirka finansutskottets  position
skulle vara att riksdagen hédrigenom ges
mojlighet att fatta béttre underbyggda
och konsistenta beslut vad giller statens
utgifter och inkomster.

Mitt andra forslag giller atgirder
som forsvérar fordndringar av véxel-
kursen. Sverige har under de senaste
&ren “engangsdevalverat” inte mindre
an fem ganger. Enligt min mening har
statsmakterna valtatt anvdnda devalve-
ringar i stéllet for interna &tgirder for
att komma till rdtta med kostnadsliget.
Skalet till detta ar att devalveringar
(och ranteforandringar) ar de atgédrder
som man kan vidta utan att hora riks-
dagen. I stéllet for att ta en uppslitande
debatt om mojligheten att tex sdnka
arbetsgivaravgifterna har man valt att
devalvera.

Men devalveringar ar troligen farliga
att anvinda i den svenska ramen. Aven
om effekterna pad kort sikt kan synas
gynnsamma, tenderar devalveringar —
1 synnerhet om de upprepas med den
frekvens som skett i Sverige och Fin-
land — att bygga in nya anpassnings-
mekanismer i ekonomierna. P4 sikt ten-
derar dessa att inte bara motverka de-
valveringarnas positiva effekter, utan
aven leda till ensituation som blir vérre
dan om man inte devalverat alls. S& t ex
kan O6kningen av prisnivdn komma att
Overstiga storleken pa devalveringen,
vilket framtvingar en ny devalvering
osV.

For att forsvara viaxelkursernas dnd-
ring nér det finns ett behov av kostnads-

anpassning borde den svenska valutan
anslutas till ett storre system av valuta-
samarbete. Men eftersom man inte vet
hur den framtida valutamarknaden
kommer att gestalta sig, kan en sddan
atgard givetvis inte regleras i grundlag.

Sammanfattning

Sammanfattningsvis aterstir darfor ba-
ra tva forslag, som uppfyller de tre kri-
terier som vi inledningsvis stéllde upp;
mer sammanhallen behandling av eko-
nomiska propositioner och motioner
samt hardare bindning av vaxelkursen.
Ovriga forslag stupar pa att de inte har
avsedda effekter, att de har alltfor all-
varliga bieffekter, att de ar alltfor kom-
plicerade eller att de inte dr forenliga
med 1974 ars grundlag.

Enligt min beddmning kommer
emellertid inte de foreslagna atgarder-
na att rdcka till for att hejda den offent-
liga sektorns expansion. Aven linder
som redan har sddana normer har haft
en utveckling av offentliga utgifter och
budgetunderskott som paminner om
den svenska. Utvecklingen har bara in-
te gatt lika langt som i Sverige.

For den som anser att de offentliga
utgifternas andel av BNP pa sikt bor
minska i Sverige dr det darfor ofrén-
komligt att ifrdgasétta den absoluta fri-
het som 1974 ars grundlag givit riksda-
gen. Uppmarksamheten bor dé i fram-
sta rummet riktas mot de konstitutio-
nella forhéallanden som i andra ldander
hallit nere den offentliga sektorns stor-
lek. Till dessa forhdllanden hor regler-
na om beslutande folkomrostningar
(som i Schweiz) och kvalificerade majo-
riteter i ekonomiska fragor (som i Fin-
land).
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ASSAR LINDBECK

Mekanismer for en béittre
samhallsekonomi*

Huvudtesen i denna artikel dr att det inte rdacker med specifika
ekonomisk-politiska dtgadrder for att fa ordning pa samhillsekonomin.
Det dr nodvdndigt att dven se over de grundliggande mekanismerna
for lénebildning och offentlig budget politik samt de allmdnna spel-
reglerna for hushadll och foretag ndr det gdller arbete, sparande,

produktion och investeringar.

Den 6kade instabiliteten i varldsekono-
min fran sextiotalets mitt till attiotalets
bodrjan har tagit sig uttryck delsi en allt
brantare inflationstrend, dels i ldngre
och djupare lagkonjunkturer. Dessa ba-
da fenomen 4r naturligtvis inte obe-
roende av varandra. Den allt brantare
inflationstrenden &r i sjdlva verket en
viktig orsak till de sméningom allt all-
varligare ldgkonjunkturerna. Det beror
framst pd att den allt starkare infla-
tionsbendgenheten i vara ekonomier
framkallat en restriktiv, dvs efterfrége-
begrinsande, ekonomisk politik som
forstarkt de arbetsloshetsskapande ef-
fekterna av sjuttiotalets dramatiska
kostnadschocker, frimst naturligtvis de
hojda oljepriserna och de kraftiga real-
16nehdjningarna i Europa omkring
1970 och 1975. S&vil kostnadschocker-
na for olja och arbetskraft som den rest-
riktiva ekonomiska politiken har dess-
utom bidragit till att minska den lang-
siktiga tillvaxttakten for produktions-
kapacitet och produktivitet i véstvirl-
dens ekonomier, vilket padskyndat vissa
langsiktigt verkande fdorsdmringar i
vistekonomiernas tillvdxtbetingelser

(Lindbeck [1983a]).

Men samtidigt dr det viktigt att kon-
statera att de ldnder som under senare
ar sarskilt energiskt bedrivit en restrik-
tiv ekonomisk politik faktiskt ocksa
lyckats fa ned inflationen — frantvasiff-
riga tal for ett par ar sedan till en nivé
strax under fem procent i dag. Darmed
har ocksé forutséttningar skapats foren
konjunkturuppgéng i dessa linder —
bade via "automatiska” mekanismer i
sjdlva marknadssystemet och via en
overgéng till en mera expansiv ekono-
misk politik. Nar ménga politiker och
samhdéllsdebattorer i dag krdver en me-
ra expansiv ekonomisk politik i vést-
virlden sé skall man allts& ha klart for
sig att forutsdttningarna for en saddan
politik skapats just genom den tidigare
bedrivna, ofta si hart kritiserade antiin-
flationspolitiken, sirskilt i de stora
véstlanderna sdsom USA.

* Denna uppsats baseras pd mitt foredrag vid
Sparbanksfoéreningens konferens "Vart Ekono-
miska Lage™ 9— 10 mars 1983. Jag ér tacksam for
virdefulla synpunkter pa ett tidigare utkast fran
Lars Calmfors, Harry Flam, Hans Tson Soder-
strom och Marian Radetzki. Mats Haglund har
hjélpt mig med sifferunderlaget.

113



Men en begynnande konjunkturupp-
gdng i vissa lander betyder naturligtvis
inte att vdstekonomiernas problem &r
over. Till att borja med dr kanske den
storsta risken att uppgdngen kommer
av sig, antingen pé grund av att alltfor
fa lander slar in pd en mera expansiv
strategi — exempelvis beroende pa sto-
ra utlandsskulder eller stora underskott
i bytesbalans eller statsbudget — eller
p4 grund av att investeringarna far
svart att komma igdng nir konjunktur-
uppgéngen startar fran ett mycket lagt
kapacitetsutnyttjande.

Dessutom har ménga visteuropeiska
lander rdkat ut for allvarliga struktur-
problem pé& grund av fortfarande orea-
listiskt hoga realloner, snedvridna rela-
tivloner samt en delvis fordldrad in-
dustristruktur, bland annat pa grund av
att regeringarna subventionerat fast na-
ringslivet i tillbakagdende branscher
och obsoleta produktionsstrukturer.
Det ar ocks&d mojligt att de senaste arens
laga investeringar har gett flera linder
en kapitalstock som pa kort sikt dr for
liten for att sysselsdtta hela arbetskraf-
ten vid givna real- och relativloner. Det
finns alltsd en viss risk for fortsatt hog
arbetsloshet pad grund av en brist pa
realkapital om inte real- och relativlo-
nerna blir mer flexibla. Detta drett pro-
blem i forsta hand fér Europa snarare
an for USA och Japan, dir real- och
relativloner dr béttre marknadsanpas-
sade dn i Europa.

Om alltsd den omedelbara risken for
virldsekonomin dr att konjunkturupp-
géngen kommer av sig, eller att den inte
formér att drastiskt minska arbetsldshe-
ten, sd finns i ert ldngre tidsperspektiv
ocksd det motsatta problemet, ndmli-
gen att konjunkturuppgangen efter en
tid, liksom vid flera tidigare tillfdllen,
blir s& kraftig att nya inflationsimpulser
sétts i rorelse, vilket obonhorligt skulle
leda till en ny rond av restriktiv ekono-
misk politik och en ny recession. Det
finns alltsd en risk for att kryssningen
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mellan stagnationens rev och inflatio-
nens brdnningar s& smaningom miss-
lyckas om vi inte angriper de grundlag-
gande mekanismerna bakom tidigare
felnavigeringar. Det dr denna risk som
ar bakgrunden till teserna i denna arti-
kel.

Min huvudtes dr helt enkelt att det
inte rdcker med specifika ekonomisk-
politiska &tgdrder av det ena eller andra
slaget frén regeringarnas sida. Det blir
nddvindigt att se dver de grundldggan-
de ekonomiska, sociala och politiska
mekanismersom lett vdra ekonomier pa
olyckliga vdgar. Jag kommer dérfor att
ta upp vissa ekonomiska, sociala och
politiska spelregler av grundldggande
betydelse for de véstliga ekonomiernas
sétt att fungera.

For konkretionens skull kommer jag
framst att ta mina exempel fran Sverige,
som ger utmérkta, om dn i vissa avseen-
den starkt tillspetsade, exempel pé vissa
ogynnsamma och over tiden férsdmra-
de villkor fér samhillsekonomin. Jag
kommer dérvid att hélla mig till tre
slags mekanismer, som framstidr som
centrala: 1) I6nebildningen, 2) besluts-
mekanismerna i den offentliga budget-
politiken och slutligen 3) de allmidnna
spelreglerna for hushéll och foretag nar
det giller arbete, sparande, produktion
och investeringar. Lat mig bodrja med
den av dessa mekanismer som sanno-
likt 4r mest ansvarig for de senaste
arens svarigheter i Sverige, ndmligen
16nebildningen.

1. Lonebildningens mekanismer

Den grundldggande forklaringen till
den stora inflationsbendgenheten i
véstvdrldens ekonomier ligger savitt jag
forstar i 16nebildningens mekanismer.
Nir regeringarna efter andra vérldskri-
get deklarerade att de stod som “garan-
ter” for full sysselsdttning sa forlorade
arbetsmarknadens parter, dvs fackfor-
eningar och foretag, kdnslan av att job-



ben respektive marknaderna kan for-
svinna om man kraftigt pressar upp 16-
ner och priser — en forestdllning som
accentuerades 1 samband med att prin-
cipen om en fast vdxelkurs sldpptes i
borjan av sjuttiotalet.

Som ett resultat borjade den allmén-
na lonenivan attstiga allt snabbare med
skdrpt inflation som fo6ljd. I flera euro-
peiska ldnder hamnade dessutom real-
lénerna pa en fran sysselsittningssyn-
punkt helt ohéllbar niva. S& sméning-
om tvingades darfor regeringarna att
sld in pad en mera restriktiv ekonomisk
politik for att fi ned bade inflationen
och reallonerna. Arbetsmarknadens
parter tog dessutom allt mindre hdnsyn
till arbetsmarknadssituationen nar [o-
nerelationerna faststdlldes. Det betydde
att arbetsmarknaden bodrjade fungera
allt samre. Den ofrankomliga effekten
var 0kad utslagning av foretag och ar-
betskraft i vinstmdssigt svaga bran-
scher.

