
EKONOMI UNDER DEBATT 

RED: 

LARS]ONUNG 

LARS CALMFORS 

MARTIN FELDSTEIN 

LARS HöRNGREN 

LARSJONUNG 

AssAR LINDBECK 

ERIK LUNDBERG 

JOHAN LYBECK 

JOHAN LöNNROTH 

MATS PERSSON 

TORSTEN PERSSON 

CLAES-HENRIC SIVEN 

HANS TsoN SöDERSTRöM 

STAFFAN VIOTTI 

ANDERS VREDIN 

FÖRLAG 





STABILISERINGS­

POLITIK 

RED: 

LARS]ONUNG 

SNSFÖRLAG 



SNSFÖRLAG 
Sköldungagatan 2 
114 27 Stockholm 
Telefon 08-23 25 20 

SNS Studieförbundet Näringsliv och Samhälle. 
(SNS - Center for Business and Policy Studies) 

SNS vill sprida kunskap om ekonomiska och sociala förhållanden samt vara 
ett obundet forum för öppet utbyte av ideer i ekonomiska och sociala 
frågor mellan personer i näringsliv, politik och offentlig förvaltning, 
intresseorganisationer, media, universitet och högskolor. 

SNS verkar genom forskning och utredningar, bokutgivning, seminarier och 
konferenser samt möten i lokala grupper i Sverige och utlandet. Verk­
samheten finansieras genom medlemsavgifter, företagsabonnemang, 
forskningsanslag, uppdragsarvoden och bokförsäljning. 

SNS är fristående i förhållande till politiska partier och intressegrupper, men 
har nära kontakt med universitet och högskolor samt motsvarande 
forskningsorganisationer i andra länder. 

SNS grundades 1948 som en oberoende sammanslutning av personer i nä­
ringslivet med intresse för samhällsfrågor. Organisationen har för när­
varande 4000 individuella medlemmar i 37 lokalgrupper (varav 6 i ut­
landet) samt ca 135 företagsabonnenter, däribland svenska börsbolag 
och banker, utlandsägda och kooperativa företag samt statliga företag 
och myndigheter. 

Lars Jonung 
Ekonomi Under Debatt: Stabiliseringspolitik 
l :a upplagan 
I :a tryckningen 

© 1989 Nationalekonomiska Föreningen och SNS Förlag 
Omslag: Rickard Frölich 
Norstedts Tryckeri, Stockholm 1989 

ISBN 91-7150-354-4 



Innehåll 

Inledning Lars Jonung 5 

Kritiken mot keynesianismen 
Den nya skepticismen Hans Tson Söderström 11 
Reträtten från keynesianismen Martin Feldstein 14 
För enkelt, Feldstein Erik Lundberg 24 
Feldstein om keynesianismen Mats Persson 28 
Håller traditionell keynesianism? Assar Lindbeck 34 
En stabil stabiliseringspolitik Lars Jonung 38 
Inflationen och den monetära utvecklingen Claes-Henric Siven 50 

Budgetunderskotten 
Budgetunderskotten och den ekonomiska politiken Staffan Viotti 61 
Budgetunderskott på 100 miljarder - något att oroa sig för? 

Torsten Persson 64 

Devalveringspolitiken 
Devalveringar - ett inslag i de nordiska ländernas stabiliseringspolitik 

Johan Lybeck 73 
Hur utvärdera en devalvering Lars Hörngren och Anders Vredin 85 

Stabiliseringspolitikens spelregler 
Stabiliseringspolitik med starka löntagarorganisationer Lars Calmfors 95 
Bör riksdagens finansmakt begränsas? Johan Lybeck 104 
Mekanismer för en bättre samhällsekonomi Assar Lindbeck 113 

Varför har ekonomerna bytt åsikter? 
Ekonomernas rationella åsiktsbyten 1968-1988 Johan Lönnroth 125 
Författarpresentation 135 
Mer om konjunkturpolitik i Ekonomisk Debatt 1973-1988 136 

3 





Inledning 
Har den svenska stabiliseringspolitiken varit 
framgångsrik, dvs har finans- och penning­
politiken upprätthållit hög sysselsättning 
och låg inflation? Hur bör konjunkturpoli­
tiken utformas i framtiden? Dessa frågor 
har diskuterats intensivt av svenska ekono­
mer under 1970- och 1980-talen. Synen på 
hur stabiliseringspolitiken bör bedrivas har 
nämligen förändrats radikalt under intryck 
av nya erfarenheter och forskningsrön. Syf­
tet med denna bok är att belysa den aktuella 
debatten kring svensk stabiliseringspolitik. 

Under 1950- och 1960-talen var keynesia­
nismen den dominerande teorin för stabili­
seringspolitikens utformning. Den bygger 
på uppfattningen att staten kan och bör mö­
ta störningar som uppkommer i den privata 
sektorn av samhällsekonomin genom en 
"aktiv" stabiliseringspolitik med tonvikt på 
olika finanspolitiska åtgärder. Huvudmålet 
är att upprätthålla den fulla sysselsättning­
en. Det kapitalistiska systemet förutsätts bli 
kvar i ett tillstånd av depression och låg till­
växt om inte staten ingriper med en efter­
frågestimulerande ekonomisk politik. 
Marknadsekonomin betraktas som ett insta­
bilt system. Den ger upphov till störningar 
och saknar egenskaper som automatiskt el­
ler tillräckligt snabbt leder den till samhälls­
ekonomisk balans. Utvecklingen under 
1930-talets världsdepression används ofta 
som stöd för denna ståndpunkt. 

Den traditionella keynesianismen har 
ifrågasatts i växande utsträckning sedan slu­
tet av 1960-talet. Många bedömare anser att 
denna teoribyggnad har misslyckats som 
praktisk stabiliseringspolitik. Dess kortsikti­
ga inriktning på att bekämpa arbetslösheten 
med en efterfrågestimulerande politik har i 
själva verket skapat hög inflation och växan­
de arbetslöshet på lång sikt. Utvecklingen 
under de senaste årtiondena tas som intäkt 
för denna uppfattning. 

En rad forskningsrön anförs som argu-

NOT: 

1 För närmare genomgång av argument för normbase­
rad stabiliseringspolitik se kapitel I i L. Jonung, In­
flation och ekonomisk politik i Sverige, Dialogos, Lund 
1989. 

ment mot keynesiansk konjunkturpolitik. 
1930-talets depression betraktas inte som ett 
tecken på kapitalismens inneboende instabi­
litet utan som ett resultat av en extremt hård 
penningpolitisk åtstramning. Denna tolk­
ning är främst förknippad med den sk nya 
monetarismen. 

Nya teorier om förväntningsbildningen 
ifrågasätter keynesianernas optimistiska in­
ställning till regeringsaktivism, dvs till möj­
ligheterna att styra samhällsekonomin ge­
nom återkommande stabiliseringspolitiska 
ingrepp. Dessa teorier hävdar att när väl all­
mänhet, företag och organisationer anpas­
sat sig till regeringens ekonomiska politik, så 
försvagas effekterna av politiken. Vissa stu­
dier av sambandet mellan politikers beteen­
de och konjunkturpolitikens uppläggning 
visar att en keynesiansk politik riskerar att 
leda till en alltför expansiv konjunkturpoli­
tik eftersom en ökning av efterfrågan som 
regel är lättare att genomföra än en åtstram­
ning, i synnerhet om starka intresseorgani­
sationer motsätter sig en åtstramningspoli­
tik. Vissa forskare anser dessutom att keyne­
sianerna har föga stöd i lärofaderns, Keynes, 
teorier och rekommendationer. 

Ett alternativt konjunkturpolitiskt syn­
sätt har vuxit fram där stabiliseringspoliti­
ken utformas i termer av en norm som pris­
stabilitet, konstant tillväxt i penningmäng­
den, budgetbalans eller fast växelkurs. Tan­
ken bakom en sådan norm är att den skall 
skapa den ram som antages utgöra en nöd­
vändig förutsättning för att ett decentralise­
rat marknadssystem skall ge ekonomisk till­
växt och full sysselsättning. 

De ekonomer som föreslår en normbase­
rad ekonomisk politik, rekommenderar som 
regel också olika reformer för att förbättra 
marknadens funktionssätt ("avreglering", 
översyn av beslutsformer i den offentliga 
sektorn, åtgärder mot negativa effekter av 
fackföreningsmonopol mm). I Sverige har i 
första hand SNS Konjunkturråd i sina rap­
porter för 1985, 1986 och 1988 argumenterat 
för normbaserad stabiliseringspolitik. 

En norm innebär inte att stabiliserings­
politiken skjuts åt sidan. Den innebär i stäl­
let en annan typ av stabiliseringspolitik och 
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en annan ekonomisk-politisk miljö än den 
traditionellt keynesianska. 1 

Det finns inget samlande namn för den 
stabiliseringspolitik som här ovan beskrivits 
som alternativ till traditionell keynesianism. 
Den nya synen bygger på olika teorier och 
empiriska resultat som har sitt ursprung i 
bl a monetarismen, teorin för rationella för­
väntningar, public choice-teorin men också i 
en utveckling av keynesianismen. 

Bidragen i denna volym är hämtade från 
Nationalekonomiska föreningens tidskrift 
Ekonomisk Debatt. Som nämnts inled­
ningsvis är syftet med antologin att beskriva 
den svenska debatten kring stabiliseringspo­
litiken och därmed också komplettera 
främst amerikanska kursböcker i national­
ekonomi som helt domineras av utländska 
erfarenheter. Artiklarna ur antologin publi­
cerades ursprungligen under perioden 1976-
1988. 

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

Kritiken mot keynesianismen 
Hans Tson Söderström anslår tonen i an­
tologin i det inledande bidraget med rubri­
ken "den nya skepticismen". Hans budskap 
är det följande. Ekonomer ansåg länge att 
politikerna hade ekonomisk-politiska medel 
vilka använda i rätt utsträckning och vid rätt 
tidpunkt, kunde undanröja en rad sk mark­
nadsrnisslyckanden. Dessa medel tycktes lo­
va att förbättra marknadens effektivitet, att 
skapa en rättvis inkomstfördelning och att 
stabilisera samhällsekonomin. 

Förhoppningarna har emellertid inte in­
friats. Idag finns en omfattande vetenskap­
lig dokumentation kring olika former av sk 
politikermisslyckanden. Staten i dagens 
blandekonomier uppträder inte med det all­
seende och det allvetande som många mo­
deller, däribland de keynesianska förutsät­
ter. Det visade sig i verkligheten vara be­
tydligt svårare att nå den perfekt fungerande 
ekonomin genom ingripanden från den of-

6 

fentliga sektorns sida än vad ekonomer före­
ställt sig. Den gamla "interventionsoptimis­
men" har ersatts av "den nya skepticis­
men". 

Söderström påpekar att det inte är fråga 
om någon renässans för "knarrig gammal­
konservatism". Ekonomer har lärt sig av 
nya erfarenheter och har därför övergivit 
modeller som varit missvisande. De har ut­
vecklat bättre teorier och metoder. Detta är 
ett led i vad som bör vara en vetenskaps 
naturliga utveckling. De resultat som den 
ekonomiska forskningen ger såväl när det 
gäller konjunkturpolitiken som andra om­
råden bör mötas med ett seriöst intresse utan 
några politiskt betingade fördömanden eller 
lovord. 

Keynesianismen är stadd på reträtt i USA 
eftersom den har gett upphov till en miss­
lyckad stabiliseringspolitik under efterkrigs­
tiden. Detta är Martin Feldsteins centrala 
budskap. Feldstein intar en framskjuten po­
sition som forskare vid Harvard och har 
även ett förflutet som rådgivare till Ronald 
Reagan. 

Feldsteins utgångspunkt är att de keynesi­
anska teorierna, grundade på en tolkning av 
1930-talets kris, ger missvisande rekommen­
dationer beträffande 1980-talets ekonomis­
ka problem. Han diskuterar tre centrala om­
råden, arbetslösheten, kapitalbildningen och 
regeringsaktivismen, där keynesianismens 
felaktiga synsätt bör ersättas med alternativa 
ideer. 

Enligt Keynes råd från 1930-talet skall ar­
betslösheten bekämpas med en efterfrågesti­
mulerande politik. Feldstein menar att den 
expansiva amerikanska penning- och fi­
nanspolitiken under 1960- och 1970-talen 
inte begränsade arbetslösheten utan snarare 
ökade den. Arbetslösheten beror på felakti­
ga incitament och på regleringar av arbets­
marknaden. Först när dessa eliminerats kan 
man vänta sig en varaktig uppgång i sys­
selsättningen. 

Keynesiansk politik bygger på uppfatt­
ningen att regeringen bör stabilisera sam­
hällsekonomin och även lösa andra sociala 
problem än arbetslösheten genom en "ak­
tiv" och "ambitiös" utgiftspolitik. Denna 
"tro" på regeringsaktivism, vilken också 
kombineras med en negativ inställning till 
marknadssystemet, har enligt Feldstein bi-



dragit till alltför stora offentliga utgifter och 
omfattande regleringar. 

Erik Lundberg, som under mer än 50 år 
intog en framskjuten position i den svenska 
konjunkturpolitiska debatten, kommente­
rar Feldsteins artikel ur ett svenskt perspek­
tiv. Lundbergs uppfattning sammanfattas av 
rubriken: "För enkelt, Feldstein". Här pre­
senteras ett försvar för keynesianismen, åt­
minstone i en svensk tappning. 

Enligt Lundberg var keynesianismen syn­
nerligen framgångsrik under 1950- och 
1960-talen i många länder i och med att sys­
selsättningen hölls på en hög nivå. Vidare 
anser Lundberg att keynesianismen är posi­
tivt inställd till en hög tillväxt. Men han 
medger också att Feldsteins kritik delvis är 
berättigad, framför allt när det gäller 1970-
talets ekonomiska förlopp. På en punkt är 
dock Lundberg klart keynesiansk. Markna­
den, dvs det kapitalistiska systemet, har inte 
förmågan att av sig själv skapa full syssel­
sättning. Här vänder han sig med skärpa 
mot Feldsteins uppfattning att marknads­
ekonomin av egen kraft kan uppnå sam­
hällsekonomisk balans. 

Mats Persson, representant för en yngre 
generation av svenska nationalekonomer, 
intar en mer positiv inställning till Feldstein 
än Erik Lundberg. Enligt Persson måste 
slutsatsen bli att den keynesianska politiken 
har misslyckats med att begränsa arbetslös­
heten och dämpa inflationen såväl i Sverige 
som i utlandet. Vidare kan man misstänka 
att den kortsiktiga keynesianska stabilise­
ringspolitiken bidragit till att öka den of­
fentliga sektorns storlek på lång sikt. 

Persson vill inte tala om en allmän keyne­
siansk reträtt i Sverige utan menar att svens­
ka ekonomer blivit mer skeptiska och pessi­
mistiska i förhållande till keynesiansk kon­
junkturpolitik. Han illustrerar sitt resone­
mang med citat ur olika rapporter från SNS 
Konjunkturråd. SNS-rådets rekommenda­
tioner om en expansiv politik i mitten av 
70-talet övergick i början av 80-talet till en 
kritik mot den alltför expansiva budgetpoli­
tiken under 70-talet, som rådet tidigare före­
språkat. Omsvängningen var snabb. Persson 
hävdar dock att den varit betingad av nya 
fakta och teorier rörande stabiliseringspoli­
tiken. Detta är också hans argument mot 
dem som kritiserar ekonomer för ombytlig-

het. Nya erfarenheter måste få oss att om­
pröva gamla ståndpunkter. 

Assar Lindbeck ställer frågan: Håller tra­
ditionell keynesianism? Hans svar, vilket 
kan läsas som en ytterligare kommentar till 
Feldsteins amerikanska analys, framhäver 
sex svagheter hos keynesianismen. För det 
första var denna teori utvecklad för slutna 
ekonomier under intryck av 1930-talets pro­
tektionistiska erfarenheter. I en värld av 
internationellt ekonomiskt beroende såsom 
dagens blir denna teori otillräcklig. För det 
andra har keynesianismen underskattat re­
lativprisernas roll. För det tredje har utbuds­
sidan negligerats på bekostnad av efterfrå­
gesidan. 1970-talets sk utbudschocker, 
främst de kraftiga oljeprishöjningarna 1973 
och 1979, har tvingat fram ett sökande efter 
alternativa modeller. 

Vidare har keynesiansk teori bortsett från 
förväntningsbildningens betydelse. Existen­
sen av förväntningar om politikers beteende 
kan nämligen försvåra användningen av 
ekonomisk-politiska medel. En femte svag­
het är att den keynesianska teoriramen inte 
har omfattat en nöjaktig inflationsanalys. 
Slutligen betonar Assar Lindbeck att keyne­
sianismen är förknippad med en naiv syn på 
hur politiker ansvariga för den ekonomiska 
politiken beter sig. De är mer intresserade av 
att bli omvalda. Därmed tenderar de att be­
driva en valtaktiskt betingad politik snarare 
än att utforma en långsiktig stabiliserings­
politik. 

Avslutningsvis efterlyser Lindbeck nya 
strategier för den ekonomiska politiken. En 
sådan strategi, nämligen prisstabilisering 
som norm för den ekonomiska politiken, fö­
respråkas av Lars Jonung. Han anser att nya 
forskningsresultat och nya förhållanden ger 
goda argument för en normbaserad stabili­
seringspolitik i stället för den keynesianskt 
inspirerade politik som bedrivits i Sverige. 

Eftersom empiriska studier visar att det 
inte finns en stabil långsiktig Phillipskurva 
bortfaller enligt Jonung ett viktigt argument 
för keynesiansk politik. Teorin för rationella 
förväntningar, ofta betraktad som det stora 
teoretiska genombrottet inom makroekono­
min under de senaste 20 åren, ger ett klart 
stöd åt en stabiliseringspolitik byggd på nå­
gon typ av norm. En keynesiansk politik ar­
betar vidare med betydande eftersläpningar 
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och därmed med osäkerhet om effekterna av 
politiken. Den inbjuder också till valtaktiskt 
betingade åtgärder varför den riskerar att i 
realiteten bli destabiliserande. 

Enligt Jonung underlättas införandet av 
en norm om detta kombineras med en rad 
institutionella förändringar. Riksbanken 
och penningpolitiken måste inta den cen­
trala rollen inom stabiliseringspolitiken. Fi­
nanspolitiken måste underordnas huvudmå­
let en stabil prisnivå. Löneavtalen och ar­
betsmarknadspolitiken måste anpassas till 
den övergripande normen. 

Som en konsekvens av keynesianismens 
reträtt har kvantitetsteorin blivit mer upp­
märksammad. Den klassiska kvantitetsteo­
rin betonar ett direkt samband mellan pen­
ningmängd och prisnivå. I korthet säger teo­
rin att en ökning i penningmängden orsakar 
inflation. Den moderna formen av kvanti­
tetsteorin, den sk nya monetarismen, fram­
häver också ett liknande fast mindre meka­
niskt samband. 

Claes-Henric Siven presenterar den mo­
netaristiska inflationsförklaringen och tes­
tar den med data från Sverige för perioden 
1967-1983. Han finner att på lång sikt finns 
det ett nära samband mellan penningmäng­
den och prisnivån. På kort sikt är sambandet 
inte lika tydligt. Han drar slutsatsen att mo­
netära faktorer bör få större uppmärksam­
het vid konstruktionen av inflationsprogno­
ser. 

Budgetunderskotten 
Som ett resultat av den expansiva finanspoli­
tiken och den djupa lågkonjunkturen under 
slutet av 1970-talet och början av 1980-talet 
växte det svenska budgetunderskottet dra­
matiskt. Ekonomerna såg framför sig en sk 
skuldfälla, dvs en situation där ytterligare 
skuldfinansiering blir omöjlig. Staffan Viot­
ti föreslår en rejäl nedskärning av de offent­
liga utgifterna kombinerad med temporära 
skattehöjningar för att undvika att skuld­
fällan slår igen. 

När väl detta är genomfört bör man an­
gripa problemet med den offentliga sektorns 
storlek och finansiering. 

Den nästan ödesmättade stämningen i 
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Viottis artikel har mildrats av den faktiska 
utvecklingen. Den kraftiga internationella 
högkonjunkturen under åren 1984-1988 har 
bidragit till att det statliga budgetunderskot­
tet blivit mer lätthanterligt. Om och när 
konjunkturen vänder kan emellertid budget­
underskottet på nytt skjuta i höjden. 

Torsten Persson analyserar de långsiktiga 
effekterna av budgetunderskott. Hans ut­
gångspunkt är att underskotten i början av 
1980-talet var strukturellt betingade av en 
nedgång i sparandet i den svenska ekono­
min. Denna utveckling innebär bl a en om­
fördelning av konsumtionsmöjligheterna 
från framtida till nuvarande generationer. 
Han efterlyser debatt om denna fördelnings­
effekt av permanenta budgetunderskott. 

Devalveringspolitiken 
Devalveringar har blivit ett nytt inslag i Sve­
riges ekonomiska politik. Den svenska valu­
tan har devalverats inte mindre än fem gång­
er under perioden 1976-1982. Övriga nordis­
ka länder har också använt sig av nedskriv­
ningar av sina valutor. Johan Lybeck 
utvärderar denna politik. Hans slutsatser är 
inte särskilt positiva. Devalveringseffekter­
na är som regel av övergående natur. Inom 
cirka 4-6 år är priserna helt anpassade till 
devalveringen. Möjligtvis kan devalveringar 
lyckas bättre om de kombineras med direkta 
ingrepp i löne- och prisbildningen. 

Lybecks resonemang väckte ett gensvar 
hos Lars Hörngren och Anders Vredin. De 
hävdar att de svenska devalveringarna 1981 
och 1982 syftade till att påverka- bl a indu­
stristrukturen, dvs att skapa en expansion 
för industrisektorn och inte enbart förstärka 
industrins konkurrenskraft. En framgångs­
rik devalvering innebär en ökning av den 
konkurrensutsatta sektorn, den sk K-sek­
torn, en aspekt som de anser Lybeck neg­
ligerat. De pekar också på en rad andra pro­
blem med Lybecks analys. 

Hörngren och V redins artikel pekar på en 
rad svåra frågor som måste besvaras innan 
vi kan komma fram till en nöjaktig analys av 
devalveringspolitikens effekter. Ännu mer 
än sex år efter devalveringen 1982 av den 
svenska kronan med 16 procent finns inget 



entydigt domslut över den svenska devalve­
ringspolitiken. 

Stabiliseringspolitikens spelregler 
Institutionella förhållanden (ekonomins 
spelregler) har tilldelats en växande roll i den 
stabiliseringspolitiska forskningen. Under 
denna rubrik återfinns bidrag av Lars Calm­
fors, Johan Lybeck och Assar Lindbeck. 

Lars Calmfors granskar stabiliseringspo­
litikens möjligheter i en ekonomi som den 
svenska med starka och centraliserade lönta­
garorganisationer. Han betraktar lönebild­
ningen som ett spel mellan löntagarorgani­
sationerna och regeringen. Med hjälp av en 
enkel analysram granskar han sedan tre eko­
nomisk-politiska alternativ för att komma 
ur en ojämnviktssituation med för hög real­
lön: devalvering, icke-ackommodationspoli­
tik och skattebaserad inkomstpolitik. Clam­
fors slutsatser utmynnar i en försiktig re­
kommendation att element från de tre alter­
nativen kan tillsammans ingå i en fram­
gångsrik ekonomisk-politisk strategi. 

Ekonomer har hävdat att den makroeko­
nomiska utveckligen bestäms i stor utsträck­
ning av rådande spelregler och lagstiftning. 
Följaktligen skulle ändrade spelregler kunna 
skapa betingelser för ett mer gynnsamt sam­
hällsekonomiskt förlopp. Johan Lybeck tar 
upp detta tema till närmare diskussion i en 
granskning av riksdagens finansmakt. Hans 
fråga är denna: Vilka ändringar i besluts­
formerna för riksdagen skulle kunna be­
gränsa tillväxten av den offentliga sektorn i 
Sverige? 

Först granskar han regelsystemet i Fin­
land, Storbritannien, Tyskland, Frankrike 
och USA. Hans slutsats är att krav på bud-

• getbalans och tak för de offentliga utgifter­
na inte är passande metoder. Han rekom­
menderar en förstärkning av finansutskot­
tets ställning samt föreslår att större upp­
märksamhet ges åt folkomröstningsinsti­
tutet i Schweiz och kravet på kvalificerade 
majoriteter i ekonomiska frågor i Finland. 

Mekanismer för att förbättra den svenska 
ekonomin diskuteras sedan av Assar Lind­
beck. Han varnar för ett alltför kortsiktigt 
synsätt. Även om Sverige skulle vara på väg 

ut ur 70-talets stagnation, får detta inte tol­
kas som att vi har löst våra problem. Han 
anlägger ett längre tidsperspektiv och för 
fram följande tes: grundläggande ekono­
miska och politiska mekanismer måste re­
formeras för att undvika en upprepning av 
70-talets förlopp. 

Det är tre mekanismer som Lindbeck tar 
upp till granskning, nämligen lönebildning­
en, de offentliga budgetunderskotten och 
spelreglerna för hushåll och företag. Frågor 
rörande konjunkturpolitisk stabilitet kopp­
las här till en bredare analys av den institu­
tionella ramen inom vilken företag, löntaga­
re, hushåll, politiska partier och myndighe­
ter uppträder. 

Lindbeck anser att de spelregler som be­
stämmer hushållens och företagens verk­
samhet, beslut och planering har utvecklats i 
en ogynnsam riktning. Sambandet mellan 
produktiv insats och belöning har försvagats 
av olika politiska ingripanden. Osäkerhet 
om tillämpningen av och ständiga ändringar 
i gällande regler och lagar försvårar en ratio­
nell planering. Förhandlingar med myndig­
heter tar växande resurser i anspråk. Spel­
reglerna bör göras stabilare och klarare för 
att "återställa väl fungerande marknader för 
att återfå flexibilitet, effektivitet, vitalitet 
och kreativitet inom det ekonomiska livet". 

Ekonomernas åsiktsbyte 
Nationalekonomernas syn på stabiliserings­
politikens möjligheter har ändrats markant 
under 1970- och 1980-talen. För 20 år sedan 
var ekonomerna optimistiska beträffande 
den keynesianska politiken. Rätt tillämpad 
skulle den kunna upprätthålla full syssel­
sättning, hög tillväxt och låg inflation med 
hjälp av främst en ambitiös finanspolitik . 
Nu 20 år senare är keynesianismen stadd på 
reträtt. Borta är optimismen. Utbudspolitik 
och avreglering har lanserats som svaren på 
1990-talets problem. Politiker och ekono­
mer har svängt markant i sina ställnings­
taganden. 

Detta åsiktsbyte under perioden 1968-
1988 diskuteras av Johan Lönnroth. Han 
beskriver den stegvisa omsvängningen från 
keynesianism till monetarism och "nylibera-
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lism" och ger en marxistiskt färgad förkla­
ring till processen. Han pekar på ett starkt 
inflytande från amerikansk forskning och 
debatt och på svårigheterna för avvikare att 
överleva i det svenska akademiska systemet. 

Det är min uppfattning att Lönnroth pe­
kar på några orsaker till åsiktsbytet men att 
han missar den viktigaste förklaringen, 
nämligen att nationalekonomerna byter 
uppfattning när nya teorier och nya empiris­
ka resultat etableras. Utvecklingen inom det 
makroekonomiska forskningsområdet har 
varit dynamisk under de senaste 20 åren. 
Den som inte påverkas av forskningsresulta­
ten riskerar att hamna på efterkälken, även 
om man ser på dessa med sund skepsis. Jäm­
för här med Hans Tson Söderströms och 
Mats Perssons resonemang. 
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Inget annat område har diskuterats så flitigt 
i Ekonomisk Debatt som konjunkturpolitik 
- och debatten fortsätter i tidskriftens spal­
ter. En förteckning över konjunkturpolitis­
ka artiklar, vilka inte medtagits här, åter­
finns i slutet av boken. 

Många har gett mig generös hjälp med 
synpunkter på urvalet av artiklar. Jag vill 
rikta ett varmt tack till dem. 
Lund - Stockholm december 1988 

Larslonung 

1 För närmare genomgång av argument för normbase­
rad stabiliseringspolitik se kapitel 1 i L. Jonung, In­
flation och ekonomisk politik i Sverige, Dialogos, Lund 
1989. 



HANS TSON SÖDERSTRÖM 

Den nya skepticismen 

Krav på samhällsingrepp i marknadsekonomin har en lång h istoria inom 
nationalekonomin. Knappt hade insikten om marknadsekonomins välsignelse­
bringande egenskaper börj at växa fram, förrän välfärdsteoretikerna fann en 
mängd avvikelser i verkligheten från den rena konkurrensmodellen, vi l ka 
motiverade det ena eller andra ingreppet från samhällets sida. De "klassiska" 
fal len av s k marknadsmisslyckanden kan sorteras in under tre huvudrubriker. 

För det första effektivitetsmisslyckanden. Vid förekomst av väsentliga 
stordriftsfördelar (naturliga monopol), externa effekter (som buller- och miljö­
störningar) el ler kollektiva varor (som radiosändningar och försvar) miss­
lyckas marknadssystemet att använda samhällets resurser på ett för med­
borgarnas välfärd önskvärt sätt . Lösningen har vanl igtvis ansetts vara att 
samhäl let prisreglerar eller tar över de naturliga monopolen och försörjningen 
med kollektiva nyttigheter, varvid uppkommande finansiel la förluster fördelas 
på medborgarna skattevägen enligt vissa regler. Externa effekter anses inte 
vanligen motivera samhällel igt övertagande, men däremot en samhällelig 
styrning av verksamheten genom lämpligt avvägda skatter och subventioner. 

För det andra fördelningsmisslyckanden .  Det är al lmänt erkänt att mark­
nadsprocessen inte automatiskt l eder ti l l  en fördelning av samhällets resurser 
som kan betecknas som rättvis enligt någon rimlig definition. Receptet har 
varit k lart : samhället måste gå i n  och omfördela inkomsterna så att rättvisa 
skapas. 

S lutligen stabi l i tetsmisslyckanden. Det revolutionerande i Keynes budskap 
var att moderna marknadsekonomier kunde hamna på en aktivitetsnivå där 
samhäl lets resurser var långt ifrån fullt utnyttj ade, utan att några inneboende 
j ämviktsskapande krafter tenderade att föra ekonomin ti l lbaka till full syssel­
sättning. Det var därför nödvändigt för samhället att bedriva en aktiv kon­
j unkturpolitik för att motverka de inneboende cykl iska svängningarna i den 
privata ekonomin.  

Med de verktyg som ekonomerna ti l lhandahöll på dessa områden föreföll 
vägen l igga öppen ti l l  en perfekt fungerande ekonomi .  Genom statl iga in­
grepp där marknaden misslyckades skulle man kunna uppnå ett högt och 
effektivt utnyttj ande av samhäl lets resurser med en rättvis fördelning av 
produktionsresultatet bland samhäll ets medborgare. Men den rosiga i nterven­
tionsoptimismen har senare fått bereda plats för en grå och krass skepticism . 
Ekonomer har bl ivit al lt mindre vi l l iga att oförbehållsamt rekommendera 
samhällsingrepp av ol ika slag. Istäl let har kommit förslag om inskränkningar 
i politikernas handl ingsfrihet på det ekonomiska fältet. Det har föreslagits 
al lehanda automatiskt verkande system för att undanröja behovet av diskre­
tionära politiska ingrepp . På många hål l  har denna nya tendens kommit att 
uppfattas som utslag av knarrig gammelkonservatism:  de samhällsbevarande 
krafterna värjer sig med alla medel mot politikernas radikala reformiver. 
På andra hål l  har tendensen givits en mer personlig tolkning: el i tistiska eko-
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nomer betraktar ekonomin som en alldeles för al lvarlig angelägenhet för att 
handhas av politiker. Ordet "politikerförakt" har förekommit i samman­
h anget . 

Men i ngen av dessa tolkningar är riktig. Den nya skepticismen är under­
byggd av en pågående vetenskaplig utveckl ing och förtj änar att tas på allvar. 
Vad som hänt är att ekonomerna upphört med att förl ita sig på en fiktiv upp­
lyst despot, som slaviskt följer deras detaljerade anvisningar om hur det ofull­
komliga ekonomiska systemets al la misslyckanden skal l lösas. Istället har man 
börjat jämföra marknadsprocessen och den politiska processen som två ol ika 
vägar att lösa samma problem. M an ställer frågan:  ger den politiska processen 
en effektivare allokering, en mer rättvis fördelning, en mer stabil ekonomisk 
aktivitet? Att den politiska processen ger ett annorlunda utfal l  är nog k lart, 
men för en välfärdsanalytiker gäller i nte vad som ibland framstäl ls som en 
truism i svensk politisk debatt : att ett utfal l är bra därför att det ernåtts 
genom den politiska processen.  De två processernas resultat måste j ämföras 
med l ika vi l lkor. 

Producenten framställs i marknadsanalysen som ytterst styrd av konsumen­
tens smak och sitt eget vinstbegär. På samma sätt uppfattas nu politikern i 
analysen av den politiska processen som ytterst styrd av välj arnas önskemål 
och sin egen strävan efter politiskt m andat. (Här finns alltså inget utrymme 
för något förakt för politikern som person . )  Välj aren i sin tur framstäl ls  van­
l igtvis lika rationellt och egennyttigt kalkylerande som konsumenten i mark­
nadsanalysen .  

Utan anspråk på at t  göra rättvisa åt den omfattande teorin om kollektivt 
beslutsfattande kan man nog h ävda att s lutsatserna beträffande den politiska 
processens förutsättningar att k lara marknadsmisslyckandena ofta blir ned­
s lående. Vid t i l lämpni ng av den e nk la  m ajoritetsregeln kommer externali­
teter, finansiel l a  underskott och andra skattebördor att överlastas på välj ar­
m inoriteter, i nkomster kommer att omfördelas från politiskt svaga t i l l  poli­
tiskt starka, den ekonomiska aktiviteten kommer att manipuleras för att te sig 
mest gynnsam inför al lmänna val . 