Man kan alltsé sdga att frona till det
senaste decenniets misslyckande nér
det giller sysselsdttning och industri-
produktion i viss mén lag inbdddade i
de tidigare framgangarna pa sysselsatt-
ningsomradet; pa grund av “garantier-
na” om full sysselsdttning &dndrade
fackforeningar och foretag sitt beteen-
de pa sddant sétt att den fulla sysselsétt-
ningen inte ldngre kunde klaras. Sveri-
ge har rékat speciellt illa ut i dessa av-
seenden. Detta aterspeglas i var sedan
sextiotalets mitt allt ogynnsammare
konkurrenssituation, som kulminerade
ndr stat, fack och foretag med gemen-
samma anstrdngningar ordnade en
akut kostnadskris vid mitten av sjuttio-
talet.

Under drygt ett decennium forsokte
myndigheterna “l6sa” de uppkomna
sysselsdttningsproblemen genom bland
annat foretagssubventioner, offentlig
sysselsdttning, AMS-verksamhet och
fortidspensioneringar. Sddana 16sning-
ar dr naturligtvis i ménga fall socialt sett

bdttre dn Oppen arbetsloshet. Men ris-
ken finns att vi samtidigt lurar bade oss
sjdlva och andra att Sverige skulle ha
varit mer framgéngsrikt 4n andra lan-
der att bekdmpa ladgkonjunkturerna,
vilket vi definitivt inte varit.! Om man i
stor skala “lyfter bort” folk frdn den
normala arbetsmarknaden riskerar vi
att "skdra bort” de varningssignaler
som normalt utgar fran arbetsmarkna-
den vid en alltfor 1ag efterfragenivd, en
alltfor hog kostnadsniva eller frén sys-
selsattningssynpunkt ofordelaktiga re-
lativioner. Dessutom Overgér efter en
tid arbetsloshetskrisen ldtt i en statsfi-
nansiell kris pd grund av stagnerande
skatteunderlag och exploderande of-
fentliga utgifter for sysselsdttningsstod.

Men sedan 1976 har Sverige, som vi
vet, dock slagit in pd linjen att genom
en langvarig och smartsam process, via
en serie devalveringar, stegvis ta ned
reallénerna fran den helt ohéllbara ni-
van vid sjuttiotalets mitt. Det dr ocksa
uppenbart att summan av alla devalve-
ringar sedan 1976 drastiskt forbattrat
Sveriges internationella kostnadslage.
Arbetskraftskostnaderna per produce-
rad enhet foll fran slutet av 1976 till
slutet av 1982, omedelbart fore den se-
naste devalveringen, med ca 25 procent
i forhallande till omvérlden. P4 grund
av den sextonprocentiga devalveringen

! Bade den registrerade Oppna arbetslosheten och
AMS-verksamheten i Sverige omfattade varen
1983 vardera ca 4 procent av arbetskraften. Anta-
let fortidspensionerade var ca 9 procent av arbets-
kraften. Det dr svart att berakna hur stor del darav
som i realiteten blivit fortidspensionerade pé
grund av det svaga arbetsmarknadsldget. Men
schematiska skattningar tyder pa att det kan rora
sig om ca 5 procentenheter om man tar hiansyn
ocksa till liberalare tolkningar av medicinska skal
pa grund av den svaga arbetsmarknadssituatio-
nen. Adderas AMS-verksamhet och siddan for-
tidspensionering till de officiella arbetsloshets-
siffrorna erhdlls alltsa tal om ca 13 procent av
arbetskraften. (For schematiska kalkyler for tidi-
gare ar se Christian Nilsson [1979]. Arbetsmark-
nadslagets stora betydelse for fortidspensione-
ringens omfattning framgér ocksa av en studie av
Hans Berglind [1977).)
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omedelbart efter 1982 4rs val kan man
rdkna med att det relativa kostnadsla-
get kommer att sjunka med ytterligare
drygt 10 procentenheter under loppet
av innevarande ar. En dramatisk kost-
nadsanpassning har alltsd skett under
de senaste sex aren; kanske har den till
och med tagits till ndgoti dverkant. Den
kommer naturligtvis att patagligt for-
battra badde bytesbalansen och syssel-
sdttningen i den konkurrensutsatta de-
len av ndringslivet. Nar det giller att
astadkomma en drastisk kostnadsan-
passning, dvs en reallonesdnkning for
foretagen, s& har den ekonomiska poli-
tiken under perioden 1977 —83 alltsa
varit mycket framgangsrik.

Men nu kan man rikta allvarliga in-
vdndningar mot en politik som gdng pa
gang forsoker 16sa vdra kostnadspro-
blem med hjédlp av devalveringar i stél-
let for att ddmpa den inhemska l6ne-
kostnadsutvecklingen i forhallande till
omvirlden. De mest uppenbara in-
vandningarna ar naturligtvis att vi far
en kraftig inflation. Realldneanpass-
ningen sker pa bekostnad av penning-
vdrdet. Men det finns ocksd mera prin-
cipiella invdndningar. Med stdndiga
devalveringar skapas namligen l4tt for-
vantningar om att kostnadsldget endast
forbattrats sllfdlligr. Och i sa fall leder
inte devalveringarna till ndgra mera av-
gorande positiva effekter pa investe-
ringarna. Man investerar inte pd basis
av vad som uppfattas som en tillfallig
“vinstbubbla”. Inte heller kan man rak-
na med att ett nytt nat av underleveran-
torer véaxer fram pa basis av en, som
man tror, tillfdlligt gynnsam kostnads-
situation i landet.

En serie devalveringar kan ocksa for-
sena den viktiga &tgdrden att ta itu med
de grundliggande mekanismer i 16ne-
bildningen som é&r sjdlva kdrnpunkten i
de inhemska kostnadsproblemen. Vad
vi dntligen maste dgna oss dt i vart land
ar att fundera igenom hur vi skall refor-
mera existerande institutioner och me-
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kanismer pd lonebildningens omréde
for att forhindra att vi pa nytt hamnar
i situationer ddr devalveringar framstar
som enda védgen ut. S& vitt jag forstar
finns det ingen annan I9sning pa detta
problem an att vi lyckas klargora for
allménhet, fackliga ledare, foretag och
politiker att staten pa lang sikt inte har
mojlighet att garantera ett hogt kapaci-
tetsutnyttjande och full sysselsdttning
oavsett vad som hdnder med loner och
andra kostnader. Speciellt viktigt dr det
dérvid att ansvaret for ett hogt kapaci-
tetsutnyttjande och en hdg sysselsitt-
ningsnivd hamnar dar det framst hor
hemma, dvs hos arbetsmarknadens par-
ter.

Tankbara reformer

Fragan ar da naturligtvis hur detta skall
kunna ga till. L4t mig hdr ndmna tre
tinkbara metoder, som emellertid bor
ses som komplement snarare dn substi-
tut.

Forst och framst ar det nodvandigt
att regeringen offentligt deklarerar att
arbetsmarknadens parter, och framfor
allt d& fackforeningarna, har ett grund-
laggande ansvar for sysselsdttningen.
Regeringen skulle alltsd inte, via of fent-
lig efterfragestimulans och devalve-
ringar, vara beredd att utan vidare “16-
sa ut” arbetsmarknadens parter om
kraftiga 16nehdjningar hotar att dka ar-
betslosheten. Rent konkret kan man
tdnka sig att regeringen deklarerar att
l6nehdjningar utdver en viss nivd kan
vintas leda till 6kad arbetsloshet. Att
viga gora sddana deklarationer, och att
ocksé folja upp dem i den faktiska po-
litiken, stdller naturligtvis stora krav pa
politikernas mod. Men det bor betonas
att syftet med sidana deklarationer inte
ar att oka arbetslosheten, utan att sti-
mulera fram en 16ne- och prisbildning
som gor att man kan undvika savil en
realldnenivd och relativionestruktur
som en ekonomisk politik, som leder till



kraftiga Okningar av arbetslosheten i
framtiden.

I den offentliga sektorn skulle kanske
motsvarande syfte kunna uppnés ge-
nom att stat och kommun stéller givna
penningbelopp, sk “cash limits”, till
forfogande for Ioneutbetalningar, s att
ju hogre lonehdjningar som genom-
drivs, desto mindre pengar skulle st till
forfogande for sysselsdttningsdkning i
den offentliga sektorn.

En annan typ av reform for att gora
l6nebildningen mindre inflatorisk vore
att forsoka komma fram till nya typer av
kontrakt p& arbetsmarknaden. Syftet
bor ddrvid vara att finna kontraktsfor-
mer som gdr det mgjligt att béttre an-
passa lonekostnaderna till foretagens
béarkraft. Medan foregdende rekom-
mendationer géllde regeringen, sa rik-
tar sig alltsd denna punkt framst till ar-
betsmarknadens parter. For Sveriges
vidkommande &r det uppenbart ohall-
bart med fem eller sex l0nerdrelser som
adderas p& varandra — dvs hojda ar-
betsgivaravgifter (eller andra produk-
tionsskatter), plus centrala forhandling-
ar, plus forbundsférhandlingar, plus
lokala férhandlingar och andra typer
av s k 16neglidning, plus kompensation
for inflation, plus kompensation for
andras 10nehdjningar. Ja, véra avtals-
parter har till och med lyckats konstrue-
ra avtal dar lontagargruppen A far
kompensation for gruppen Bs 16nedk-
ning och dessutom grupp B far kom-
pensation for gruppen As lonedkning
— s& ndra en perfekt l6nespiral som
man kankommaien ofullkomlig varld!
Det verkar emellertid som om en del av
dessa konstruktioner forsvinner i och
med 1983 ars avtalsuppgorelser.

Men i ett mera langsiktigt perspektiv
ar det speciellt viktigt attf& fram avtals-
konstruktioner som innebdr att man
inte tar ut hela det forvdantade 16neut-
rymmet i forvdg. Det vore fordelaktigt
om en del av l6nehdjningen i stéllet
skulle komma i efterhand som en bonus,

sedan man vet hur foradlingsvardet
faktiskt utvecklats under ett visst &r.
Om man forsoker dela hela den forvén-
tade kakan innan den bakats, kommer
man ofta att forsoka ta for stora bitar.
Foljden &r att kakan krymper pa grund
av forlorad konkurrenskraft. Genom
decentraliserade bonussystem av nagot
slag, pa branschnivé eller foretagsniva,
skulle ersdttningar till arbetskraften fa
den flexibilitet som fordras for en god
produktions- och sysselsattningsutveck-
ling i en osdker vérld.

Man kan ocks4, som en tredje metod,
gé ett steg ytterligare i riktning mot in-
dividuell vinstdelning, exempelvis ge-
nom att stimulera fram en é6kad sprid-
ning av aktier bland anstdllda. Dessa
skulle dd automatiskt, via aktieutdel-
ning och védrdestegring, f4 ut en del av
foradlingsvirdet i efterhand, med stor-
leken beroende p& hur mycket forad-
lingsvardet faktiskt 0kat. Kanske kan
man ocksé hoppas att Idntagarnas tole-
rans for foretagsvinster skulle 6ka om
de sjdlva pé detta sdtt i 0kad utstriack-
ning blir aktiedgare pd individuell ba-
sis.