Nu är det naturligtvis så att både den politiska processen och välj arbeteen­
det är mer komplexa än vad de framställs i enkla model ler för kollektivt be­
s lutsfattande. Individen är sannol ikt mer altruistisk i välj arbåset än i snabb­
köpet. Men detta h indrar i nte att de enkla model lerna ändå visat en nära nog 
förbluffande förklaringskraft i många sammanhang. Se på den politiska drag­
kampen om exempelvis trafikpolitiken eller beskattningen av ol ika boende­
former ! Se på våra väldiga inkomstfördelningar, som l ämnar en mängd poli­
tiska minoriteter långt under genomsnittsnivån ! Se på västvärldens pol itiskt 
betingade svängningar i sysselsättning och inflation under de senaste år­
tiondena ! I dessa fall l igger verkligheten betydl igt närmare grovt ti l lyxade 
kollektiva beslutsmodeller än fint utsnidade välfärdsteoretiska och stabi l ise­
ringspolitiska rekommendationer. 

Härav al l tså den nya skepticism som alltmer kommit att ersätta den tidigare 
i nterventionsoptimismen. Den förtj änar som sagt att tas på al lvar oavsett 
politisk hemvist. Det är nödvändigt att acceptera att frågan om statsmaktens 
rol l  i en marknadsekonomi inte i första hand är en politisk trosfråga. Den 
l åter sig analyseras och värderas med vetenskapliga metoder, och det poli-
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tiska elementet kommer in  först nä:- det gäller att granska de premisser som 
ligger bakom de vetenskapliga analysmetoderna och värdeskalorna. Ju förr 
denna insikt nås, desto tidigare föreligger förutsättn ingarna för en ny - och 
mer välgrundad - optimism om vägen til l ett bättre ekonomiskt system. 
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MARTIN FELDSTEIN 

Reträtten från keynesianismen* 

Keynesiansk ekonomisk politzk har inte kunnat lösa efterkrigstidens 
problem i den amerikanska ekonomin, utan tvärtom bidragit till hög 
inflation och arbeslöshet. Det finns en växande insikt om detta förhål­
lande; en omfattande reträtt från keynesianskt tänkande som grund 
för den ekonomiska politiken har inletts. Detta är Martin Feldsteins 
centrala budskap i denna artikel som kommenteras av Erik Lundberg 
och Mats Persson . 

En revolutionerande förändring av det 
ekonomisk-teoretiska tänkandet är på 
väg - en reträtt från de keynesianska 
ideer som dominerat den ekonomiska 
politiken under de senaste 35 åren. Un­
der de decennier som ligger framför 
oss, kommer denna omvälvning av det 
ekonomiska tänkandet troligen att få 
långtgående verkningar på ekonomin i 
stort, liksom på vårt dagliga liv. 

John Maynard Keynes skrev en gång 
att praktiker i affärsliv och förvaltning 
i sina handlingar och uppfattningar of­
ta styrs av akademiska ekonomer som 
varit verksamma långt tidigare, eller, 
som Keynes uttryckte det "av någon 
avliden skribent". Under de senaste 35 
åren har Keynes själv spelat rollen av 
inflytelserik "avliden skribent". Bety­
delsen av Keynes tänkande kan inte be­
tonas för starkt och knappast överdri­
vas. Keynes ideer bar långt bortom det 
specifika innehållet i hans vetenskapli­
ga skrifter och hans inflytande nådde 
långt utanför fackekonomernas krets. 
Under decennierna efter Keynes död 
har hans lärjungar gjort de flesta av oss 
till keynesianer. Bland ekonomiska 
rådgivare, tjänstemän och politiker, i 
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läroböcker och dagstidningar blev Key­
nes tankar kärnan i den etablerade na­
tionalekonomin. Till och med de som 
förkastade Keynes uppfattning om 
önskvärdheten av jämlik fördelning har 
accepterat ett grundläggande keyne­
sianskt makroekonomiskt tänkesätt. 

Vissa ekonomer, t ex Milton Fried­
man, Friedrich von Hayek och deras 
lärjungar, förkastade visserligen de 
keynesianska slutsatserna. Men dessa 
ekonomer til lhörde trots allt en liten 
grupp utan betydelse för utformningen 
av den ekonomiska politiken. Keyne­
siansk ekonomisk teori blev den etable­
rade ansatsen vid ekonomisk-politiska 
analyser. Det var därför notabelt, men 
ingen överraskning, när dåvarande pre­
sident Nixon gav uttryck för denna 
enighet med orden : "nu är vi alla key­
nesianer". 

Lyckligtvis har denna enighet nu bör­
jat försvinna. För att förstå varför, bör 
man påminna sig att Keynes ideer ut­
vecklades i Storbritannien under 1 920-
och 1 930-talen. Då han avslutade sitt 
stora verk, The General Theory of Inte-

* Återges med tillstånd av författaren och The 
Public lnterest. 



rest, Income and Employment, var det år  
1 935  och den britt iska ekonomin hade 
upplevt en ovanligt hög arbetslöshet 
under 1 5  år. Den då etablerade uppfatt­
n ingen att alla ekonomiska obalanser 
var kortlivade och självreglerande 
framstod som uppenbart felaktig. I stäl­
let för den tradit ionella teorin utveckla­
de Keynes en teori som han fann  bättre 
lämpad för analys av s in tids problem. 
Även om akaåemiska ekonomer kom­
mer att fortsätta debatten om huruvida 
Keynes ideer och rekommendationer 
var de rätta för 1 930-talets problem, har 
det bliv i t  uppenbart att de  inte var till­
lämpliga på den amerikanska ekono­
min under 1 960- och 1 970-talen. Samti­
digt nådde de sin största popularitet 
och sitt största inflytande just under 
denna t id. 

När  president N ixon  uttalade sig 
som keynesian hade reträtten från key­
nesianskt ekonomiskt tänkande fak­
tiskt redan börjat v id universiteten. Er­
farenheterna från 1 960- och 1 970-talen 
hade i växande grad klargjort för yngre 
ekonomer att den keynesianska ansat­
sen i nte lämpade sig för analys av den 
amerikanska ekonomins p roblem. Se­
dan dess har reträtten från keynesianis­
men tagit fart. På universiteten, i Wash­
i ngton D C och bland journalister hål­
ler grundläggande uppfattn ingar om 
ekonomisk politik på a t t  förändras. 
Delvis speglas det nya tänkesättet i det 
som kallas "utbudsekonomi". Trots att 
denna idemässiga förändring just på­
börjats, är det redan tydligt att det eko­
nomisk-politiska tänkandet under 
1 980-talet och därefter, kommer att 
skilja sig starkt från de ideer som do­
minerat under de senaste 35  åren. 

I denna uppsats skall j ag diskutera 
tre av den keynesianska nationalekono­
mins centrala ideer. Var och en av dessa 
har sin grund i erfarenheter av depres­
s ionen på 1 930-talet och då de t i lläm­
pades under 1 960- och 1 970-talets myc­
ket annorlunda förhållanden, blev följ-

derna skadliga. 
Jag skall kommentera dessa följder 

och antyda de alternativa ideer som jag 
tror skall ersätta de etablerade keyne­
sianska synsätten. De tre ämnen som 
jag skall behandla är arbetslöshet, ka­
pitalbildning och regeringsaktiv ism. 
Varje ämne förtjänar förstås mycket 
mer uppmärksamhet än vad som kan 
ges i en kort uppsats där  alla tre skall 
diskuteras. I cke desto mindre anser jag 
att dessa tre ämnen bör behandlas i ett 
sammanhang, så att deras i nbördes 
samband i den keynesianska tanke­
byggnaden kan belysas, l iksom för att 
visa varför återtåget från keynesianis­
men leder t i ll förändringar på  alla dessa 
tre områden. 

In ledningsvis v ill jag dock poängtera 
en sak : Trots min kritik av keyn�sianis­
men tvivlar jag inte på de viktiga i ntel­
lektuella b idrag till den ekonomiska 
analysen som Keynes gjort. Hans i deer 
bid rog t i ll att förstärka den ekonomiska 
teorin. De har haft ett djupt i n flytande 
på utvecklingen av ekonomisk forsk­
n ing  och den därpå följande ideutveck­
l ingen. Föremålet för denna uppsats är 
dock i nte Keynes b idrag till den ekono­
miska teorin, utan snarare effekten av 
hans grundläggande ideer på  den eko­
nomiska politikens utveckl ing under de 
senaste årtiondena. 

Fel diagnos 
på arbetslöshetens 
orsaker 

Keynes syn på arbetslöshet kan sam­
manfattas som : "Arbetslöshet beror på 
otillräcklig efterfrågan på arbetskraft". 
Vi är alla så vana vid att tänka på det 
keynesianska sättet att detta nära n og 
låter som en tautologi. Ändå är det fak­
tiskt långt ifrån en tautologi och t i lläm­
pat på den amerikanska ekon omin un­
der det gångna decenniet ä r  det helt 
enkelt fel. 

Keynes uppfattning att arbetslöshet 
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beror på otillräcklig efterfrågan är otvi­
velaktigt en följd av hans erfarenheter 
under depressionen. På 1 930-talet steg 
arbetslösheten i Storbritannien t i ll över 
30 procent och många av de arbetslösa 
gick utan varaktigt arbete i minst ett år. 

Keynes teori om arbetslöshet syftade 
t i ll att förklara hur så höga arbetslös­
hetstal kunde vara bestående och hur de 
skulle kunna sänkas med hjälp av efter­
frågestimulerande ekonomisk politik. 
Tyvärr blev den teori som Keynes ut­
vecklade så djupt rotad i det ekonomis­
ka  tänkandet, vi lket ofta händer med 
intellektuellt k raftfulla tankebyggna­
der, att ekonomer fortsatte att tänka i de 
keynesianska banorna långt efter det 
att de ekonomiska förhållandena radi­
kalt förändrats. Även läroböcker, jour­
nalister och politiker utgick från dessa 
ideer v id analyser av den amerikanska 
ekonomin under 1 960- och 1 970-talen. 
De föreställde sig de arbetslösa som en 
grupp väntande arbetare som förblir 
arbetslös t i lls ekonomins samlade u tgif­
ter ökar. På grundval av denna diagnos 
förordade de expansionistisk penning­
och finanspolitik - dvs budgetunder­
skott och ökad penningmängd - i syfte 
att  st imulera företagens och hushållens 
utgifter. 

Även ett ytligt betraktande av fakta 
visar att den keynesianska analysen in­
te stämmer med de verkliga förhållan­
dena i den amerikanska ekonomin. För 
att vara konkret skall jag beskriva för­
hållandena 1 979, ett år då arbetslöshe­
ten var 6 procent och alltså högre än 
genomsnittet under efterk rigstiden, 
men som ändå inte var ett recessionsår. 
Även om varje  år har något unikt kän­
nemärke, kan en l iknande bild tecknas 
av de flesta åren under efterk rigsperio­
den. Och det är en bi ld som starkt kon­
trasterar mot föreställningen om en 
permanent grupp arbetslösa som måste 
förbli utan jobb ti lls den samlade efter­
frågan på varor och tjänster ökar. 

Över hälften av de som blev arbetslö-
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sa 1 979 var utan arbete i mindre än fyra 
veckor. Över hälften av de arbetslösa 
var yngre än 25 år. Hä lften av dessa var 
tonåringar, av vilka många sökte del­
t idsarbete medan de ännu gick i skolan. 
M er än hälften av dem som i den offent­
liga statistiken betraktades som arbets­
lösa hade inte förlorat sitt arbete, utan 
var ungdomar som sökte arbete för 
första gången eller var sådana som hade 
återvänt t i ll arbetsmarknaden efter en 
period under vi lken de varken arbetat 
eller sökt arbete. Dessutom hade nästan 
hälften av de som benämndes "arbets­
lösa" egentligen inte förlorat arbetet, 
u tan var t illfälligt friställda och väntade 
på att bli återkallade. Inom ti llverk­
ningsindustrin blev över tre fjärdedelar 
av de friställda återanställda. Kort sagt, 
de arbetslösa är ofta ungdnmar, de har 
vanligtvis inte förlorat sitt föregående 
arbete och de har korta perioder utan 
sysselsättning. 

Bland gifta män var arbetslösheten 
knappt 2 ,  7 procent och omfattade 
många som väntade på återkallelse t i ll 
arbetet. För dessa erfarna och i allmän­
het specialutbildade arbetare var ar­
betsmarknaden faktiskt mycket god 
och lönerna ökade snabbt. Inom arbets­
marknadens motsatta extremgrupp 
fanns outbildad arbetskraft - många 
av dem var ungdomar med låg utbild­
ning - som upplevde långa perioder 
utan arbete och som därför svarade för 
en stor del av den totala arbetslösheten. 
M en arbetslösheten inom denna grupp 
ligger kvar på en hög nivå även vid 
mycket stor efterfrågan på arbetskraft ,  
vi lket beror  på brist på utbildning och 
motivation. För dem handlar det inte 
om brist på jobb, utan att de jobb som 
finns inte är  t i llräckligt attraktiva - i 
alla fall relativt de alternativ som finns. 

Generellt gäller att större delen av 
arbetslösheten i den amerikanska eko­
nomin under de senaste två decennier­
na inte orsakades av otillräcklig efter­
frågan, utan av felaktiga incitament och 



artifici ella hinder. Dessa faktorer bak­
om arbetslösheten är i sig en följd av 
regeringens ekonomiska politik. Det 
var faktiskt den malplacerade keyne­
sianska synen på arbetslöshetens orsa­
ker som ledde till dessa olämpliga åt­
gärder. Om arbetslösheten hade orsa­
kats av brist på efterfrågan, som key­
nesianerna trodde, skulle höga under­
stöd till de arbetslösa ha m inskat deras 
ekonomiska svårigheter utan negativa 
effekter på incitamenten för arbete och 
rörlighet. Med den typ av arbetsmark­
nad som upplevts under de senaste två 
årtiondena, har den höga ersättningen 
till arbetslösa i stället ökat arbetslöshe­
ten ; de arbetslösa har i realiteten upp­
muntrats att fördröja sin återgång till 
arbete, samtidigt som arbetsgivare och 
arbetare har givits incitament att orga­
nisera produktionen på ett sätt som bi­
drar till perm itteringar och arbetslös­
het. Vidare ledde den keynesianska 
uppfattningen, dvs att orsaken till att 
företagen avskräcks från att anställa 
fler arbetare är  låg efterfrågan snarare 
än för hög reallön, till ytterligare en 
konsekvens : Man började tro att lag­
stadgade minimi löner skulle kunna hö­
ja reallönerna utan att reducera syssel­
sättningen. Faktum är  att min imi löner­
na har ökat arbetslösheten bland de 
som har låg utbildning och liten erfa­
renhet och hindrat dem från att få arbe­
ten där de skulle kunna få värdefulla 
erfarenheter. 

Den keynesianska synen på arbets­
löshet har inte bara försvårat arbetslös­
hetsproblemet utan också bidragit till 
den ökande inflationstakten. Då eko­
nomer och politiker felaktigt tolkade 
arbetslösheten som en följd av otill­
räcklig efterfrågan, föreslog de en expan­
sionistisk penning- och finanspolitik. 
Den sedan mitten av 1 960-talet stigande 
inflationstakten har till större delen or­
sakats av ett överskott på efterfrågan 
framkallat av denna felaktiga penning­
och finanspolitik. Bristen på insikt om 

den verkliga orsaken till efterkrigsti­
dens arbetslöshet i den amerikanska 
ekonomin har alltså varit den primära 
faktorn bakom den arbetslöshet och in­
flation som karakteriserat de senaste 15 
åren. 

Lyckligtvis finns nu en växande över­
tygelse om att vår permanent höga ar­
betslöshetsnivå inte kan reduceras med 
expansiv ekonomisk politik. En viktig, 
m en sällan betonad, aspekt av den s k  
"utbudsekonomin" är insikten om att 
arbetslöshet enbart kan minskas genom 
åtgärder som korrigerar snedvridning­
ar och felaktiga incitament på arbets­
marknaden. I ett betydelsefu llt avsteg 
från sin traditionellt keynesianska håll­
ning, anslöt sig Joint Economic Com­
m ittee of Congress i s in årsrapport 1980 
till denna syn på arbetslöshetens orsa­
ker. Det finns alla skäl att tro att vi 
under 1980-talet kommer att få uppleva 
både en mer realistisk värdering av ar­
betslösheten som grund för utformning 
av penning- och finanspolitik och ett 
allvarligt försök att reformera den ar­
betsmarknadspolitik som bidragit till 
den höga arbetslösheten. 

Keynesianernas fruktan 
för sparande 

Keynesianismens kanske m est d i rekta 
effekt har varit fördröjningen av kapi­
talbildningsprocessen. Keynes skrifter 
visade inte bara en brist på intresse för 
de potentiella fördelarna av kapital­
bildning, utan också en öppen fruktan 
för ett sparandeöverskott. Båda dessa 
uppfattningar speglade depressions­
årens tydliga inverkan på hans tänkan­
de. Det är lätt att förstå varför. Den 
stora depressionen på 1 930-talet m ed­
förde inte bara hög arbetslöshet utan 
också lågt utnyttjande av existerande 
anläggningar och produktionsutrust­
ning. På grund av detta låga kapacitets­
utnyttjande kunde ökad efterfrågan le­
da till högre produktionsvolym utan att 
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nyinvesteringar var nödvändiga. Vida­
re kunde kapitalbildningen, såvitt inte 
efterfrågan stimulerades, leda till ökad 
kapacitet utan att produktionen ökade. 
Eftersom kapitalbildning varken syntes 
vara nödvändig eller tillräcklig för att 
öka produktionen under krisåren, bort­
såg Keynes i sin teoretiska analys helt 
från kapitalbildningens betydelse för 
ökningen av den potentiella produktio­
nen.  Följden blev att de som tog intryck 
av Keynes och utvecklade hans teori 
kom att betona kapitalbildningen myc­
ket mindre än bibehållandet av den 
samlade efterfrågans nivå. 

Medan kapitalbildningen behandla­
des som ovidkommande, betraktades 
ökat sparande som definitivt skadligt. 
Som jag antydde tidigare var Keynes 
centrala budskap att arbetslöheten un­
der depressionsåren berodde på en brist 
på effektiv efterfrågan. Denna låga ef­
terfrågenivå speglade hushållens öns­
kan att spara mer än vad företagen öns­
kade investera. Kort sagt menade Key­
nes att krisens upphov var ett för högt 
sparande. Dessutom ledde Keynes ana­
lys till slutsatsen att om hushåll och fö­
retag önskade spara mer, skulle detta 
inte framkalla mer investeringar utan 
bara dra ner efterfrågan och därmed 
orsaka en ytterligare minskning av na­
tionalinkomst och sysselsättning. 

I grunden var inte uppfattningen om 
att ett sparan.deöverskott kunde leda till 
arbetslöshet Keynes egen ide. Flera 
ekonomiska skribenter och vissa eko­
nomer, speciellt de inom den socialis­
tiska traditionen, hade framfört liknan­
de tankegångar i över 1 00 år. Den do­
minerande gruppen ekonomer hade 
emellertid betraktat dessa ideer som 
ohållbara. Men det var Keynes ställ­
ning som framträdande fackekonom 
och den intellektuella dragningskraften 
i hans teoretiska system som lyckades 
omvända en generation ekonomer och 
få dem att betrakta 1 930-talets depres­
sion som bevis för att den traditionella 
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teorin var otillräcklig och därmed göra 
dem angelägna att ersätta den med nå­
got nytt. 

Den keynesianska rädslan för spa­
rande blev fast förankrad i tänkandet 
hos många unga ekonomer i Washing­
ton D C och London under och efter 
andra världskriget. Keynes lärjungar 
var oroliga för att den ekonomiska åter­
hämtning som, på grund av de ökade 
militära utgifterna, hade ägt rum under 
kriget, skulle komma av sig när kriget 
tog slut och då åstadkomma en ny låg­
konjunktur om inte den privata kon­
sumtionen ökade för att ersätta de: 
minskade militära utgifterna. Denna 
fruktan för otillräckliga konsumtions­
utgifter, dvs ett sparandeöverskott i den 
privata sektorn, formade den ekono­
miska politiken under perioden strax 
efter kriget och påverkade de institutio­
ner som har inflytande på det ekono­
miska livet. 

Speciellt gav den keynesianska räds­
lan för sparande upphov till ett flertal 
olika "antisparåtgärder", dvs åtgärder 
som syftade till att uppmuntra hushål­
lens konsumtion och upplåning och att 
motverka deras sparande. På så sätt var 
USA och Storbritannien mycket olika 
de andra industriländerna i Europa och 
Japan. I dessa länder var Keynes intel­
lektuella och akademiska inflytande 
mycket svagare. Dessutom tycktes ris­
ken för en ny lågkonjunktur förorsakad 
av otillräckliga utgifter vara ett mindre 
allvarligt problem än det skriande be­
hovet att bygga om och ersätta det real­
kapital som i stor utsträckning förstör­
des under kriget. Resultatet blev att des­
sa länder utvecklade en ekonomisk po­
litik som uppmuntrade sparande me­
dan England och USA genomförde åt­
gärder som sökte hindra sparande. 

Tyvärr har dessa åtgärder varit fram­
gångsrika i att hålla nere sparandet. 
USA och Storbritannien har haft de läg­
sta sparkvoterna i den industrialiserade 
världen under de senaste två decennier-



na. Och eftersom det totala sparandet 
inom ett land effektivt begränsar den 
totala mängd investeringar som kan ge­
nomföras, har dessa låga sparnivåer or­
sakat motsvarande låga investeringsni­
våer. 

Trots att det finns ett växande med­
vetande om att USA har en låg sparan­
de- och investeringsnivå har få förstått 
hur lågt den l igger och hur mycket den 
har sjunkit under de senaste åren .  Den­
na brist på förståelse av problemets om­
fattn ing har, åtminstone tills nyl igen, 
lett til l en obefogad t i l lfredsstäl lelse 
med kapitalbi ldningen. Gru nden för 
detta är att sparandet i USA under de 
senaste 20 åren har motsvarat omkring 
1 5  procent av bruttonationalprodukten 
(BNP). Eftersom det som sparas inves­
teras, innebär detta en investeringskvot 
på omkring 1 5  procent av B N P. Detta 
verkar vid första anblicken som en rim­
lig al lokering av national inkomsten. En 
investeringskvot på ca 1 5  procent är tre 
fjärdedelar av genomsnittet för de stora 
industri länderna inom OECD och där­
med kanske inte för låg för en sådan rik 
och relativt utvecklad ekonomi som 
USA :s. Om en fami lj skulle spara 1 5  
procent av sin inkomst, vore detta sä­
kerligen en rimlig förberedelse för 
framtiden. 

Men sådana siffror och resonemang 
är helt vi lseledande. Även om 1 5  pro­
cent av B N P  har använts till i nveste­
ringar under de senaste 20 åren, har tre 
femtedelar av dessa i nvesteringar be­
hövts enbart för att ersätta förbrukat 
realkapital . B

°

ara 6 procent av B N P  har 
använts för att öka kapitalbeståndet. 
Denna nivå är mindre än hälften av 
genomsn ittet bland de andra industri­
länderna i OECD. Hälften av nettoin­
vesteringarna i den amerikanska eko­
nomin har gått til l bostäder och lager, 
vi lket innebär att 3 procent finns  kvar 
för uppbyggnad av kapitalbeståndet i 
näringsl ivet. 

Under de senaste två decennierna 
har dessa investeringar medfört en ti l l ­
växt av  kapitalbeståndet med 3 ,8  pro­
cent per år. Under samma period har 
antalet arbetare vuxit med 2 procent per 
år. Kapitalutrustningen per arbetare 
växte al ltså bara med 1 ,8 procent per år. 
I de övriga stora industri länderna har 
kapitalutrustningen per arbetare vuxit 
mer än dubbelt så snabbt, vi lket har 
kommit t i l l  uttryck i deras högre pro­
dukti vitetst i l l  växt. 

Den låga sparande- och investerings­
nivån i USA har under de senaste fem 
åren blivit ännu lägre. Under senare 
hälften av 1 970-talet sjönk således den 
del av national inkomsten som använ­
des t i l l  kapitalbi ldning t i l l  två tredjede­
lar av genomsnittet under de föregåen­
de 1 5  åren. Sålunda sjönk kapitalbe­
ståndets ti l lväxttakt til l mindre än 3 
procent per år. Och eftersom arbets­
kraftens ti l lvåxt steg t i l l  över 2,5 pro­
cent per år, kom kapitalutrustningen 
per arbetare faktiskt att l igga på en kon­
stant nivå. Följaktligen upphörde kapi­
talbi ldningen att bidra t i l l  produktivi­
tetsti l lväxten under dessa år. 

Denna dystra bild av kapitalbi ld­
n ingen i USA grundas på officiel l  statis­
tik. Eftersom de använda metoderna 
vid värderingen av kapitalutrustningen 
inte tar hänsyn t i l l  den specie l la eff ek­
ten av OPEC :s oljeprishöjningar, un­
dervärderas kapitalbi ldningsproble­
mets storlek i denna statistik .  Den plöts­
l iga stegringen i o ljepriserna gjorde att 
en stor del av kapitalbeståndet blev 
ekonomiskt föråldrat långt innan det 
blev fysiskt försl itet. På detta sätt för­
störde OPEC en stor del av kapitalbe­
ståndet. Eftersom de officiel l a  siffrorna 
inte tar hänsyn t i l l  detta, innebär de en 
övervärdering av kapitalt i l lväxten un­
der t iden efter 1 973 .  En mer real istisk 
värdering skulle troligen visa en ned­
gång i kapitalutrustning per arbetare 
under de senaste fem åren. 
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Tillväxt 
och investeringsimperativet 

Vår låga kapitalbi ldningsnivå betyder 
att vi  som nation försummar t i l l fä l let att 
uppnå en hög kapitalavkastningsnivå, 
l iksom att höja den framtida levnads­
standarden. I ngående statistiska beräk­
ningar visar att avkastn ingen på nytt 
realkapital (före skatt men efter juste­
ring för inflation och fysisk förslitning) 
är omkring 1 1  procent. Om vi således 
avstår från en dol lars konsumtion idag, 
kan vi öka vår konsumtion med 1 1  cent 
under varje framtida år. A lternativt kan 
man säga att en kapitalavkastning på 1 1  
procent i nnebär att en sparad dol lar 
idag ger ett konsumtionsvärde motsva­
rande två dol lar (i nuvarande priser) 
om sex el ler sju år. (Även om denna 
höga nivå på kapitalavkastningen gäl­
ler för oss som nation, gör förstås be­
skattningen att vi  som enskilda sparare 
i genomsnitt inte tjänar så mycket. Men 
jag skal l  återkomma t i l l  skatter och 
skil lnaden mellan kapitalavkastning 
före och efter skatt.) 

Denna höga avkastning på investe­
ringar i realkapital är den verkl iga an­
l edningen till att USA borde spara och 
investera mer. Den höga avkastningsni­
vån betyder att investeringar ger ett 
stort utbyte i form av ökad produktivi­
tet, högre national inkomst och således 
en högre levnadsstandard. Det finns så 
mycket polit isk retorik kring kapital­
b i ldningen att man lätt glömmer att det 
är denna ökade produktion som är skä­
l et till att i nvesteringarna bör öka. I 
motsats t i l l  vad som ofta sägs, skul le  
ökade investeringar inte skapa fler ar­
beten och dra ner arbetslösheten. Även 
om mer kapital skul le  öka produktivite­
ten på existerande arbetsplatser och 
därigenom göra dem bättre betalda, är 
det enda sättet att permanent sänka ar­
betslösheten att förändra de incitament 
och snedvridningar på arbetsmarkna­
den som jag tidigare talade om. Vidare 
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kommer inte ökade investeringar att 
e l iminera inflationen el ler ens starkt re­
ducera den. Även om en större kapital­
mängd per arbetare skul le  öka produk­
tiviteten och därför minska inflations­
trycket (åtminstone om den högre pro­
duktiviteten inte leder till högre löner), 
kan endast en förändring av den pen­
ning- och finanspolitik som förorsakat 
efterfrågeöverskott och uppmuntrat in­
flationsförväntningar permanent sänka 
inflationstakten. Men trots att en ökad 
kapitalbi ldning inte skul le  bota alla vå­
ra ekonomiska problem, skul le  den öka 
ti l lväxttakten och ge en hög avkastning. 

Varför har vi då en låg sparande- och 
investeringsnivå? Vilka keynesianska 
ekonomisk-politiska åtgärder har fått 
oss att försumma t i l lfäl let att dra nytta 
av den höga avkastningen på kapital ? 
På grundval av min egen forskning 
kring dessa problem är min slutsats att 
vår låga sparkvot i nte beror på någon 
enskild ekonomisk-politisk åtgärd, 
utan snarare på en hel rad pol itiska be­
slut som påverkar varje dimension av 
vårt ekonomiska l iv ; skattelagar som 
bestraffar sparande ; socialförsäkringar 
som gör sparande nära nog onödigt för. 
större delen av befolkningen ; kredit­
marknadsregler som uppmuntrar stora 
lån och konsumentkrediter medan små­
sparares avkastningsmöj ligheter för­
sämras ; varaktiga budgetunderskott 
som absorberar privat sparande och 
därigenom minskar den mängd resur­
ser som står t i l l  förfogande för investe­
ringar. Var och en av dessa fyra typer av 
ekonomisk-politiska beslut kan återfö­
ras t i l l  den keynesianska fruktan för 
sparande och den resulterande önskan 
hos politiker och ekonomiska rådgivare 
att stimulera hushållsutgifter och den 
totala efterfrågan. Dessutom har den 
höga inflationstakten under det gångna 
decenniet, v i lken i sig är ett resultat av 
keynesiansk ekonomisk polit ik, för­
stärkt skattesystemets, kreditpol itikens 
och socialförsäkringssystemets negati-



va effekter på sparandet. 
Jag tror dessutom att effekten av det­

ta spektrum av ekonomisk-polit iska åt­
gärder har varit starkare än summan av 
de enski lda beslutens effekter. Genom 
en kombination av åtgärder och utta­
landen har myndigheterna skapat en 
negativ inställning t i l l  sparande bland 
den nya generationen amerikaner. Me­
dan de tyska och franska regeringarna 
genom uttalanden och materie l la i nci­
tament k largjorde för respektive be­
folkning att mer sparande kunde skapa 
bättre arbeten och högre levnadsstan­
dard, fick den keynesianska fruktan för 
sparande den amerikanska regeringen 
att försöka övertyga al lmänheten om 
att  minskat sparande och ökade utgifter 
på amerikanska varor var nyckeln t i l l  
arbete och välfärd. 

Lyckligtvis  har fackekonomernas 
uppfattn ing om kapitalbildn ingen nu 
förändrats. Man är in te  l ängre rädd för 
att ett ökat sparande skulle sänka efter­
frågan och öka arbetslösheten. I stället 
finns  det nu en insikt om att en högre 
sparkvot är nödvändig för att i nveste­
ringarna skall öka och att ökade i nves­
teringar kan ge ett betydelsefullt b idrag 
till ökad produktivitet och höjd  lev­
nadsstandard. B land kongressmedlem­
mar och regeringsrepresentanter, såväl 
som bland ekonomer och affärsmän 
finns  nu också ett aktivt i ntresse för att 
ändra den ekonomiska polit ik som hål­
lit sparkvoten på en så låg n i vå. Beteck­
n ingen "utbudsekonomi" fungerar som 
en praktisk hävstång för dessa ideer i 
populärpressen och i Washington D C. 
Under 1 980-talet kommer vi troligen att 
få uppleva väsentliga förändringar av 
den ekonomiska polit ik som f n håller 
ti l lbaka det privata sparandet. Jag tän­
ker då på förändringar b land annat 
inom skattepolit iken, socialförsäkring­
arna och reglerna på k reditmarknaden. 

Jag tror att parallellt med dessa för­
ändri ngar kommer man också att över­
ge föreställn ingen om att en expansiv 

penningpolitik med låga räntor är  nöd­
vändig för att stimulera investeringar­
na. Denna metod, som man använt un­
der de senaste 20 åren ,  har uppenbarli­
gen misslyckats med att öka investe­
ringarna och har lett t i ll den inflat ion 
som vi  nu l ider av.  Genom att  åstad­
komma inflat ion,  har denna penning­
pol i t ik i stället avskräckt sparande och 
omallokerat investeringar t i ll bostads­
sektorn och därmed dubbelt minskat 
investeringarna i i ndustriellt realkapi­
tal. 

Det tradit ionella målet om en lätt 
kreditmarknad med låga räntor bör, 
och kommer troligen att, överges t i l l  
förmån för en kombination av stram 
kreditmarknad, höga realräntor och ett 
skattesystem som förstärker incitamen­
ten t i ll investeringar i maskiner och an­
läggningar. 

Tron på regeringsaktivism 
Den tredje och mest generel la  aspekten 
av keynesiansk ekonomisk polit ik är 
tron på regeringsaktiv ism, dvs tron att 
regeringen bör använda diskretionär fi­
nanspolitik för att avskaffa arbetslöshet 
och att den bör genomföra utgiftspro­
gram i syfte att avskaffa alla sociala 
p roblem. För att förstå u rsprunget t i ll 
dessa uppfattn ingar, som representerar 
ett stort avsteg från för-keynesianskt 
ekonomiskt tänkande, måste v i  än  en 
gång ta erfarenheterna under depres­
sionsåren i beaktande. 

Ända sedan Adam Smith ansåg eko­
n omerna att ekonomin fungerar bäst 
när den störs minst. De insåg att p ris­
systemet är  ett effektivt sätt att få den 
mycket i nvecklade och decentral isera­
de p roduktionen av varor och tjänster 
att reflektera konsumenternas och arbe­
tarnas preferenser och produktionens 
kostnader. Även om ekonomerna var 
medvetna om det fria marknadssyste­
mets nackdelar, brukade de  dra slutsat­
sen att den osynliga handen erbjöd den 
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bästa metoden att fördela knappa re­
surser. 

Depressionen förändrade allt detta. 
Ett decennium med hög arbetslöshet 
och utan ekonomisk ti llväxt förstörde 
tron på marknadssystemet hos flertalet 
ekonomer. I stället kom en tro på aktiv 
stabil iseringspolitik och sedan ett mer 
generellt förtroende för regeringens 
förmåga att lösa sociala problem. 

Eftersom Keynes kom t i ll slutsatsen 
att depressionens orsak var en otillräck­
lig total efterfrågan, föreskrev han en 
ökning av offentliga utgifter som ett di­
rekt sätt att stimulera efterfrågan och 
därmed produktion och sysselsättni ng. 
Han menade att de arbetslösa arbetare 
som anställdes för att producera det 
som regeringen köpte, skulle använda 
större delen av sin inkomst för att köpa 
konsumtionsvaror och därmed ytterli­
gare stimulera den totala efterfrågan. 
Denna process skulle fortsätta av sig 
själv så att den totala ökningen av efter­
frågan blev flera gånger större än ök­
n ingen av de offentliga utgifterna. Från 
denna enkla ide om en väg ut ur depres­
s ionen via stimulans av efterfrågan, ut­
vecklade Keynes lärjungar en detaljerad 
teori om finanspolitik i syfte att stabil i ­
sera produktionsnivån och att elimine­
ra konjunkturrörelserna. 

Det är betecknande att keynesiansk 
stabil iseringspolitik är inriktad på of­
fentliga utgifter snarare än penningpo­
litiska åtgärder eller skatteincitament. 
Keynesianismens betoning av finans­
politik förändrade således kraftigt rege­
ringens roll i den ekonomiska politiken. 
Offentliga utgifter skulle inte längre be­
gränsas till nödvändiga kollektiva 
tjänster som försvar och domstolsvä­
sen. I stället kunde offentliga utgifter 
användas för att stabil isera sysselsätt­
n ing och produktion. Från denna ut­
gångspunkt var det lätt att gå vidare och 
hävda att regeringen också skulle an­
vända sin makt för att ingripa på enskil­
da marknader för att därmed komma 
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t i ll rätta med sociala problem - dvs 
tillhandahålla pensioner, hälsovård, 
bostäder m m. 

Den osäkra framtiden 

Konsekvenserna av dessa nya uppfatt­
n ingar är välkända. Tron på regerings­
aktivism ledde både till överdrivet am­
bitiös stabi li seringspolitik och över­
drivna offentliga utgifter under presi­
dent Lyndon Johnsons program The 
Great Society. Både den nuvarande 
alltför stora offentliga sektorn och reg­
leringarnas tillväxt kan återföras till 
den keynesianska tron på regeringens 
möjligheter att styra ekonomin.  Lyck­
ligtvi s  har erfarenheterna av de senaste 
tolv åren fått ett antal ekonomer att för­
kasta den optimistiska keynesianska sy­
nen på statliga interventioner i ekono­
min. I stället finns det en växande re­
spekt för marknadsekonomins möjlig­
heter och en ny tveksamhet till regering­
ens möjligheter att lösa alla sociala pro­
blem. 

Arvet från keynesianismen - feldia­
gnostisering av arbetslöshetens orsaker, 
fruktan för sparande och den oförsvar­
liga tron på statlig styrning av ekono­
min - påverkade de grundläggande 
ideerna hos en hel generation utforma­
re av den ekonomiska politiken . Det 
förändrade också fundamentala ekono­
miska institutioner som skattelagar, so­
cialförsäkringar och det finansiella sys­
temet. Dessa grundläggande aspekter 
av det ekonomiska l ivet kan endast för­
ändras långsamt. Men den ekonomiska 
vetenskapen har utan tvivel börjat om­
värdera och ompröva de keynesianska 
föreställningar som varit så domineran­
de under de senaste 35 åren.  Det finns 
en återgång t i l l  äldre och mer funda­
mentala ekonomiska sanningar och ett 
försök att anpassa dessa ideer till änd­
rade betingelser i form av teknologi och 
välstånd. I denna process växer det 
fram en ny syn på arbetslöshet, på spa-



rande och regeringens roll i ekonomin. 
Det finns förstås en risk att den demo­
kratiska politiska processen - med val 
vartannat år - möjligen inte är så 
framsynt att en lämplig ekonomisk po­
litik kommer att föras. Betoningen av · 
nutiden, och försummelse av framti­
den, leder till penning- och finanspoli­
tik som sänker arbetslösheten på kort 
sikt, men som ökar inflationstakt och 
arbetslöshet på lång sikt. Oförmåga att 
se framåt och vänta på belöningen gör 
det omöjligt att bedriva en ekonomisk 
politik som uppmuntrar sparande. Och 
krav på omedelbara lösningar av svåra 

problem leder till överdrivna interven­
tioner i ekonomin utan hänsyn till de 
negativa konsekvenser som uppstår på 
lång sikt. I ekonomisk politik, liksom 
på många andra områden,  är kortsynt­
het reformernas fiende. 

Trots denna risk är det troligt att de 
senaste tolv årens erfarenheter har ut­
bildat inte bara ekonomer, utan också 
allmänhet och politiker. Jag tror att des­
sa erfarenheter kommer att leda till en ny 
syn på ekonomin och att denna nya syn 
kommer att bana väg för en bättre po­
litik de kommande decennierna. 
Översättning : Barbara Brownstone 
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ERIK LUNDBERG 

För enkelt, Feldstein! 
Feldstein överdriver och förenklar. Jämfört med mellankrigsperioden har 
1960- och 1970-talens keynesianska ekonomiska politik i rader av indu­
stri/änder varit mycket framgångsrik. Keynesianismen kommer även fort­
sättningsvis att vara en grund för den ekonomiska politiken; Feldstein 
önsketänker då han talar om en reträtt från keynesianismen. 

Feldstein är en framstående ekonom 
som gjort fina insatser både inom eko­
nomisk teori och empirisk forskn ing. 
H an intar en enastående position både 
som chef för det anrika National Bu­
reau of Economic Research och nu för 
t i l l fä l let som ledare av presidentens 
Counci l  of Economic Advisers. Feld­
stein är l iberalt konservativ men inte 
reaktionär, en stark förordare av ett 
fritt marknadssystems förmåga att kla­
ra väsentl ig<:l ekonomiska problem och 
störningar och djupt misstänksam mot 
al l  ingripande statlig politik. Och det är 
inte endast fråga om tro och predikan. 
Feldstein har i en rad arbeten under­
byggt s ina slutsatser med djuplodande 
teoretisk och empiri sk analys. 

Den uppsats som här skall diskuteras 
är emellertid av annat s lag. Den är klar, 
har ett energiskt framfört budskap men 
är förvånansvärt ensidig och nyanslös .  
Texten är ful l  av förmodanden beträf­
fande al l t  ont som keynesiansk polit ik 
fört med sig. M an saknar varje försök 
till förståelse av meningen med och vär­
det av det keynesianska synsättet som 
grund för ekonomisk pol itik. 

Feldstein gör en distinktion mel lan 
keynesiansk analys och keynesiansk 
ekonomisk pol itik. Han har vissa posi­
tiva omdömen om bidrag t i l l  makroteo­
rin som grund för ekonomisk forsk­
ning. M en detta nämns bara i förbigå­
ende och utan motivering. För mig ter 
det sig paradoxalt att i frågavarande typ 
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av analys av totala effektiva efterfrågan 
och dess effekter på arbetslöshet och 
infl ation kan vara värdeful l  som bidrag 
t i l l  vår förståelse av den ekonomiska 
verkligheten men att däremot ekono­
misk-pol itiska slutsatser och rekom­
mendationer, som härrör ur dessa teo­
rier, kan bli så absolut felaktiga. Feld­
stein går aldrig in på detta i och för sig 
intressanta problem. 
Keynesiansk analys 
anpassades til l nya betingelser 
Det är möj l igt enl igt Feldstein - men 
inte mer än så - att Keynes teori i 
General Theory var adekvat för att för­
klara stagnation och bestående hög ar­
betslöshet under 30-talet. Men sedan 
t i l lämpades denna keynesianska teori 
och politik efter världskrigets slut un­
der helt andra betingelser. I viss mån är 
väl alla överens om detta. Men det var 
ju ändå så att keynesiansk analys och 
motsvarande politikkonklusioner med 
betydande framgång anpassades ti l l  
dessa nya betingelser. 

Det verkar som om Feldstein anser 
att keynesiansk metodik alltid bara syf­
tar t i l l  förklaring och lösning av arbets­
löshetsproblem. Men Keynes själv tog 
ju fatt på inflationsproblematiken under 
andra världskriget, lanserade analysen 
av efterfrågeöverskott och inflations­
gap (i How to pay for the war, 1 940). I 
dessa kalkyler - som under min led­
ning utvecklades t i l l  "hög konst" inom 



K onjunkturinst i tutet åren 1 946 - 48 -
var det just utbudssidan m ed raden av 
flaskhalsar som var föremål för intresse 
och för pol i t ikåtgärder. Det var i hög 
grad fråga om ett keynesianskt synsätt : 
för hög total effekt iv efterfrågan - eller 
för litet ex ante sparande i förhål lande 
t i l l  gällande investeringsplaner - gav 
upphov t i ll i nflationstryck och under­
skott i bytesbalansen. Och den stabi l i se­
r ingspoliti k  som rekommenderades 
gick ut på restriktiv finanspolit ik  i olika 
former. 

Visst har Feldste in rätt i att de storar­
tade felprognoserna om en kommande 
stor efterkrigsdepress ion i USA byggde 
på keynesianskt synsätt och motsvaran­
de metodik .  Men felprognosen berodde 
egentl igen inte på någon keynesiansk 
b ias, dvs någon hänvisn ing t i l l  "det ka­
p ital ist iska marknadssystemets oför­
måga att generera t i llräcklig volym på 
effekt iv efterfrågan".  Metodologiskt 
sett kunde prognosmakarna l ika väl ha 
frammanat en v is ion om övertryck och 
inflationstendens. I ett av konjunktur­
inst i tutets alternati v  för efterkrigskon­
junkturen fram manades denna b i ld. 
Men alternativet ansågs m indre sanno­
l ikt  än depressionsfallet. M isstaget låg i 
en fundamental underskattn ing av de 
eftersatta behoven för investeringar och 
konsumtion och hur snabbt dessa kun­
de mobil i seras t i ll effekt iv efterfrågan. 
Prognoserna byggde i hög grad på me­
kaniska analogier med den djupa de­
pressionen efter första världskriget. 

Ensidigt fördömande 
Feldsteins fördömelse av keynesiansk 
stabi l i seringspol i t ik  under 50- och 
60-talen finner jag alltför ens id ig  och 

_ enkel. Det är ju ändå egentl igen en fan­
tast isk prestati on detta att raden av in­
dustriländer lyckades hålla uppe totala 
efterfrågan och i genomsnitt fi ck hög 
sysselsättning - med små recessioner 
- under ett kvarts sekel. K ontrasten t i l l  
m ellankrigsperioden är  ju  dramatisk. 
Denna polit ik inri ktning byggde t i ll sy­
vende og s ist på ett keynesianskt synsätt 
beträffande mål och medel för den lö­
pande stabil iseringspolit iken. Däremot 

är jag ense med Feldste in om att inri kt­
n ingen på lågräntepol i t ik  och alltför  
elast i sk  monetär expansion kan och bör  
uppfattas som en keynesiansk b ias, som 
på lång s ikt  v i sade s ig farlig. 

Jag har också svårt att acceptera 
Feldsteins synpunkter på " Keynesia­
ners generellt fientliga" inställning t i l l  
sparande och kapitalbi ldning. 30-talets 
problemställning var g ivetv is  ett spe­
cialfall. Men under efterkrigst iden blev 
ju hög t illväxt och därför  erforderl ig  
hög investeringskvot centrala m ål och 
d i rekt förenliga med keynesianskt syn­
sätt och stabi l iseringspol i t ik .  Tillväxt­
potential och adekvat efterfrågetillväxt 
blev ett återkommande tema. I t i llväxt­
m odellerna blev hög och stabil effekt i v  
efterfrågan en nödvändig bet ingelse för 
en erforderlig investeringskvot. 

Det är  sålunda inte sant att " Keyne­
sianer" försummade utbudssidan. Ti­
digt - den empir i ska verkl igheten tala­
de s i t t  tydliga språk - blev problemet 
om utbudssidans elasti ci tet föremål för 
prövning. I närheten av full sysselsätt­
n ing blev raden av flaskhalsar ett upp­
märksammat problem. Det var särskilt 
br isten på arbetskraft - lokalt och yr­
kesmässigt - som verkade bromsande 
och inflati onsdrivande. Man kan säga 
att hela problemställningen omkring 
Phi lli pskurvan markerade e t t  försök att 
ge uttryck för utbudssidans reaktions­
sätt. Phill ipsrelationen var ju också ett 
utflöde av keynesianskt tänkande. 

Det är inte heller riml igt  att, som 
Feldste in gör så kategoriskt ,  fördöma 
" fine tuning" i den under 50- och 60-ta­
len förda stabi l i seringspol i t i ken. Vid s i­
dan om missar fanns det perioder av 
framgång (som i Sverige 1 956 - 64). 
Men v i  är alla ense om att ambit ionsni ­
vån  tenderade a t t  b l i  för hög  i förhål­
lande till förmågan att leverera goda 
konjunkturprognoser och behärska de 
t re "lagsen" i stabi l i seringspol i t iken. 

Berättigad oro 
Allt detta sagt t i ll kr i t ik av Feldsteins 
alltför enkla teser. Men det finns också 
en hel del av berättigad oro och betänk­
l ighet i Feldsteins expose. Det är  sålun-
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da utan tvivel så att keynesianer tende­
rade att försumma vi l lkoren för effek­
tivt fungerande marknader med effek­
tiv prisbi ldning som nödvändig förut­
sättning för att ett högt efterfrågetryck 
(motsvarande fu l l  sysselsättn ing) skul le  
ge bra resultat. 1 970-talet har gett över­
tygande exempel på hur felsatta växel­
kurser, för höga lönekostnader m m 
förstört vi l lkoren för en expansiv eko­
nomisk pol itik. 

Framför al l t  har just själva framgång­
en med en expansiv keynesiansk pol itik 
under 50- och 60-talen successivt un­
dergrävt de gynnsamma betingelserna 
för fortsatt framgång. Vi har hela pro­
blematiken kring en ackommoderande 
stabi l iseringspolitik som Feldstein 
dock inte explicit tar upp. De små reces­
sionerna fungerade t i l l  en tid som and­
hämtningspauser i inflationstendensen 
som syntes förhindra kumulativa och 
accelererande prisstegringsförlopp. Men 
tendensen t i l l  löneinflat ion förstärktes 
successivt när just en ackommoderande 
politik gav fritt rum för uppdrivna lö­
nehöjn ingskrav. Oljeprisexplosionerna 
förstärkte inflationstrenden och infla­
tionsförväntningar. Medan man tidiga­
re talade om inflation som följd av en 
al l tför expansiv politik med för hög sys­
selsättning har debatten nu vänt på kau­
sal iteten . Hög inflationstakt orsakar sti­
gande arbetslöshet, bl a via den restrik­
tiva inflationspolitik som framtvingas. 
Detta har ju t o m  blivit en l edande tan­
ke hos den nya svenska regeringen ! 

Statligt ingripande 
- central fråga 
Huvudinvändningen mot keynesianis­
men hänför sig - som också framgår 
av Feldsteins artikel - t i l l  djupare po­
litiska och ideologiska frågor. Visst vi l l  
flertalet keynesianer hysa förtroende 
t i l l  ett relativt fritt marknadssystems ef­
fektiva funktionsförmåga under riml i ­
ga förutsättningar. Men för dem är en 
nödvändig men inte t i l l räcklig förut­
sättning att totala effektiva efterfrågan 
varken är för låg el ler för hög. Mark­
nadssystemet fungerade i l l a  under stora 
delar av 30-talet och också under år av 
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övertryck, som i Sverige 1 946 - 48 och 
1 973 - 74. Men ti l l  ski l lnad från Feld­
stein och hans "anhang" tror "vi" inte 
på att ett fritt marknadssystem av sig 
själv löser sysselsättningsproblemen -
i varje fal l  inte utan enorma samhäl ls­
kostnader som var fal let 1 920 - 22 i 
Sverige l ikaväl som 1 980 - 83 i USA 
och England. Keynes själv var ytterst 
osäker beträffande investeringarnas 
stabi l itet inom ramen för ett marknads­
system. Han talade ju om finansierings­
systemets labil itet, om fundamental 
osäkerhet i avkastningsförväntningar, 
om "animal spirits". Statl iga ingripan­
den och styrning bl ir nödvändiga enl igt 
Keynes. Och här gäller fortfarande stor 
osäkerhet bland keynesianer. 

En central fråga gäller om en aktiv 
(keynesiansk) i nstä l ln ing till löpande 
ekonomisk politik måste betyda stän­
digt växande statl igt i ngripande och 
ökande offentlig sektor. Detta synes va­
ra Feldsteins mening - och det var 
också Eli F Heckschers varning under 
30-talsdebatten. Enligt min mening be­
höver det inte vara så - men det finns 
utan tvivel starka tendenser i denna 
riktning. Den aktiva arbetsmarknads­
politiken är ett utflöde av keynesianskt 
tänkande - och den har b l ivit l ika nöd­
vändig i hög- som lågkonjunktur. Man 
kan också som Feldstein hävda att skat­
te- och annan utjämningspolit ik härrör 
ur ett keynesianskt inflytande - bl a 
via en "social istisk" avsikt att hål la ti l l ­
baka tendensen t i l l  för högt sparande. 
Jag är övertygad om att den pol itiska 
vi ljan t i l l  inkomstutjämning i huvudsak 
är oberoende av sådan influens. Tvärt­
om har vi  keynesianer i Sverige sett pro­
blematiken som ett dilemma/all: det au­
tonoma målet om inkomstutjämning, 
inklusive låga vinster, står i konfl ikt 
med mål om hög t i l lväxt och hög syssel­
sättningsgrad. 

Högt efterfrågetryck -
nödvändigt villkor 
Feldstein hävdar med bestämdhet att vi 
definitivt är på väg bort från den key­
nesianska idevärlden, att den har över­
getts av upplysta yngre ekonomer. Jag 



är säker på att detta är ett önsketänkan­
de och att Feldstein har fel i denna pro­
gnos. Klart är endast att överförenklade 
former av keynesianism, l ikaväl som av 
monetarism, är på väg ut eller har för­
svunnit. Idag talar vi ibland om global 
keynesianism - just mot bakgrunden 
av erfarenheten att ett enskilt land un­
der rådande växelkursregim inte för­
mår driva en autonom expansionpoli­
tik. Liksom på 30-talet utgör kombina­
tionen av stagnation och orimligt hög 
arbetslöshet och lågt utnyttjande av 
världens produktionspotential huvud­
problemet. Det är ett både cyn iskt och 
snedvridet synsätt bakom Feldsteins 
formuleri ng, att föreställningen om att 
hög arbetslöshet skulle bero på otill­
räcklig efterfrågan "är helt enkelt fel". 
I ngen realistisk ekonom förnekar att 

för höga lönekostnader, snedvridna lö­
nerelationer och av skatter fördärvad 
"incitamentsstruktur" medför allvarlig 
strukturarbetslöshet - och i möjlig mån 
bör rättas till. Men ett ti llräckligt högt 
efterfrågetryck i ledande industriländer 
och globalt är ändå ett absolut nödvän­
digt v illkor för att stagnationstendenser 
skall brytas. N eokeynesianer pläderar 
för olika former av inkomstpolitik -
som ju med framgång prövats i några 
länder - som led i en expansiv ekono­
misk politik. Denna metod att dämpa 
inflationstendenser och förhindra nya 
inflationsförväntningar behöver inte 
vara mera naiv än Feldsteins tro på 
marknadssystemets effektiva sanering 
och därefter följande funktionsduglig­
het. 
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MATS PERSSON 

Feldstein om keynesianismen 
Trots sin ensidig het pekar Feldstein på ett viktigt förhållande: den keynesi­
anskt inspirerade stabiliseringspolitiken har misslyckats med att långsiktigt 
minska arbetslösheten och den har inte heller lyckats hålla inflationen i 
schack. Feldsteins teser bör inte avfärdas, utan seriöst övervägas som grund 
för en ny politik mot arbetslösheten. 

Man kan naturligtvis tycka att Martin 
Feldstein - som är en av Ronald Rea­
gans ledande ekonomiska rådgivare -
är en cynisk och konservativ person, 
och man kan avfärda hans artikel som 
demagogisk och ensidig. M en i så fall 
missar man något väsentligt som arti­
keln i all s in vältaliga ensidighet är ett 
uttryck för :  den traditionella stabi lise­
ringspolitiken har misslyckats med att 
långsiktigt minska arbetslösheten , och 
under slutet av 60-talet och hela 70-talet 
har den dessutom misslyckats med att 
minska arbetslösheten även på kort sikt. 
Vidare har polit iken misslyckats med 
att hålla inflationen i schack. Det är 
alltså in te så att  v i  har fått en  minskad 
arbetslöshet till priset av en högre i n fla­
t ion,  utan v i  har fått både högre arbets­
löshet och högre inflation. 

Det kan vara instruktivt att t i tta  på 
inflationens utveckling  i ett långt t ids­
perspekt iv. I figur 1 visas den årliga 
svenska inflationstakten från 1 86 1  till 
1 982. Vi ser att under de första 70- 80 
åren utvecklas inflat ionstakten på ett 
tämligen l ikartat sätt (med undantag av 
åren kring Första Världskriget) med 
tydliga konjunkturcykler på 4 - 5  år 
och en genomsnittlig i n flat ionstakt på 
högst en  eller e t t  par p rocent. Efter 
Andra Världsk riget äger en markant 
förändring rum ;  konjun ktursvängning­
arna bl ir  mindre, och mer oregelbund­
na,  samtidigt som inflat ionstakten 
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trendmässigt ökar upp t i l l  10- 12-pro­
centsnivån. Det är  den moderna, "key­
n esianska" stabi liseringspolit iken som 
då börjar tillämpas i stor skala runt om 
i världen. I och för sig b rukar det ibland 
hävdas att den höga i n flat ionstakten 
under 1970-talet beror på oljeprishöj­
n ingarna 1973 och 1979 - 80 och om 
man t i t tar på diagrammet i figur 1 ser 
man faktiskt att inflationstakten gjorde 
ett par smärre hopp de åren. Men i det 
långa t idsperspektivet ä r  det tydligt att 
teorin om oljepriserna som inflat ionens 
orsak saknar förankring i den empiris­
ka verkligheten. 

Vad som hände under efterkrigsti­
den, och som i llustreras av inflations­
diagrammet, var förmodligen delvis en  
vetenskaplig förändring ; den teori­
byggnad som vi  vanligen kallar den 
keynesianska slog igenom på bred 
front. Men delvis var det också fråga 
om en förändring i samhällsklimatet, 
en förändring som kanske har att göra 
med själva demokratin s  mekanismer, 
med massmedias fun ktionssätt och l ik­
nande subtila faktorer. Man började 
allmänt anse att statsmakterna kunde 
och borde ta ansvaret för den fulla sys­
selsättn ingen. 

Detta synsätt skapade n aturligtvis en 
lysande arbetsmarknad för national­
ekonomer ; 50- och 60-talen var  tekno­
k raternas, prognosmakarnas och mo­
dellbyggarnas gyllene  t id. Följden blev 



Figur 1 .  Årliga förändringar i implicit BNP-deflator, Sverige 186 1 - 1982. 
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Källor : Johansson [ 1 967] och SCB, Nationalräkenskaper. 

en alltmer ambitiös stabiliseringspolitik 
som dels hade till syfte att långsiktigt 
minska arbetslösheten, dels hade det 
mer blygsamma och kortsiktiga syftet 
�-tt utjämna konjunkturrörelserna. 
A ven de direkta kostnaderna för arbets­
marknadspolitiska åtgärder ökade 
kraftigt under praktiskt taget hela efter­
krigstiden. I figur 2 visas statens utgifter 
för arbetsmarknadsverket 1 948 - 1 980. 
Vi urskiljer ett intressant mönster ; ut­
gifterna tenderar att öka kraftigt under 
lågkonjunkturerna ( 1 952 - 53 ,  1 957 -
58, 1 962 - 63, 1 966 - 68, 1 97 1 - 73,  
1 977 -78) som ju är rimligt. När hög­
konjunkturerna sedan sätter in visar det 
sig dock att utgifterna inte alltid mins­
kar i motsvarande mån ; i stället tende­
rar de att plana ut på den högre n ivån 
och resurserna låses alltså fast i AMS 
verksamhet. 

De stabiliseringspolitiska erfarenhe­
ter man gjorde i Sverige under efter­
krigstiden var till en början mycket go­
da. Under 50-talet och den första hälf­
ten av 60-talet (2 - 3  konjunkturcykler) 
lyckades man sätta in åtstramningsåt­
gärder i god tid för att förhindra över­
hettningar, respektive sätta in stimu­
lansåtgärder i god tid för att bromsa 
upp konjunkturnedgångar. Sedan mit­
ten av 60-talet har det dock varit slut 

med fröjden ; 1 fel åtgärder har satts in 
vid fel tidpunkter, eller de har satts in 
vid "rätt" tidpunkt men det har visat sig 
att deras verkan har fördröjts så att den 
fulla effekten kommit först när det varit 
för sent. Och vad som är än mer allvar­
ligt : De riktigt långsiktiga effekterna av 
kortsiktiga stabiliseringspolitiska åtgär­
der, vad gäller t ex kapitalbildningen, 
näringslivets struktur m m, är till stor 
del helt okända och kommer kanske 
inte att visa sig förrän om många år.2 

Man kan naturligtvis ha olika åsikter 
om vad som ligger bakom dessa misstag 
och felaktigt insatta åtgärder. De ansva­
riga skulle förmodligen peka på de till­
fällen då politiken otvivelaktigt lycka­
des och förklara misslyckandena med 
en rad oförutsedda och olyckliga tillfäl­
ligheter. Martin Feldstein och hans lä­
rofader Milton Friedman skulle i stället 
säga att sådana tillfälligheter, de må va­
ra lyckliga eller olyckliga, alltid uppstår 
och att det egentligen är helt slumpmäs­
sigt om stabiliseringspolitiken lyckas 

1 En utförlig redogörelse för efterkrigstidens sta­
biliseringspolitik finns hos Myhrman och Söder­
ström [ 1 982]. 
2 Först på senare år har vi t ex börjat ana effekter­
na av den ackommoderingspolitik som fördes på 
60-talet. Se exempelvis Wissen [ 1 983). 
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Figur 2 .  Totalutgifter för arbetsmarknadsverket 1948- 1980. 
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eller misslyckas ; drömmen om den nå­
gorlunda kontrol lerbara ekonomin är 
en i llusion och det ekonomiska syste­
met kan inte styras på något enkelt sätt. 
De ekonomisk-politiska instrumenten 
fungerar med långa och osäkra tidsför­
dröjningar och det är risk att man i sin 
stabi liseringspolitiska ambition att göra 
saker och ting bättre bara gör dem säm­
re i stäl let. 

De flesta aktiva svenska ekonomer 
anser nog idag att erfarenheterna från 
60- och 70-talen stöder detta senare syn­
sätt. Visserligen finns det många skif­
tande åsikter - man kan inte tala om 
någon anti-keynesiansk revo lution eller 
någon drastisk keynesiansk reträtt -
men den allmänna inställ ningen til l en 
ambitiös stabiliseringspolitik och till 
möjl igheterna att påtagligt minska ar­
betslösheten genom en al lmänt expan­
siv politik är avgjort mer pessimistisk 
idag än den var för 5 - l 0 år sedan. 
Möjl igen är det en generationsfråga 
snarare än en fråga om politisk ideologi 
och radikalism ; de som fick sin natio­
nalekonomiska utbildning före, säg, 
1 970 blev nog mer präglade av den lyc­
kosamma politiken under 50- och 60-ta­
len, medan de som fick sin utbildning 
efter 1 970 har blivit mer präglade av 
den misslyckade politiken under de se-
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naste 1 5 - 20 åren. Men några klara 
skiljel injer mellan "monetarister" och 
"keynesianer" har vi inte, på några få 
undantag när, i Sverige idag. 

Därmed inte sagt att det saknas me­
ningsskiljaktigheter i konkreta ekono­
misk-politiska frågor el ler att synen på 
den ekonomiska politiken bara har 
ändrats gradvis under 1 970-talet. Låt 
oss ta ett konkret exempel, nämligen 
synen på den s k kostnadskrisen åren 
1 975 - 76. Det är belysande att se vilken 
syn man hade på stabiliseringspolitiken 
då, och sedan jämföra den med hur vi 
ser på kostnadskrisen idag. 1 97 4 skrev 
SNS Konjunkturråd, som kanske kan 
ses som representativt för den dåvaran­
de nationalekonomiska professionen, i 
sin rapport3 att det krävdes en starkt 
expansionistisk politik för att Sverige 
skul le komma ur den konjunktursvacka 
vi hamnat i efter oljekrisen. Man ansåg 
att arbetslösheten måste hål las nere ge­
nom stimulans av den inhemska efter­
frågan, och man föreslog därför en ex­
pansiv penningpolitik, ett särskilt la­
gerstöd, en ökning av kommunala och 
statliga utgifter ( !) och en momssänk­
ning med fyra procentenheter. Nästa 

3 E. Lundberg, N. Lundgren, L. Matthiessen och 
G. Ohlin [ 1 974). 



år, i 1 975 års konjunkturrapport,4 är 
synsättet detsamma ; man konstaterar 
att den påbörjade "överbryggningspo­
l it iken" är bra för Sveriges ekonomi ,  
man förordar en expansiv penningpol i ­
t ik (med bl a en stor utlandsupplåning) 
och ett förlängt och utvidgat lagerstöd 
för att hål la sysselsättningen uppe. 5 I 
1 976 års konjunkturrapport6 noterar 
man att den väntade i nternationel la 
konjunkturuppgången inte har bl ivit av 
och man hävdar därför att Sverige mås­
te försöka minska arbetslösheten på 
egen hand, med en kraftfu l l  stimulans­
politik. Man skriver (sid 9 1 )  att "hän­
syn t i l l  bytesbalans och statsbudget får 
i nte förhindra en expansiv pol it ik un­
der 1 977",  att "Bytesbalansjämvikt 
1 980 är inget heligt mål" (sid 93) och att 
en "st imulans av den privata konsum­
tionen tar i nte resurser från export och 
investeringar" (sid 94). Man föreslår 
därför en momssänkning med 6 pro­
centenheter ( !) , investeringsbidrag och 
en expansiv penningpolit ik .  

Dessa rekommendationer ter sig i ef­
terhand ganska förbluffande och stäm­
mer knappast överens med vad man 
idag i regel anser hade varit  den bästa 
polit iken för åren i mitten av sjuttiota­
let.7 Nu tar de flesta nationalekonomer 
avstånd från de expansiva åtgärder som 
vidtogs under perioden och man stäl ler 
sig över huvud taget skeptisk t i l l  en s k 
ackommoderande polit ik ( dvs t i l l  en 
politik där staten allt id garanterar fu l l  
syssel sättning, oavsett v i lka löneavtal 
som träffas på arbetsmarknaden). Vida­
re har de långsiktiga effekterna på ka­
pitalb i ldning och industristruktur på ett 
helt annat sätt än för 5 - l 0 år sedan 
kommit i förgrunden. 

Ovanstående exempel visar att även 
om det inte skett någon genomgripande 
teoretisk nyorientering i nom svensk na­
t ionalekonomi - de mer radikala mak­
roteoretiska nyheterna från U.S .A. ,  
som t ex den s k teorin om rationel la 
förväntningar,8 har ännu inte s lagit ige­
nom på allvar i vårt land - så har ändå 
i v issa fal l  omsvängningen vad gäl ler 
synen på praktiska ekonomisk-polit is­
ka problem varit ganska kraftig. Somli ­
ga kanske tycker att en sådan omsväng-

ning undergräver ekonomernas trovär­
dighet och ser den därför som ett s lags 
argument mot de nya tankarna : "Om 
man hade en viss åsikt 1 977 borde man 
väl ha kvar samma åsikt 1 983 ."9 Ett så­
dant synsätt visar på ett konservativt 
s innelag som är främmande för allt se­
riöst vetenskapligt arbete. Om man vi l l  
försöka förstå den verkl ighet vi idag le­
ver i måste man ju hela t iden sätta sig in 
i nya empiriska fakta och nya teoreti�ka 
landvinningar - även om detta inne­
bär att man kanske tvingas ta avstånd 
från tankar som var etablerad sann ing 
och konventionell visdom 1 977.  

Låt mig t i l l  sist säga något mer kon­
kret om innehål let i Feldsteins artikel .  
Hans åsikter om skatte- och pensions­
systemets negativa inverkan på sparan­
de och kapitalbi ldning kan kanske vid 
första ögonkastet förefal la väl drasti ska 
och i l la  underbyggda. Så är emellertid 
i nte fal let ; Feldstein själv ti l lhör de le­
dande forskarna inom detta område, 
och hans resultat har presenterats mer 
utförligt och mer välunderbyggt i andra 
sammanhang. 1 0  Hans åsikter om arbets­
lösheten , däremot, förtjänar en kom­
mentar. 