Men tyvirr dr det inte uppenbart att
nédgon av de tre har diskuterade refor-
merna skulle kunna férhindra en l6ne-
sdttning som slar ut arbetsmarknads-
massigt svaga grupper av lontagare, t ex
ungdomar med svag utbildning, dvs
grupper som knappast har ndgot att
vinna pa hypotetiskt héga léner i jobb
som slagits ut av l6nepolitiken.

2. Den offentliga
utgiftsexpansionen

Nasta fradga dr hur man skall reformera
beslutsmekanismerna i den offentliga
sektorn sa att de offentliga utgifterna
ater kommer under kontroll. Schema-
tiskt sett kan man kanske tala om tre
allvarliga problem i detta sammanhang.

For det forsta hotar vi att hamna i en
situation dar en storre andel av natio-
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nens resurser satsas pa offentlig kon-
sumtion, offentlig férvaltning och of-
fentliga transfereringar @n som egentli-
gen motsvarar folks viarderingar. Detta
aterspeglas bland annat i att medbor-
garna inte dr beredda att, via skatter
eller avgifter, fullt ut betala for de of-
fentliga formanerna. Som vi vet ar detta
ett speciellt allvarligt problem i Sverige,
dir de offentliga utgifterna i dag upp-
gdr till ndstan 70 procent av BNP —
mot knappt 50 procent for de rika
OECD-ldnderna i genomsnitt.

For det andra riskerar vi att hamna i
ett samhélle med s& hdga marginalskat-
ter att allvarliga forluster hotar nér det
géller samhillsekonomisk effektivitet.
Om man tar hdnsyn till alla skatter och
inkomstprovade bidrag s ligger margi-
nalskatterna i vidstrdckt mening, de s k
“marginaleffekterna”, p4& 50—80 pro-
cent for flertalet hushéll i vart land;
(Lindbeck [1983b]).

For det tredje, slutligen, tycks stdn-
digt 6kade offentliga utgifter forr eller
senare leda till stora budgetunderskott;
politikerna synes ha storre formaga att
oka offentliga utgifter dn att skatteva-
gen finasiera dem. I Sverige dri dag den
offentliga sektorns finansiella under-
skott av storleksordningen 7 procent av
BNP (jimfort med ett dverskott pa nir-
mare 5 procent 1970). Det betyder att
denna sektors finansiella nettoskuld for
narvarande okar med ca 5 000 kronor
per invanare varje ar. Den statliga ut-
landsskulden &r redan nu lika stor som
hdlften av det totala borsvdrdet av
samtliga svenska borsbolag (p4d Stock-
holms fondbors).

Det dr de okade underskotten pa
statsbudgeten som ar den viktigaste for-
klaringen till sammanbrottet for spa-
randet i Sverige; bruttosparandet har
minskat fran ca 25 procent av BNP (till
marknadspris) for drygt ett decennium
sedantill ungefiar 14 procentidag. Mot-
svarande minskning av bruttoinveste-
ringskvoten dr frén 23 till 19 procent.
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Fallet i nettosparande och nettoinveste-
ringar dr dnnu storre relativt sett — frén
17 till 3 procent av nettonationalpro-
dukten for sparandet och frén 14 till 8
procent av nettonationalprodukten for
investeringarna. De problem som dar-
med uppkommer for framtida genera-
tioner kan komma att bli mycket besvé-
rande, sdrskilt som de ldggs ovanpa de
mycket stora dtaganden som lagts pé
framtida generationer i samband med
beslutade pensionsforméner for dagens
forvarvsarbetande och pensiondrer.

Tre typer av budgetunderskott

Under femtio- och sextiotalen var det
en viktig pedagogisk uppgift for natio-
nalekonomer att klargora att cykliska
("keynesianska”)  budgetunderskott,
dvs underskott som beror pa en tillféllig
lagkonjunktur, skall hélsas med till-
fredsstéllelse, eftersom sddana under-
skott begransar konjunkturnedgéngen.
I dag ar det viktigt att klargora tva ytter-
ligare saker.

Den ena ir att underskott i samband
med ett 1agt kapacitetsutnyttjande, som
aterspeglar bristande internationell
konkurrenskraft, definitivt inte skall
appladeras som uttryck foér en fram-
gangsrik keynesiansk stabiliseringspo-
litik. De dr i stallet ett uttryck foratt den
inhemska kostnadsnivdn hamnat for
hogt, varigenom dels skatteunderlaget
sviktat, dels en allt storre del av foreta-
gens verksamhet kommit att budgetfi-
nansieras i stéllet for att marknadsfi-
nansieras. Slutsatsen dr naturligtvis att
en kostnadsanpassning ar nédvandig;
den ldxan har véra politiker nu troligen
lart sig.

Det andra som méste klargoras ar att
stora strukturellabudgetunderskott, dvs
underskott som inte dr en aterspegling
av lagt kapacitetsutnyttjande i sam-
héllsekonomin, dr ett ytterst allvarligt
langsiktigt problem. Samtidigt som de
cykliska underskotten och de under-



skott som berott pa ett alltfor hogt kost-
nadslédge, &tminstone tillfdlligt haller pa
att forsvinna, sa haller Sverige pa att
rdka ut just for sidana strukturella bud-
getunderskott (se Persson [1983]). Kan
vi inte inom de ndrmaste &ren fa dessa
underskott under kontroll hamnar vi
for lang tid framat i ett samhalle med
mycket lagt sparande och lag realkapi-
talbildning och sméningom troligen
ocksa en kraftiginflationsvédg. Med den
troghet som foreligger inom den offent-
liga sektorn ar det viktigt att vi redan i
dag, trots lagkonjunkturen, fattar be-
slut om &tgiarder som undan for undan
eliminerar de strukturella underskotten
under kommande ar.

Hogre skatter eller lidgre utgifter?

En stor stridsfraga i vart land kommer
naturligtvis att bli om de strukturella
budgetunderskotten skall reduceras
med hjdlp av besparingar eller skatte-
skdrpningar. Tidigare var detta en gans-
ka oteknisk politisk “asiktsfraga”, en-
ligt vilken det avgdrande var hur vi vdr-
derar offentlig konsumtion i forhédllan-
de till privat konsumtion, och i vilken
utstrdckning som vi vill att politikerna,
via skatter, subventioner, och tranfere-
ringar, skall styra den privata konsum-
tionen.

Men med dagens hoga skattetryck i
Sverige r fragan ladngt mer komplice-
rad dn tidigare. Vi méste ha klart for oss
att de hOoga marginalskatterna sannolikt
pé ett allvarligt sitt skadar var ekono-
mis funktionsduglighet. Skatteunderla-
gets tillvaxt pa lang sikt bromsas déarfor
om vi hdjer marginaleffekterna ytterli-
gare — oavsett om det ar fraga om di-
rekta skatter, indirekta skatter eller in-
komstprovade bidrag. Min bedomning
ar darfor att samhéllsekonomiska over-
viaganden gor det nodvédndigt att i vart
land huvudsakligen angripa de struktu-
rella budgetunderskotten genom be-
gransningar i de offentliga utgiftspro-

grammen — ett arbete som dnnu inte
ens paborjats. De skattehdjningar som
skulle fordras i Sverige for att pa den
vdgen eliminera de strukturella budget-
underskotten dr s& hisnande, exempel-
vis en momshdjning av storleksord-
ningen 20—25 procentenheter, att en
sddan operation ligger helt utanfor
mojlighetens grins — bland annat pé
grund av de skadeverkningar som skul-
le uppsta for samhéllsekonomin.

Nodvindiga atgiarder

Det ér i dag egentligen val kant vilka
typer av atgdrder som for Sveriges del
ar nodvidndiga, vid sidan av allmén
sparsamhet, for att uppna den nédvén-
diga uppbromsningen av offentliga ut-
gifter och skatter:

1) Begrdnsa de minst viktiga formé-
nerna i vissa offentliga utgiftsprogram
for att dirmed bromsa den kraftiga
“utgiftsautomatiken”;

2) Avgiftsfinansiera vissa offentliga
tjdnster;

3) Omvandla vissa socialforsak-
ringssystem till mer av just forsdakrings-
system, dvs finansiera dessa system med
premier i stdllet for skatter. Detta skulle
bl a halla nere marginalskatterna;

4) Utsatt offentliga institutioner av
olikaslag for konkurrensforatt ge med-
borgarna andra alternativ och tvinga
framen effektiv hushdllning med resur-
ser;

5) Minska ambitionerna att reducera
de inkomstklyftor som beror péa skillna-
der i produktiva insatser snarare an pé
spekulation och pa fiffighet nar det gal-
ler att undvika skatter. I Sverige forhal-
ler det sig faktiskt pa det viset att de
inkomstklyftor som beror pa skillnader
1 produktiva insatser (arbete, sparande,
investeringar), och som politiker och-
ombudsmén s& energiskt bekdmpar, i
regel dr kolossalt smé i forhallande till
de klyftor som beror pa spekulation och
fiffighet med skatter — klyftor som po-
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litikerna inte bara accepterar utan i stor
utstrackning skapat genom skattepoli-
tik, regleringar och en inflationistisk
ekonomisk politik (Lindbeck [1983b]).

Mer grundliggande forindringar

Men forbittringar i alla dessa avseen-
den kan inte uppnés endast genom en-
staka skattereformer eller offentliga
sparprogram. Vi méste, liksom nar det
géller 16nebildningens problem, ge oss
in pé en principiell diskussion om hur
vi skall kunna reformera de institutioner
och mekanismer som ligger bakom svéa-
righeterna.

Om man tittar ndrmare pa den of-
fentliga utgiftsexpansionen, ser man
namligen att varje sirskild utgift i regel
tillfaller en specifik grupp av medborga-
re, medan skatterna drabbar mera gene-
rellt. Detta ar en viktig forklaring till
varfor den offentliga sektorn véxer si
snabbt och varfor det dr sd svart att
minska de offentliga utgifterna. Varje
enskild grupp i samhillet accepterar
tacksamt oOkade forméner, med den
direkta eller underforstddda forutsatt-
ningen att kostnaderna i form av skatter
i huvudsak betalas av andra, eventuellt
av framtida generationer. P4 samma
sdtt har varje enskild grupp goda skl
att motsitta sig reducerade formaner,
eftersom det man tjdnar pé skattesidan
ar obetydligt i forhéllande till de mins-
kade forménerna.

Detta dr, savitt jag forstar, en grund-
laggande orsak till de politiska svarig-
heterna att begrdnsa de offentliga ut-
giftsprogrammen. Nar medborgarna
fragar efter offentliga tjdnster eller bi-
drag, och néar politikerna fattar beslut
om sadana, s gors alltsd inte nagon
effektiv avvdgning mellan kostnader
och nytta. Detta sker ddremot automa-
tiskt vid beslut om privat konsumtion
ndr var och en av oss gér in i en butik.
Det ar just detta som ar skalet till att
man kan hamna i en situation dir de
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offentliga utgifterna dr storre dn som
motsvarar folks vdarderingar. Som vi vet
accentueras hela denna process av att vi
lever i ett starkt genomorganiserat sam-
hille, dar politikerna dagligen utsatts
for patryckningar och hot fran special-
intressen.

Hur skall d& de grundldggande be-
slutsmekanismerna i den of fentliga sek-
torn reformeras for att vi skall komma
till rdtta med dessa problem? En ténk-
bar reform vore attinga utgiftsbeslut far
fattas utan samtidiga skattemdssiga fi-
nansieringsbeslut — inte som ett taktiskt
arrangemang 1 en sirskild situation
utansom en allmén princip. Det dr ock-
sé troligt att stora koalitioner eller per-
manenta samlingsregeringar skulle bi-
dra till att halla igen pé& den offentliga
utgiftsexpansionen, eftersom d& inte
négot enskilt parti kan ta at sig hela
aran ay genomforda férméner for en-
skilda grupper av véljare. Det har ocksé
visat sig frdn andra lander att folkom-
rostning ar en effektiv metod att begran-
sa den offentliga utgiftsexpansionen. |
den akademiska litteraturen diskuterar
man i dag ocksd mojligheterna att krdava
kvalificerad majoritet for offentliga ut-
giftsbeslut. For Sveriges del dr ldngre
valperioder en annan tdnkbar reform
for att fa4 fram en mera ansvarig och
nagot mera langsiktigt inriktad ekono-
misk politik.

Manga av dessa reformer ar kanske i
praktiken omgjliga. Men om man inte
ar villig till ndgra som helst reformer av
de mekanismer genom vilka offentliga
utgiftsbeslut fattas, ar det kanske helt
omdjligt att i praktiken fa kontroll 6ver
den offentliga utgiftsexpansion som i
dag ar det klart storsta hotet mot svensk
samhéllsekonomi.

3. Spelregler for hushall och
foretag

De problem betrdffande mekanismer
for 16nebildning och offentliga utgifts-



beslut, som jag hittills uppehallit mig
vid, dr endast exempel pa ett mera
grundldggande problem i véstvédrldens
ekonomier; de allminna spelreglerna i
det ekonomiska livet har blivit allt
mindre fordelaktiga for en god sam-
héllsekonomisk utveckling (Lindbeck
[1982)).

Det géller ocksé spelreglerna for hus-
hallens och foretagens beslut om arbe-
te, sparande, produktion och investe-
ringar. Vad som gor denna utveckling
svar att analysera, och som far manga
att avstd fran att kritisera den, ar att
utvecklingen i stor utstrdckning ater-
speglar icke-avsedda biverkningar av
atgiarder som ofta dr bade socialt val-
motiverade och politiskt populédra. Up-
penbara exempel dr reformer med sikte
pa att oka individens trygghet nar det
géller inkomst och sysselsédttning, att
utjdmna inkomstklyftor, forbéttra na-
tur- och stadsmiljo och arbetsplatsfor-
hallanden, att 6ka konsumentens siaker-
het eller att sétta stopp for ndgon en-
skild som anses ha handlat asocialt eller
kriminellt.

Schematiskt kan man kanske skilja
mellan tre olika aspekter eller "steg”, i
forsdmringen av de allmdnna ekono-
miska spelreglerna for hushall och fore-
tag.

Den forsta och mest uppenbara as-
pekten dr att sambandet mellan presta-
tion och beldning forsvagats kraftigt i
manga lander, sdrskilt ndr det géller
produktiva insatser. De hdga marginal-
skatterna for arbete dr naturligtvis det
mest uppmirksammade exempleti Sve-
rige, eftersom individen ofta endast far
behalla cirka en tredjedel eller en fjar-
dedel, i extrema fall endast en tiondel,
av foretagens kostnader for extra insat-
ser av arbetskraften; (Hansson [1983],
Lindbeck [1983b]). De selektiva subven-
tionerna till ineffektiva foretag ar ett
annat vidlkdnt exempel. Den skattemas-
siga diskrimineringen av sparande, som
sdllan ges en positiv realavkastning,

och de snedvridande effekterna av den
starkt asymmetriska skattemdssiga be-
handlingen av olika typer av kapitaltill-
géngar och investeringar dr ett annat
exempel. Den allt ymnigare reglerings-
floran ar ytterligare ett exempel. En av
de tyngst vdgande meriterna for karriar
som politiker och @&mbetsman i Sverige
ar fortfarande att man lyckats forstora
nigon marknad i samhillet, med sdnkt
effektivitet, minskad valfrihet och 6kad
kriminalitet som resultat.

Personligen har jag svart att tro att en
modern ekonomi pa ldng sikt kan fun-
gera ens med mattligt stdllda krav pa
effektivitet om sambandet mellan pro-
duktiva insatser och beldning, via skat-
ter och regleringar, klipps av si dras-
tiskt som i Sverige — det ma sedan gélla
arbete, sparande, produktion eller in-
vesteringar. Eftersom varje skatt tyvarr
ar en skatt ocksd pa hederlighet, blir
det dessutom allt dyrare att vara heder-
lig och ddrmed minskar utbudet av den-
na viktiga tillgdng i samhéllet. Det fore-
faller som om myndigheterna 1 vart
land reagerar pa detta problem, inte ge-
nom att atergé till ett skatte- och regle-
ringssystem som medborgarna uppfat-
tar som rimligare, utan genom att ge-
nomfdra dnnu mera detaljreglering av
foretagande och alltmer ingdende kon-
troll av den enskildes liv.

En annan aspekt dr att sambandet
mellan prestation och beloning i manga
lander har blivit mera instabilt; lagar,
forordningar, skatter och subventioner
fordndras allt oftare och mera ingéende
— ibland genom upprepade dndringar
fram och tillbaka. Det betyder att osd-
kerheten i det ekonomiska livet 0kat pa
ettdramatiskt sitt. Nya typer av osdker-
het har med andra ord adderats till den
osdkerhet som sammanhidnger med
O0kad inflation, kraftigare konjunktur-
fluktuationer och starkare fordndringar
i relativpriser.

I sjdlva verket har vi hamnat i en
situation da det ofta ar viktigare for
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hushall och foretag att gissa ratt betraf-
fande politikers och dmbetsmédns nésta
drag, dn att forutse utvecklingen inom
teknik och marknader. Uppenbara ex-
empel dr standigt fordndrade skattereg-
ler for sméhus, bostadsrdtter, pre-
mieobligationer och aktier samt stdn-
digt nya avdragsregler i beskattningen
av hushallens inkomster och dndringar
1 bestimmelser for skatter, subventio-
ner och regleringar for foretag.

Allt detta har lett till att foretagen
blivit alltmer intresserade av att for-
handla med myndigheter om diverse
formaner. Det géller ocksd de fore-
tagsledare som i princip ofta forklarar
attde vill "varaifred” f6r myndigheter-
na. Marknadsekonomin har ddrmed
snabbt rort sig i riktning mot en for-
handlingsekonomi med de vilkdnda in-
effektiviteter och vanskligheter, exem-
pelvis godtycke och politisering av né-
ringslivet, som &r forknippade med ett
sddant ekonomiskt system. (Johansen
[1979].)

Den tredje aspekten galler speciellt
vart land dér spelreglerna inte bara bli-
vit ineffektivare och instabilare; de har
i 6kad utstrackning ocksé blivit okdnda
for den enskilde, eftersom alltmer av
tillampningen ldmnats till administrati-
va myndigheters egen bedomning. Up-
penbara exempel dr regleringsverksam-
het nér det géller bebyggelse, bostads-
formedling eller ransonering av olika
slag av offentliga tjanster av typ barn-
daghem, ldngvérd, osv. Tillstdndskrav
for yrkesutovning, inom exempelvis
trafikomradet eller restaurangbran-
schen, dr andra exempel. Kautschukpa-
ragrafer och godtyckligheter inom skat-
teomradet av typ generalklausul ligger
naturligtvis ocksd nira till hands att
namna. Det allt vanligare dispensforfa-
randet inom olika omraden é&r ett annat
exempel.

Det ar latt att forsté att en utveckling
av detta slag dr ett allvarligt hot mot
langsiktig planering hos hushall, fore-
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tag och organisationer. Skall Sverige
lyckas med sin ekonomi i framtiden, ar
det viktigt att dtervdnda till ett samhalle
med spelregler som inte endast ger ett
starkare samband mellan produktiva
insatser och beldningar. Spelreglerna
maste ocksd vara stabilare och mera
forutsebara dn i dag. Detta bor kunna
ske utan att man ger avkall péd viktiga
ambitioner inom trygghets-, fordel-
nings- och miljopolitik.

Dessa olika konstateranden betyder
naturligtvis inte att alla forsdmringar i
effektiviteten hos foretag och markna-
der skulle bero pa offentliga ingripan-
den. Det dr exempelvis uppenbart attde
allt starkare intresseorganisationerna
kraftigt minskat flexibiliteten i relativa
priser och l6ner och dessutom minskat
produktionsfaktorernas rorlighet. Det-
ta har framst skett via patryckningar pé
statsmakterna for selektiva subventio-
ner och lagstiftning som laser fast resur-
seritillbakagdende branscher och fore-
tag. En mer spekulativ synpunkt, som
mycket vdl kan vara korrekt, ar att kre-
ativitet och dynamik tenderar att mins-
ka over tiden i gamla och stora foretag;
(Lindbeck [1982], Olson [1982]). Det ar
exempelvis intressant att konstatera att
den engelska foretagssektorns vitalitet
gick ned redan under perioden med ut-
praglad laissez-faire”. Om négot lik-
nande skett i svenska foretag under
efterkrigstiden vet vi inte mycket om.

Slutsatser

L&t mig sammanfatta! Det d4r numera
vélkant att en dtergang till en ekonomi
med nagorlunda snabb ekonomisk till-
véaxt fordrar en kraftig 6kning av spa-
rande och investeringar i flertalet vist-
linder. Aven om en stimulans av privat
sparande kan leda en bra bit pa den
vigen sa fordras ocksd att de strukturel-
la budgetunderskotten drastiskt skirs
ned under kommande ar. Detta géller
Sverige mer dn flertalet andra ldander.



For att vidstlanderna skall kunna
undvika stdndigt upprepade perioder
med en starkt restriktiv, arbetsloshets-
skapande ekonomisk politik ar det
dessutom nodvandigt att minska infla-
tionsbendgenheten i vdstekonomierna.
Detta var utgdngspunkten for mina for-
slag om reformeringar av I0nebildning-
en. | enskilda lander, inte minst 1 vart
land, dr en minskad inflationsbendgen-
het 1 ionebildningen nddvédndig ocksa
for att slippa perioder med svag inter-
nationell konkurrenskraft och stora un-
derskott i bytesbalansen. For Sveriges
del kravs dessutom ett realistiskt |6ne-
kostnadsldge for att den nodvindiga,
men dnnu inte pdbodrjade, uppbroms-
ningen av de offentliga utgifternas ex-
pansion inte skall leda till en ytterligare
kraftig 0kning av arbetslosheten i lan-
det. For att detta balansnummer pd ar-
betsmarknaden skall klaras, méaste vi
ndmligen se till att den privata sektorns
mojligheter att sysselsitta arbetskraft
inte dventyras av ett alltfor hogt kost-
nadsldge — ba&de ndr det gdller industri-
produktion och tjdnster. Dessutom
fordras d& naturligtvis att individer,
privata grupper och foretag i vart land
tilldrs att ta produktionsinitiativ pd om-
rdden som i dag i stor utstrdckning mo-
nopoliserats av den offentliga tjanste-
sektorn — en monopolisering som allt-
sd kommer att bli ett hot mot sysselsatt-
ningen i landet den dag da den offent-
liga sektorns expansion méste brytas.