När man läser den första delen av 
Feldsteins artikel får man intrycket att 
han menar att arbetslösheten inte är nå­
got al lvarligt socialt problem. Jag kan i 
a l la fal l  i nte tolka hans uttalanden om 
att de arbetslösa t i l l  största delen är 
korttidsarbetslösa, ungdomar m m på 

4 V. Bergström, E. Lundberg, G. Ohlin och L. 
Werin [ 1 975]. 
5 I sanningens namn ska också nämnas att man 
föres lår en devalvering och ett stöd för industrins 
investeringar. 
6 V. Bergström, E. Lundberg, N. Lundgren och J. 
Myhrman [ 1 976). 

7 Se t ex Calmfors [ 1 979) och Lundberg [ 1 983) .  
8 För en kortfattad presentation av denna teori ,  se 
Maddock och Carter [ 1 982) och Braunerhjelm 
och Gerlach [ 1 982). En bra diskussion av de teo­
retiska motsättn ingarna finns hos Tobin  [ 1 980) 
och Lucas [ 1 98 1 ] . 
9 Se t ex TCO-ekonomen Sven Hegelund i SI F­
tidningen nr 5 ,  1 983 .  
1 0  De har dock inte a l lt id fått stå oemotsagda. Se 
till exempel l itteraturreferenserna och redogörel ­
sen  för debatten i den  stora översiktsartikeln av  
Furstenberg och Malkie l  ( 1 977). 
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något annat sätt. Feldstein påpekar att 
hälften av de personer som blev arbets­
lösa 1 979 inte längre var arbetslösa efter 
4 veckor. Men det är ju bara ena sidan 
av sanningen. Man kan l ika gärna titta 
på de långtidsarbetslösa, och då visar 
det sig att av de personer som blev ar­
betslösa 1 979 var över 1 5  procent fort­
farande arbetslösa efter ett halvår. 1 1  

Och o m  v i  tittar på siffrorna för ungdo­
mar är läget ännu dystrare : av de perso­
ner i åldern 1 6 - 24 år som blev arbets­
lösa 1 979 var en tredjedel fortfarande 
arbetslösa efter ett halvår. Dessa siffror 
antyder ett k lart al lvarl igare socialt pro­
blem än det Feldstein tycks vi lja kännas 
vid. Dessutom förefaller det som om det 
stora problemet på den svenska arbets­
marknaden inte är att antalet personer 
som bl ir  arbetslösa ökar, utan snarare 
att den genomsnittliga arbetslöshetspe­
rioden för varje arbetslös person har 
ökat kraftigt under de senaste decen­
nierna. 1 2  Detta är en klar indikation på 
att vi  i högre och högre grad har fått en 
uppdeln ing av arbetskraften i ett A-lag 
och ett B- lag, med al la de fördeln ings­
mässiga konsekvenser en sådan upp­
delning för med sig. 

Vi lka är nu de ekonomisk-pol itiska 
s lutsatser vi  kan dra av våra siffror? Om 
vi ,  t i l l  ski l lnad från Feldstein ,  ser ar­
betslösheten som ett al lvarligt socialt 
problem, och om vi är oroliga för att de 
sociala följderna av ungdomsarbetslös­
heten kan vara speciellt farliga - ja, då 
kanske vi hamnar på samma slutsats 
som Feldstein i alla fal l .  I och för sig är 
de studier som har gjorts av orsakerna 
til l ungdomsarbetslösheten fyl lda av 
osäkerhet och reservationer, men de 
forskare som har arbetat med proble­
met brukar i a l la fal l  peka på två fakto­
rer som kan ha spelat in : de nya trygg­
hetslagarna, som gör företagen mer 
obenägna att anstäl la oprövad arbets­
kraft, och den höjning av ungdomslö-

1 1 Siffrorna avser Sverige ; motsvarande siffror för 
USA har jag i nte kunnat hitta. Kä l l a : Björklund 
( 1 98 1  a]. 
1 2 Björklund ( 1 98 1  b]. 
1 3 Se t ex Wadensjö ( 1 978] och Leighton och Gus­
tafsson [ I 983] . 
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nerna relativt andra grupper som har 
ägt rum. 1 3  Och om det nu är så att ar­
betslösheten inte kan reduceras på sikt 
genom en al lmänt expansiv politik, vil­
ket efterkrigstidens stabi l i seringspol i ­
t i ska erfarenheter givit vid handen, 
återstår bara att försöka komma t i l l  rät­
ta med ungdomsarbetslösheten genom 
att justera lönerelationerna och lätta på 
trygghetslagstiftningen. 

Det är inte säkert att detta hjälper ; de 
förändringar som erfordras kanske är 
så stora att de upplevs som pol itiskt 
omöj l iga och som ett hot mot den "so­
l idariska lönepolitiken" .  Men proble­
met är så al lvarligt att man måste göra 
någonting åt det. De fackl iga och pol i ­
t iska ledare som vägrar pröva nya me­
del för att lösa svåra samhällel iga pro­
blem, och i stäl let håller fast vid en för­
l egad doktrin om en al lmän stimulans­
polit ik, visar en anmärkningsvärd brist 
på förståelse för vad som kan hända 
med de arbetslösa ungdomarna på någ­
ra års sikt. Ja, det är inte utan att de 
verkar l ika cyniska och lika konservati ­
va som vissa amerikanska ekonomipro­
fessorer. 
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ASSAR LINDBECK 

Håller traditionell keynesianism? 

Syftet med denna artikel är att diskutera 
relationen mellan traditionell keynesiansk 
teori som grund för ekonomisk politik och 
de nya stabiliseringspolitiska strategier 
som diskuterats i de senaste årens interna­
tionella ekonomisk-politiska debatt. Ut­
gångspunkten är en kort översikt av några 
grundläggande svagheter och svårigheter 
med keynesiansk makroteori som under­
lag för ekonomisk-politiska rekommen­
dationer. Slutsatsen är att keynesiansk 
teori inte spelat ut sin roll, men att bety­
dande modifikationer av den ursprungliga 
teorin är nödvändiga; i stor utsträckning 
har de för övrigt också kommit till stånd. 

Det keynesianska arvet 
Försämringen i de västliga ekonomiernas 
makroekonomiska utveckling under se­
naste decenniet tolkas ofta som ett tecken 
på svagheter i keynesiansk ekonomisk teo­
ri och därmed sammanhängande miss­
lyckanden för keynesiansk ekonomisk po­
litik. Men innan vi går in på dessa på­
stådda svagheter och misslyckanden, bör 
det understrykas att stora delar av den 
"keynesianska revolutionens" arv fortfa­
rande ligger kvar som en i stort sett oom­
stridd grund för all makroekonomisk ana­
lys. Det gäller framför allt betoningen av 
stelheten på kort sikt i priser och löner och 
därmed sammanhängande effekter på 
produktion och sysselsättning av variatio­
ner i totala efterfrågan. Dessa variationer 
i produktion och sysselsättning är natur­
ligtvis huvudargumentet för keynesiansk 
politik, i form av statligt tillskapade varia­
tioner i efterfrågan på varor och tjänster. 
Ett annat viktigt arv från den keynesians­
ka revolutionen är naturligtvis ambitio­
nen att överhuvudtaget se statsbudget och 
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penningpolitik i ett makroekonomiskt 
sammanhang, även om numera infla­
tionstakt och relativa priser, såsom växel­
kurser och reallöner, kommit att inta en 
mer framskjuten plats i analysen än i tra­
ditionell keynesiansk teori. 

Men vad är det då för svagheter i kon­
ventionell keynesiansk analys som kom­
mit till ytan under det senaste decenniet? 
Kanske kan man identifiera sex sådana 
svagheter. En sådan uppräkning ger sam­
tidigt en klassificering av olika orsaker till 
misslyckanden inom stabiliseringspoliti­
ken i olika länder under senare år. 

Ekonomiernas öppenhet 
Den första svagheten sammanhänger med 
en tendens i traditionell keynesiansk teori 
att underskatta betydelsen av de nationel­
la ekonomiernas öppenhet mot utlandet. 
Trots att Keynes - både före och efter sin 
General Theory - var en i högsta grad in­
ternationell ekonom, kom hans makro­
teori att i huvudsak återspegla ekonomis­
ka samband i slutna ekonomier. I viss 
mån beror detta nog på att trettiotalet var 
en protektionistisk och autarkisk period, 
med mera slutna nationella ekonomier än 
under både tjugotalet och tiden efter and­
ra världskriget. Under sjuttiotalets lopp 
blev det emellertid alltmera klart i vilken 
utsträckning makroekonomiska stabili­
tetsproblem sammanhänger med de natio­
nella ekonomiernas öppenhet - inte en­
dast via pris- och kvantitetsimpulser från 
utlandet, utan också via de begränsningar 
i den inhemska stabiliseringspolitikens ef­
fektivitet som sammanhänger med varu­
marknadernas, kapitalmarknadernas och 
i vissa fall också arbetsmarknadernas allt­
mer internationella karaktär. 



Relativprisernas betydelse 
En andra, och med ekonomins öppenhet 
nära sammanhängande svaghet är att bå­
de politi ker och ekonomer underskattade 
den kortsiktiga makroekonomiska ut­
vecklingens beroende av relativpriser -
såsom växelkurser , reallöner, prisförhål­
landet mellan utri keshandelsvaror och 
hemmamarknadsvaror, etc. Därmed upp­
kom också en underskattning av produk­
tionskostnadernas ,  den internationella 
konkurrenskraftens och vinstnivåns bety­
delse för den kortsiktiga makroekonomis­
ka utvecklingen. Alleftersom vikten av 
dessa faktorer blivit mera allmänt för­
stådd, har ekonomisk-politisk rådgivning 
alltmer inriktat sig på ekonomisk-politis­
ka instrument som påverkar just relativ­
priser av detta slag. 

Utbudssidan 
En tredje svaghet med traditionell keyne­
sianism sammanhänger med försummel­
sen av ekonomins utbudssida; detta har 
sin förklaring i att den keynesianska mo­
dellen ursprungligen utvecklades för ana­
lys av samhällsekonomier med stor out­
nyttjad kapacitet när det gäller både ar­
betskraft och realkapital. Många års erfa­
renheter av makroekonomisk politik un­
der efterkrigstiden har emellertid alltmer 
klargjort betydelsen av en rad utbudsfak­
torer, såsom utbudselasticiteterna på fak­
tor- och varumarknaderna (som faktiskt 
fanns med i Keynes General Theory) och 
produktionsfaktorernas rörlighet mellan 
regioner och sektorer. Den starka expan­
sionen av regionalt anknutna offentliga 
anläggningar och tjänster (skolor, sjuk­
vård, socialvård) etc , har dessutom gjort 
att geografisk omflyttning av privat an­
vända produktionsfaktorer skapar pro­
blem med geografiska obalanser när det 
gäller offentliga tj änster. 

Sjuttiotalets "utbudschocker" - ex­
empelvis de dramatiska prishöjningarna 
för råvaror och energi och i flera länder 
också lönekostnaderna - har ytterligare 

accentuerat utbudssidans betydelse. Det 
har också blivit alltmera klart att infla­
tionsspiralerna får en del av sin kraft från 
konflikter mellan olika intressegrupper, 
inte minst olika löntagargrupper, om in­
komstfördelning och lönerelationer i sam­
hällsekonomin. Dessa grupper tycks ock­
så, åtminstone i vissa länder, ha blivit allt 
starkare och mera aggressiva. Alla dessa 
komplikationer på ekonomins utbudssida 
ökar i hög grad stabiliseringspolitikens 
svårigheter, särskilt i ekonomier med ett 
relativt högt kapacitetsutnyttjande. 

Förväntningarnas roll 
En fjärde brist i den tidiga keynesianismen 
var att man underskattade betydelsen av 
förväntningar om framtida ekonomiska 
förhållanden (även om Keynes själv kraf­
tigt betonade vinstförväntningarnas bety­
delse för investeringsbeslut). Så blev 
exempelvis prisförväntningar inte integre­
rade i central makroanalys förrän i slutet 
av sextiotalet och början av sjuttiotalet, i 
samband med omformuleringen av Ph.i l­
lips-kurvan. Vi vet nu alla att när pris- och 
löneförväntningar påverkar den faktiska 
pris- och löneutvecklingen på ett grund­
läggande sätt , så hamnar vi i en betydligt 
mera komplicerad värld än som förutsat­
tes existera i den tidigare ke:rnesianska 
makroteorin. 

En ännu mer grundläggande insikt be­
träffande förväntningarnas roll håller för 
övrigt just nu på att växa fram. Det fram­
står allt tydligare att de privata subjektens 
beteendemönster förändras över tiden 
som ett resultat av den bedrivna stabilise­
ringspolitiken. Ekonometriskt beräknade 
beteendefunktioner tenderar därmed att 
förlora sin tidigare stabilitet. Detta är 
grundläggande, eftersom en viss sådan 
stabilitet är en förutsättning för att den 
ekonomiska politikens effekter på sam­
hällsekonomin ska kunna förutses. Ett 
viktigt exempel är att fackföreningar och 
andra löneförhandlare eller prissättare 
anpassar sitt beteende efter vad de lärt sig 
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om statsmakternas ekonomiska politik, 
t ex om politikerna försöker förhindra ar­
betslöshet genom att via en expansion av 
efterfrågan undanröja faktorprishöjning­
arnas negativa konsekvenser (vad som 
brukar kallas "ackommodation" av kost­
nadshöjningar) . 

Som bekant har framväxten av förvänt­
ningar av detta slag skapat en konflikt 
mellan å ena sidan "äldre" keynesianer, 
som förordar en mycket aktiv kortsiktig 
kontracyklisk politik (' ' fine tuning' ' ), och 
å andra sidan dem som mer betonar beho­
vet av stabilitet i den ekonomiska poli­
tiken. Ett viktigt moment i en sådan stabi­
litet är då en annonsering i förväg från re­
geringens sida av en stabil utveckling av 
den ekonomiska politiken - exempelvis i 
form av en stabil expansion av nominell 
efterfrågan, penningmängd och/eller 
växelkurs. För att begränsa inflation och 
förhindra arbetslöshet på lång sikt (via 
minskad internationell konkurrenskraft 
eller restriktiv ekonomisk politik i framti­
den) blir en "annonsering" från stats­
makternas sida att inte "ackommodera" 
kraftiga faktorprishöjningar därför, an­
tas det, ett viktigt led i en "stabil" ekono­
misk politik med sikte på att klara syssel­
sättningen på lång sikt. 

lnflationsproblemet 
Detta resonemang leder till ett femte pro­
blem som man inte räknade med i tidig 
keynesiansk makroanalys : svårigheten att 
"ta ned" en inflationstakt som redan är 
hög, utan att tvingas ge upp andra mål i 
den ekonomiska politiken. Under femtio­
och sextiotalen hade "keynesianer" na­
turligtvis inte någon större anledning att 
ställa denna fråga. Men mot bakgrund av 
de senaste årens höga inflationstakt har 
det uppstått en utpräglad konflikt mellan 
å ena sidan dem som förordar en försiktig 
och långsam sänkning av inflationstakten 
("gradualism") och å andra sidan dem 
som förordar en kort period av drastiskt 
restriktiva ekonomisk-politiska åtgärder 

36 

(en s k "big-bang" -strategi). Mot bak­
grund av svårigheterna att få ned en redan 
hög inflation har vi också fått en konflikt 
mellan dem som förordar olika.J.;ormer av 
inkomstpolitik och dem som menar att in­
komstpolitik antingen inte fungerar (mer 
än tillfälligt) eller allvarligt nedsätter 
marknadsekonomins funktionsduglighet 
- eller båda delarna. 

De politiska mekanismerna 
En sjätte, och kanske mera fundamental 
svaghet med traditionell keynesianism är 
att den delvis visat sig vara baserad på en 
mycket naiv teori om det politiska sys­
temets sätt att fungera. Keynes och hans 
efterföljare föreställde sig ofta att "fram­
stående akademiska ekonomer' '  (såsom 
Keynes själv ! ), eller lika framstående eko­
nomiska experter i administrationen, inte 
bara förstår och kan förutse den makro­
ekonomiska utvecklingen. De antogs 
dessutom kunna övertyga ansvariga poli­
tiker om vad som behöver göras för att 
stabilisera samhällsekonomin. Under det 
senaste decenniet har vi alltmer lärt oss att 
inte endast det ekonomiska systemet, utan 
också den politiska processen är kompli­
cerad, och att den ofta leder till beslut som 
inte har mycket att göra med de råd som 
de ekonomiska-politiska experterna har 
gett. 

Allt detta sammanhänger delvis med att 
politiker, av naturliga skäl, har betydligt 
fler mål beträffande samhället än som 
ryms inom den ekonomiska politikens do­
mäner. En mera grundläggande orsak till 
att rådgivarnas intentioner så sällan följs 
är kanske att en regering dessutom måste 
fästa avgörande vikt både vid möjligheten 
att klara sig i den politiska konkurrensen 
och att stå på god fot med starka, organi­
serade intressegrupper i samhället. Att på 
kort sikt stabilisera regeringsinnehavet 
blir därmed ofta mera angeläget för en re­
gering än att på något längre sikt filabilise­
ra samhällsekonomin - och dessa båda 
mål sammanfaller långtifrån alltid. 



Behovet av nya strategier 
Dessa nya erfarenheter om hur våra eko­
nomier och vårt politiska system fungerar 
har skapat ett behov av nya strategier in­
om stabiliseringspolitiken. Mina två förs­
ta punkter - beträffande ekonomins öp­
penhet och betydelsen av vissa strategiska 
relativpriser - aktualiserar behovet att 
delvis arbeta med nya medel i den ekono­
miska politiken: medel som påverkar real­
löner , relativlöner och relativa priser mel­
lan hemmamarknadsvaror och varor som 
går i utrikeshandel. Men framförallt leder 
dessa två punkter t ill en skarp distinktion 
mellan åtgärder som påverkar inhemsk ef­
terfrågan och åtgärder som påverkar glo­
bal efterfrågan på inhemsk produktion. 
Det är naturligtvis den sistnämnda typen 
av efterfrågan ,  och inte den förstnämnda, 
som är av vikt för inhemsk produktion 
och sysselsättning. Den tredje ovannämn­
da bristen i keynesiansk analys är natur­
ligtvis en orsak till de alltmer uttalade för­
slagen om "utbudspolitik" ,  dvs åtgärder 

som påverkar marknadernas flexibilitet 
som ett komplement t ill efterfrågepolitik. 

De tre sist nämnda bristerna hos keyne­
siansk politik har däremot ofta tagits som 
intäkt för att ekonomer bör vara försikti­
ga med att rekommendera kortsiktig 
kontracyklisk politik med sikte på att pa­
rera "mindre" störningar. De ekonomer 
som fäster stor vikt vid dessa brister beto­
nar i stället vikten av en stabil, långsiktigt 
inriktad politik som skapar förtroende för 
stabiliteten hos gällande "ekonomiska 
spelregler' '  - även om en sådan politik 
definitivt inte kan eliminera all kortsiktig 
makroekonomisk instabilitet . Här ligger 
kanske i dag den skarpaste konflikten 
bland olika grupper av ekonomer om sta­
biliseringspolitikens möjligheter. Enligt 
min bedömning grundas denna konflikt 
inte i första hand på olika teorier om hur 
marknadssystemet fungerar utan på 
starkt skilda föreställningar om den poli­
tiska processens natur. 

37 



LARS JONUNG 

En stabil stabiliseringspolitik* 

Nya forskningsresultat och erfarenheter har ifrågasatt den typ av kon­
junkturpolitik, som bedrivits i Sverige under efterkrigstiden. Det finns 
idag starka argument för en helt annan form av stabiliseringspolitik, 
där prisnivåns och penningmängdens utveckling utgör riktlinjerna för 
penningpolitiken, och där finanspolitiken och avtals! örhandlingarna 
underordnas ett bestämt mål rörande prisnivån. En sådan politik skulle 
dessutom reducera konjunktursvängningarna, ge en högre och jämnare 
sysselsättning och kapacitetsutnyttjande samt en snabbare ekonomisk 
tillväxt. 

I samband med devalveringen av kronan 
i augusti 1977 införde regeringen en för 
svenska förhållanden valutapolitisk inno­
vation : den svenska kronans kurs skall 
hållas fast till ett vägt genomsnitt för de 
utländska valutor, som ingår i en s k  
korg av valutor, där ekonomideparte­
mentet har valt dels vägningsschemat, 
dels korgens innehåll. Oppositionen har 
däremot argumenterat för en fast svensk 
valutakurs inom ramen för ett samarbete 
inom den s k valutaormen. Den senaste 
tidens diskussion kring riktlinjerna för 
den svenska valuta- och penningpolitiken 
har kretsat kring detta val mellan 
"ormen" och "korgen". 

Denna artikel skall behandla en annan 
norm för den svenska penningpolitiken, 
nämligen en prisstabiliseringsnorm, vil­
ken måste betraktas som ett intressant al­
ternativ till de normer, som valutaormen 
och korgen innebär. Diskussionen om 
detta alternativ bygger dels på en pen­
ningpolitisk tradition, som utvecklades i 
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Sverige i början av seklet av Knut Wick­
sell och David Davidson, dels på de se­
naste tio årens amerikanska debatt om 
den lämpliga uppläggningen av stabilise­
ringspolitiken. Det visar sig att det finns 
mycket som är gemensamt för de gamla 
svenska penningekonomernas slutsatser 
och den moderna forskningens rekom­
mendationer. Den praktiska utform­
ningen av den svenska stabiliseringspoli­
tiken under 1970-talet avslöjar dock in­
get inflytande från något av dessa håll . 

En prisstabiliseringsnorm syftar till att 
ge en konstant och förutbestämd tillväxt 
i prisnivån genom att riksbanken håller 
en jämn tillväxt av penningmängden. En 
sådan norm innebär att penningpolitiken 
får den centrala rollen inom stabilise­
ringspolitiken. Det blir riksbankens upp­
gift att styra prisnivåns utveckling. Fi-

* Jag har fått värdefulla synpunkter på denna 
artikel av Assar Lindbeck, Inga Persson-Tani­
mura, Björn Thalberg och Eskil Wadensjö. 



nanspolitiken måste då underordnas pen­
ningpolit iken på ett sådant sätt att finan­
sieringen av budgetpolit iken inte omöjl ig­
gör en stabil isering av prisnivån. Diskus­
sionen här kommer följ aktl igen att i stor 
utsträckning röra sig om penningpoliti­
kens uppläggning. 

Svensk stabiliseringspolitik 
under efterkrigstiden 
En prisstabil iseringsnorm representerar 
en radikal brytning med efterkrigstidens 
svenska stabil iseringspolitik. De ekono­
misk-politiska myndigheterna i Sverige 
har valt att driva  en diskretionär kon­
junkturpolitik, dvs man har vidtagit åt­
gärder när man funnit t i l lfället " lämp­
l igt" . I princip har man sökt stimulera 
den ekonomiska aktiviteten under låg­
konjunkturer och dämpa den vid hög­
konjunkturer. Man kan inte utesluta möj­
l igheten att även andra faktorer, som när­
heten t i l l  al lmänna val, har bestämt l ämp­
l igheten av ett åtgärdspaket .  Detta är så­
ledes en pol itik, som representerar mot­
satsen t i l l  den konjunkturpolitiska auto­
matik, som en prisstabiliseringsnorm ger. 
Huvudmålet för efterkrigstidens polit ik 
har varit att skapa ful l  sysselsättning för 
arbetskraften vid givna fasta växelkur­
ser. 1 Prisnivåns utveckl ing - bestämd 
av den fasta växelkursen - har som re­
gel negligerats. Detta var i och för sig 
förståel igt under åren efter andra världs­
kriget och större delen av 1 950-talet, när 
inflationstakten var förhål landevis l åg. 

Den svenska stabil iseringspolitiken 
kan lämpligen klassificeras som "keyne­
siansk", där finanspolitiken fått en cen­
tral position. Den har byggt bl a på  
uppfattningen att det ekonomiska syste­
met i sig skapar a l lvarliga störningar i 
form av konjunktursvängningar. Staten 
skal l  därför ingripa med en "aktiv" dis­
kretionär stabil iseringspolitik. Denna i n­
stäl lning har motiverat t i l lkomsten av en 
rad nya instrument inom finanspolitiken, 
penningpolit iken och arbetsmarknadspo-

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

Den diskretionära stabi l iseringspoliti­
ken har gett upphov ti l l  kraftiga fluktua­
tioner i penningmångdens t i l lväxttakt. Se 
diagram 1 .  Ti l lväxttakten har på årsbasis 
varierat mel lan O och 16 procent. Sväng­
ningarna i inflationstakten har också 
varit betydande. De har l egat mel lan 0 
och 1 6  procent. De kraftigaste prissteg­
ringarna har inträffat i samband med 
perioder med hög ti l lväxt i penning­
mängden, nämligen under Korea-åren 
och under 1 970-talet. Det framgår v idare 
av diagrammet att det inte finns någon 
perfekt samvariation mellan inflations­
takten och penningmängdens t i l lväxttakt. 
Det finns kl ara tidsförskjutningar mell an 
dessa bägge serier. Inflationstakten upp­
visar ett procykl iskt mönster och fluktua­
tionerna i penningmängden ett kontra­
cykliskt mönster under större delen av 
perioden 1 950-1977 .  Genom riksbanks­
politikens uppläggning har som regel 
penningmängdens t i l lväxttakt haft en 
topp före inflationstakten. Penningmäng­
dens t i l lväxttakt har emellertid varit 
trendmässigt stigande under efterkrigsti­
den. Denna t i l lväxt har varit en nödvän­
dig förutsättning för den trendmässiga 
ökningen av inflationstakten i Sverige. 

Ormens och korgens stabiliserings­
politiska konsekvenser 
Den svenska valutans anknytning 1 973  
t i l l  den s k valutaormen innebar i korthet 

1 Stora ansträngningar har varit inr iktade på 
att hå l la  uppe den statistiskt registrerade sys­
selsättn ingen av arbetskraften genom ol ika åt­
gärder såsom omskolning, beredskapsarbeten 
och fört idspensionering. För närvarande är  ka­
pacitetsutnyttjandet av den svenska produk­
t ionsapparaten rekordlågt, samtidigt som sys­
selsättn ingen av arbetskraften är  hög och jämn 
v id  i n ternationel l a  jämförelser. Sysselsättn ings­
begreppet bör kompletteras med begreppet ka­
pacitetsutnyttjande för att ge en balanserad 
bild av den ekonomiska situationen. En mer 
lätt i l lgängl ig  redovisning av det faktiska kapa­
citetsutnyttjandet skul le kunna b idraga t i l l  en 
öppnare d iskussion om stab i l iseringspol i t iken.  
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Diagram 1 .  )
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att kronan bands till den västtyska D-
marken med en fast växelkurs. Sverige 
hamnade således inom det västtyska va­
lutaområdet. Som en konsekvens av detta 
kunde den svenska penningpolitiken, så­
som den återspeglades i penningmäng­
dens och prisnivåns tillväxt, inte avvika 
nämnvärt från motsvarande förlopp i 
Västtyskland, om den fasta D-markkur­
sen skulle upprätthållas. Den svenska 
ekonomiska politiken och de svenska lö­
neförhandlingarna borde därför ha sam­
ordnats med den västtyska utvecklingen. 
Någon sådan insikt avslöjade dock inte 
SAF-LO och de ansvariga för den eko­
nomiska politiken under åren 197 4-7 6 
att döma av de kraftiga pris- och löne­
höjningar samt den ekonomiska politik, 
som förekom under denna period i för­
hållande till Västtyskland. Följden blev 
att Sverige tvingades att lämna valutaor­
men och devalvera kronan i förhållande 
till D-marken under 1977. 
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Det finns inget utrymme för en själv­
ständig penningpolitik på längre sikt 
inom ramen för det fasta växelkurssys­
tem som ormen utgör. Den svenska infla­
tionen kommer att vara bestämd av den 
västtyska. Ett medlemskap i valutaormen 
innebär således, att de ansvariga för den 
ekonomiska politiken i Sverige ger upp 
sin självständighet och överlåter åt Bun­
desbank att bestämma den svenska infla­
tionstakten. Företrädare för denna poli­
tik hävdar att ett medlemskap i ormen 
ger en disciplin, som begränsar den 
svenska inflationen. Denna ståndpunkt 
vilar på uppfattningen, att den västtyska 
centralbanksledningen väljer en infla­
tionstakt, som är bättre för Sverige än 
den som svenskarna själva skulle valt 
med något annat system. Det är i regel 
underförstått att ett medlemskap ger en 
lägre inflationstakt än vad som annars 
skulle varit fallet. 

Korgen, som den konstruerades i au-



gusti 1 977 ,  är i princip en form av fast 
växelkurs, där den svenska inflationen på 
några års sikt bestäms av den ekono­
miska politiken i de länder vars valutor 
ingår i korgen.  Därmed finns det inget 
utrymme för en självständig svensk pris­
utveckling. Korgen kan följaktligen ana­
lyseras på samma sätt som ormen -
båda normer innebär en fast växelkurs 
för den svenska valutan. Korgen ger 
dock en större handlingsfrihet än ormen, 
bland annat därför att korgens konstruk­
tion, och därmed riktl injen för den 
svenska valutakursen, kan ändras själv­
ständigt av ekonomidepartementet och 
riksbanken utan några kontakter med ut­
ländska centralbanker eller internatio­
nella organisationer. Korgen innebär så­
ledes ett steg mot en självständigare 
svensk växelkurspolitik. 

Nya forskningsresultat 
och erfarenheter 
Under de senaste decennierna har det 
framkommit en rad forskningsresultat i 
form av både teoretiska och empiriska 
undersökningar, som allvarligt har ifrå­
gasatt argumenten för en "aktiv" eller 
diskretionär stabiliseringspolitik. Vidare 
har man pekat på en rad institutionella 
förändringar som försvårar el ler kom­
plicerar användningen av en "aktiv" sta­
biliseringspolitik. Denna utveckling dis­
kuteras här nedan under följande rubri­
ker: 1) genombrottet för den moderna 
kvantitetsteorins analys av ändringar i 
nationalinkomsten och prisnivån, 2) kri­
tiken mot Phillips-kurvan, 3) de nya teo­
rierna om rationell förväntningsbildning, 
4) osäkerheten och tidseftersläpningarna 
hos den traditionella stabi liseringspoliti­
ken, 5)  institutionella förändringar. Upp­
delningen är gjord av pedagogiska skäl, 
men det bör påpekas att många av dessa 
problem är nära sammanhängande. 

Den moderna kvantitetsteorin 
Under 1 960-talet och 1 970-talet har den 
moderna kvantitetsteorin svarat för nå­
got av en revolution i nom det stabilise­
ringspolitiska tänkandet. En rad under­
sökningar av i huvudsak empirisk karak­
tär har dragit slutsatsen att fluktuationer 
i penningmängden har utövat ett centralt 
inflytande på nationalinkomstens och 
prisnivåns utveckling. Bland annat har 
Friedman-Schwartz [ 1 963] visat att 
1 930-talets amerikanska depression, som 
länge anfördes som ett exempel på pen-

"Under de senaste decennierna har 
det framkommit en rad forsknings­
resultat i form av både teoretiska 
och empiriska undersökningar, som 
allvarligt har ifrågasatt argumenten 
för en "aktiv" eller diskretionär sta­
biliseringspolitik." 

ningpolitikens otillräcklighet, till en bety­
dande del var orsakad av det ameri­
kanska centralbankväsendets politik. 
Dessa resultat och den livliga debatt som 
följt har gett penningmängden och 
därmed penningpolitiken en central plats 
i det makroekonomiska tänkandet. 2 

Granskar man den svenska prisnivåns 
utveckling under de senaste 250 åren -
dvs för en så lång tid som det finns till­
gänglig data - kan man konstatera att 
varje period av inflation, både på kort 
sikt och på lång sikt, har varit associerad 
med en expansion i penningmängden, se 
Jonung [ 1 976] . Denna samvanation 
är starkare för den långsiktiga utveck­
l ingen än för den kortsiktiga. Det går så­
ledes att konstatera att ändringar i 
penningmängden har varit ett nödvändigt 
villkor för inflationen i Sverige. 

Den kraftiga inflationen, som de flesta 

2 I Sverige har diskussionen om 1930-talet inte 
varit så polariserad som i USA. Svenska eko­
nomer har betonat både penning- och finans­
polit ikens roll .  
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industri länder har upplevt under 1970-
talet, har bidragit ti l l  att kvantitetsteorin 
har accepterats i växande utsträckning, 
eftersom inflationen har varit svår att 
förklara med andra förklaringsvariabler 
än monetära. Vid det här laget kan man 
säga att ekonomer är relativt ense om, att 
det finns ett nära samband mel lan prisni­
vån och penningmängden på l ång sikt. 
Frågan gäller snarare vilken roll ,  som 
penningmängden skal l til ldelas i förkla­
ringen av inflationen på kort sikt.3 

De kraftiga svängningarna i de inter­
nationella växelkurserna under senare år 
har medfört en renässans för kvantitets­
teorins til l ämpning för undersökningen 
av rörelser i växelkurserna. Enligt denna 
teori bestäms ett lands växelkurs på lång 
sikt av den inhemska monetära ex­
pansionen i förhål lande till den ut­
ländska. Ett land som är knutet med fast 
växelkurs ti l l  ett valutaområde kan inte 
öka sin penningmängd och därmed sin 
prisnivå snabbare än genomsnittet inom 
valutaområdet, utan att den fasta växel­
kursen på längre sikt måste överges. Den­
na analys har fått ett gott empiriskt stöd 
av den faktiska utveckl ingen. Den sven­
ska kostnadskrisen utgör en illustration 
av effekterna av en snabbare prisutveck­
l ing i Sverige än i de andra länder, som 
var knutna till valutaormen. Det svenska 
utträdet ur valutaormen och devalve­
ringen av kronan blev den oundvikliga 
konsekvensen av en alltför snabb inhemsk 
pris- och löneutveckling. 