En av de mérkligaste forestédllningar
som fatt spridning i Sverige under sena-
re ar dr att den offentliga sektorn bor
expandera inte darfor att offentliga
myndigheter dr effektivare 4n den pri-
vata sektorn nar det géller att produce-
ra tjdnster 1 Overensstaimmelse med
folks Onskemal, utan darfor att man
tror att detta dr ett sdtt att sysselsdtta
arbetskraft! Detta &dr naturligtvis en
fullstdndig missuppfattning av sam-
hdllsekonomiska samband. Om hushal-
len far behdlla mer av sina intjidnta in-

komster sa att de kan efterfriga fler
tjdnster, och om den privata sektorn in-
te diskrimineras i forhallande till den
offentliga nar det géller produktion av
tjdnster av olika slag, exempelvis inom
virdomréddet och som underleveranto-
rer till offentliga myndigheter, s& kan
den privata sektorn dka sysselsdttning-
en lika val som den offentliga.

Slutligen vet vi att det i flertalet vést-
lander, inklusive Sverige, dr nddvan-
digt att aterstdlla vél fungerande mark-
nader for att aterfa flexibilitet, effekti-
vitet, vitalitet och kreativitet inom det
ekonomiska livet. Enligt min bedém-
ning kriver detta, &tminstone for Sve-
riges del, bland annat att marginalskat-
terna sdnks, sa att vi uppnar ett starkare
samband mellan produktiva insatser
och personliga beldningar.

Mitt huvudbudskap har varit att man
inte kan uppné allt detta endast genom
att dag for dag forsoka "fixa” uppkom-
na problem — exempelvis med mone-
tar expansion, devalveringar, subven-
tioner, arbetsmarknadspolitiska atgér-
der, skatteomldggningar, tillfdlliga
sparprogram och en strom av lagar och
forordningar som syftar till att korrige-
ra vad politiker tycker har gatt snett i
enskilda fall. Det ar framfor allt nod-
vandigt att se dver de allmdnna spelreg-
lerna i samhillet, inkluderande de me-
kanismer genom vilka loner bildas, of-
fentliga beslut kommer till samt hushall
ochforetag fattar beslut om arbete, spa-
rande, produktion och investeringar.

Det dr med andra ord viktigt, inte
minst for Sveriges del, att det senaste
decenniets stdndiga ingripanden i en-
skilda fall ersdtts av allmdnna, val defi-
nierade, produktivitetsbeframjande och
stabila spelregler. For att dessa regler
skall kunna upprétthéllas fordras da
ocksa att politiker och myndigheter ac-
cepterar att utfallen for olika hushall
och foretag faktiskt blir olikaoch att de
tillats variera starkt over tiden. Det be-
tyder i klartext att vissa manniskor fak-
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tiskt ges mojlighet att utmarka sig, och
till och med att tjdna en hel del pengar.

Om myndigheterna, genom dndrade
lagar och forordningar, hela tiden for-
soker reglera utfallet i enskilda fall —
for grupper, foretag och organisationer
— blir det helt omdjligt att ha ett sam-
hélle med nagorlunda stabila spelreg-
ler. Eftersom olika ménniskor faktiskt
skiljer sig &t kraftigt vad géller energi,
initiativkraf't, kreativitet och kunnande
ar vissa olikheter i ekoncmiskt utfall
mellan olika foretag och mellan olika
individer en ofrdnkomlig konsekvens
av stabila och for samhéllsekonomin
formanliga spelregler.

Jag kan naturligtvis ha fel, men jag
trorinte att allménheten i Sverige tycker
lika illa om framstdende insatser och
ekonomisk framgdng som vara politi-
ker och ombudsmaén. Jag tror att flerta-
let medborgare i sjdlva verket far ett
“lyft” i tillvaron av att ta del av unika
prestationer av kreativa och duktiga
méanniskor — det méa sedan gilla sport,
populdrunderhéllning, kultur, veten-
skap eller foretagsamhet.

Vad jag dessutom ver ar att det ar fullt
mojligt att skapa ett samhélle som for-
enar individuella variationer med bade
stor social trygghet f6ralla medborgare
och en sdrskild omsorg om underprivi-
ligierade, exempelvis ekonomiskt svaga
grupper i samhillet. Vitalitet, mangfald
och variationsrikedom i ekonomi och
kultur dr pé intet sitt oforenliga med
social trygghet och omsorg om svaga
samhaéllsgrupper.
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Nar det giller forhallandena i véart
land vore det hyckleri frin min sida om
jag inte som avslutning ocksé betonade
att en framgangsrik samhillsekono-
misk utveckling fOrutsétter att existe-
rande hot orn en omfattande kollektivi-
sering av aktiedgandet i Sverige, i form
av kollektiva, fackligt eller politiskt
kontrollerade aktiefonder, avldgsnas.
Stdndig osdkerhet om spelregler ndr det
géller 4ganderitt — de kanske allra vik-
tigaste spelreglerna i vart samhélle —
kan bli forédande for svensk samhalls-
ekonomi pa lang sikt.
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JOHAN LONNROTH

Ekonomernas rationella
asiktsbyten 196888

Under de tvd senaste decennierna har ekonomernas syn pd
stabiliseringspolitikens medel och maéjligheter dndrats markant.
1968 dominerade keynesianismen. Idag dr dess foretrddare fd, en ny
syn har vuxit fram, priglad av en positivare. instdllning till
marknadsekonomin och med inslag fran monetarism, rationella
forvintningar och public choice. Johan Lonnroth beskriver
genombrottet for de nya tankegdngarna i den svenska ekonomisk-
politiska debatten. Hans uppfattning dr att debattutr ymmet i

Sverige dr trangt jimfort med andra linder och att ekonomernas
dsikter priglas av konformism med svarigheter fér alternativa

uppfattningar att bryta igenom.

Finansminister Strang som
monetarist

I samband med presentationen av stats-
verkspropositionen i januari 1968 lat
Svensk Sparbankstidskrift foretradare for
de fem riksdagspartierna ge sina synpunk-
ter pa den ekonomiska politiken. De hade
péfallande sma skillnader i synen péa den
kortsiktiga stabiliseringspolitiken. Frén
hoger till vanster var man 6verens om re-
geringens ansvar for och formaga att ge-
nom en aktiv finans- och penningpolitik
styra ekonomin mot stabil tillvdaxt, full
sysselsattning och begréansad inflation.
Finansminister Gunnar String kunde
sammanfatta: Vi har lart oss hantera
konjunktur- och arbetsmarknadspoliti-
ken s& att vi kommer Over konjunktur-
dampningar och recessioner utan bortfall
eller stagnation i den ekonomiska tillvax-
ten”". Men Strang hade ocksa en viss re-

servation nar det gallde politiken i det
omvinda konjunkturlaget: "Med en nu-
mera ratt lang erfarenhet som finansmi-
nister kan jag forsakra att lattnader i fi-
nanspolitiken medfor vare sig i teorin el-
ler praktiken nagra svarigheter. Men at-
dragningar och skarpningar ar lika svart i
praktiken som latt i teorin. Médnga finans-
ministrar har pa den punkten gjort sina
erfarenheter for sent.” (Svensk Spar-
bankstidskrift, [1968].)

Strangs skepsis mot praktisk atstram-
ningspolitik hade ett par veckor fére pub-
liceringen av 1968 ars statsverksproposi-
tion fatt kraftfullt teoretiskt understod. I
ordforandetalet pa arsmotet i American
Economic Association hade Milton Fried-
man gatt till generalangrepp mot den for-
héarskande doktrinen om stabiliseringspo-
litikens mojligheter (Friedman [1968]).
Han hade borjat med att omvardera 30-
talskrisen, som inte hade utldsts av kapi-
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talismens egna marknadsmekanismer,
utan av Federal Reservesystemets ofor-
maéga att ge den privata sektorn tillracklig
likviditet. Han fortsatte med att angripa
tron pd att det var det ekonomisk-polit-
iska “finliret” (fine tuning) som &stad-
kommit efterkrigstidens relativa stabilitet
samt politikernas oférmaga att bromsa
statsutgifterna i hogkonjunkturen. Hans
rekommendation var att politikerna
borde avsta fran “finliret”” och enbart se
till att tillhandahalla pengar i proportion
till den marknadsbestamda produktions-
volymen.

Spoklika 20-talstankar

Friedman hade redan 1948 uttryckt det
vasentliga i presidenttalet. Men som Ro-
bert Lucas langt senare skulle uttrycka
det: ““The professional forum for debating
alternative monetary institutions to which
Friedman addressed his proposals...
simply passed out of existence (Lucas
[1981], s 251).

“Numera ar vi alla keynesianer” lar
(enligt Martin Feldstein [1983]) Richard
Nixon ha sagt ndgon géng i borjan av 70-
talet. Da borjade anda Friedmans asikter
pa allvar bli ett alternativi USA. I Sverige
stod ddremot keynesianismen 1 sin speci-
ella socialdemokratiska variant starkare
an nagonsin. Precis som Ernst Wigforss i
borjan av 30-talet varit mer 6ppen for ett
nytt tdinkande jamfort med nationaleko-
nomiprofessorerna, sa l&g Gunnar Strang
i slutet av 60-talet och i1 borjan av 70-talet
fore i tiden.

’Som man kan inhamta i varje elemen-
tar larobok 1 ekonomisk politik finns det
idag mojligheter att med hjalp av pen-
ning- och finanspolitiska atgarder halla
den totala efterfagan just s hog som man
onskar”, skrev till exempel Assar Lind-
beck 1970 i sitt angrepp pa den nya vans-
terns politiska ekonomi (Lindbeck [1970].
s 20).

Nar finansministern forsvarade at-
stramning och inflationsbekampning un-
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der 70-talets inledande ''stagflationsar™
var nationalekonomerna lika eniga om
det keynesianska tankemonstrets fortraff-
lighet, som kollegorna pa 20-talet varit
om att arbetsloshet bast bekampas med
l6nesankningar.

I debatten om 1973 ars statsverkspro-
position pa Nationalekonomiska fore-
ningen kritiserade Erik Dahmén och As-
sar Lindbeck finansministern for den da-
ligt tidsplanerade finanspolitiken och den
overdrivna angsligheten for statlig uppla-
ning och budgetunderskott. Dahmén ta-
lade om ”...det rent statsfinansiella bok-
hélleriet, som tyvarr numera ater kommit
ndstan i centrum och spoklikt erinrar om
20-talets synsatt...””. Lindbeck sag betrak-
tandet av ”...utrymmet pa ldnemarkna-
den som en begransning i mojligheterna
att bedriva en expansiv finanspolitik™ som
“rent ut sagt en missuppfattning”. Och:
“Att se pa budgetunderskottets storlek i
stallet for pa det samhallsekonomiska la-
get arsom nar en berusad person gar fram
till en termometer och finner att den visar
pa 24 och utropar: A fan, 4r det redan
midnatt” ™.