Den moderna kvantitetsteorin har i 
första hand utvecklats genom empiriska 
undersökningar av historiska förlopp och 
av 1 970-talets inflation och växelkursför­
ändringar. Analysen utgår ifrån att ef­
terfrågan på och utbudet :tv pengar är de 
centrala variablerna. Man hävdar att 
centralbanken kan bestämma penningut­
budets storlek och allmänheten efterfrå­
gan på pengar. Vidare anser man att ef­
terfrågan är relativt stabil i förhållande 
till utbudet. Slutsatsen av denna syn blir, 
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att fluktuationer i penningutbudet till­
delas en viktig roll i förklaringen av se­
kulära och cykliska förändringar i natio­
nalinkomsten och i prisnivån. Följaktli­
gen vore mycket vunnet om en konstant 
ti l lväxt i penningmängden kunde uppnås. 
Därmed skulle penningpol itiken bl i en 
käl la t i l l  samhällsekonomisk stabil itet 
och inte - som ofta varit fal let - bidra 
t i l l  instabil itet. 

Phillipskurvan och prisförväntningarna 
I slutet av 1 950-talet presenterades en 
undersökning som visade på ett stabil t 
negativt samband mellan förändringar i 
den nominella lönen och arbetslöshetens 
storlek. Detta samband, den s k Phil l ips­
kurvan, blev snabbt accepterad och kom 
att l igga t i l l  grund för en omfattande 
ekonomisk-politisk diskussion rör'ande 
avvägningen mellan inflation/lönesteg­
ringar och arbetslöshet. Kurvan tolka­
des som att det fanns ett bytesförhål­
lande mellan arbetslöshet och lönesteg­
r ingar, där det var möjligt att reducera 
arbetslösheten genom att bedriva en ex­
pansiv stabi l iseringspolitik och således 
höja inflationstakten. Politikernas upp­
gift blev då att bestämma vilken punkt på 
Phill ips-kurvan, dvs vilken kombination 
av arbetslöshet och inflation, som var att 
föredra. Phillips-kurvan dominerade un­
der 1 960-talet synen på  sambandet mel­
lan arbetsmarknadspolitiken och stabili­
seringspol itiken . 

De senaste tio årens forskning har på 
både empiriska och teoretiska grunder 
allvarligt ifrågasatt Phillips-kurvans sta­
bilitet. Kritiken påstår att teorin för Phil­
l ips-kurvan bortser från de förväntningar 
som arbetsmarknadens parter håller be­
träffande den framtida inflationstakten. 

3 Jämför med följande citat från Hansen 
[1976, s 339] : "It is a noncontroversia l  issue 
that i n  the Jong run the price level is c losely 
geared to the money supply, it is natura! to  
tal k about the  p rice l eve l  target as a monetary 
norn1". 



Löntagarna kommer efter en längre tid 
av inflation att förvänta sig att inflatio­
nen fortsätter även i framtiden. Därför 
kommer de vid ett givet sysselsättnings­
läge att kräva högre löneökningar än vid 
en lägre förväntad inflationstakt. Enligt 
detta resonemang är Phillips-kurvan inte 
stabil, eftersom den utesluter en central 
förklaringsvariabel ,  nämligen inflations­
förväntningarna. 

Konsekvenserna för den ekonomiska 
politiken av detta resonemang blir 
dystra. På kort sikt är det möjligt att re­
ducera arbetslösheten genom en expansiv 
och därmed inflationsbefrämjande poli­
tik, men detta sker till priset av en lång­
siktigt stigande trend i prisnivån. När 
löntagarna reviderat sina prisförvänt­
ningar uppåt, så behövs ytterligare en 
höjning i inflationstakten för att kortsik­
tigt uppnå en reduktion i arbetslösheten. 
Man får således ett bytesförhållande mel­
lan arbetslöshet och en accelererande in­
flationstakt. 

Undersökningar, som gjorts av sam­
bandet mellan arbetslöshet och löneänd­
ringar i Sverige, visar att det inte finns 
någon stabil Phillips-kurva för den 
svenska arbetsmarknaden. Denna slutsats 
når Jonung-Wadensjö [ 1978] som 
undersöker åren 1 922-197 1 .  Om man 
däremot inkluderar prisförväntningarna 
som en förklaringsvariabel i den svenska 
pris-lönebildningen, så erhåller man en 
bättre förklaring, se Jonung-Wadensjö 
[ 1 977 ] . Andra studier av pris-lönebild­
ningen i Sverige, som täcker kortare tids­
perioder, ifrågasätter också förekomsten 
av en stabil Phillips-kurva. Det finns så­
ledes starka skäl att avvisa en ekonomisk 
politik, som söker använda en högre in­
flationstakt för att bekämpa arbetslöshe­
ten.4 På kort sikt kan vissa positiva ef­
fekter uppnås i form av lägre arbetslös­
het men på lång sikt tenderar dessa att 
försvinna. Därmed stärks också argu­
mentet för att göra en stabil prisnivå till 
målet för stabiliseringspolitiken. 

Rationella förväntningar 
De forskare, som kritiserat Phillips-kur­
van, har som regel ansett att det åtmins­
tone finns ett kortsiktigt negativt sam­
band mellan arbetslöshet och inflation. 
Enligt teorin om rationella förvänt­
ningar, som utvecklats under senare år, 
finns det inte ens ett sådant samband på 
kort sikt. Det är därför inte möj ligt att 
minska arbetslösheten genom en expan­
siv politik i form av en ökning i penning­
mängden .  Man når denna slutsats genom 
att antaga, att allmänheten bygger sina 
förväntningar om den framtida infla­
tionstakten på all information, som finns 
tillgänglig vid prognostidpunkten. För­
väntningarna är "rationella" i den be­
märkelsen, att man inräknar kunskap om 
bland annat reaktionsmönstret hos de 
ansvariga för den ekonomiska politiken. 
Vid fullständig rationalitet gör allmänhe­
ten, något förenklat, en perfekt prognos 
rörande den framtida inflationstakten. 
Denna blir således identisk med den för­
väntade prisstegringen. Varje åtgärd, som 
centralbanken vidtar, är på förhand för­
väntad och har redan återspeglats i en 
revision av den förväntade inflationstak­
ten och därmed i den faktiska inflationen. 
Penningpolitiska ändringar får enligt det­
ta resonemang även på kort sikt enbart 
effekter på prisnivån och inte på reala 
storheter som sysselsättningen och indu­
stri produktionen . 

Resonemanget bygger på att de ansva­
riga för den ekonomiska politiken hand­
I ar enligt någon s k "feed-back" -regel, 
dvs de reagerar för tidigare inträffade 
ändringar i arbetslösheten, valutareser­
ven och inflationen på ett systematiskt 
och därmed förutsägbart sätt. Ar den 
ekonomiska politiken systematisk i sin 
uppläggning, så kan man följaktligen 
också prognostisera den och anpassa sig 

4 Se t ex Myhrmans [ 1977] genomgång, där 
han  v isar på en rad problem med den o rtodoxa 
uppläggningen av den svenska stab i l iser ingspo­
l i t i ken med anknytn ing t i l l  Ph i l l i ps-kurvan. 

43 



t i l l  den på förhand. Argumentet kan be­
l ysas med ett exempel från aktiemarkna­
den . Låt oss antaga att man förväntar sig 
en devalvering i framtiden, men att något 
officiel l t  besked inte har lämnats. När så 
deval veri ngen kommer, har börskurserna 
redan registrerat den förväntade änd­
ringen . Priset på aktierna ändras i nte om 
deval veringen var ful lständigt förväntad .  

Teorin för rationel l a  förväntningar, 

"På kort sikt är det möjligt att re­
ducera arbetslösheten genom en ex­
pansiv och därmed inflationsbe­
främjande politik, med detta sker 
till priset av en långsiktigt stigande 
trend i prisnivån." 

som har t i l l d ragi t sig stort in tresse, u tgör 
en al lvarl ig utmaning för varje form av 
systematiskt kontracykl isk stab i l iserings­
pol i t ik .  De enda åtgärder, som de pen­
n i ngpo l i t iska mynd igheterna kan v idtaga 
för att påverka arbetslösheten, måste 
vara s l umpartade och därmed i cke för­
väntade - riksbanken måste således 
uppvisa ett helt s lumpmässigt uppträ­
dande. En l igt anhängarna t i l l  hypotesen 
om rationel l a  förväntningar bör penning­
pol i t iken därför föl ja  en  regel som anger 
en viss konstant t i l l växttakt i något mo­
netärt aggregat som penn ingmängden el­
ler bankreserverna .  N ågra av de främsta 
förespråkar�a för rationel l a  förvänt­
n ingar har sagt :  "Det finns  i n te l ängre 
någon a l l varl ig debatt om penningpol i t i­
ken ska l l  u tformas en l igt någon regel el­
ler d iskretionärt . . .  det är a l lmänt erkänt 
at t  penn ingpol i t iken skal l föl ja  en regel . "  
Sargent-Wal l ace [ 1 976, s 1 69] . Frå­
gan b l i r  v i l ken typ av regel som ska l l  
väl jas. H är förordar de en  stabi l t i l lväx t  i 
n ågot monetärt aggregat. 

Det är  svårt att i dag säga i v i lken ut­
sträckning som teorin om rat ionel l a  för­
väntn ingar kommer att ink luderas i 
framtidens makroteori . Det fin ns åtski l -

44 

l iga krit iska invändningar mot den . Den 
tyngst vägande gäl ler antagandet om ful l­
ständig prisrör l ighet . Detta kan vara rea­
l istiskt för vi ssa typer av marknader men 
är  tvivelaktigt för andra, framföra l l t  för 
arbetsmarknaden där lönesättningen är 
fi xerad i o l ika former av kontrakt, vi lka 
i nte revideras omedelbart som resul tatet 
av änd rade prisförväntningar. Det står 
dock k lart at t  teorin om rationel l a  för­
väntningar i nnebär ett v iktigt bidrag t i l l  
teorin om prisförväntni ngsbi ldn ingen . :i  

Tidseftersläpningar 
Det är sedan l änge al l mänt erkänt att sta­
b i l iseringspo l i t iken, i form både av fi­
nans- och penningpol i t ik,  arbetar med 
l ånga och svårbestämda t idsförskjut­
n i ngar, s k  l ags, v i lka kan omfatta en 
t idsrymd på 1 -7 år.G Detta är ett a l lvar­
l igt problem för användningen av en dis­
kret ionär stab i l i seringspol i t ik .  Vidare är 
storleken och varaktigheten av effekterna 
av en enstaka konjunkturpol i tisk åtgärd 
svåra att beräkna.  En åtgärd som vidta­
ges under en högkonjunktur för att be­
gränsa den ekonomiska aktiviteten kan få 
sin största effekt under en  efterföl jande 
l ågkonjunktur. Därigenom riskerar en 
diskretionär stabi l iseringspol i t ik att b l i  
destabi l i serande. 

Man måste också uppmärksamma, att 
det tar t id  för de ansvariga för den eko­
nomiska pol i t iken del s att upptäcka att 
en ändring i konjunkturpo l i t i ken är på­
kal lad, dels att fatta bes lut  om v i lka åt­
gärder som bör vidtagas. Trögrörl igheten 
i den pol i t iska besl utsprocessen i kombi­
nat ion med t idsefters läpningen från det, 
att en åtgärd vidtages t i l l  dess att den får 
effekt, samt osäkerheten om effektens 
storlek och varaktighet, utgör starka ar­
gument för en automatik i konjunktur-

'' Se t ex Gordon [ 1 976] för en krit i k av teori n 
för rat ionel la förväntningar. 
l i  Gordon [ 1 976] rapporterar t ex t idseftersläp­
ni ngar på upp t i l l  sj u år .  Det är uppenbart att 
en korts iktig konjunkturpo l i t ik  försvå ras av 
förekomsten av så l ånga tidseftersläpningar. 



politiken.7 Den politiska processen med 
regelbundet återkommande valperioder 
inbjuder dessutom regering och opposi­
tion til l att l ägga valtaktiska synpunkter 
på konjunkturpolitiken, vilket riskerar att 
vara ett destabiliserande element, se 
Lindbeck [ 1 975]. 

Institutionella förändringar 
Det har skett en del institutionel la för­
ändringar som utgör stöd för rekommen­
dationen att ersätta den traditionella sta­
biliseringspolitiska strategin med en pris­
stabiliseringsnorm. 

Under 1 970-talet har efterkrigstidens 
valutasystem baserat på fasta växelkurser 
stegvis brutit samman. Huvudorsaken til l  
detta har varit skiljaktigheter beträffande 
penningpolitiken mel lan l änder som 
USA, Västtyskland och England. De 
centrala internationella valutorna, dol­
larn, pundet, D-marken och yenen, har 
sedan några år ti l lbaka mer eller mindre 
rörliga växelkurser gentemot varandra. 
Detta system har visat sig fungera betyd­
ligt bättre än vad pessimistiska bedömare 
en gång förutsåg. Dessutom skulle tro­
l igtvis oljekrisens effekter blivit al lvarli­
gare, om inte de fasta växelkurserna 
hade ersatts med rörligare kurser före 
krisen. 

Eftersom de fasta växelkurserna för­
svunnit utan någon uppenbar skada för 
världshandeln, har en fast växelkurs som 
huvudmålet för penningpolitiken blivit 
mindre aktuel l .  Istället har den inhemska 
prisnivån och penningmängden kommit i 
centrum. En rad centralbanker, bland 
annat i USA, Västtyskland, England, 
Schweiz och Kanada, har uttryckt in­
tresse för att basera sin pol itik på kvanti­
tativa mål för penningmängdens tillväxt. 
Ekonomer har också, som en följd av 
uppkomsten av ett internationel l t  valuta­
system byggt på rörliga växelkurser, bör­
jat analysera frågor rörande övergången 
til l olika penningpolitiska normer, där 
penningsmängdens til lväxt hålles kon-

stant. Se t ex Hansen [ 1975] och 
diskussionen i den s k McCracken-rap­
porten från OECD, där åtta ekonomer 
från en rad industriländer rekommen­
derar en stabil ti l lväxt i penningmängden 
som ett led i den ekonomiska politiken. 

Under 1 970-talet har det, bland annat 
som ett resultat av de s k Amanlagarna, 
blivit svårare för företag att permittera 
och friställa arbetskraft av konjunktur­
mässiga skäl. Arbetskraften utgör nu mer 
än tidigare en fast kostnad för företagen. 
Denna utveckling medför att de måste in­
rikta sig på en långsiktig planering i 
större utsträckning än förut. En sådan 
planering försvåras av de störningar, som 
en diskretionär konjunkturpolitik kan ge 
upphov till. Planeringen underlättas där­
emot om penningpolitiken följer en pris­
stabiliseringsnorm. 

Det går således att peka på en lång rad 
resultat och förhållanden som skäl för att 
ersätta den diskretionära stabiliserings­
poli tiken med ett prisstabiliseringspro­
gram. Det står klart att inflationen inte 
kan användas för att hålla uppe syssel­
sättningen på längre sikt. Den höga infla­
tionstakten har i kombination med skat­
tesystemet och pol itiskt bestämda nomi­
nella räntesatser skapat godtyckliga in­
komstomfördelningar och politiska spän­
ningar. Den ekonomiska forskningen har 
radikalt ifrågasatt den teoribildning som 
dominerat svenskt stabiliseringspolitiskt 
tänkande. Sammanbrottet för det inter­
nationella valutasystemet har försvagat 
stödet för den fasta växelkursen som 
norm. 

7 Den stab i l iseringspol it iska l itteraturen b rukar 
sk i l ja  mel lan tre typer av t idseftersl äpningar: 1 )  
"recognit ion l ag", den t id  de t  tar  för  a t t  upptäc­
ka  att en åtgärd behöver vidtagas, 2) "action  
Jag", den  t i d  som går  åt fö r  a t t  besluta och  ge­
nomföra en  ändring i den ekonomiska pol i t iken 
och 3) " impact l ag", t iden från det att en eko­
nomisk-pol it i sk åtgärd vidtagits t i l l  dess att  
den h aft s in  fu l lständiga effekt. 
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Prisstabilisering som normen 
för den svenska penningpolitiken 
Prisstabilisering som normen för pen­
ningpolitiken har en imponerande tradi­
tion inom Sverige, både inom den natio­
nalekonomiska forskningen och inom 
den praktiska stabiliserings politiken. 8 

Knut Wicksell argumenterade strax före 
sekelskiftet för en stabil prisnivå och an­
gav också en teori för hur centralbanken 
skulle  uppträda för att styra prisnivån. 
Denna teori, teorin för den s k kumula­
tiva processen, angav att centralbanken 
skulle höja diskontot när prisnivån ten­
derade att stiga och sänka diskontot nä1: 

prisnivån tenderade att sjunka. Central­
banken kunde genom denna räntepolitik 
kontrollera penningmängden på ett så­
dant sätt att prisnivån stabiliserades. 

Wicksells norm blev l ivligt debatterad 
av svenska ekonomer under de tre första 
årtiondena av detta sekel. David David­
son föreslog att penningpolitiken borde 
stabilisera faktorinkomsterna, dvs löneni­
vån istäl let för prisnivån. Davidsons 
norm medför att prisnivån skall falla ef­
tersom produktivitetsutvecklingen vid en 
konstant nominell lönenivå ger en sjun­
kande prisnivå. 

När Sverige lämnade guldmyntfoten 
1 9 3 1  blev Wicksells norm antagen som 
riktl inje för riksbankens politik .9 Riks­
banken konstruerade ett konsumentpris­
index som användes vid utformningen 
av penningpolitiken. Den svenska prisni­
vån hölls också på en relativt stabil nivå 
under 1 930-talet. Denna pol itik i kombi­
nation med 193 1 års devalvering utgör 
den avgörande förklaringen till att Sve­
rige drabbades relativt l indrigt av 1 930-
talets depression, åtminstone i förhål­
lande till andra länder, som drev en de­
flationistisk pol itik .  Det är allmänt er-· 
känt av ekonomer att den finanspolitik, 
som förknippas med Wigforss namn, en­
dast hade en marginell effekt på den 
svenska konjunkturpolitiska utvec­
l ingen. 10 

46 

Andra världskrigets utbrott kom att 
markera ett slut för det Wicksellska ex­
perimentet. Efter kriget blev Davidsons 
norm under en kortare tid riktlinje för 
riksbankens pol itik .  Den inflationsut­
veckling som följde under 1 946-47 
samt återgången ti ll fasta växelkurser in­
nebar att Wicksells och Davidsons nor­
mer försvann från den penningpolitiska 
debatten. Erik Lindahl förblev dock en 
förespråkare för prisstabiliseringen. 

Prisstabiliseringsmålet har däremot på 
1 960-och 1 970-talen blivit ett  inslag i 
den konjunkturpolitiska diskussionen i 
USA. Den amerikanska forskningen har i 
stor utsträckning kretsat kring en fast 
norm för penningmängdens utveckling. 
Argumentet har varit att det finns ett för­
hållandevis stabilt samband mellan pen­
ningmängdens och prisnivåns utveckling : 
en konstant tillväxttakt i penningmäng­
den skulle ge upphov till en relativt kon­
stant tillväxt i prisnivån. Prisstabilise­
ringsmålet kan därför uttryckas i termer 
av penningmängdens förändring. Normer 
för penningpolitiken formulerade i någon 
av dessa bägge storheter, prisnivån eller 
penningmängden, kan således betraktas 
som i det närmaste identiska. 

Om den svenska penningpolitiken idag 
skulle följa en prisstabiliseringsnorm, så 
finns det flera typer av normer att välja 
mellan. Prisnivån kan till exempel hållas 

s Se till exempel Bentzel [ 1956] och Jonung 
[1977] .  
9 En monetär-genealogisk notis. Riksbanken 
har i fredstid frångått en fast växelkurs gent­
emot en utländsk valuta två gånger under 
1900-talet. Bägge gångerna har en medlem av 
släkten Cassel spelat en  central roll .  I augusti 
1977 utformade statssekreteraren i ekonomide­
partementet, Lars Wohlin, den nya valutapoli­
t iska normen som korgen innebär. I september 
1931 var det av allt att döma hans morfar, pro­
fessor Gustav Cassel, som skrev in den Wick­
sellska prisstabi l iseringsnormen i det penning­
politiska program som ersatte guldstandarden. 
På denna punkt se J onung [ 1977] . 
1° För en beskrivning av 1930-talets penning­
politiska utveckling och en jämförelse mellan 
penningpolitikens och den s k krispolit ikens ef­
fekter se Jonung [ 1977] . 



konstant, dvs inflationstakten bl ir nol l ,  
el ler prisnivån kan förändras med visst 
procenttal per år. Det finns goda skäl att 
välja som norm en inflationstakt, som 
l igger inom ett i nterval l mellan O och 2 
procent per år. Smärre variationer i in­
flationstakten och säsongsmässiga sväng­
ningar är då t i l låtna inom detta band. 
När sedan ri ksbanken skaffat sig mer er­
farenhet kan bandet eventuel lt minskas i 
omfång. 

Det blir då ri ksbankens uppgift att 
sköta penningpol itiken på ett sådant sätt 
att prisnivån stabi l iseras i nom detta in­
terval l .  En sådan inriktning av den 
svenska penningpol it iken förutsätter att 
riksbanken självständigt kan styra den 
svenska penningmängden. 11 Detta krä­
ver bland annat att den svenska växel­
kursen är rörl ig så att riksbanken kan an­
vända växelkursändringar som ett medel 
att avskärma den inhemska ekonomi n  
från icke-önskade impulser från utlandet. 
I övrigt skul le penningpol it iken kunna 
bygga på generel la i nstrument. Många av 
de selektiva regleringar, som t i l lkommit  
under efterkrigstiden för at t  underlätta 
snabba och tvära omläggningar i pen­
ningpol itiken, skul le med fördel kunna 
avvecklas. Penn ingpol it iken bör också 
arbeta med en rörl igare och mer mark­
nadsbestämd räntebi ldning, om prisstabi­
l isering blir målet för riksbankens verk­
samhet. 

Särski lda konjunkturfonder vore vär­
deful la  att inrätta i riksbanken för de ex­
portföretag, som möter stora svängningar 
i den utländska efterfrågan på sina pro­
dukter. Effekterna av en internationel l 
högkonjunktur för t i l l  exempel skogspro­
dukter kan då neutraliseras genom av­
sättningar t i l l  konjunkturfonderna. Dessa 
fonder blir sedan t i l lgängl iga, när skogs­
branschen upplever en internationell låg­
konjunktur. Syftet med en sådan riks­
bankspol it ik, som skisserats här, är att 
ge den jämna t i l lväxt i penningmängden, 
som är en förutsättning för prisstabi l itet. 

Konstruktionen av det i ndex som bl ir  
riktmärket för riksbanken är av stor vikt .  
Ett konsumtionsprisindex, som inte om­
fattar skatter och subventioner, dvs ett 
nettoprisindex, bör lämpl igen välj as . 
Detta i ndex bör också publiceras med 
korta mellanrum. Under 1 930-talet be­
räknade riksbanken sitt konsumtionspri s­
i ndex varje vecka, för övrigt med en 
precision på två decimaler. 1 ::? Til lgången 
t i l l  ett sådant veckoindex skul le under­
l ätta en prisstabi l iseringspol it ik .  

Konsekvenserna 
av en prisstabiliseringsnorm 
Vilka bl ir det stabil iseringspol itiska följ­
derna av en prisstabi l iseringsnorm, som 
hål ler i nflationen inom ett band mel lan 
0-2 procent per år? Det är min uppfatt­
ning att en sådan norm skulle  m inska 
konjunktursvängningarna i den svenska 
ekonomin jämfört med utveckl ingen un­
der efterkrigstiden och att sysselsätt­
ningen och graden av kapacitetsutnytt­
jande i genomsnitt skul le vara högre än 
med en diskretionär stabi l iseringspol i tik .  
Ett jämnt och högt kapaci tetsutnyttjande 
skul le dessutom bidra till den ekono­
miska ti l lväxten . Ett accepterande av 
prisstabi l iseringsnormen måste också få 
följder på andra områden , såsom riks­
bankens stäl lning, budgetpol itiken, ar­
betsmarknadspolitiken och avtalsför­
handl ingarna. 

Riksbankens ställning 
För att framgångsrik t  kunna stabi l isera 
prisnivåns utveckl ing måste riksbanken 

1 1 Valet av  penni ngmängdsdefi n it ion  är ett 
problem i sig. Mycket talar för att ett penni ng­
mängdbegrepp, som i nräknar  den tota la  i nlå­
n i ngen i a ffärsbankerna,  bör välj as .  
1 2 Erik Lindahl  var  en a v  de ivrigaste före­
språkarna för prisstab i l iseringspoliti ken under 
1 930-talet. Det berättas att  han var redo att 
föreslå en  omläggning av  r iksbankspol it iken 
om den andra dec imalen i konsumtionspris in­
dexet förändrades, se Jonung [ 1 977] .  En såda n  
precision hos penningpolit iken är d e t  knappast 
riml igt att kräva .  
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ha möjlighet att självständigt styra pen­
ningmängdens tillväxt. Det är därför 
nödvändigt att den svenska valutan är 
helt fri och inte är bunden till någon eller 
några andra valutor. Växelkursen måste 
anpassas till målet beträffande den in­
hemska prisnivån. Eftersom fluktuatio­
ner i efterfrågan på svenska exportvaror 
är en av huvudorsakerna till de svenska 
konjunkturfluktuationerna, blir det riks­
bankens uppgift att dämpa dessa utifrån 
givna impulser genom sin penningpolitik. 

Vidare krävs det att den stabiliserings­
politiska utvecklingen inom Sverige inte 
skapar störningar, som omöjliggör ett 
prisstabiliseringsprogram. För att en 
prisstabiliseringspolitik skall lyckas idag, 
måste den därför ha ett starkt stöd av re­
geringen och riksdagen och dessutom av 
LO-SAF, eftersom budgetpolitiken och 
avtalsförhandlingarna måste anpassas 
och underordnas penningpolitiken och 
målet beträffande prisnivån. Det finns 
förvisso fortfarande ett utrymme för fi­
nanspolitik, men utrymmet är begränsat 
av kravet att budgetpolitiken inte får 
medföra sådana ändringar i penning­
mängdens tillväxt, som sätter prisstabili­
seringsmålet i fara. Eventuella budgetun­
derskott får finansieras genom lån från 
riksbanken ( dvs "via sedelpressarna") 
endast i den utsträckning, som detta är 
förenligt med prisstabilitet. 

A vtalspolitiken 
Löneförhandlingarna måste vidare ligga 
inom ramen för målet rörande prisnivån. 
A vtalsrörelsen underlättas av ett prissta­
biliseringsprogram i den bemärkelsen att 
den framtida utvecklingen av prisnivån 
är känd - därmed behöver man inte 
tvista om förväntningarna om den fram­
tida inflationen. Förhandlingarna kan di­
rekt röra reallönen, vilket innebär att 
man diskuterar produktivitetsutveck­
lingen och faktorandelarna i samhälls­
ekonomin. Det finns dock en stor risk att 
arbetsmarknadens parter kommer att nå 
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avtal, som ger inflationsdrivande löne­
höjningar, på så vis att de avtalade nomi­
nella lönehöjningarna kräver en penning­
mängdsexpansion för att inte arbetslös­
heten skall stiga. Den fasta växelkursen 
gentemot D-marken visade sig vara en 
otillräcklig restriktion för at t  hindra en 
alltför snabb kostnadsutveckling i Sve­
rige gentemot Västtyskland. Prisstabilise­
ringsnormen ställs också inför problemet 
att lägga en restriktion på avtalsuppgö­
relserna. 

Det krävs en ändring i attityder och 
kunskap hos stora grupper för att ett 
prisstabiliseringsprogram skall lyckas. Eli 
Heckscher funderade kring möjligheten 
att skriva in prisstabiliseringsnormen i 
grundlagen och lagen för riksbanken, på  
samma sätt som guldstandarden ingick i 
den svenska grundlagen en gång i tiden, i 
syfte att binda stabiliseringspolitiken vid 
ett fast mål [Jonung 1 978]. En sådan 
åtgärd är knappast tillrådig idag. Däre­
mot måste avtalsfriheten mellan SAF­
LO begränsas av prisstabiliseringsmålet. 
Om man anser att stabiliseringspolitiken, 
dvs att inflationstakten och kapacitetsut­
nyttjandet, i möjligaste mån skall bestäm­
mas av riksdagen och regeringen, bör en 
restriktion på avtalsrörelsen beträffande 
prisnivåns utveckling inte möta några 
större invändningar. 

Arbetsmarknadspolitiken 
En prisstabiliseringspolitik skulle be­
gränsa konjunkturarbetslösheten och 
hålla sysselsättningen och kapacitetsut­
nyttjandet på en stabilare nivå än tidi­
gare. Prisstabiliseringsnormen skulle till­
låta en starkare inriktning av arbetsmark­
nadspolitiken på strukturella problem så­
som överflyttning av arbetskraft från 
krympande sektorer till expanderande 
sektorer och omskolning, eftersom pro­
blemet med konjunkturarbetslösheten 
minskar i betydelse. Arbetsmarknadspo­
litiken skulle därmed bli en ren tillämp­
ning av "mikroekonomi" och samman-



blandningen med stabiliseringspol itiken 
minimeras. 

Ett unikt läge 
Diskussionen här har gäl l t  utveckli ngen 
sedan en prisstabi l iseringsnorm har i n­
förts. Det finns betydande problem för­
knippade med själva övergången från 
den nuvarande ekonomiska politiken t i l l  
e t t  prisstabi liseringsprogram. Inflations­
takten i den svenska ekonomin kommer 
under 1 978  trol igtvis att l igga omkring 
1 0  procent. I nflationen kan inte på kort 
tid bringas ned t i l l  en nivå kring 0-2 
procent utan svårigheter. En  övergång 
bör ske gradvis och i samarbete med ar­
betsmarknadens parter. Inom en t ids­
rymd av 3-4 år skulle det vara möjl igt 
att successivt införa en prisstabil iserings­
polit ik. Ett av de största problemen med 
en sådan övergång är att fördelarna med 
prisstabi l iseringspolitiken inte registreras 
förrän relativt långt fram i tiden, medan 
de pol itiska och ekonomiska kostnaderna 
och svårigheterna är mer uppenbara på 
kort s ikt .  1 3  

Den svenska stabi l iseringspolitiken be­
finner sig emel lertid idag i ett unikt l äge. 
Sverige har lämnat valutaormen och har 
goda möjl igheter att för första gången på 
30 år utforma en helt självständig kon­
junkturpol i tik. Det finns inga bindningar 
för den svenska penningpolitiken mer än 
dem som vi själva pålagt oss genom kor­
gens konstruktion. Penning- och finans­
pol i tiken, som den bedrivits under 1 970-
talet, har i stort sett varit ett misslyc­
kande:  de förlorade åren 1 97 1-1972 
var et t  offer för et t  fast växelkurssystem, 
som bröt samman i början av 1 970-talet, 
övervinståren och kostnadskrisen utgör 
idag i l lustrationer til l en felslagen växel­
kurspolitik. Den ekonomiska forskningen 
har slagit undan den teoretiska grunden 
för den traditionel la  konjunkturpoli tiken. 
Det finns starka motiv för en ny typ av 
svensk stabil iseringspol itik i form av en 
prisstabil iseringsnorm. Sverige har tidi-

gare visat sig vara en föregångare på 
detta område. Det finns nu möj l ighet att 
göra en pionjärinsats genom att vidareut­
veckla de rekommendationer som de 
klassiska svenska nationalekonomerna en 
gång framförde. 
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CLAES-HENRIC SIVEN 

Inflationen och den monetära 
utvecklingen* 
A rtikeln presenterar den monetaristiska inflationsteorin samt  belyser 
dess relevans för svenska förhållanden . Det finns eff starkt långsiktigt 
empiriskt samband mellan penningmängd och prisnivå i Sverige. Det 
kortsiktiga sambandet mellan penningmängdstillväxt och inflation är 
inte lika starkt och Konjunkturinstitutets kostnadsbaserade inflations­
prognoser har större träff'iäkerhet. 

Regeringen har det innevarande året 
angett ett inflationsmål om 4 procent. 
För 1 985  siktar man på en inflation på 
3 procent. Man har emellert id sagt att 
för att det 3-procentiga inflationsmålet 
skall kunna uppnås, fordras det en be­
tydande återhållsamhet från löntagar­
organisationernas sida. Tanken är allt­
så den att prisstegringarna skulle vara 
kostnadsbestämda. 

På litet längre sikt - resten av 80-ta­
let - kan det stora statliga budgetun­
derskottet komma att delvis fi nansieras 
med sedelpressarna eller rättare ut­
tryckt genom monetär expansion. Skul­
le detta inträffa fi nns det en betydande 
fara för en långsi ktigt hög prisstegrings­
takt. Detta har bl a framhållits i Ekono­
miska rådets rapport "Skuldfällan"  
( Bentzel m f1 [ 1 983]). 

In flat ionen är alltså aktuell både från 
kort- och långsiktig synpunkt. De dis­
kussioner som förts om möjligheten att 
hålla igen på prisstegringarna baseras 
emellertid på delvis olika tankar om in­
flationsmekanismen. Att  i n flationen 
beror på löne- och andra kostnadssteg­
ri ngar är intellektuellt mycket lättare att 
förstå än de monetaristiska tankegång­
arna, som förutsätter en djupare för­
ståelse av marknadsmekanismen. Det 
är därför in te så konstigt att kostnads­
aspekterna dominerar debatten kri ng 
inflati onsproblematiken. 
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Avsikten med denna artikel är att 
presentera de tankegångar som ligger 
bakom monetaristi ska inflat ionsförkla­
ri ngar samt att belysa hur pass bra de 
förklarar den svenska prisnivåns ut­
veckli ng under den senaste 1 5-årsperi­
oden. J ag kommer också att jämföra 
precisionen hos monetaristiska infla­
t ionsprognoser med dem som man får 
fram med mer tradit ionella metoder. 

Hur mäts penningmängden ? 

Vad skall vi mena med pengar? Är det 
bara mynt och sedlar eller skall också 
andra fi nansiella tillgångar tas med '? 
Följande alternativ brukar användas : 

M I = Allmänhetens sedeli nnehav 
plus checkti llgodohavande i af­
färsbankerna 

M2 = M I plus övrig in lån ing i affärs­
bankerna 

M3 = M2 plus in låning i sparbanker, 
jordbrukskassor m m 

M4 = M3  plus allmänhetens innehav 
av statsskuldväxlar m m. 

Ju  snävara man avgränsar de ti llgångar 
som får vara med i penni ngmängden, 

* Jag är  tacksam för synpunkter från pol mag 
Lennart Jonsson och fil dr Dag Lindskog. F i l  stud 
Eva Jan sa har tagit fram uppgi fterna om K I :s 
inflat ionsprognoser. 



desto n ä rm a re k o m m er m a n  pengar i 
m e n i ngen t ra n sak t ionsmedel . S a m t i ­
d i gt kan  en  v i d a re defi n i t i o n  v a ra fö r­
de lak t ig  dä rför  at t  subst i t u t i o n s m öj l ig­
heterna  ä r  s tora m e l l a n  de o l i k a  fi n a n ­
s ie l l a  t i l lgångarna ( s e  E ng l u n d  och 
K ruse l l [ 1 984]) .  V i l ket pen n i ngmä ngds­
m ått  man v ä ljer  beror b l  a på hur m a n  
s e r  på pen n i ngmä ngdens ro l l  i d e t  eko­
n o m iska  för loppet .  En  snäv defi n i t i o n  
på p e n g a r  ( t ex  M I )  i n nebär  at t  m a n  i 
fö rsta h a n d  bet raktar  pengarnas  ro l l  
s o m  t ransa k t i o n smede l .  E n  v i d a re defi ­
n i t i o n  a v  pen n i ngmä ngden ( t ex M 3 )  
i n nebär  at t  m a n  m e r  genere l l t  ser pen ­
n i ngmä ngden som en v i k t ig  u tgångs­
p u n k t  för h ushå l l ens  och företagens 
port fö lj - ,  k o n s u m t i o ns - ,  p ro d u k t i o ns­
och i n vester ingsbes l u t . 

Efterfrågan på pengar 
E fterfråga n på pengar beror  t i l l  bety­
dande de l  på den v o l y m  v a ro r  och 
tjä nster som köps och sä lj s  i ett  l a n d  
u n der  en v i s s  t i dsper i od .  O m  t ransak ­
t io nsvo lymen  ökar  så ö k a r  också  beho ­
vet  a v  kassa .  Detta i n nebär  v i dare a t t  
efterfrågan på pengar  g ä l l e r  beta l n i ngs­
m edel  i fast  k ö pk raft .  

O m  man med penga r  avser ett ganska 
snävt  defi n i erat begrepp,  t ex M I ,  m ed 
l åg e l l e r i ngen ränta ,  k o m m er en ränte­
h öj n i ng at t  öka kostnaden fö r at t  h å l l a  
kassa .  Detta i n nebä r a t t  efterfrågan p å  
pengar  k a n  påverkas av  ränten i v å n .  
H a r  v i  å a n d ra s idan  v a l t  en ganska  
o m fatta nde  defi n i t i o n  fö r vad  som ska l l 
få v a ra med i pen n i ng m ä ngden ( t ex  
M 3 ) , påverkas  sa n n o l i k t  i n te efterfrå ­
gan på pengar l i k a  myck et a v  rä n teva­
r i a t ion er .  

Fö r at t  efterfrågan på pengar s k a l l  
v a ra e t t  kraftfu l l t  i n stru m e n t  fö r a t t  fö r­
k l a ra u tveck l i ngen av  pr i sn i v å n  fordras 
det  at t  den ä r  stab i l  fu n k t i o n  a v  ett få ta l  
v a r i a b l e r  a v  den typ som n ä m nts  ova n .  
Ä r  det ta  fa l l et ?  H e l a  t i d e n  t i l l k o m mer  
j u  nya  typer  av  fi nans i e l l a  t i l lgångar  
(de lv i s  som ett svar  på den  pen n i ngpo­
l i t i k  som m y n d i gheterna  för) .  Det ta  
m i n skar  sta b i l i t eten i efterfrågefun k t io ­
nen  för penga r. J u  s n ä v a re måt t  på pen ­
n i ngmä ngden m a n  a n v ä n d er, desto 

stö rre ä r  detta prob l e m .  Stab i l i te tspro­
b l e m et h a r  föra n l ett  en i n tens iv  d i skus­
s ion  i U SA.  M a n k u n d e  h ä r  ( l i k som i 
K a nada)  observera en o förk l a rad  
m i n sk n i ng i efterfråga n för pengar 
(M I )  i m i t ten av  70- ta le t .  Som en av 
fö r k l a r i ngarna h a r  angetts at t  rä n tereg­
l eri ngen av ban kernas i n l å n i ngsrä n tor  
då  l u ck rades upp  samt  at t  det  v i d  denna  
t idpunk t  i n t räffade e t t  s tort an ta l  fi n a n ­
s i e l l a  i n novat io ner. ( För  en  övers i k t  av  
d i sk ussi onen ,  se J u dd och  Scad d i n g  
[ 1 984] . )  

En  fö r Sverige ak tue l l  a n l e d n i n g  t i l l  
a t t  efterfrågefu n k t ionen fö r penga r i n te 
säkert ä r  (e l l e r kom mer  at t  förbl i )  stab i l 
ä r  at t  statssk u l dens  s tor lek  och sam­
m ansätt n i ng på e t t  väsen t l i gt sä t t  k a n  
påverka företagens  o c h  de  i nst i t u t i o n e l - • 
l a  p l acerarnas  förvä n t n i ngar  o m  fra m ­
t i den .  I n t u i t i vt borde t ex fi n a n s i eri n g­
en a v  det  stat l iga b udget u n derskottet  
gen o m  m o n etär  expa n s i o n  verka m e r  
expans ivt ä n  om d e t  i stä l l et fi n ans iera­
des genom ob l igat ionsem iss ion er .  O m  å 
a n d ra s idan  en större ande l  a v  statss k u l ­
d e n  består av  räntebärande  papper  s å  
k o m m e r  de  fram t i d a  statsutgi fterna  a u ­
tom at i sk t  a t t  b l i  h ögre .  

I ett ex t re m fa l l  kan  fa k t i sk t  ob l iga­
t i o nsfi n a ns ier ing  få en sta rkare e x pa n ­
s i v  effekt  ä n  monetär  expans ion  ( o m  
a l l m ä n heten fö rväntar  s ig  h ögre fram t i ­
da ränte i n k o m ster o c h  bortser frå n  at t  
skat terna kanske  måste h öjas  för att  fi ­
n a n s i era de h ögre stat l iga rän tebet a l ­
n i ngarna) .  Detta i n n ebär eme l l ert i d  a t t  
effek ten  på pr i sn i vån v i d  g i v e n  pen­
n i ngmä ngd ( t ex M I )  i hög  grad ä r  be­
roende a v  a l l m ä n hetens förv ä n t n i ngar  
o m  den fram t i d a  fi n ans - och pen n i ng­
po l i t i k en .  

Den v ä x a n de statssk u l den och  pro­
b l emen k r i ng b udget u n derskottets fi ­
n a ns ier ing  har  v i dare l et t  fra m  t i l l  fi ­
n a n s i e l l a  i n n ovat ioner  av o l i ka s l ag. Ett 
exem pel  på helt  nya typer av  v ä rdepap­
per som fö ljt i bu dget u n dersk ottets spår  
ä r  statss k u l d  väx l arna  som i n t roducera­
des i m i t ten av  1 98 3 .  Et t  a n n a t  exem pel 
är at t  det  u p pstått  fu ngera nde  m a rk na­
der  fö r statsob l igat io ner. I det  fö rra fa l ­
l e t  h a r  d e t  ska pats t i l lgångar  som t i d i ­
gare i n te fu n n i ts ,  i d e t  sen a re h a r  v i ssa 

51 



t i l lgångar b l i v i t  mer l ikv ida än t id igare. 
Detta kan resul tera i att efterfrågan på 
pengar i mer inskränkt bemärkelse (t ex 
M I )  m inskar. Det är också m öj l igt att  
man bör defin iera v idare pen n ingmått 
(t ex M 4). Det är eme l l ert id  svårt a!t i 
förväg ha någon bestäm� upp

_
fattn i_ng 

v i lken effekt som de nya fi nans ie l la  t i l l ­
gångarna kom mer a t t  få . 

Det är också vikt igt att understryka 
att fi nansie l l a  innovat ioner kan uppstå 
som ett resu ltat av den förda penn i ng­
pol i t iken .  Om t ex den sven

_
ska r:_

ge­
r ingen över en natt sku l l e  b i t  omvand 
t i l l  monetari smen och som en konse­
kvens av detta sku l l e  försöka påverka 
utveck l i ngen av ett v i sst snävt defi n ie­
rat mått på penn ingmängden sku l l e  
detta mått antagl igen snabbt förl ora en  
del  av s in betydelse. Försök a t t  t ex 
m inska penn ingmängden sku l l e  efter 
någon tid resu l tera i att a l lmänhet

_
en 

ersatte de fi nansie l l a  t i l lgångar som in ­
går  i måttet med andra. 

Utbudet på pengar 
Penn ingmängden påverkas i princ ip  av 
tre förhå l l anden : 

a. Valutareservens förändring 
b .  Penn ingpol i t iken 
c. I n l ån ingsmul t ip l ikatorn 

Penn ingmängden,  vare s ig vi  mä�er den 
med M I ,  M2 e l l er M3, är en mul t ipe l  av 
den monetära basen, dvs a l lmänhetens 
i nnehav av mynt och sed l ar samt ban­
kernas kassor. Hur mycket större pen­
n ingmängden är än den monetära ba­
sen beror på i n låningen i banksysteme! . 

Den monetära basen påverkas pos i ­
t ivt  om valutareserven s t iger (nettot av 
bytesba l ansen och kapita lba_lansen vi­
sar överskott) el ler av att R iksbanken 
köper värdepapper av a l lmänheten el­
ler bankerna. Det statl iga budgetunder­
skottet påverkar in te den monetära

_
ba­

sen så länge som utgiftsöve�skot
_
tet 1

_
nte 

fi nansi eras genom upplåning 1 
_ 

R
_
1ks­

banken.  Genom in lån i ngsmul t 1p l tka­
torn ( -p l ikatorerna) "översätt?" f?r�nd­
r ingar i den monetära basen t i l l  forand­
r ingar i i n lån ingen i banksystemet och 
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därmed i de ol ika komponenter som 
ingår i M I ,  M2 och M3 .  

Valutareservens förändring 

Det är endast v id (mer e l ler m indre) 
fasta valutakurser som valutareservens 
förändring är en själ vständig orsak t i l l  
förändri ngar i den monetära basen .  
Samt id igt kommer emel l ert id  valutare­
servens förändring att återspegla  att 
pri s- e l l er akt iv i tetsn ivån i land�t ski ljer 
sig från omvärldens. En konJunktur­
uppgång i ut landet med åtföljande pro­
duktions- och pri sstegringar skapar ett 
överskott i bytesba l ansen vi lket ökar 
valutareserven och därmed pen ni ng­
mängden. Man kan a l l tså säga att �r­
saksriktni ngen i detta fa l l  går från pri s­
och aktiv i tetsn ivån t i l l  penni ngmäng­
den. Detta gä l lde i hög grad för Sverige 
under Bretton-Woodssystemets dagar 
(fram t i l l  1 973 ) och under "orm perio­
den" (fram t i l l  1 977). 

Den svenska kronan är numera bun­
den t i l l  ett genomsnitt av ett anta l  
främmande va lutor, den s k korgen . I 
en mening har vi därför fortfarande fas­
ta valutakurser gentemot omvärlden . 
Det är emel l ertid numera betyd l igt enk­
l are för R iksbanken att ändra va lutai n­
dex än vad det var t id igare att deval vera 
e l ler att reva l vera kronan.  Detta fak­
tum i kombinat ion med serien deval ve­
r ing�r från 1 977 och framåt, har �_

nde_r­
grävt a l lmänhetens ( oc� ka�ske sarsk t l t 
de professi onel la  penn ingforvaltarnas) 
förtroende för en fast kronkurs. I Sve­
rige råder därför för närva�an�e 

_
ett 

me l l ant ing mel lan fasta och fri tt rorl t ga 
valutakurser. Detta i nnebär i s in tur att 
l ikv id itetsutveck l i ngen i Sverige på 
längre sikt huvudsak l igen är beroende 
av inhemska faktorer och att detta ock­
så gäl ler prisutveck l i ngen .  

Penningpolitiken 

Under de senaste SJ U åren har den 
svenska kronan deva lverats ett antal 
gånger. Även om kronan s� ledes på 
kort sikt har en mer e l l er m i ndre fast 
kurs gentemot de valutor som ingår i 
"korgen " ,  så gä l ler detta in te på �ed�_l ­lång sikt .  Om ett  lands va luta i n te ar 



bunden gentemot de andra ländernas 
va lutor och om centra lbanken i nte för­
söker hål l a  en viss räntenivå kan pen­
n i ngmängden i landet variera sjä l vstän­
d igt, t ex som ett resu ltat av landets pen­
n i ngpol it ik .  

En i nhemskt genererad monetär ex­
pansion kommer att ge upphov ti l l  ökad 
efterfrågan på utl ändska värdepapper. 
Detta beror, vid g ivna räntor, på för­
väntn i ngar om att den i nhemska valu­
tan ska l l  fa l l a  i värde. Den ökade benä­
genheten ti l l  kapita lexport leder ti l l  att 
den i nhemska valutan fa l l er i värde, 
förväntni ngarna b l i r  sjä l vuppfy l l ande. 
Pri serna på varor och tjänster i den 
konkurrensutsatta delen av när ings l i vet 
stiger och i n flationstakten ökar. Om 
detta leder ti l l  ökade i n flati onsförvänt­
n i ngar fi nns  det också en tendens ti l l  att 
den inhemska räntenivån stiger. 

Den ovan beskrivna mekan ismen 
stämmer i nte exakt på Sverige. De då 
och då återkommande devalveri ngarna 
har emel l erti d inneburit att det förele­
gat ett pen n ingpol it iskt oberoende på 
medel lång sikt. 

I nlåningsmultiplikatorn 
Den ökning av den monetära basen 
som åstadkommes genom expansiv 
pen n i ngpol it ik e l ler eventuel l t  genom 
att valutareserven ökar,  leder på van l igt 
sätt ti l l  kredit- och i n lån i ngsexpansion . 
Penn ingmängden ökar därmed mult i ­
p l ikativt. Hur stor multi p l ikatorn b l i r  
beror förutom a l lmänhetens efterfrå­
gan på mynt och sed lar på centra lban­
kens penn ingpol it iska reg ler i ngar, dvs 
på krav om kassakvoter, l ikv id i tetskvo­
ter, särsk i lda placeri ngsregler m m. En 
betydande del av den svenska penn ing­
pol itiken syftar just ti l l  att minska den 
tota l a  i n lån i ngen, dvs penn i ngmäng­
den , v id given monetär bas. En av an ­
ledn i ngarna ti l l  detta är en önskan att 
pri ori tera vissa lån .  

Ändrade i n flati onsförväntn i ngar 
kan också påverka i n l ån ingsmulti pl ika­
torns ( och därmed penn ingmängdens) 
storl ek. Ju högre den förväntade i n fl a­
t ionstakten är, desto mer strävar a l l ­
mänheten att hål l a  nere det rea la  i n ne-

havet av mynt och sed lar samt medel 
i nnestående på konton med i ngen el ler 
l åg ränta. Paradoxalt nog i nnebär detta 
att penn ingmängden, M I ,  i fast köp­
kraft bl ir mindre ju snabbare penn ing­
mängden i kronor och ören ( och där­
med pri sn ivån) stiger. Detta i nnebär 
också att infl ationen kan accelerera i 
samband med att i n flati onsförvänt­
n i ngarna och därmed den rea la  kassa­
hål l n i ngen påverkas. 

Transmissionsmekanismen 
En ökad penni ngmängd kommer, v ia 
a l lmänhetens och fi nansförvaltarnas 
portfölj val ,  att öka efterfrågan på varor 
och tjänster samt på andra fi nans ie l la 
ti l l gångar än dem som är i n räknade i 
pen n ingmängden. Vi får en kortsiktig 
tendens ti l l  sänkta räntesatser. Detta 
ger bl a upphov ti l l  ökade investeri ngar 
och v ia eventue l l a  multi p l ikatoreffekter 
en ökad rea l i nkomst. Genom de sänkta 
räntorna och den ökade transaktions­
volymen ökar efterfrågan på pengar 
och det ökade utbudet absorberas. 

Den ökade i n flati onen kommer 
eme l lertid att påverka i n flat ionsför­
väntni ngarna. När de rev ideras uppåt 
får vi en tendens ti l l  sti gande räntor 
v i lket medför ytterl i gare substi tuti on 
från pengar (M 1 )  ti l l  räntebärande ti l l ­
gångar. Det fi nns  a l ltså ett kortsiktigt 
negativt samband från ränte läget ti l l  i n ­
flati onen medan det långsiktiga positiva 
sambandet går från i n flati onen ti l l  rän­
ten i vån . 

Resonemanget ovan förutsätter att 
produktionen och syssel sättn i ngen rea­
gerar snabbare än priserna ;  den kort­
siktiga Phi l l i pskurvan anger att det är 
den totala  efterfrågan i samhäl l sekono­
min ( och arbets lösheten )  som påverkar 
i n flat ionen.  Om Phi l l i pskurvan i stä l let 
betraktas som en avspeg l ing  av utbudet 
på arbetskraft och därmed i ndirekt av 
utbudet på varor och tjänste·r, skul le  or­
saksriktn i ngen gå från i n fl at ionen ti l l  
akti vitetsn ivån .  Detta i nnebär att pen­
n i ngmängden påverkar prisstegri ngar­
na di rekt, "utan mel l anhänder" . 

Det fi nns  an ledn ing att räkna  med att 
priserna i a l lmänhet reagerar långsamt 
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på efterfrågeimpulserna. En orsak t i l l  
detta är att endast få marknader är av  
aukt ionskaraktär, med b l i xtsnabbt an ­
passade pri ser. Även  om de t  sku l l e  vara 
efterfrågan på färdigvaror som i n i t i e l l t  
ökar i en begyn nande konjunkturupp­
gång är det normalt pri serna på råvaror 
och ha lvfabrikat som först påverkas av 
en efterfrågeökn ing. Detta påverkar fö­
retagens kostnader varför de kommer 
att höja priserna på ha lvfabrikat och 
färd igvaror. Den ökade efterfrågan på 
arbetskraft som brukar komma i mitten 
av konjunkturuppgången (samt id igt 
med i nvesteri ngsuppgången) leder t i l l  
ökad lönegl idn i ng. Aven  detta leder, så 
smån i ngom, via den högre lönekostna­
den, t i l l  pri shöjn i ngar. Tota l t  kan det ta 
två a tre år från det att råvaruboomen 
i n träffar t i l l  dess att samtl i ga pri shöj­
n i ngar i senare föräd l ings led verkat ut .  

Omvänd orsaksriktning ? 
Resonemanget ovan i n nebär att pris­
och lönestegri ngarna på l i tet s ikt hu­
vudsakl igen är beroende av l ikv id i tets­
utveck l i ngen v i lket står i strid mot tan­
ken att i n flat ionen på längre s ikt skul l e  
vara kostnadsbestämd. Detta behöver 
emel l ert i d  i n te vara fal let .  Man kan i nte 
utesluta att i n flat ionen ytterst har "so­
c io l ogiska" förk lar ingar av typen att 
det är fackfören ingsröre lsens strävan­
den at t  höja l önerna för s ina  medlem­
mar som driver på förloppet. För att 
i n te kostnadsstegri ngarna ska l l  leda t i l l  
en omfattande arbets löshet tv ingas po­
l i t ikerna skapa efterfrågemässigt ut­
rymme för dessa i form av ökningar i 
pen n i ngmängden .  Det är a l l tså en l igt 
detta synsätt i nte penn ingmängdens 
t i l l växt som orsakar i n flat ionen .  Or­
sakssambandet går i stä l l et i omvänd 
riktn i ng. 

Ett an nat exempel på omvänd kausa­
l i tet har nämnts t id igare. Om (ett l i tet) 
land hå l l er fasta valutakurser gentemot 
de vikt iga främmande valutorna kom­
mer den i nhemska i n fl at ionen  att vara 
bestämd av den utländska. E FO-mo­
del len beskriver en del av de vägar på 
v i lka den ut ländska i n fl at ionen impor­
teras. Den av ut landet bestämda i n -
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hemska i nflat ionen må te emel l ertid 
understödjas av en paral l e l l  ök n i ng i 
penn i ngmängden .  Annars skapas i n te 
det efterfrågemässiga utrymmet för 
presstegri ngarna. Om å andra s idan ef­
terfrågan i nom landet var för l i ten skul ­
l e  detta skapa ett exportöverskott, var­
för valutareserven och därmed också 
penn i ngmängden sku l l e  öka t i l l  den n i ­
vå som var  fören l ig med den  nu högre 
prisn ivån .  

De båda exemplen på omvänt or­
sakssamband i nnebär att det i n te är sä­
kert att en ökn i ng i penn i ngmängden är 
den "ursprungl iga" kä l lan t i l l  i n flat io­
nen .  Om å andra s idan l ikv id i teten i n te 
t i l läts öka para l l e l l t  med pri sn ivån skul­
l e  i n te i n flat ionen kunna hå l l as vid l i v  
( i  fa l l et lönekrav som den  grundl äggan­
de orsaken t i l l  i n flat ionen)  e l l er också 
sku l l e  penn i ngmängden öka bakvägen 
(som i fa l let importerad i n fl ati on) .  

Den omvända kausa l i teten - att  i n ­
flat ionen bestämmer pen n i ngmäng­
dens t i l l växt och i n te tvärtom - aktua­
l i serar eme l l erti d frågan hur pri s och 
lönebi ldn i ngen sker mer i detalj och v i l ­
ken rol l  som l ikv id i tetsutveck l i ngen 
spelar för i n flat ionsprocessen .  

Den svarta lådan 
Monetari ster har tradi t ione l l t  i n te varit 
särsk i l t  noggranna när det gäl ler att för­
k lara varför en ökad t i l l växt av pen­
n i ngmängden höjer i n flati onen .  Det he­
l a  kan l iknas v id en svart låda i v i lken 
man stoppar i n  en pen n ingmängdsök­
n i ng  och sedan får ut en prisökn ing. 
Vad som händer däreme l lan  syns i nte. 
En  an ledn i ng kan vara att man ofta va­
ri t koncentrerad på de långsiktiga kon­
sekvenserna av penn i ngpo l i t iken .  De 
kortsiktiga effekterna,  och därmed de 
vägar på vi lka den ökade l ikv id i teten 
verkar i n flati onsdrivande,  har därför 
vari t mindre i n tressanta .  

Det fi nns  emel l ert id ytterl i gare en an­
ledn ing  t i l l  a t t  det  i nte sjä l vkl art lönar 
s ig at t  mera ingående studera de meka­
n ismer genom vi lka pen n ingmängden 
påverkar pri sn i vån.  Det är näml igen i n ­
te säkert att ekonomins  struktur är sta­
bil i förhå l lande  t i l l  den pen n i ngpo l i tik 



som bedrivs. Om riksbanken drastiskt 
och oväntat skul le lägga om penning­
pol itiken i t ex expansiv riktn ing sku l le  
detta kunna få en kortsiktigt mycket 
positiv effekt på sysselsättn ingen. Men 
om politikomläggn ingen är förutsedd 
och hushål len och företagen kan räkna 
ut vad det skul le  ha för konsekvenser 
för priser och löner, kan det hända att 
hela effekten bl ir en ökad inflation, 
medan sysselsättningen inte ens ti l l fäl­
l igt skul le  ändras. 

I själva verket har de under 70-talet 
stigande inflationsförväntningarna in­
neburit att förutsättningarna för den 
ekonomiska pol itiken har ändrats radi­
kalt i Västvärlden. Traditionel l  expan­
siv keynesiansk politik har i nte längre 
de positiva sysselsättningseffekter som 
tid igare var fal let. 

Stora förändringar i det makroeko­
nomiska beteendet kommer givetvis att 
ha betydelse för hur vi uppfattar sam­
bandet mellan penningmängd och pris­
nivå. Det vi tolkar som en kortsiktig 
i nstabi l itet i efterfrågan för pengar kan 
i själva verket gä l la  den pris- och löne­
stegri ngsprocess, samt utveckl ing av 
produktion och sysse lsättn ing, som ut­
löses av en monetär störning. Frågan 
om l ikviditetsutveckl i ngens kortsiktiga 
effekter på prisnivån gä l l er därmed inte 
stabi l iteten hos efterfrågan på pengar 
utan snarare ekonomins kortsiktiga sta­
bi l  itetsegenska per. 

I långsiktig jämvikt bör emel lertid 
det samband som anges av efterfråge­
funktionen för pengar komma ti l l  ut­
tryck. Även om ekonomin aldrig befin­
ner s ig  i långsiktig jämvikt så borde dess 
beteende ändå kunna beskrivas som rö­
relser kring detta läge. 

Frågan är n u :  Finns det ett stabi lt 
samband · mel lan penningmängd och 
prisnivå ? Kan detta eventuel la sam­
band användas för inflationsprogno­
ser? 

Penningmängden och den svenska 
prisnivån på lång sikt 
För långsiktiga inflationsprognoser ut­
går man från l ikhet mel lan utbud och 
efterfrågan på den reala penningmäng-

den som ett jämviktsvi l lkor för hela 
samhäl lsekonomin. Finns det ett sådant 
någorlunda stabilt samband för Sverige 
och har de stora institutionel la föränd­
ringarna sedan början av 70-talet (bl a 
Bretton-Woodssystemets avveck l ing) 
påverkat detta ? 

För att belysa den frågan har jag es­
timerat prisnivån som en funktion av 
penningmängden, industri produktio­
nen och diskontot. I ndirekt är detta ett 
uttryck för den reala efterfrågan på 
pengar, med de argument som diskute­
rades i början av artike ln .  Variablerna 
är defin ierade på kvartalsvasis från 
1 967 :3 ti l l  1 983 :4. 1 ) .  

Av det skattade sambandet framgår 
att en ökning av penningmängden hö­
jer prisn ivån medan en ökning av indu­
striproduktionen har motsatt effekt. 
Räntan borde enl igt tid igare resone­
mang på kort sikt variera negativt med 
infl ationen och på lång sikt positivt. 
Tecknet är också negativt, men är inte 
signifikant skilt från nol l  på 5-procents­
ni vån. 

I figur I återfinns utveck l ingen av 
prisnivån och den beräknade utveck­
l ingen enl igt regress ionsekvationen. 
Som framgår av figuren har sambandet 
mel lan penningmängd och prisnivå va-

1 Sambandet har formen : 

log( K PI) = 1 ,049 + 0,888 x log(M3( - 7)) 
( 1 2, 1 )  (40,9) 

- 0, 1 62 x log( I N D) - 0,0 1 6  x log( DI S) 

-2 

( - 4, 1 )  ( - 0,5) 

R = 0,98, F(3,62) = 1 1 28,25, DW = 1 ,99, 
R H O = 0,54. Metod : Cochrane-Orcutt. 

Al la  beteckningar är de vanl iga. t-värdena åter­
finns inom parentes under resp koefficient. Föl­
jande variabler är använda:  

K PI betecknar konsumentprisindex ( 1 949 = I 00) 
M3(- 7) betecknar penningmängden (M3) för­
dröjd sju kvartal (miljarder kronor) 
I N D  betecknar den reala industriproduktionen 
(index) 
DIS betecknar diskontot 

Eftersom det estimerade sambandet är logarit­
miskt skal l koefficienterna tolkas som elasticite­
ter. 
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Figur 1 .  Penningmängd och prisnivå i Sverige 1967 -83 
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rit anmärkningsvärt stabilt under den 
studerade tidsperioden. De större 
svängningar i den uppskattade prisni­
vån kring den faktiska som kan iakttas 
efter 1 980 är delvis en optisk vi l la . Det 
är ju de relativa svängningarna som är 
väsentliga. 

I avsn ittet ovan påpekade jag att 
sambandet mel lan prisnivån å ena si­
dan och penningmängd, industripro­
duktion och ränt� å den andra, varit 
anmärkningsvärt stabi lt under en lång 
tidsperiod. Detta innebär emel lertid in­
te automatiskt att möjl igheterna att gö­
ra inflationsprognoser varit l ikartade 
över de studerade åren. Vi kan ju peka 
på Bretton-Woodssystemets samman­
brott 1 973 och devalveringsseriens in­
ledning 1 977 som faktorer som väsent­
l igen borde påverka prisbestämningen. 
Sannol ikt har också fördröjningsstruk­
turen påverkats. 
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Penningmängden och den svenska 
inflationen 

Det gäller nu att analysera hur monetä­
ra störningar med varierande fördröj­
ningar påverkar prisnivån. Väsentligen 
är det fråga om att avbilda det transmis­
sionsförlopp som har beskrivits ovan, 
men utan att i detalj analysera händel­
sekedjan mel lan impulsen och den slut­
l iga effekten på prisnivån. 

Ett sätt att göra detta på är att under­
söka hur inflationstakten ett visst kvar­
tal påverkas av den procentuel la öknin­
gen av penningmängden under ett antal 
kvartal tidigare. Från att tidigare ha 
uppskattat prisnivån som en funktion 
av bl a penningmängden övergår vi 
a l l tså till att analysera samband mel lan 
ol ika förändringstakter. 

Jag har därför estimerat hur infla­
tionstakten påverkas av diskontot samt 



penningmängdens ökningstakt 3 ti l l  1 2  
kvartal bakåt i tiden, dels för perioden 
1 968 : I - 1 977 :4, dels för 1 978 : I -
1 983 :4. Den första perioden omfattar 
tiden med fasta valutakurser då enl igt 
ovanstående resonemang inflationen i 
huvudsak bestämdes av den utländska 
utveckl ingen. Den andra perioden ka­
raktäriseras av ett läge med mer rörl iga 
valutakurser och då inflationen därför 
i huvudsak torde bestämmas av inhems­
ka faktorer. 

För den första perioden visar det sig 
att koefficienten för den sammanlagda 
effekten på penningmängdsökningarna 
är så pass l i ten som 0,548. Detta sku l le  
innebära att en ökning av penning­
mängden med I O procent skul le  få ti l l  
resultat en  inflation på  endast något 
mer än 5 procent. Vi finner också att det 
tar ganska lång tid innan ökningar i 
penningmängden påverkar inflationen. 
Den största effekten fås enl igt ekvatio­
nen efter 1 2  kvartal ,  dvs 3 år.2 > 

Vad gä l l er då för perioden med rör­
l iga valutakurser? Den monetära ut­
veckl ingen har en betydl igt bättre för­
klaringskraft för perioden med rörl iga 
valutakurser än för den föregående pe­
rioden då kronkursen var bunden. Det-

' '  Sambandet är: 

I N FL = 0,004 + 0,000 x DIS + 0,548 x 
(0,27) (0,09) ( 1 2, 76) 

x (en vägd summa av penn ingmängdens t i l lväxt 
för 3 - 1 2  kvartal sedan 

Fördröjn koefficienter t-värden 

- 3  0,070 0,573 
- 4  0,086 1 ,097 
- 5  0,076 0,938 
-6  0,054 0,68 1 
- 7  0,Q3 1 0,422 
- 8  0,020 0,257 
-9 0,034 0,380 

- 1 0 0,086 0,9 1 8  
- I l  0, 1 89 2, 1 95 
- 1 2 0,354 3 ,0 1 7  

1 ,0 

R'= 0, 1 89, F(5,29) = 2,58, DW = 1 ,95, RHO = 
0,09. Metod : Almonpolynom av tredje graden 
utan restriktioner på  ändpunkterna samt Coch­
rane-Orcutt. 
Period : 1 968 :  I - 1 977 :4. 

ta är naturligt eftersom både prissteg­
ringarna och förändringarna i penning­
mängden tidigare i betydande utsträck­
ning berodde på händelser i utlandet. 
Det förefal ler också som om fördröj­
ningsstrukturen är mer stabi l  för perio­
den med rörliga valutakurser än vad 
som gäl lde tidigare.3 > 

Effekten av de totala penning­
mängdsökningarna på prisn ivån är nu 
l ika med 1 ,3 vilket är betydl igt större än 
för perioden med fasta valutakurser. 
Detta innebär att en ökning av pen­
ningmängden med I O procent skul le  ge 
en inflation på knappt 1 3  procent. 

Vad beror det på att inflationen rent 
statistiskt tycks vara mer känslig för 
penningmängdens t i l lväxt efter 1 977 än 
före ? Det är möj l igt att detta samman­
hänger med att penningmängden efter 
1 977 spelar en mer aktiv rol l för infla­
tionen än innan. Det är al ltså samma 
typ av förklaring som varför penning­
mängden ger en bättre stati stisk förk la­
ring av inflationen efter 1 977 än t idiga­
re. 