Vinstervag och éverbryggning

1968 ars studentrevolt kanaliserades in i
en ganska valstidad akademisk nymarx-
ism, som i borjan av 70-talet borjade gora
sig gallande pad de nationalekonomiska
hogskoleinstitutionerna. Assar Lindbeck
anforde med sin Den nya vinsterns politis-
ka ekonomi en framgangsrik interna-
tionell motattack (Lindbeck [1970]). Vem
kunde bdttre angripa nyvanstern an en
valtalig keynesiansk socialdemokrat?
Men véanstervridningen grep omkring sig
langt in i den socialdemokratiska eko-
nomkéren. Lyssna bara pa en numera sa
sansad man som Villy Bergstrom: “"Fore-
tagsdemokratin nedifrdn och kapitalbild-

!'Se Ekonomisk Debaut nr 1 1973, s 65 och 67. samt
Murray [1987] for ett utforligare referat.



ningen uppifran... kan bli den kniptangs-
manover, vars skanklar ar lontagarnas
krav att bli hérda och néringslivets kapi-
talbekov, som till slut avskaffar kapitalis-
men i Sverige™ (Bergstrom [1973], s 104).

Oljeprishojningarna 1973/74 gav inter-
nationellt impulser at kritiken mot det
etablerade ekonomtédnkandet fran bade
vanster och hoger. Men i Sverige var tron
pa den gamla sortens politik stark, néar
den internationella lagkonjunkturen kom
i mitten av decenniet. I den fOrsta rappor-
ten fran SNS nya sa kallade "konjunktur-
rad” fran december 1974 - forfattad av
Erik Lundberg, Nils Lundgren, Lars
Matthiessen och Goran Ohlin — foreslogs
ett (i radets egna formulering) “rekord-
stort stimulansprogram’ med bl a moms-
sankning och industristod (Lundberg m fl
[1974]).

1975 ars konjunkturrad — med Villy
Bergstrom, Erik Lundberg, Goran Ohlin
och Lars Werin — bedomde att den forda
ekonomiska politiken varit i huvudsak
bra’ och foreslog fortsatt stimulans av ef-
terfragan for att "overbrygga™ den paga-
ende internationella lagkonjunkturen
(Bergstrom m f1 [1975]). Ocksa i riksda-
gen fanns bred enighet om detta. Pa varen
1976 havdade folkpartiets och centerns
foretradare i finansutskottet rentav att det
varit deras partier som pressat regeringen
till den forda politiken (Finansutskottets
betinkande 1975/76:40). I den avslutande
debatten fore sommaren och valet var-
nade Strang och Gosta Bohman for kost-
nadsldge och inflationstendenser, men
inte ens moderaterna gav nagra alterna-
tiv. (Se riksdagens yttrandeprotokoll 3.6.
1976.) Det var ocksa svart att uppleta en
enda etablerad fackekonom som kritise-
rade Ooverbryggningspolitiken.

Monetarismen blir rumsren

I och med att Nobelpriset i ekonomi 1976
tilldelades Milton Friedman fick nylibera-
lismens idéer rejalt fotfiiste bland svenska
nationalekonomer. | det fOrsta numret av

Ekonomisk Debatr 1977 publicerades
Friedmans offentliga foredrag vid hans
forsta besok i Chile i mars 1975. Diar hade
han foresprakat en ekonomisk-politisk
“chock™ mot inflationen, bestaende av en
drastisk minskning och privatisering av
den offentliga sektorn. Han erkédnde att
en sadan politik kortsiktigt kommer att
“kosta pa’, men "...jag litar pa att Chile
har mod, kraft och klokhet att paskynda
denna process” (Friedman [1977]).

En sadan artikel hade varit otankbar i
tidskriften aren narmast efter militarkup-
pen 1973. Fortfarande 1977 var den ut-
tryck for en extrem standpunkt bland
ekonomerna. I samma nummer av tid-
skriften fick darfor James Tobin gé i sva-
romal genom oversittning av ett foredrag
fran oktober 1976 (Tobin [1977]). Dar
hade Tobin angripit Friedmans idéer och
USA-presidenten (Ford), som infor ett
...jublande Wall-street-auditorium™
sagt att "...arbetslosheten paverkar nar
allt kommer omkring bara § procent av
folket medan inflationen paverkar 100
procent’. Tobin hiavdade att 1975 ars at-
stramning kostat 500 miljarder dollar i
utebliven BNP pa grund av arbetsloshet
och industriell 6verkapacitet och tog av-
stand fran monetarismens ensidiga foror-
dande av en norm for penningméngdens
tillvéaxt.

Tobin uttryckte troligen vid denna tid
ganska vil den forhdarskande meningen
bland svenska ekonomer. Men 1977 bor-
jade ocksa ett par forsiktiga monetaris-
tiska avvikare dyka upp i debatten. En av
dem var Johan Myhrman, som ansag att
man inte heller i Sverige i langden skulle
kunna halla arbetslosheten under '"jam-
viktsnivan ', som han ansag ligga strax un-
der 2 procent. Han ville ocksa att rege-
ringen skulle minska ambitionerna i stabi-
liseringspolitiken och han omvirderade
politiken bade i borjan och i mitten av 70-
talet som han beskrev som en "'nddvandig
hastkur™ respektive en Overdriven expan-
sionspolitik praglad av en keynesiansk
depressionsvarld™ (Myhrman [1977]).
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En annan monetaristisk avvikare var
Lars Jonung, som ville se aterhamtningen
efter 30-talskrisen som i huvudsak bero-
ende pa den nya penningpolitik som
tvangs fram efter att Sverige lamnat guld-
myntfoten 1931, medan "...den finanspo-
littk som forknippas med Wigforss hade
marginell effekt pa den svenska konjunk-
turen” (Jonung, [1978]). Jonung ville av
de svenska erfarenheterna dra slutsatsen
att ...den politiska processen inbjuder
till atgarder som &r svarforenliga med
prisstabilitet™.

Den  svenska nationalekonomins
huvudfara lag emellertid under hela 70-ta-
let kvar inom keynesianismen. Konjunk-
turradet 1977 — med den utpraglade
keynesianen Sven Grassman som medlem
— varnade for regeringens “kontraktiva
stabiliseringspolitik™ (Bergstrom m fl
[1977]). S& sent som i slutet av 1979 var-
nade rddet utifrdn en alltfor optimistisk
oljeprisprognos for en svangremspolitik
a la Thatcher™ trots att budgetunderskot-
tet dd redan natt avsevirda hojder. Eko-
nomerna far nog betraktas som medskyl-
diga till att, som davarande statssekrete-
raren i Finansdepartementet Bengt Wes-
terberg senare skulle uttrycka det, "'politi-
ken rullade pa i de gamla hjulsparen™
(Westerberg & Westerberg [1983]).

Nyliberalismens internationella
genombrott

De oljeimporterande OECD-landerna
hade i huvudsak latit sin reducerade kop-
kraft sld igenom i1 6kad arbetsloshet i mit-
ten av 70-talet. Sverige var ett undantag
och var overbryggningspolitik fick berom
av OECD-ekonomerna, som 1976 utfor-
made den "Medium Term Strategy™, som
antogs vid ett finansministermdte somma-
ren 1976. Strategin byggde pa en samord-
nad forsiktig expansion i keynesiansk
anda. (Detta avsnitt bygger pa Johnson
[1981].)

1977 sammanstallde atta ekonomer —
daribland Assar Lindbeck — fran OECD-
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landerna den sa kallade "McCracken-rap-
porten” (OECD [1977]), dar man ocksa
forordade forsiktigt samordnad expan-
sion. Lagkonjunkturen 1974/75 sags som
ett resultat av i huvudsak tillfalliga stor-
ningar som oljeprishdjningar, missvaxt
och krig, vilka skulle kunna 6verbryggas
genom “‘concerted action”. Dar fanns
ocksa monetaristiska formuleringar om
behovet av stabilt vixande penningmiangd
och av "icke-ackommoderande™ politik.
Robert Lucas karaktariserade dessa in-
slag som syftande till att "please every-
one’” med det oundvikliga resultatet att
rapporten blev full av motsagelser
...partially but not fully hidden by ambi-
guous language™ (Lucas [1981]. s 269).

Genombrottet internationellt for de
nyaidéerna kom 1978 och 1979, manifest-
erat bl a i rapporterna "Interfutures’ re-
spektive "The Case for Positive Adjust-
ment” (OECD (1978, 1979]). Dar omvar-
derades krisen 1975 och gavs mer langsik-
tigt strukturella orsaker. Man lanserade
begreppet “Institutionell skleros™ — dvs
bristande rorlighet pa arbetsmarknaden,
for stor offentlig sektor och lag riskkapi-
talavkastning — som grundlaggande orsak
till stagnationen. Regeringarna uppmana-
des att ge upp forsoken att genom 'fine
tuning” styra finans- och penningpoliti-
ken. Det som kravdes var systemforand-
ringar.

Det var inte bara monetarismens syn pa
stabiliseringspolitiken som fick sitt inter-
nationella genombrott i slutet av 70-talet.
Andra nyliberala tankekonstruktioner
som utbudsekonomi’, “public choice™
och "aganderattsskolan’ spred sig genom
den ekonomiska tidskriftsfloran. Med
Margaret Thatchers valseger 1979 och
Ronald Reagans 1980 fick de nya doktri-
nerna ocksa tva kraftfulla politiska tribu-
ner.

Svenska skyttegravar

Under perioden oktober 1980 till april
1981 genomfordes under ledning av Jor-



gen Westerstahl och Folke Johansson en
studie av svenska etermedier, ddr man
bl a granskade nyhetssdndningarnas stt
att behandla den ekonomiska politiken.
Slutsatsen var att den "...grundsyn pa den
svenska samhallsekonomin...”” som fanns
inom ... den vetenskapliga nationaleko-
nomiska expertisen... hade ...satt foga
spar i rapporteringen’. Massmediefors-
karna drog ocksa slutsatsen att *'...genom
sin okéanslighet for ekonomernas nya fra-
gestallningar och sin benagenhet for tradi-
tionella politiska stridsfragor och tradi-
tionell missndjesrapportering, bidrog
etermedierna till att parterna gravde ned
sig 1 sina gamla skyttegravar™ (Wester-
stahl & Johansson [1985], s 150 och 160).
For att faststalla den angivna national-
ekonomiska grundsynen hade massme-
dieforskarna bett Villy Bergstrom skriva
en sarskild bilaga till forskningsrappor-
ten. Han beskrev diar ekonomdebatten
vid denna tid — dvs vinterhalvaret 80/81 —
som praglad av nya rapporter fran lang-
tidsutredningen, konjunkturradet och en
socialdemokratisk "'krisgrupp’ infor par-
tikongressen hosten 1981. Dessa rappor-
ter skulle alla enligt Bergstrom ha givit
"...samma bild av Sveriges ekonomiska
lage... Grundproblemen...” var dels en
“Overkonsumtion™, dels ett antal 'sys-
tembrister” i den svenska ekonomin.
Enligt Bergstrom var en sadan ''sys-
tembrist” foretagens och hushallens for-
maga att lara sig ''regeringarnas reak-
tionsmonster™, vilket minskar mojlighe-
terna att genom ekonomisk politik stabili-
sera sysselsattning och prisniva. Detta
hade gjort ekonomerna Overens om att
rekommendera "'...fasta normer i stabili-
seringspolitiken och ett minimum av disk-
retiondra,  stabiliseringspolitiska  in-
grepp”’. Ekonomerna var ocksa enligt
BergstrOm numera Overens om att rege-
ringar inte — som man tidigare trott — kan
kopa sig hog sysselsattning till priset av
hog inflation samt att det pa lang sikt var
omdjligt att komma under den “naturliga
arbetslosheten™. Daérfér rekommende-

rade nationalekonomerna nu regerings-
deklarationer om "icke-ackommodation
vid 16nestorningar™ (dvs parterna pa ar-
betsmarknaden far sjdlva ta de forment
negativa sysselsattnings- och inflationsef-
fekterna av for hoga l6neavtal).

Bergstrom angav regeringens deklare-
rade mal pa 4 procents inflation 1984 som
ett exempel pa en sadan av ekonomerna
rekommenderad norm. I sjdlva verket
skrevs Bergstroms bilaga 1983, dvs tva ar
efter den period Westerstdhl & Johansson
analyserade.

Den nya langtidsutredningen, den nya
SNS-rapporten och den borgerliga rege-
ringens sparproposition, alla fran hosten
1980, innebar en nyorientering i riktning
mot monetaristiska och nyliberala tanke-
monster. Det var dock forst ioch med den
uppmérksammade artikeln i Arbetet av
sex socialdemokratiska ekonomer under
rubriken "Har ar hdstkuren™ den 18 feb-
ruari 1981, som man kan tala om en be-
gynnande “samsyn”. De sex — Villy Berg-
strom sjalv, Klas Eklund, Harry Flam,
Carl Hamilton, Nils Lundgren och Karl-
Goran Maler — uppmanade dar sina parti-
kamrater att "bryta med en rad traditio-
nella synsdtt™ och acceptera bland annat
okade vinster i industrinoch en begransad
tillvdxt i offentlig sektor.

Den krisgruppsrapport som enligt
Bergstrom skulle ha préaglat ekonomde-
batten under perioden for etermedieun-
dersokningen publicerades inte forréan ef-
ter den granskade periodens slut (den an-
togs av den socialdemokratiska partisty-
relsen under namnet "Framtid for Sve-
rige” den 16 juni 1981) och den férhands-
debatt som fanns under varen &l var
knappast praglad av de fragor Bergstrom
namnde. Snarare visade debatten om

% Jag har pd annat héll - bland annat med hjilp av
en ny etermediegranskning — mer utforligt dan har
forsokt visa att saval Westerstaht & Johanssons slut-
satser som Bergstroms beskrivning av ckonomde-
batten vinterhalvaret 80/81 ar missvisande (Lonn-
roth [1988]).
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“héstkursartikeln™ och om krisrapporten
att skyttegravarna fortfarande var djupa
ocksa mellan ekonomer. Fortfarande
fanns ett antal ledande fackforeningseko-
nomer kvar i den keynesianska skyttegra-
ven och &tminstone en fore detta etable-
rad konjunkturradsmedlem: Sven Grass-
man.

Behovet av
monetarismfordomande

Under 1981 och 1982 ndrmade sig huvud-
faran bland svenska ekonomer de stand-
punkter som Myhrman och Jonung gett
uttryck for fem ar tidigare. Men sarskilt
de socialdemokratiska ekonomerna hade
behov av att maskera asiktsbytet bakom
en rokrida av Friedman- och monetarism-
fordomande.

Om man, som Inga Persson-Tanimura
[1981] delar in monetarismens segertag i
tre faser kan man sdga att monetarism 1
och 2 — dvs tesen om penningutbudets be-
tydelse respektive finanspolitikens impo-
tens — nu pa allvar slagit igenom i debat-
ten. Persson-Tanimura ansdg att denna
monetaristiska “utmaning” varit “frukt-
bar™ och att den medfort en tillnyktring™
fran den “vilfardsekonomiska naivis-
men"'. Hon ansag dnda att 1980 ars SNS-
ekonomer — Ragnar Bentzel, Erik Lund-
berg, Johan Myhrman, Bengt Rydén och
Hans Tson Soderstrom - fortfarande
maste betecknas som keynesianer och att
den “forebyggande stabiliseringspolitiken
behdver och bor kompletteras med en
kompenserande stabiliseringspolitik om-
fattande inte bara penningpolitiska utan
aven finanspolitiska medel.”

| den antologi dar Persson-Tanimura
skrev om monetarismen ingick en uppsats
av finansminister Kjell-Olof Feldt om
“"Vart behov av normer™ (Feldt [1981]).
Dér gav han ett forsiktigt erkdnnande av
SNS-ekonomernas krav pa fasta normer
for valutakurser och prisstegringstakter.
Men dessa asikter fick inte forvaxlas med
den ideologiska motstandarens tankande
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1 ovrigt: "Déremot finns det hos de
svenska ekonomerna inget spar av mone-
taristernas ovriga teser.” | ett inlagg i
Ekonomisk Debatt med den betecknande
titeln "Haller traditionell keynesianism™
redovisade Assar Lindbeck praktiskt ta-
get hela den monetaristiska kritiken mot
“fine tuning”, ackommodationspolitik
och den "naiva tron pa det politiska syste-
met” (Lindbeck [1982]). Genom att kriti-
ken riktades mot den “traditionella key-
nesianismen” kunde ldsaren fa intrycket
att det handlade om en kritik inom ramen
for den keynesianska tanketradition som
Lindbeck sjalv ett decennium tidigare va-
rit en sa uttalad representant for.

Nobelpriset 1981 tilldelades James To-
bin, som i Ekonomisk Debartt viaren 1982
fick gé till fornyad — men nu mer nyanse-
rad — attack pa Milton Friedman och pa
den “konservativa motrevolutionen™ i
Englands och USAs ekonomiska politik.
Budskapet var att enbart med keynesia-
nernas engagemang for sysselsattning och
rattvis inkomstfordelning kunde en an-
svarsfull kamp mot underskott och infla-
tion bedrivas (Tobin [1982]).

Tobins argument passade vl in i det
socialdemokratiska valbudskapet somma-
ren 1982. Det forstarktes genom en stort
uppslagen DN-intervju med Erik Lund-
berg den 6 augusti under rubriken "Bara
Palme kan rddda ekonomin™. Lundberg
hdnvisade till den traditionella socialde-
mokratiska arbetsloshetsbekampningen.
Tva dagar senare gick Erik Dahmén i sva-
romal i samma tidning. Lundberg ...ar-
betar med foraldrade teorier™, ansag
Dahmén. ...investeringsviljan ar lag pa
grund av bristande framtidstro och ett
natverk av statliga och fackliga regle-
ringar, inte pa grund av bristande efter-
fragan.”

Det socialdemokratiska dubbelbudska-
pet fungerade uppenbarligen val dven pa
de allra mest forhdrdade keynesianerna.
"I valrorelsen ser vi nu Olof Palme med
tyngd och overtygelse plocka isar den s k
sparpolitiken och forklara sysselsdttnings-



underskottet som storre fiende dn budget-
underskottet’, skrev Sven Grassman
strax fore valdagen (Grassman [1983], s
99-100). Numera vet vi att bade devalve-
ringen och momshdjningen redan da
fanns undangoémda i den blivande finans-
ministerns byralador.

Ekonomerna ater samlade

Fran och med 1983 — dvs det ar som Villy
Bergstrom skrev om ekonomernas ge-
mensamma standpunkter — var denna
samsyn pa vag att bli verklighet. I en pole-
mik mot Feldstein — en av Reagans
framste radgivare — forsvarade visserligen
Erik Lundberg keynesianismen (Lund-
berg [1983]). Men forsvaret gick i huvud-
sak ut pa att avfarda det finanspolitiska
“finliret” och ackommodationspolitiken
under 70-talet som Overdrifter i strid med
den mer fOrnuftiga keynesianism, som
Lundberg sjalv anvant i sin egenskap av
chef for Konjunkturinstitutet under 40-ta-
let.

I en debatt i radions Ekonomiska Klub-
ben den 16 oktober 1983 hdvdade Lars Jo-
nung att de socialdemokratiska ekono-
merna nu hade svangt ideologiskt och ac-
cepterade de synsdtt han sjalv fort fram
sedan lange. Klas Eklund - nu pé Finans-
departementet — fornekade omsvang-
ningen. Han skulle dock nagra ar senare
sjalv tala om den consensus’ om stabili-
seringspolitiken som uppstatt bland eko-
nomerna. (Eklund pa ett “teach-in” om
nyliberalismen pa Medborgarhuset i
Stockholm den 30.1. 1988.)

I ett inlagg i Ekonomisk Debatt i febru-
ari 1984 bidrog Ragnar Bentzel till forsva-
ret mot monetarismanklagelserna genom
att utpeka Erik Lindahl som de Feldtska
prisstegringsnormernas ideologiska fa-
der: “Jag vill gdrna saga detta har efter-
som manga yngre ekonomer tror att fixe-
randet av normer ar ett pafund av Milton
Friedman. Det ar det inte alls” (Bentzel
[1984]).

George Orwells framtidsar 1984 blev
en hojdpunkt i den monetaristiska och ny-

liberala offensiven. Lontagarfonderna
hade édntligen baxats fram till sin l0sning i
december 1983. I en uppmarksammad
intervjubok erkande den Oppenhjartige
finansministern att socialdemokratin en-
ligt hans mening under de senaste 50 aren
...istort sett accepterat det kapitalistiska
systemet’ och att han gott kunde tdnka
sig vissa inslag av privatisering inom barn-
omsorg och sjukvard (Ahlqvist & Eng-
qvist [1984]).

Bland ekonomerna borjade nu ocksa
de idéer som Persson-Tanimura [1981]
kallade monetarism 3 — dvs de allménna
kraven pa att politiker och byrakrater
skulle ges mindre makt — att tranga fram
bland etablerade svenska nationalekono-
mer. Assar Lindbeck skrev i Ekonomisk
Debatt: ’Det finns goda skal att forskjuta
diskussionen fran kommentarer av en-
staka atgarder till en diskussion av refor-
mer av system och mekanismer” (Lind-
beck [1984]). Lindbeck vackte ocksa tan-
ken pa att krdava 2/3-dels majoritet vid
parlamentariska utgiftsbeslut. I en annan
uppsats i Ekonomisk Debatt ifragasatte
Claes-Henrik Siven den nuvarande for-
delningen av bestammanderatten mellan
“kollektivet” och “de enskilda” (Siven
[1984]). Siven talade ocksa klarsprak om
ekonomernas nya synsatt: Ekonomerna
hade numera — med nagot enstaka undan-
tag — Overgivit den keynesianska analy-
sen.