Det finns emel lertid också en annan 
tänkbar förklaring. De stora löneöknin­
garna under mitten av 70-talet och kost­
nadskrisen skapade ett behov av pris-

' '  Sambandet för denna period är: 

I N FL = 0,022- 0,004 x DIS + 1 ,290 x 
( 1 ,89) ( - 1 ,97) (26,65) 

x (en vägd summa av penn ingmängdens ti l l växt 
för 3 - 12 kvartal sedan) 

Fördröjn koefficienter t-värden 

- 3  - 0,087 - 2, 1 39 
- 4  0,038 1 ,0 1 5  
- 5  0, 1 1 3 2,738 
- 6  0, 1 50 3 ,408 
- 7  0, 1 57 3 , 1 4 1  
- 8  0, 1 46 2,4 1 4  
- 9  0, 1 28 1 ,824 

- 1 0 0, 1 1 2 1 ,557 
- I l  0, 1 1 0 1 ,738 
- 1 2 0, 1 32 2,3 1 9  

1 ,0 

R'= 0,37, F(5,2 1 ) = 4,0 1 ,  DW = 1 ,88, RHO = -
0,04. Metod : Almonpolynom av tredje graden 
utan restriktioner på ändpunkterna samt Coch­
rane-Orcutt. 
Period : 1 978 :  I - 1 983 :4. 
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stegri ngar .  Ett ut tryck fö r detta var, 
p g a  k ronans  övervärder ing ,  att det i n ­
te skedde de anpassn ingar uppåt av  im ­
portpri serna som an nars s ku l l e  ha  b l i v i t  
fö ljden .  Det var, t rots de höga rea l lö ­
nerna ,  i n te möj l igt fö r de svenska före­
tagen att t a  ut  de pr ishöj n i ngar som 
kostnadsstegri ngarna anna rs s ku l l e  ha 
mot i verat .  Ser ien av  deva l veri ngar 
s l äppte loss de potent ie l l a  pr i sstegri ng­
a r  som ännu  i n te kom mi t  t i l l  s tånd v id  
de t id igare fasta va l u taku rserna .  

Det ta resonemang i n nebär  eme l l ert id 
att  i n fla t ionens  höga käns l ighet för 
pen n i ngmängdsfö rändri ngar de lv i s  ha r  
va r i t  e t t  övergångsfenomen .  Ti l l ä m pa r  
man  dä rfö r  de samband som gä l l t  om­
k ri ng 1 977  kan  detta medföra a t t  den  
framt ida i n fla t ionen överskattas .  

Alternativa inflationsprognoser 
Vi l ken  syn m a n  ha r  på i n fl at ionens  o r­
saker  återspegl as i de o l i k a  sätten at t  
göra i n fla t ionsprognoser. De fl esta pro­
gnoser bygger på att man l ägger i hop 
kostnadsstegri ngar av  o l ika  s l ag och 
s ummerar dessas d i rekta och i nd i rekta  
effekter på pri sn ivån .  Det kan v ara av  
i n t resse a t t  u ndersök a  hur  pass  b ra des­
sa kostnadsuppbyggda i n fla t ionspro­
gnoser fungerar i förhå l l ande  t i l l  p ro­
gnoser som baseras  på penn i ngmängds­
utveck l i ngen .  

J ag ha r  därför  j ämfört K o nj u nk tur­
i n st i tu tets i n fla t ionsprognoser ( procen­
tuel l  ökn i ng  a v  K P I  december- decem­
ber) för å ren  1 978 - 83 m ed dem man  
få r fram  med den  t yp  a v  m <;r n etä ra sam­
band som här  redov isats .  Pen n i ng­
m ängden har fördröjts  tre t i l l  1 6  kva rta l  
för prognoser som gä l l t  högst två kva r­
ta l  framåt .  För prognoser för kva rta l  
l ängre framåt i t iden ha r  den ko rtaste 
fördröj n i ngen givetvis fått vä ljas  l ängre 
än t re kva rta l .  De monetära p rognosek­
vat ionerna ha r  he la  t iden byggts upp på 
data som l i gger t id iga re ä n  det kva rta l  
för v i l k et man  önskar  göra  en prognos .  
Progn oserna ä r  a l l tså i n te uppgjo rda 
" m ed fac i t  i hand" .  

K o nj un k tur inst i tu tet pub l i cerar i n ­
fla t ionsprognoser tre gånger om å ret .  I 
j a nuari pub l i ceras en p rognos fö r det 
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i n n evarande året, och i ap ri l  ytter l igare 
en .  I oktober pub l i ceras både en pro­
gnos för i n fla t ionen under det i n neva­
rande och det kom m ande å ret .  

I figur 2 redovisas en j ä m före lse me l ­
l an  K I : s  prognos och en monetar is t i sk 
p rognos fö r å ren 1 978 - 83 .  Det fakt i s ­
k a  utfa l l et markeras med e t t  k ryss i en 
r ing .  Vi kan  fö lja hur  K I : s  och den mo­
netar is t i ska prognosen success iv t  u t ­
veck l as kvarta l  för kvarta l ,  och hu r  b ra 
de stä mmer  med det fak t i ska  u tfa l l et .  

Det framgår av  figu ren at t  K I : s  pro­
gnoser i a l lmänhet har u tgjo rt u nder­
skat tn i ngar, m edan de monetar i s t i ska 
p rognoserna utgjort överskatt n i nga r, 
a v  det fak t i ska  u tfa l l et .  U nder  å ren 
1 978 ,  1 980 och 1 98 1  har  K I : s  p rognoser 
vari t  väsen t l igt bät t re .  U n der  and ra år 
har de båda p rognoserna komp l etterat 
varandra .  De har legat på v arsi n s ida  
om de t  fak t i ska  u tfa l l et .  

En  an l edn i ng t i l l  a t t  de monetar is t is­
k a  p rognoserna k an  ge överskattn i ngar 
har d i sku terats i det föregående avsn i t­
tet .  För en d i skuss ion av o rsaken t i l l  
K I : s  u n derskat tn i ngar, s e  Jon  u ng och 
Hansson [ I 98 1 ] .  

Slutsatser 
I t i dn i ngarnas dagsdebatt spe la r  kost ­
n adsstegr ingarna en huvudro l l  som or­
sak  t i l l  i n fl at ionen .  Kan man b ara få 
ne r  l öneökn i ngarna (och a ndra  kost­
n adshöjande fenomen)  så k an  m a n  ock­
så få ner  i n fla t ionen .  Det l i gger, särsk i l t  
på kort s i k t ,  en he l  den  san n ing  i detta 
resonemang. Man får eme l lert id i n te 
s ta n n a  vid at t  s k rapa  på yta n .  Ty bakom 
kostnadsstegri ngarna l igger i s i n  t u r  en  
komp l i cerad process i v i l k en  den mo­
netära utveck l i ngen spe la r  en  huvud­
ro l l .  

P å  kort s i k t  ger penn i ngmängdens 
ö k n i ng en sämre p rognos för i n fla t io ­
nen  ä n  vad Konjun k tur inst i t utets m eto­
dik ger. Det fi nn s  eme l l er t id en k l a r  
tendens  t i l l  a t t  de b åda  m etoderna ham­
na r  på va r  s i n  s i da  av  de t  verk l iga u tfa l ­
l et .  M onetä ra i n fla t ionsprognoser ä r  
dä rfö r  av  i n t resse s om  komp l emen t  t i l l  
de van l iga metoderna,  s o m  bygger p å  



Figur 2. Inflationsprognoser och faktisk inflation 1977 -83 
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en uppräkn ing av ol ika kostnadssteg­
ringar. 

På lång sikt finns det ett nära sam­
band mel lan utveckl ing�n av prisn ivån 
och pen ningmängden. Aven om det in­
te är al ldeles klart hur man ska ll tolka 
detta samband orsaksmässigt, kan man 
dra den slutsatsen att det i varje fal l  inte 
kan vara ti l l räckl igt att bekäm pa infla­
tionen med ol ika former av inkomstpo­
litik. I stä l let kommer sådana institutio­
nella förhållanden som valutasystemets 
utformni ng, pol itikernas indirekta sys­
selsättningsgarantier i samband med lö­
neförhandli ngarna m m i bl ickfånget. 
Dessa institutionel la  förhål landen är av 
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avgörande betydelse för hur penni ng­
mängden och prisnivån kommer att ut­
vecklas på sikt . 

Den framtida utveck li ngen av bud­
getunderskottet och dess finansieri ng 
kommer att ge oss fortsatt information 
om den pol itiska mekanismens funk­
tionssätt under den institutionel la frihet 
som det nuvarande valutasystemet ger. 
Det finns en betydande risk för att sam­
bandet mel lan inflati onen och den mo­
netära utveckl i ngen kommer att bli av 
al lt mer central betydelse för den svens­
ka ekonomin under det kommande de­
cenniet. 
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STAFFAN VIOTTI 

Budgetunderskotten och den 
ekonomiska politiken* 
Ju längre vi skjuter skuldränteproblemet på framtiden, desto mera 
svårlöst blir det. Vi behöver därför omedelbart påbörja omfattande 
nedskärningar av de offentliga utgifterna .  Mycket tyder på att det inte 
räcker med enbart utgiftsnedskärningar; på kort sikt kan vi också 
tvingas acceptera ytterligare skattehöjningar för att undvika skuldfäl­
lan .  

Den svenska ekonomins problem häng­
er framför allt samman med den offent­
liga sektorns och budgetunderskottens 
storlek. I det följande skall jag koncen­
trera mig på frågan om den ekonomiska 
politi kens utformning i ljuset av de sto­
ra budgetunderskotten. Som jag ser det 
kan tre delproblem, med olika angelä­
genhetsgrad i tiden, identifieras. Jag 
skall här i korthet diskutera dessa pro­
blem och börjar med det som har den 
högsta prioriteten, det s k skuldfälle­
problemet. 

Skuldfälleproblemet 
Om de prognosticerade driftsbudgetun­
derskotten realiseras kommer de, till­
sammans med den redan stora stats­
skulden, att göra räntebördan så stor att 
v idare skuldfinansiering inom en nära 
framtid blir omöjl ig. Jag tror att dome­
dagsscenarier av den typ som Ragnar 
Bentzel redovisar i den senaste 
SNS-rapporten absolut måste tas på all­
var. 

Bentzel har visat att ett rimligt mål 
för politiken är att styra ekonomin mot 
en bana där statsskulden växer i samma 
takt som reala BNP. Vid t ex noll real 
tillväxt betyder alltså detta att endast 
realränteutgifterna behöver läggas till 

driftsunderskottet. Resten är inflations­
kompensation och fungerar som en 
amortering. Den kan därmed refinan­
sieras utan att statsskuldens andel av 
BNP  ökar. För att kompensera för de 
reala skuldbetalningarna måste i detta 
fall driftsbudgeten ge ett l ika stort realt 
överskott. Vid real tillväxt minskas kra­
ven på driftsöverskottets storlek i mot­
svarande mån. 

Ett stort problem är att ju längre vi 
skjuter skuldränteproblemet på framti­
den desto mera svårlöst blir det. Därför 
måste infasningen mot den Bentzelska 
banan påbörjas ögonblickligen. I 
SNS-rapporten räknar man med att en 
5-årig anpassningsperiod skulle kräva 
nedskärn ingar i driftsbudgetens under­
skott med 1 0 - 1 5  miljarder per år. Man 
räknar v isserligen här enbart på statens 
budget, medan det väl närmast är hela 
offentliga sektorns driftsunderskott och 
räntebörda som man bör se på. Men 
även om man skulle råka komma fram 
till att vi bara behövde skära ned med 
5 - 10 miljarder per år är detta givetvis  
väldiga belopp. 

* Artikeln bygger på ett föredrag vid National­
ekonomiska föreningens möte den 7 februari. 
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De offentliga utgifternas 
finansiering 

För att åstadkomma så stora nedskär­
n ingar i driftsbudgeten vore det natur­
l igtvis en fördel om man kunde arbeta 
både med utgifts- och inkomstsidan. 
Nedskärningar i offentl iga, specie l l t  
statens, utgifter diskuteras dagligen. 
Men även om vissa resul tat uppnåtts, 
tyder mycket på att det i nte räcker med 
enbart utgiftsnedskärningar för att kla­
ra infasningsproblemet. Vi sku l l e  al l tså 
vara tvungna att komplettera med åt­
gärder som verkar på i�k?m��sid_a� , 
dvs skattehöjningar. Samt1d1gt ar v1 JU 
sedan en t id klara över att  smärtgränsen 
vad gäl ler  skattetryck är nådd o�h pa_s­
serad. Vi kommer här in på vad Jag v i l l  
kal la den andra fasen i problemen med 
budgetunderskotten : här gäl ler  de� 
egentl igen i nte budgetundersk�tten 1 
sig, utan storleken på de offentl iga ut­
gifterna e l ler ännu mer exa�t den del �v 
dessa utgifter som inte avg1ftsfinans1e­
ras. 

Om vi någon gång i framtiden har 
k larat av skuldfäl leproblemet, dvs att 
statsskulden s lutat växa som andel av 
BNP, i nnebär inte detta att v i  har nått · 
rätt n ivå på den offentl iga sekto�ns 
storlek. Som bekant l igger de offentl iga 
utgifterna på en sådan nivå att en ful l ­
ständig skattefinansiering idag ( e_xklu­
sive den del som avgiftsfinans1eras) 
skull e  kräva · skatteintäkter på närmare 
60 procent av BNP. Hur man än mani­
pulerar med skatterna leder detta t i l l  �tt 
den totala marginal skatteeffekten (in­
klusive a l la skatter som den enski lde 
i nte sjä lv  betalar in)  för det stora flert�­
le t  b l i r  70 - 80 procent .  Det säger sig 
nästan självt att ett sådant skattetryck i 
l ängden ( e l ler  ens en kortare t id) är 
oförenl igt med en fungerand� mar�­
nadsekonomi.  De flesta ansvanga poh­
t iker verkar i princip vara ense om det­
ta. Det är bara programmen för ned­
skärningar som är svåra att enas om. 
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Det som ofta diskuteras är effektivi­
seringar av offentl ig verksamhet. Även 
om något finns att v inna, är detta säkert 
helt oti l l räckligt. Om man jämför Sve­
rige, som har största andelen offentl iga 
utgifter i världen, med USA, som har 
den lägsta andelen bland O EC D-län­
derna ser man att ski l l naderna är rätt 
små v�d gäl ler de tradit ionel la uppgi f­
terna för den offentl iga sektorn. Det 
som förklarar större delar av ski l lna­
derna är för det första det faktum att 
hela vårdsektorn i Sverige drivs av det 
offentl iga och att detta sker med ingen 
eller ringa kostnadstäckning via avgif­
ter. För det andra är transfereringarna 
i socialförsäkringssystemet betydl igt 
mer omfattande. 

Vad som säkert krävs för att verkli­
gen sänka det totala skatte�ry�ke� är vä­
sentl igt ökad avgiftsfinans1ermg 1 �ård­
systemet i kombination me? pnvata 
försäkringar. Pensionsförsäknngssyste­
met borde omvandlas i riktning mot ett 
personligt premiereservsystem._ Men 
det är givet att  sådana genomgnpande 
förändringar inte kan ske över en natt, 
utan måste genomföras successi vt .  Det­
ta gäl ler även om det finns pol it isk enig­
het för sådana reformer, v i lket vi ännu 
inte har. 

Vi har därför en situat ion där vi  på 
kort sikt, för att undvika skuldfäl !an, 
sku l l e  kunna tänkas acceptera ytterhga­
re skattehöjningar om dessa verkl igen 
uppfattas som t i l l fä l l iga. För att ge tro­
värdighet åt denna politik måste ett om­
fattande nedskärningsprogram för den 
offentl iga sektorn presenteras. 

Den offentliga skuldbördan 

Om den ekonomiska pol i tiken, mot a l l  
förmodan, lyckas styra i n  ekonomin på 
en bana där skuldbördan är oförändrad 
i förhål lande t i l l  BNP  och de offentl iga 
utgifterna, och därmed skattetrycket, 
bringats ned på lämplig n ivå, återstår 
den tredje fasen : frågan om den offent-



liga skuldbördan. Här kommer vi in på 
de problem som bl a berör frågan om 
budgetunderskottens eller utlandsskul­
dens fördelningsmässiga effekter över 
generationerna. Jag skall inte gå in när­
mare på detta problem. Det är visserli­
gen väsentligt att det inte försvinner ur 
diskussionen, men det är nog av betyd­
ligt mindre dimension än de problem 
som jag tidigare berört. Ett delproblem 
i sammanhanget är frågan om hur stor 
statsskuld som skall placeras i utlandet. 
Här är fördelningsaspekterna mer 
framträdande och konkreta än i det fall 
där vi enbart har en inhemsk finansie­
ring. 

Ekonomernas roll 

Det säger sig självt att vi som ekonomer 
inte har mycket att komma med när det 
gäller detaljerna i ett program som för­
söker komma till rätta med de stora 
problem som jag här har_ diskuter��­
Huruvida problemen verkligen kan lo­
sas är i grunden en politisk fråga. Eko­
nomernas roll i sammanhanget är att 
hjälpa till att sortera problemen och, 
om möjligt, göra någon form av rang­
ordning. Detta har också varit syftet 
med mitt inlägg. Min slutsats är att 
skuldfälleproblemet är det mest på­
trängande · problemet. När detta pro­
blem väl har bemästrats, är det dags att 
ta itu med frågan om den offentliga sek­
torns storlek och finansiering. 
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TORSTEN PERSSON 

Budgetunderskott på 100 miljarder 
- något att oroa sig för?* 
Med utgångspunkt i dagens svenska situation diskuterar Torsten 
Persson budgetunderskottets långsiktiga effekter på framtida konsum­
tionsmöjligheter. Bland annat visas hur ett långvarigt underskott, av 
den storleksordning vi nu upplever, kan innebära en ganska betydande 
omfördelning från framtida till nuvarande generationer. Slutsatsen 
av detta är att denna omfördelning över generationsgränser, precis 
som andra inkomstomfördelningar via offentliga budgetar, borde vara 
ett centralt inslag i debatten om den ekonomiska politiken . 

Det har al l tmer uppmärksammats att 
räntebetaln ingarna på den växande ut­
landsskulden ti l l  följd av vårt perma­
nenta underskott i bytesbalansen under 
senare år kan komma att begränsa våra 
konsumtionsmöj l igheter i framtiden . 
Då det gäller budgetunderskottet har 
sådana långsiktiga aspekter knappast 
a l l s  tagits upp i den al lmänna debatten. 
Den har istä l let handlat om underskot­
tets kortsiktiga effekter - främst på 
kreditmarknad och inflationstakt. I 
denna artikel behandlas däremot en­
bart långsiktiga effekter av budgetun­
derskott medan de kortsiktiga probl e­
men helt ignoreras. 

Huvudfrågan är om, och i så fal l  hur, 
dagens svenska budgetunderskott om­
fördelar konsumtionsmöj l igheter över 
tiden och mel lan ol ika generationer. 
Utgångspunkten för analysen tas i en 
närmare diskussion av underskottets 
anatomi. På vägen mot svaret om un­
derskottets omfördelande effekter ana­
lyseras så de o l ika mekanismer varige­
nom framtida konsumtionsmöjl igheter 
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kan påverkas. För att ge perspektiv på 
det i huvudsak teoretiska resonemanget 
redovisas också vissa data över vad som 
faktiskt hänt under senare år. Efter en 
sammanfattn ing av slutsatserna och ett 
par viktiga kval ifikationer diskuteras 
t i l l  s ist sensmoralen i historien. 

Strukturellt inte cykliskt 
underskott 

Låt oss först göra klart att i en ekonomi 
i någorlunda balans - som Sveriges 
under femtio- och sextiotalen - är till­
fälliga underskott i statsbudgeten inte 
något problem. Tvärtom är det en för­
del att vid t i l lfä l l iga konjunkturfluktua­
tioner kunna utjämna den privata sek­
torns konsumtion via cykl i ska under-

* Denna artikel bygger ti l l  stora delar på ett bak­
grundskapitel t i l l  SNS konjunkturrapport 
1 982 - 83,  Persson [ 1 982a]. Många personer har 
gett värdeful la kommentarer på o l ika versioner. 
Specie l l t  v i l l  författaren tacka Lars Bergman, 
Lars Calrnfors, Harry Flarn,  Assar Lindbeck och 
Hans Tson Söderströrn. 



skott i statsbudgeten och även i bytes­
balansen. ' 

Den svenska ekonomin idag är dock 
långt ifrån i balans och budgetunder­
skottet långt ifrån tillfälligt. Obalansen 
visar sig bland annat i den stagnerande 
industrisektorn. Budgetunderskottet 
återspeglar således t i ll en del låga skat­
teintäkter och höga offentliga utgifter 
t i ll följd av det låga kapacitetsutnytt­
jandet, som i sin tur beror på vårt t idi­
gare permanent för höga kostnadsläge. 
Men ovanpå detta ligger också en 
trendmässig ökning av de offentliga ut­
gifterna som inte finansierats med skat­
ter och avgifter ; dvs budgetunderskot­
tet skulle bestå även vid fullt kapacitets­
utnyttjande. Av båda dessa skäl är allt­
så dagens underskott strukturellt, till 
skillnad från t id igare decenniers cyklis­
ka, efterfrågebetingade underskott. 

Minskning av sparandet snarare 
än ökning av investeringarna 

Budgetsaldot utgör (då statens  utlån ing 
rensats bort) defin it ionsmässigt statens 
finansiella sparande, dvs skillnaden 
mellan inkomster och utgifter eller, vi l­
ket är samma sak, mellan sparande och 
investeringar. Då budgetunderskottet 
alltså är ett fi nansiellt underskott ä r  det 
viktigt för effekterna på lång sikt om 
detta orsakats av ökade investeringar 
eller av minskat (totalt) sparande, dvs 
ökad konsumtion (vid oförändrad in­
komst). Vid en investeri ngsökning mot­
svaras nämligen den ökade upplåning­
en av en real förmögenhetsuppbyggnad 
där avkastningen kan förväntas täcka 
räntebetaln ingarna. 2 I detta fall upp­
kommer alltså inget krav på minskad 
konsumtion i framtiden.  Om ett under­
skott uppkommer till följd av minskat 
sparande måste däremot den framtida 
konsumtionsnivån vid varj e  inkomstni­
vå reduceras. 

Detta resonemang gäller för varje en­
skild sektor i ekonomin och således 

även för hela ekonomins finansiella un­
derskott, dvs underskottet i bytesbalan­
sen.3 Som kommer att  framgå nedan är 
det defini tivt en minskning a v  sparandet 
och inte en ökning av investeringarna 
som ligger bakom de nuvarande under­
skotten såväl i de offentliga fi nanserna 
som i utrikesaffärerna. 

Offentligt contra privat 
underskott 

Det fi nns ett principiellt skäl till varför 
en period av minskat offentligt sparan­
de borde få annorlunda verkningar på 
lång sikt än motsvarande minskning av 
det privata sparandet. Då det gäller fö­
retag och hushåll får man nämligen för­
utsätta att spar- och konsumtionsbeslut 
fattas med hänsyn t i ll att budgeten på 
sikt måste gå ihop ; skulder och räntor 
ska så småningom återbetalas. I den of­
fentliga sektorn finns  däremot knap­
past någon sådan väldefin ierad budget­
restriktion över t iden.  Därför är det 
sannolikt att en urholkn ing av den of­
fentliga förmögenhetsställn ingen till 
följd av en längre t ids sparunderskott 
kommer att bestå även på lång sikt. An­
n orlunda uttryckt ; det är betydligt van­
ligare att nya regeringar ärver skulder 
av s ina företrädare än att barn ärver 
skulder av sina föräldrar. 

Långsiktiga effekter 

Låt oss så försöka bena upp de viktigas­
te långsiktiga effekterna av en tids per­
manenta budgetunderskott, som de ter 

1 Se Persson [ 1 982a] för en närmare diskussi on .  
2 Att många offent l iga i nvesteri ngar i n te ger  fi­
nansiell avkastn ing spelar här  i ngen ro l l .  Deras 
reala avkastning kunde ju i pr incip tas ut via 
skatter eller avgifter. 
3 Exempel på långvariga bytesba lansunderskott 
t i l l  följd av en in hemsk in vesteringsboom är  järn­
vägsutoyggnaden i Sverige runt sek e lsk iftet och 
utbyggnaden av oljesektorn i N orge under 70-ta­
let .  
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sig utifrån en mycket förenklad analys­
ram - närmare bestämt en enkel neo­
klassisk al lmänjämviktsmodel l .4 I reso­
nemanget särskiljer vi förutom hus­
hålls- och företagssektorn också den 
konsoliderade offentliga sektorn. För 
de långsiktiga problemen som behand­
las här spelar det näml igen ingen roll 
om inkomster undandras från den pri­
vata sektorn via (stats- e l ler kommu­
nal-) skatter el ler socialförsäkringsav­
gifter. 

I enlighet med resonemanget ovan 
om det nuvarande underskottet tänker 
vi oss al ltså en period med ett perma­
nent underskott i de offentl iga finanser­
na på grund av ett minskat sparande i 
den offentl iga sektorn. Vi förutsätter att 
sparandet åter bringas i balans efter 
denna underskottsperiod, men att för­
sämringen i den offentliga förmögen­
hetsstä l ln ingen består också på lång 
sikt. (Alla de effekter vi diskuterar i det 
följande får ses i relation t i l l  ett refe­
rensalternativ där de offentl iga utgifter­
na finansieras skattevägen i stäl let för 
med upplåning.) 

En första fråga är hur bytesbalansens 
utveckl ing påverkas. Eftersom realrän­
tan kan förväntas påverka både det pri­
vata sparandet och de privata investe­
ringarna, är en central faktor här hur 
mycket real räntan på s ikt  kan avvika 
från den i omvärlden. Om man, mot 
bakgrund av den al ltmer ökade interna­
tionel la i ntegrationen av kredit- och ka­
pitalmarknader under det senaste de­
cenniet, antar att den inhemska realrän­
tan helt bestäms av den internationel­
la, 5 får man räkna med en försämrad 
bytesbalans så länge det offentl iga spa­
randeunderskottet består. Visserligen 
skapas en viss ökning i det privata spa­
randet, eftersom de privata disponibla 
inkomsterna är högre än de hade varit 
med högre skatter eller lägre offentl iga 
utgifter, men vid en given realränta för­
mår detta absorbera endast en del av 
den offentliga sektorns sparandeunder-
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skott (sparbenägenheten är lägre än 
ett). Om det långsiktiga avkastningskra­
vet på kapital ges av realräntan , kom­
mer investeringsnivån på lång sikt inte 
al ls att påverkas. Sammantaget al ltså ; 
ett lägre finansiel lt sparande för ekono­
min som helhet, dvs en försämring av 
bytesbalansen.6 

Om realräntan helt bestäms av om­
världen kommer bruttonationalpro­
dukten (BNP) per capita på lång sikt 
inte att förändras. Denna bestäms näm­
l igen vid given kapitalbi ldning huvud­
sakligen av faktorer som teknologisk 
utveckling och befolkningsti l lväxt, vi l ­
ka kan tas som givna i detta samman­
hang. 

Bi lden bl ir  annorlunda om den in­
hemska realräntan kan avvika från den 
internationella. I så fal l  kommer en 
större del av anpassningen att ske inom 
ekonomin. Det lånebehov som följer av 
den offentl iga sektorns sparandeunder­
skott kommer då att driva upp realrän­
tan. Räntehöjningen leder t i l l  ett högre 
privat finansiel lt sparande och därmed 
en m indre försämring av bytesbalansen 
än då realräntan inte påverkas. 

Dessutom kommer den offentl iga 
sektorns ökade upplåning via räntehöj­
n ingen att "tränga ut" privata investe­
ringar. Detta reducerar kapital intensi-

4 Den följande diskussionen bygger i hög grad på 
en k lassisk uppsats av  Diamond [ 1 965), där bör­
dan av statsskulden diskuteras inom ramen för en 
neoklassisk t i l l växtmodel l  med s k  "överlappan­
de generationer" och på utvidgningen av Dia­
monds analys ti l l  en öppen ekonomi i Persson 
[ 1 982b]. 
5 En utjämning av real räntorna förutsätter i pri n­
cip att på längre sikt sk i l l naden mel lan nominal­
avkastni ngen på fi nansiel l a  t i l lgångar i två län­
ders  va lutor ( ink lusive växe lkursförändri ngar) 
speglar sk i l l naden i infl ationstakt me l lan  dem. 
6 Även efter det att det offentl iga sparandet åter 
kommit  i balans får man räkna med en period 
med försämrad bytesbalans (återigen i relation t i l l  
jämförelseal ternativet). Anledni ngen är, enke l t  
uttryckt, e t t  l ägre totalt privat sparande eftersom 
det högre privata sparandet från perioden innan 
då tas ut i ökad konsumtion ; se v idare Persson 
[ 1 982b]. 



teten i produktionen - dvs kapitalstoc­
ken i förhållande till tillgången på ar­
betskraft - vilket i s in tur betyder en 
lägre B N P  per capita på lång sikt. 

Eftersom det tar tid innan realavkast­
ningen på kapital anpassat sig t i ll real­
räntan på finansiella t i llgångar kan så­
dana utträngningseffekter också tem­
porärt uppkomma i fallet med en given 
realränta, t ex om sparunderskottet på­
verkar lönebildningen. Sådana effekter 
bör dock ej bestå på lång sikt. 

Bördor på alla 

Hur påverkar då det offentliga sparun­
derskottet den framtida välfärden ? För 
det första kan vi konstatera att om by­
tesbalansunderskottet ökar så kommer 
den resulterande ökningen i utlands­
skulden att ha en omedelbar effekt på 
framtida inkomster. För varje n ivå på 
bruttonationalprodukten ( BNP) sjunker 
bruttonational inkomsten ( BN I ) per ca­
pita eftersom räntebetaln ingarna till ut­
landet ökar. 7 Då den ökade utlands­
upplån ingen inte föranletts av ökade 
investeri ngar, som ökat produktionska­
paciteten, utan av ökad konsumtion ,  
begränsas därmed konsumtionsmöjlig­
heterna i framtiden.  Om den större ut­
landssl< ulden består på lång sikt belas­
tar detta inte bara nuvarande utan ock­
så kommande generationer. 

En andra effekt uppkommer i den 
mån den ökade offentliga upplåningen 
också tränger ut privata investeri ngar. 
En minskning av kapi tali ntensiteten i 
produktionen och en därmed lägre real­
lön, i samband med en högre realränta, 
leder nämligen i allmän het till en lägre 
vä l färd.8 Om den lägre kapitalintensite­
ten består även på lång sikt (jfr ovan) 
drabbas även här nuvarande såväl som 
framtida gen�rationer. 

Dessa båda mekanismer är  båda rela­
tivt enkla att förstå. Ett offentligt spar­
underskott har emellert id en ytterligare 
direkt effekt på framtida konsumtions-

möj ligheter. Detta kanske tarvar en nå­
got längre förklaring. 

Omfördelning från framtida 
till nuvarande generationer 

Som utgångspunkt kan man då ta det 
ofta framförda påståendet att " inhemsk 
upplån ing i nte är  någon fara eftersom 
räntebetalningarna stannar inom lan­
det". Tanken är m a o att man "lånar av 
sig själv". Detta resonemang är  korrekt 
då det gäller en och samma generat ion,  
eftersom inhemsk upplåning genom 
budgetunderskott idag och skattefinan­
sierade räntebetalningar och amorte­
ringar i morgon uppenbarligen inte på­
verkar dess totala livs inkomst. M en om 
perspektivet utsträcks även till framtida 
generationer håller inte resonemanget. 

Förklaringen är att den konsolidera­
de offentliga sektorns sparande idag 
har en direkt effekt på den framtida 
inkomstfördelningen. Ju lägre sparan­
det är desto mindre bli r ju  (enligt våra 
förutsättn ingar) den offentliga förmö­
genheten i framtiden. De räntekostna­
der som bli r följden ger högre skatter 
för en given n ivå övriga utgifter - eller 
lägre utgi fter för en given skattenivå -
vilket i s in tur begränsar framtida gene­
rationers konsumtionsmöjligheter. Om 
den ökade offentliga upplåni ngen sker 
utomlands, är detta lätt att i nse. M en 
samma slutsats följer även om upplå­
n ingen i stället sker via ett ökat in­
hemskt sparande hos nuvarande gene­
rat ioner. Dessa kommer nämligen i 
framtiden att överlappa med komman­
de generationer av skattebetalare. K on­
sumtionsmöjligheterna begränsas alltså 
av skattehöjningar som finansierar rän­
tebetalningar till t idigare generationer 
som lever av s i t t  t id igare sparande i 

7 B N I  defin ieras som B N P  minus  faktorersätt­
n ingar  ti l l  u t landet .  
8 Detta gäl ler  å tminstone om rea l räntan är  högre 
än ekon omins  t i l l växt takt .  
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J?iagram I .  Den konsoliderade offentliga sektorns sparande i Sve­
nge 1970-82* .  

Mi ljarder kronor 
1 982 års priser 
50 ,---------r----------r-------

40 

30 

Nettoinvesteringar ................. ············ 
1 0  

- 1 0  

- 20 

\ 
\ ' ', 

',, 
- 30 Finansiellt sparande', 

(inflationsrensat) 1l 
- 40 

1 975 1 980 

Källor: OECD, K l ,  egna beräkningar. Diagrammet hämtat från Persson [ 1 982a]. 

* 1 98 1  preliminära s iffror, 1 982 prognos. 

statsobligationer. (Hushållen behöver 
givetvis inte hålla statsobligationer di­
rekt utan kan göra det indirekt t ex via 
banksparande eller via fordringar på 
privata pensions- och försäkringsstif­
telser och andra icke-finansiel la före­
tag.) 