De senaste tre aren ligger for nara i ti-
den for att det skall vara mojligt att ur-
skilja nagra skarpa strukturer i ekono-
mernas doktrinhistoria. Mitt intryck ar att
vi nu har kommit in i ett lika véletablerat
tankemonster som det som var forhars-
kande i slutet av 1960-talet. Avreglerings-
revolutionen pa de finansiella markna-
derna och SAF-strategins seger i 1988 ars
avtalsrOrelse ar inga kontroversiella dm-
nen i de etablerade nationalekonomernas
debatter. Den vetenskapliga analysen av
ekonomin har — for att lana fran TV-jour-
nalisten Christer Petterssons presentation
av drets finansplani TV 2 den 11 januari -
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blivit en fraga om den pedagogiska forma-
gan att Overtyga svenska folket.

Varfor bytte ekonomerna asikt?

Mellan 1968 och 1988 bytte de flesta eta-
blerade nationalekonomer ut sitt sdtt att
se pa ekonomisk teori och politik och det
vaxte framen ny generation med nya asik-
ter. Har har beskrivningen av asiktsbytet
framst handlat om stabiliseringspolitiken,
dér en fast forankrad keynesianism komp-
letterad med den svenska modellens”
sardrag gallde 1968 medan de idéer som
Milton Friedman presenterade 1967 (i ett
ovan refererat foredrag) 20 &r senare
hade blivit etablerad vetenskap.

Utifran ett sunt historiematerialistiskt
perspektiv ar det svart att se ekonomer-
nas asiktsskifte som resultatet av en av in-
ternationella storkapitalister eller av Mil-
ton Friedman iscensatt konspiration. For-
klaringen maste i huvudsak sokas i lang-
siktigt strukturella forandringar i vérlds-
ekonomin: Vietnamkriget, japanska ex-
portframgangar, sjalvstandighetsstravan-
den i tredje varlden, oljeprishdjningar
m m minskade utrymmet for den typ av
expansions- och stabiliseringspolitik som
varit sa relativt framgangsrik under 1950-
och 60-talen i USA och Visteuropa. En
panyttfodd kapitalistisk investeringsvilja
kravde okad vinstkvot och avregleringar.

Samtidigt med detta motte 1968 ars stu-
dentradikalism och det tidiga 1970-talets
fackligt/politiska vénstervdg objektiva
svarigheter. Meidnerfondforslaget kom
vid en maximalt oldmplig tidpunkt mitt i
den internationella lagkonjunkturen.
Den nyliberala motattacken mot véanstern
starktes av de 0kande budgetunderskot-
ten. De Osteuropeiska byréakratiserade
planhushéllningssystemens sarbarhet vid
minskad kapitalistisk teknikexport och
importefterfragan okade ytterligare nyli-
beralismens prestige.

I Sverige var keynesianismen 1 dess
symbios med det langvariga socialdemo-
kratiska regeringsinnehavet alldeles sér-
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skilt oomstridd. Hegemonin for detta satt
att tanka var sa stark att inte ens de bor-
gerliga regeringarna efter valsegern 1976
formadde frigora sig fran det. Forst i och
med den nya oljeprishdjningen 1979/80
kom den avgorande impulsen till det nya
tankesystemets genombrott. I och med
karnkraftsomrostningen i mars 1980 och
arbetsmarknadskonflikten en manad se-
nare tappade ocksa 70-talets vansterradi-
kalism definitivt initiativet i samhéllsde-
batten. Fran och med nu var det SAF-
kampanjernas “satsa pa dig sjalv’’ som
stod i centrum fOr intresset.

Ekonomernas borgerliga tendens

I samband med att Nationalekonomiska
foreningen fyllde 100 ar 1977 publicerade
Villy Bergstrom en uppmarksammad
uppsats om nationalekonomernas roll i
den svenska politiska debatten (Berg-
strom [1977]). Hans huvudtes var att vid
de historiska tillfallen da "...den borger-
liga delen av befolkningen ként att vi-
sentliga drag i det bestaende samhillet va-
rit hotade™, sd hade nationalekonomerna
i huvudsak varit motstandare till den poli-
tik arbetarrorelsen statt for. Bergstrom
tog upp fyra exempel: Den nya politiken
pa 30-talet, planhushallningsdebatten pa
40-talet, ATP-debatten pa S0-talet och
lontagarfonderna pa 70-talet.

Varfor — fragade sig Bergstrom — ar da
de forment “obundna™ nationalekono-
merna ...till alldeles Overvdagande del
borgerliga, eller mer precist, liberala i sin
samhéllssyn?"" Svaret blev att studieob-
jektet for den neoklassiska teorin stdm-
mer med liberalismens uppfattning om
manniskan som individuell nyttomaxime-
rare. Darfor saknar ocksa nationalekono-
merna forstaelse for arbetarrorelsens
doktrin™, vars grundlaggande egenskaper
ar ...att samhéllsutvecklingen drivs fram
av konflikter mellan samhallsklasser, ska-
pade av det ekonomiska systemet™. Nar
darfor nationalekonomerna i massmedier
och i andra sammanhang lagger fram sina



»...prognoser om den politiska utveck-
lingen.. i vetenskaplig drapering... s& ir
de... charlataner pa det politiska prognos-
makeriets marknadstorg, liksom de flesta
medborgare™.

Det framstar som ganska paradoxalt att
Bergstrom sjalv sex ar senare blir mass-
medieforskarnas uttolkare av ekonomer-
nas “'gemensamma grundsyn”. Kanske
far man se det som en bekriftelse pa rik-
tigheten av hans egen teori. Eller var det
sa att borgerligheten under 80-talet inte
langre kdnde sig hotade och att national-
ekonomerna darfor inte langre hade be-
hov av att bekdmpa arbetarrorelsens
idéer? Sanningen ligger kanske nagon
stans mitt emellan dessa bada forklaring-
ar.

Det rationella asiktsbytet

Avsikten med denna genomgang av eko-
nomernas asiktsbyten har inte varit att
vardera de olika standpunkterna i sak.
Som framgar ovan tror jag att det finns
materiella orsaker bakom ekonomernas
Overgivande av de gamla keynesianska
standpunkterna. Harpsundsandans sam-
arbete mellan statsmakt och storfinans
kunde inte fortgd under 1970-talets stag-
nation. Nyliberalismen svarade mot de
ekonomiska makthavarnas nya objektiva
intressen.

Det hir later kanske som en determi-
nistisk tro pa att ekonomerna styrs av
blinda krafter som de sjalva inte kan pa-
verka. Sa enkelt ar det sjalvfallet inte.
Dar finns ekonomer som gir mot strom-
men och olikheter mellan olika lander. 1
Sverige kunde keynesianismen leva
langre i kraft av den svenska modellens
motstandskraft. Har ar nationalekono-
min pa grund av landets litenhet ocksa ex-
tremt monolitisk. Det handlar kanske om
ca ett tiotal tongivarnde debattorer som
alla regelbundet traffas. Debattutrymmet
for till exempel nyliberaler pa 60-talet,
ekologister pa 70-talet och marxister pa
80-talet var vid en internationell jamfor-

else extremt litet. Den prestige som dm-
net har fatt tack vare namn som Wicksell,
Ohlin och Myrdal har i kraft av nobelpris-
utdelningsratten kunnat tas ver av en ge-
neration av ganska farglosa plojare i
huvudfaran.

I en uppsats i drets forsta nummer av
European Economic Review skriver den
franske ekonomen  Serge-Christophe
Kolm om "Economics in Europe and the
US™, dér han klagar bittert over forbudet
mot att anvédnda franska vid internatio-
nellt ekonomutbyte och dver de anglosax-
iska och sirskilt USA-ekonomernas
kvantitativa dominans pa grund av sprak
och resurser. Han angriper ocksa denna
USA-dominerade ekonomkulturs kon-
formism: "The incentive cause results
from the university market system which
attaches all the rewards of research - sa-
lary, fame, location - to producing fast
within  the received epistemological
framework. This system certainly induces
work, but one which is conformist with
respect to topic, method, aim, ide-
ology...”" (Kolm [1988] s 210).

Den svenska nationalekonomin &r
langt mer beroende av den anglosaxiska
an den franska. Med viss tidsefterslapning
verkar det som om alla teoretiska och ide-
ologiska trender i framst USA ocksa nar
Sverige. P& ungefdr samma satt som dol-
larkursen styrt var handelsbalans, sa har
det som Kolm kallar "universitetsmark-
nadssystemet™ integrerats i en engelsk-
sprakligt dominerad marknad.

Ekonomernas marknad bestod under
den keynesianska eran till helt overva-
gande del av statliga institutioner. Deras
uppgift var att leverera argument och
prognoser for finans- och penningpoliti-
ken. En del ekonomer hamnade ocksa i
de vaxande fackliga organisationernas ut-
redningsavdelningar. Nar den offentliga
sektorns tillvaxt borjade stagnera samti-
digt som privatforetagen blev rikare pa
1980-talet vaxte den privatfinansierade
marknadsandelen for ekonomerna. De
storre bankerna anstéllde heltidsnational-
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ekonomer med uppgift att delta i sam-
hallsdebatten. Svenska Arbetsgivarefore-
ningen och branschorganisationerna 6ka-
de sitt marknadsinflytande pa i forsta
hand de fackliga centralorganisationernas
bekostnad.

Kolm anklagar USA-ekonomerna for
att vara konformister. Anda ar mitt in-
tryck att graden av konformism 1 USA ar
betydligt mindre an i Sverige. I en inter-
vjubok visar Arjo Klamer [1983] exem-
pelvis upp ett brett spektrum av asikter
mellan nyliberalism och marxism. Bara
landets storlek gor det svart att bedriva
metodologisk och ideologisk kontroll fran
centra av typ Chicago, Harvard eller
MIT. Kolm och Klamer lever i sprakom-
rdden mangdubbelt storre dn det svenska.

Mitt intryck ar ocksé att graden av plu-
ralism har minskat i takt med 80-talets ny-
liberala vag. I slutet av 60-talet och under
70-talet fanns trots allt ett visst asiktsut-
byte mellan huvudférans representanter
och marxistiska och ekologistiska utma-
nare. Nu mots avvikare som Sven Grass-
man enbart av generat mummel fran de
fore detta konjunkturrddskollegorna.
Nar Kvinnovetenskaplig tidskrift gor ett
ambitiost temanummer om ekonomi med
kritiska inlagg om den etablerade natio-
nalekonomin maots den av en beddvande
tystnad frdn ekonomerna (Kvinnoveten-
skaplig tidskrift [1987]).

Slutsatsen av denna lilla studie av
svenska ekonomers asikter under de se-
naste 20 aren kan kanske formuleras sa,
att vi beter oss ungefér lika rationellt som
konsumenten enligt neoklassikern och
politikern enligt ”public-choice’’-teoreti-
kern. Det galler att skaffa sig ratt asikt vid
ratt tidpunkt. Man bor inte vara for tidigt
ute som Lars Jonung eller Johan Myhr-
man pa 1970-talet. Men det dr annu vérre
att hanga kvar i det gamla som Sven
Grassman pa 80-talet. Den optimala
asiktskurvan ar styckvis kontinuerligt de-
riverbar och loper i en trdng tunnel av
trygg konformism.
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STABILISERINGS
POLITIK

Har den svenska stabiliseringspolitiken varit framgangsrik un-
der de senaste artiondena? Har devalveringarna lyckats? Hur
paverkar budgetunderskottet var ekonomi? Varfor har ekono-
mernas syn pa den ekonomiska politiken fordndrats? Hur bor
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