Detta är med andra ord en direkt om­
fördelning från framtida ti l l  nuvarande 
generationer. Observera att denna om­
fördelning uppkommer även i avsak­
nad av de ovannämnda effekterna på 
bytesbalans och investeringar - dvs 
även vid given BNP och B N I .  Om bara 
underskottsperioden är ti l lräckligt lång 
bl ir därför nettoeffekten av det offent­
l iga sparandeunderskottet för nu verk­
samma generati<;mer ingen börda utan i 
stäl let en väl färdsvinst ! Framtida gene­
rationer förlorar däremot ovi l lkorligen. 
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Skattesystemet 

De effekter som diskuterats hitti l ls upp­
kommer även med ett skattesystem ba­
serat på klumpsummeskatter, vilka inte 
är snedvridande från resursfördel­
ningssynpunkt. I ett skattesystem av nu­
varande slag kan förstås framtida skat­
tehöjningar leda ti l l  negativa incita­
mentseff ekter på arbetsutbud och ar­
betsinsatser. Att utveckla detta närmare 
l igger dock utanför ramen för denna 
artikel . 

Sparandet under det senaste 
decenniet 

Låt oss se en smula på det som hänt i 
Sverige under senare tid. Utgångspunk­
ten för vårt teoretiska resonemang var 



en minskning av det offentl iga sparan­
det. I diagram I visas därför hur det 
totala sparandet i den konsoliderade 
offentliga sektorn utvecklats sedan är 
1 970. Dessutom visas sparandets två 
komponenter : nettoinvesteringarna (ef­
tersom kapitalförsl itning minskar sek­
torns förmögenhet är det netto- och inte 
bruttoinvesteringarna som mäter dess 
reala sparande) och det inflationsrensa­
de finansiella sparandet (hänsyn måste 
tas till värdeminskningen på finansie l la 
t i l lgångar och skulder på grund av in­
flationen eftersom vi här är ute efter 
reala effekter). 

Som framgår av diagrammet har det 
offentl iga sparandet, i 1 982 års pen­
ningvärde, fal l it från ett överskott på 
30-35  mrd i början av sjuttiotalet t i l l  
et t  underskott på omkring 25 mrd idag. 
Då nettoinvesteringarna varit i det när­
maste konstanta beror i stort sett hela 
denna minskning på det drastiskt sänk­
ta finansie l la sparandet. Detta förklaras 
i sin tur i huvudsak av det ökande un­
derskottet i statsbudgeten, även om en 
mindre del kan hänföras t i l l  ett sänkt 
sparande i AP-fonderna. 

Mot bakgrund av dessa siffror är det 
intressant att studera diagram 2. Där 
visas sparandet i hela ekonomin sedan 
1 970, uppdelat på realt sparande, dvs 
nettoinvesteringarna, och finansiel lt 
sparande, dvs bytesbalansens utfal l .9 

Av diagrammet framgår den nuvarande 
sparandebristen i den svenska ekono­
min med al l  önskvärd tydl ighet. Det to­
tala sparandet har fal l i t  frän ca 75  mrd 
kr (i 1 982 års priser) under första hälf­
ten av sjuttiotalet t i l l  ca 25 mrd idag. Av 
minskningen på 50 mrd svarar försäm­
ringen av bytesbalansen och de minska­
de investeringarna för ungefär hälften 
var. 

Al ltså har det privata sparandet ökat 
något, de privata investeringarna mins­
kat och bytesbalansen försämrats. Även 
om det förutom minskningen av det of­
fentl iga sparandet säkerligen l igger 

andra faktorer bakom denna utveck­
l ing, måste man säga att verkligheten 
inte direkt motsäger det teoretiska reso­
nemanget tidigare i artikeln. 

Omfördelningarnas 
storleksordning 

Vilka är då storleksordningen på effek­
terna på framtida konsumtionsmöj l ig­
heter? Vissa av effekterna är inte så lät­
ta att uppskatta men storleksordningen 
på de framtida skattehöjningarna, som 
(vid givna offentl iga utgifter) blir nöd­
vändiga på grund av räntekostnaderna 
av den minskade offentl iga förmögen­
heten (ökningen av statsskulden), kan 
åtminstone ungefärl igt anges. Med ut­
gångspunkt i de data som redovisades i 
diagram I, kan man t ex beräkna de 
ungefärliga effekterna av den under­
skottsperiod som in leddes i mitten av 
sjuttiotalet och som knappast ser ut att 
avslutas under de närmaste åren. Om 
ett offentl igt sparunderskott av dagens 
storlek t ex består i ytterl igare 1 0  år så 
bl ir, vid en real ränta på 2 procent, skat­
tehöjningen per skattebetalare under 
varje är därefter i a l l  framtid omkring 
3 000 kr. 1 0  

Slutsatser och kvalifikationer 

Vi har redovisat och diskuterat fyra o l i ­
ka mekanismer varigenom en period av 

9 Också bytesbalansunderskottet borde egent l i ­
gen inflationsrensas (med ut ländsk inflation), e l ­
ler annorlunda uttryckt i stä l l et för nom inel la  så 
borde enbart rea la räntebeta ln ingar på ut lands­
skulden ingå. Detta har inte gjorts här, men det 
uppkomna felet är ganska l itet eftersom den fi­
nansiel la ut landssku lden legat runt no l l  under 
större delen av perioden. 
1 0  Siffrorna bygger på ett räkneexempel som re­
dovi�as i Persson [ 1 982a]. Räkneexem plet bygger, 
precis som det teoretiska resonemanget ovan, på 
antagandet att efter det att det offentl iga sparan­
det  åter  kommit  i balans så består den offentl iga 
förmögenhetsurholkn ingen från underskottspe­
rioden för a l l  framtid. Vidare antas det att avkast­
n i ngen på offentl iga investeringar ä r  densamma 
som på privata ; l i ka  med rea l räntan.  
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permanenta budgetunderskott kan på­
verka de framtida konsumtionsmöjlig­
heterna för nuvarande och kommande 
generationer. T re av dessa - ökad ut­
landsskuld på grund av försämrad by­
tesbalans, minskad kapitali ntensi tet i 
produktionen till följd av undanträng­
da investeringar, och negativa incita­
mentseffekter genom höjt  skattetryck 
- drabbar både nuvarande och framti­
da generati oner. Den fjärde - skatte­
höjn ingar för att täcka ökade räntekost­
nader på (den inhemska) statsskulden 
- innebär emellertid en direkt omför­
deln ing  av inkomster från  framtida ge­
nerationer till sparare ur nuvarande ge­
nerationer. 

Den nyligen pensionerade generatio­
nen lyckades med AT P-systemet, till 
vars finansiering den själv endast i 
ringa grad bidragit, åstadkomma en be­
tydande i nkomstomfördelning från 
kommande generat ioner till sig själv. 
Det ser ut som om nu verksamma gene­
rationer genom de permanenta under­
skotten - till följd av den b ristande 
kostnadsanpassningen och oviljan att 
finansiera utbyggnaden av den offent­
liga sektorn - tycks vara i färd med att 
ytterligare vältra denna börda framåt i 
t iden.  

Det finns  dock en viktig kvalifi kation 
t i ll det resonemang som förts i artikeln.  
Analysen bygger nämligen på antagan­
det att de enskilda individerna i s ina 
spar- och konsumtionsbeslut endast tar 
hänsyn t i ll s in  egen vä lfärd. Om de 
dessutom bryr sig om efterkommande 
och föregående generat ioners välfärd 
och låter detta påverka sitt beteende så 
kan faktiskt förändringar i pri vata i n­
komstöverföringar över generations­
gränserna kompensera för den omför­
deln ing  som sker via offentliga budge­
tar. 1 1  Dagens offentliga underskottsspa­
rande skulle då främst leda t i ll att den 
nuvarande generationen ökade sitt pri ­
vata sparande för att i omsorg om nästa 
generation kunna ge ökade arv . Dess-
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utom skulle gåvorna från barn till för­
äldrar minska. Det ter sig dock knap­
past sannolikt att sådana privata in­
komstöverföringar, annat än t i ll mind­
re del, skulle kompensera framtida ge­
nerationer. Ur rent teoretisk synvinkel 
kan visserligen i extremfallet fullstän­
dig kompensation in träffa (s k "debt 
neutrality"), men detta kräver att en rad 
tämligen restriktiva villkor är uppf yl I ­
da. Om sådana kompenserande in­
komstöverföringar skall kunna realise­
ras i praktiken måste dessutom det pri­
vata sparandet öka i stort sett lika myc­
ket som det offentliga sparandet mins­
kar. Detta är svårt att förena med det 
d rastiska fall i hela ekonomins totala 
sparande på ca 8 procent av B N P  under 
det senaste decenniet ,  som illustreras i 
diagram 2. 

De "drabbade" generationerna i 
framtiden kan emellert id också kom­
pensera sig själva genom överföringar 
via den offentliga sektorn . N ästkom­
mande generation har då två alternativ. 
Ett är en fortsatt underskottspolitik el­
ler urholkn ing av AP-fonderna (om 
några återstår), varigenom den realeko­
nomiska bördan av de senaste årens 
budgetpolitik rullas v idare framåt i t i ­
den och drabbar kommande generatio­
ner först i tredje  och fjärde led. Det 
andra alternativet är att ta t i llbaka från 
vår generation när vi pensionerats. Ef­
tersom det som här är av i nt resse är 
nettotransfereringarna från det off entli­
ga, kan detta komma att ske i nte bara 
genom sänkta pensioner utan också t ex 
genom drastiskt höjda avgifter i lång­
och åldringsvården. 

1 1  Denna möj l ighet påpekades i en inflytelserik 
uppsats av Barra ( 1 974]. En omfattande debatt 
om i hur hög grad privata inkomstöverföringar 
kom penserar för offentl iga omförde ln ingar mel­
lan generat ionerna har sedan förts i USA bl a i 
samband med uppbyggnaden av det federala so­
cialförsäkringsväsendet. För översikter över den­
na debatt, med delv is  ski lda s lutsatser, se Tobin 
och Buiter ( 1 979] och Barra ( 1 980]. 



Diagram 2. Det totala sparandet i Sverige 1970-82. * 

Miljarder kronor 
1 982 års priser 
1 00  

Nettoinvesteringar 
(realt sparande) 

50 

" 
// \ 

.. . .. .. ,· .. .. • ·· . .. • ·•.· . . ·• ... ... 

-
✓ \ 

1-�✓�':..._
-

___ _:'�--+----�-;-r.,_�--t------j�I o 
\ , I ,  ---- ' / ' 

' I ', ____ , ' 
Bytesbalansutfall ' 
(finansiel lt sparande) 

,," ............ 

- 50 L__,.--.---r----.--+--.--.-.---.---:-, ±ga:0
-.--.-----

1 910 1 975 

Källor: OECD, SCB, Kl, egna beräkningar. Diagrammet hämtat från Persson 
[ 1 982a]. 

• 1 98 1  prel iminära siffror, 1 982 prognos. 

Sensmoral 

Denna artikel har visat att, frånsett de 
kortsiktiga effekterna på inflationstakt 
och kreditmarknad, som här helt igno­
rerats, vi i vår generation har anledning 
att direkt oroa oss för ett permanent 
budgetunderskott om det leder till en 
försämring av bytesbalansen eller 
tränger undan privata investeringar. 
Men hur skall vi se på omfördelningar­
na till vår fördel från framtida genera-

tioner? Svaret är långt ifrån självklart. 
Självklart är däremot att frågan om hur 
stora omfördelningar av det slaget som 
bör komma till stånd borde vara ett cen­
tralt inslag i debatten om den allmänna 
ekonomiska politiken. 1 2  Precis som 
andra inkomstomfördelningar över of-

1 2 Åberg [ 1 978] hävdar också betydelsen av _att 
diskutera de långsiktiga målen för den offentl iga 
sektorns sparande, om än med något annorlunda 
motivering. 
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f entliga budgetar borde denna omför­
delning mellan generationer värderas 
och vägas mot effekter på andra ekono­
misk-politiska mål. Detta speciellt som 
förlorarna i det här fallet av naturliga 
skäl i nte har några möjligheter att göra 
sina röster hörda. Med tanke på den 
nyssnämnda möjligheten för framtida 
generationer att "ta revansch", kan 
denna rekommendation motiveras inte 
bara av jämlikhetsskäl utan också av 
egenintresse. 
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JOHAN A LYBECK 

Devalveringar - ett inslag 
i de nordiska ländernas 
stabiliseringspolitik 

Uppsatsen sammanfattar en nyligen publicerad utredning för Nordi­
ska Ekonomiska Forskningsrådet. Artikeln söker utvärdera den väx­
elkurspolitik som förts i de nordiska länderna sedan oljekrisen 1973. 
Slutsatsen är att devalveringar är ett instrument som är svårt att an­
vända. Det kan också vara ett farligt instrument såtillvida att det ris­
kerar att förvärra problemen. 

Fyra nordiska länder Sverige, Norge, 
Danmark och Fin land k lassificeras av 
I nternationel la Valutafonden ( I M F) 
som länder med valutor som antingen 
är fasta el ler har en begränsad rörl ighet. 
Endast I s land har en mer rörl ig växel­
kurs. Sverige, Norge och Finland har 
bundit s ina valutor t i l l  ett genomsnitt av 
utländska valutor, den s k  korgen. Även 
den danska valutan är i praktiken bun­
den t i l l  en korg, näml igen den gemen­
samma enheten ( ECU)  inom det euro­
peiska valutasamarbetet i EG 
( European Monetary System, EMS). 

Trots denna bundenhet har flera änd­
ringar i de nordiska ländernas växel­
kurser skett sedan oljekrisen 1 973 .  Mest 
uppmärksammad har givetvis bl ivit den 
1 6-procentiga devalvering 1 982 som 
den socialdemokratiska regeringen ge­
nomförde på sin första dag i ämbetet. 
Denna devalvering, som i storlek i stort 
sett saknar motstycke för jämförbara 
länder, har diskuterats och kritiserats 
i nte bara inom Sverige. 1 Men det är inte 

bara storleken som sådan som väckt de­
batt utan också syftet. Ti l l  ski l lnad från 
de a l l ra flesta devalveringar, v i lka ge­
nomförs i en situation där endast en 
nedskrivning av valutan återstår, var 
den svenska devalveringen uttryck l igen 
offensiv. Den syftade inte ti l l  att åter­
stä l la värdet på kronan t i l l  något jäm­
viktsläge utan t i l l  att undervärdera kro­
nan så mycket att en export- ledd 
industriel l  expansion kunde ske. Detta 
klart uttryckta syfte har väckt ont blod 
t ex i nom de Europeiska Gemenskaper­
na, men också en så känd ekonom som 
Richard Cooper har stäl l t  sig krit isk : 

"Med rörliga växelkurser finns det al l ­
t id en frestelse och därför också en ten­
dens för länder att  manipulera växel­
kursen för inhemska syften . . .  E l ler 

1 Den överträffas dock av den 20-procentiga de­
valveri ng som den t i l l trädande socialdemokrati­
ska regeringen på Nya Zeeland genomförde di­
rekt efter sill t i l l träde förra året. Spåren 
försk räcka !  
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också kan växelkursen användas för att 
bekämpa arbetslöshet . . .  åter på andra 
länders bekostnad . . .  I M F :s  medlems­
stater har en skyldighet att undvika en 
sådan manipuleri ng av växelkursen och 
I M F  har en skyldighet att övervaka l än­
dernas växelkurspolitik . . . Men det är 
inte uppenbart med dagens förhåll an­
den vad I M F  egentligen kan göra när 
t ex ett land som Sverige uttryckl igen 
devalverar sin valuta i syfte att skapa 
ökad produktion och sysselsättning" 
(Cooper, 1 984, s id 1 74 - 75) .  

Det är dock min uppfattning att det 
är fel att bara inrikta uppmärksamheten 
på denna enda devalvering. Även övri­
ga nordiska l änder har bedrivit en ut­
präglad devalveringspolit ik, även om 
det offensiva syftet inte varit lika uttal at 
som i det svenska fal let .  Men det räcker 
i n te hell er med att  bara studera de väx­
elkursförändri ngar som vidtogs i N or­
den 1 982.  Under åren 1 976 - 82 deval­
verade Sverige fem gånger, N orge sex 
gånger, Danmark sex gånger samt Fin­
land fem gånger. 

Syftet med denna artikel ä r  därför att 
för det första ge en bakgrund till alla 
dessa devalveringar. I v i lken situation 
- ekonomisk och politisk - har de fö­
retagits ? För det andra skall vi studera 
utveck l ingen av l ändernas resp konkur­
renskraft före och efter devalveringar­
na. För det tredje  skall vi försöka få ett 
svar på frågan om en offensiv devalve­
ring är i stånd t i l l  att skapa förutsät tn in­
gar för en mer långsiktig återhämtning i 
ett lands ekonomi eller om den bara le­
der till ett kortvarigt andrum. Den kan­
ske t o m riskerar att göra s i tuat ionen 
värre än i u rsprungsläget. 

De nordiska valutorna 1976-832 

I detta avsn i tt skall vi studera den situa­
tion i vi lken de nordiska devalveringar­
na har företagits. I tabell I återfinns  de 
nordiska växelkursanspassningarna för 
perioden 1 976- 83 och i tabel/ 2 uppgif­
ter om ti l lväxttakter, inflation och by-
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tesbalanser för samma period. 
I Sverige ledde de tre devalveringar­

na under 1 976 - 77 til l att bruttonatio­
nalprodukten föll under 1 977 .  Därefter 
inleddes emel lertid en mer förmån l ig 
utveck l ing. Ti l l växten accelererade, 
samtidigt som inflationen avtog. Til l ­
växten 1 979 kunde mycket vä l  ha b l iv it 
5 - 6 procent, om det inte hade skett en 
mycket kraftig spekulationsbetonad 
ökning i lagren, vi lka har ett högt im­
porti nnehåll . I n flationen var 1 979 nere 
på 7 procent. Bytesbalansjämvikt upp­
nåddes redan 1 978 .  

Deval veringarna misslyckades emel­
l erti d som en fö ljd dels av den andra 
oljeprishöjningen hösten 1 979, dels av 
de höga löneökn ingar som skedde 1 980. 
Bytesbalansunderskottet förvärrades 
ånyo och inflationstakten t i l l tog. I sep­
tember 1 98 1  genomfördes en ny deval­
vering med l O procent. Samtidigt l ades 
den ekonomiska politiken om i en 
markant mer restriktiv riktn ing. Ännu 
för 1 982 l edde dock den fortsatta öknin­
gen i transfereringar t i l l  at t  finanspoliti ­
ken beräknas ha givit ett v isst positivt 
bidrag ti l l B N P : s  ökning. För 1 983 och i 
än högre grad 1 984 har däremot den of­
fent l iga sektorn en klart bromsande ef­
fekt på den inhemska efterfrågan. 

Den svenska ekonomins utveck l ing  
sedan devalveringen i oktober 1 982 på­
minner i mycket hög grad om utveck­
lingen efter deva lveri ngen 1 977 .  
Utveck l ingen i t i l lväxt och infl at ion är  
mycket l ikartad. Även de externa effek­
terna är ful l t  jämförbara. Exporten av 
varor och tjänster i volym steg 1 978  med 
drygt 8 procent och 7 procent 1 979.  I m­
portvolymen sjönk med över 5 procent 
1 978. Detta är  således ful l t  jämförbart 
med att den svenska exporten i volym 
1 983 växte med 1 2  procent, importen 
med 3 procent. Även utveck l i ngen i by-

' För mer detaljerade översikter för övriga Nor­
den, se Korkman [ 1 98 1 ]  för Finland, Skånland 
[ 1 983] för N orge samt Thygesen [ 1 983] för Dan­
mark. 



Tabell I Växelkursförändringar i fyra nordiska länder, 1 976 -83 (minus betyder 
devalvering). Procent. 

Sverige a Norge b Danmark ' Finland d 

1 976 - 3 (okt) - I (okt) -4 (okt) 
1 977 - 6 (apr) - 3  (apr) - 3  (apr) - 6  (apr) 

- 1 0 (aug) - 5  (aug) -5 (aug) - 3  (sept) 
1 978 - 8  (feb) - 8  (feb) 
1 979 - 3  (sept) + 2  (sepl) 

- 5  (nov) 
1 980 + 2  (mars) 
1 98 1  - I O (sept) 
1 982 - 1 6 (okt) - 3  (aug)e - 3  (feb) - 4  (okt) 

- 3  (sept) - 6  (okt) 
1 983 
· '  Devalvering gentemot "ormen" 1 976 och april 
1 977 ;  korg sedan augusti 1 977 
� Devalvering gentemot "ormen" 1 976 och 1 977 ; 
korg sedan 1 978 

tesbalans  är som framgår av tabell 2 
mycket likartad. Bytesbalansjämvikt 
uppnåddes 1 978 och 1 984. 

Mycket synes således tala för att i 
varje fall de kortsiktiga effekterna av de 
svenska devalveringarna har varit lycko­
samma. Handels- och bytesbalansen 
har snabbt förbättrats, samtidigt som 
inflationsimpulserna har blivit kortva­
riga. Men man måste i så fall ställa sig 
frågan varför upprepade devalveringar 
har blivit nödvändiga. Var det bara 
olyckliga omständigheter i form av den 
andra oljeprishöjn ingen 1 979, som 
omintetgjorde 1 977 års devalveringar? 
Men varför fungerade i så fall i nte 1 98 1  
års devalvering på samma sätt som 1 977 
års '?  Beror det på att den skedde i ett 
svagare världsmarknadsläge eller be­
rodde det på att hushåll och företag 
hade lärt sig att bättre parera effekterna 
av en devalvering?  Kan man ta det fak­
tum att den 1 6-procentiga devalverin­
gen 1 982 förefaller att ha identiska ef­
fekter med den I 0-procentiga devalve­
ringen 1 977 t i ll in täkt för att successivt 
större devalveringsprocent behövs för 
att uppnå samma effekt?  Eller måste v i  
också ta i beaktande kvardröjande ef-

+ J  (mars) 

, Devalvering gentemot "ormen" 1 976 och 1 977 ; 
EMS sedan 1 979 
" Korg sedan februari 1 973 (officiel lt sedan 1 977 )  
" Devalvering genom ändring av USD-vikten i 

korgen från 25 t i l l  1 1  procent 

fekter från de t idigare devalveringarna 
1 976 - 77 respektive 1 98 1  '? ( Den sist­
nämnda poängen dras fram av Söder­
ström, [ 1 984]). 

Utveckli ngen i Norge har dominerats 
av den framväxande oljesektorn (i detta 
uttryck inkluderas utvinn ing och export 
av såväl olja som gas). Till följd av den­
na har b ruttonationalproduktens ti ll­
växt, kunnat vara väsentligt kraftigare 
än i O EC D-området som helhet. Bytes­
balansen har in te utgjort något större 
bekymmer. De stora underskotten v id 
slutet av 70-talet förorsakades t i l l  stora 
delar av inköp av kapitalvaror till olje­
i ndustrin. Allt eftersom oljeproduktio­
nen kommit i gång har underskotten 
svängt om t i ll överskott. 

De norska växelkursförändringarna 
har i stor utsträckning följt de  svenska. I 
likhet med Sverige devalverade Norge i 
oktober 1 976 och april 1 977 inom ra­
men för ormen. Samtidigt som Sverige 
devalverade med ytterligare I O procent 
i augusti och släppte orm-samarbetet, 
valde emellertid Norge (och Danmark) 
en mindre devalvering  och kunde där­
med kvarstanna i ormen. Successivt un­
der 1 978 inträdde emellertid såväl  eko-

75 



Tabell 2 Utveckling av real BNP, konsumentpriser och bytesbalans i de nordiska 
länderna, 1977- 1984 

Tillväxt i real BN P. procent 
Sverige Danmark Norge Finland 

1 977 - 1 ,6 1 ,9 3 ,6 0,7 
1 978 1 ,8 1 ,0 3 , 5  1 ,4 
1 979 3 ,8  3 , 5  4,5 7,2 
1 980 1 ,7 -0,2 3,8 5,0 
1 98 1  -0,6 0, 1 0,8 1 ,4 
1 982 0,4 3,6 -0,6 2,5 
1 983 2,5 2,5 3 ,2 2,9 
1 984 2,7 4,0 3 , 5  4,2 

Öknings/akt i konsumentpriser. procent 
Sverige Danmark Norge Finland 

1 977 1 1 , 5  1 1 , l  9, 1 1 2,2 
1 978 1 0,0 1 0,0 8 , 1 7 ,8 
1 979 7 ,2 9 ,6 4,8 7,5 
1 980 1 3 ,7 1 2,3 1 0,9 1 1 ,6 
1 98 1  1 2, l  1 1 ,7 1 3 ,6 1 2,0 
1 982 8,6 1 0, l  1 1 ,3 9,6 
1 983 8,9 6,9 8,4 8,3 
1 984a 8,0 6,2 6,2 7,5 

Bytesbalans, mdr SDR 
Sverige Danmark Norge Finland 

1 977 - 1 ,9 - 1 ,5 - 4,3 -0, l 
1 978 - 0,2 - 1 ,2 - 1 ,7 0,5 
1 979 - 1 ,9 - 2,3 -0,8 - 0,2 
1 980 - 3,4 - 1 ,9 0,8 - 1 , l  
1 98 1  - 2,3 - 1 ,6 2,0 -0,2 
1 982 - 3 ,2 - 2,0 0,7 -0,9 
1 983 - 1 ,0 - 1 ,2 2,2 - 1 ,0 
1 984a -0, 1 - 1 ,7 3,0 -0,5 

a Prognos från O EC D 
Källor: Konjunkturläget för BN P och priser, I nternational Financial Statistics för bytesbalans. 

nomiska som politiska svårigheter. 
Konkurrenssvårigheterna efter den 
svenska devalveringen hösten innan 
ledde ti l l  en förnyad norsk devalvering i 
februari 1 978 med 8 procent. Samtidigt 
ledde planerna på att utvidga och per­
manenta orm-samarbetet inom ramen 
för det europeiska valutasystemet till 
politiska svårigheter och Norge lämna­
de som en följd därav i december 1 978  
orm-samarbetet och definierade i fort-
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sättningen sin valuta mot en korg av ut­
ländska valutor. 

I början av 1 980-talet började den 
norska tillväxttakten markant mattas 
av. Till detta bidrog inte bara upp­
bromsningen i den privata sektorn utan 
även en svagare tillväxt i den offentliga 
sektorn, och arbetslösheten steg till 2 
procent 1 98 1  och över 3 procent i början 
av 1 983. Inflationstakten hade kunnat 
hållas låg i slutet av 1 970-talet bl a till 



fö ljd av ett löne- och prisstopp 1 978/79. 
När detta s läpptes accelererade infl a­
tionen snabbt under början av 1 980-ta­
l et. 

Norge drabbades i än högre grad än 
Sverige av den successiva  uppgången i 
do l larkursen. Från m itten av 1 980 ti l l  
mitten a v  1 982 steg den effekti va do l lar­
kursen med mer än 30 procent. Efter­
som N orge hade g iv i t  dol larn en mycket 
stor v ikt i s in va lutakorg när denna ti l l ­
skapades 1 978, ledde detta ti l l  en faktisk 
appreciering av den norska va lutan. I 
augusti 1 982 bestämde s ig regeringen 
och Norges Bank för att e l im inera den­
na effekt. Dol larns vikt i valutakorgen 
minskades från 25 ti l l  1 1  procent, samti­
d igt som man återförde korgens värde i 
norska kronor ti l l  vad som gä l lde 1 978. 
Detta innebar i prakti ken en deval ve­
ring med cirka 3 procent. Denna åtgärd 
fö ljdes upp en månad senare med en de­
val vering mot den nya valutakorgen 
med ytterl igare 3 procent. I samband 
med den svenska deval veringen i bör­
jan av oktober 1 982 valde emel l ertid  
Norge att inte förändra den norska kro­
nans kurs mot s in valutakorg. I stäl let 
presenterades ett åtgärdspaket värt c ir­
ka I ,  I m i ljard norska kronor, vari bl a 
ingick en reduktion av investeringsav­
g iften och arbetsgivaravgi ften samt 
el ektricitetskostnaderna för v issa indu­
strier. 

Danmark reagerade på samma sätt 
som Norge och med samma procentta l i 
deval veringarna gentemot ormen i apri l 
och augusti 1 977. Ti l l  sk i l l nad från N or­
ge valde däremot Danmark, rätt natur­
l i gt, att gå med i det europeiska va luta­
samarbetet när detta b i l dades i början 
av 1 979. 

Den danska stab i l i seringspol iti ken 
l ades om i åtstramande ri ktning t idigare 
än den norska och svenska, dvs man 
övergav ti digare än i dessa länder försö­
ken att hå l l a  arbetslösheten på en ac­
ceptabel nivå .  

Utveck l ingen av B N P  och priser har 

emel l ertid var it  ganska l i kartad den i 
Sverige och N orge. Det danska under­
skottet i bytesbal ansen har emel l ertid  
varit svårare att få bukt  med. I syfte att 
komma ti l l  rätta med den bestående ex­
terna oba lansen utan att ytterl igare för­
värra arbetslöshetssituationen l ades po­
l i ti ken om från 1 98 1  på så sätt att den 
offent l iga konsumtionen ti l l äts att öka i 
något snabbare takt än tid igare, samti­
d igt som man från 1 982 införde ett pris­
och lönestopp för att förbättra konkur­
rensl äget. Den ti d igare gäl lande l önein­
dexeringen suspenderades också fram 
ti l l  1 985. Även indexeringen av åe fl esta 
offentl iga transfereringar har suspen­
derats. 

Inom ramen för det europeiska valu­
tasamarbetet har under åren 1 979 - 83 
v idtagits inte m indre än 7 justeringar av 
växelkurserna .  Dessa har varit nödvän­
diga ti l l  fö ljd av att inflationsutveck l in­
gen i länder som Förbundsrepubl i ken 
Tysk l and och N ederländerna har avvi ­
k i t  markant från den i övr iga l änder. 
Med ett par undantag har således juste­
r ingarna inneburit uppskrivningar i 
den tyska marken och den hol ländska 
florinen gentemot övriga valutor i 
EMS-samarbetet. 

Den danska kronan har påverkats av 
fyra av dessa sju förändringar av cen­
tral kurserna inom det europeiska valu­
tasamarbetet. I september 1 979 ändra­
des uteslutande den danska kronans 
och den tyska markens kurs. I novem­
ber 1 979 skedde endast en nedskri vning 
av den danska kronans värde mot EMS. 
De därpå fö ljande förändri ngarna 
inom systemet har i högre grad berott 
på sk i l lnader i ekonom isk pol i t ik mel­
lan Förbundsrepubl i ken Tysk land och 
Frankri ke .  In iti ati vet ti l l  förändringar­
na i februari 1 982 kom dock från Belgi­
en. Danmark hakade emel l ertid på och 
begärde en deva lvering med inte min­
dre än 7 procent, trots att det inte före­
kommit  något tryck på den danska kro­
nan. En kompromisslösning åstadkoms 
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genom en deva l ver i ng av den danska  
k ronan  med 3 p rocent .  I nästa j uster i ng  
i m ars 1 983 var  Danmark eme l l ert id  
i n te l i k a  ak t i vt : de t  stora prob lemet fö­
re låg hä r  i s tä l l et för Frank ri ke .  S lu t re-
u l tatet b l ev att  den danska kronan ju ­

sterades upp  gentemot den europe i ska  
va l utaenheten med c i rka  3 procent .  

Trots att  Finland i n te del tog i orm­
samarbetet u tan defi n i erade s in  va lu ta 
redan från  1 973  mot en korg av andra 
va l utor, deva l verades ändå marken i 
samband med de två växe l ku rsju ster i n ­
ga rna i nom  orm-samarbetet 1 977 .  Fi n ­
l and  hade  då  redan  bakom s ig fl er erfa­
ren heter av deva l ver i ngar än de övriga 
nord i ska l ä nderna .  Ti l l  fö ljd hä rav  h ade  
en v i ss s keps is  redan  utbrett s ig angåen­
de deva l ver i ngars l ä m pl ighet som ett 
ak t i v t  stab i l i ser i ngsi n stru ment .  M ark­
ens  vä rde gentemot korgen kunde där­
för b i behå l l as u nder å r  1 979 - 82 .  Den 
fi nska ekonom i n  u nderg ick också un ­
der  peri oden en väsen t l ig  mer posi t i v  
utveck l i ng ä n  de andra l ändernas.  Ti l l ­
vä xttakten ha r  genomgående var i t  god, 
även om i n fla t ionstakten l egat på en nå­
got högre n i vå ä n  i de and ra l änderna .  
Den snabbt  växande öststatshandel n 
har  ända fram  t i l l  i å r  k u n nat kom pen-
era för den svaga marknadst i l l växten i 

O EC D-om rådet och Fi n l ands  bytesba­
lans har också varit  gyn n sam mare än 
den i Sverige och Danmark .  

Från hösten 1 982  har  d en  fi n l ändska 
po l i t i ken i högre grad an passats t i l l  de 
övriga nord i ska  l ändernas och t i l l  Väst ­
eu ropa . Två deva l ver i ngar med sam ­
man l agt I O procent företogs i oktober 
1 982 varefter fö ljde et t  str i k t  p risöver­
vak n i ngssystem fram t i l l  m i tten av 
1 983 .  Vi ssa kostnader sän ktes för före­
tagen : sj u k fö rsäk r i ngsavgi fterna sänk ­
te s  med I p rocentenhet ,  i ndustr i n erhö l l  
v i ssa l ä t tnader  i omsättn i ng  skatten på  
i nvester ingar  och  v i ssa i ndustr ier fick  
också  återbä ri ng  på si n e l skatt .  Pen ­
s ion sfö rsäk ri ngsavg i ften sän ktes också 
med en ha l v  procenten het .  Åtgä rderna 
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fi nans ie rades med en höj n i ng av  om­
sätt n i ngsskatten .  Från 1 983 ha r  även en 
skärpn i ng skett av  penn i ngpo l i t i ken  
och rän torna  ha r  i högre grad än  t id iga­
re anpassats t i l l  m arknads l äget. 

Mätning av konkurrenskraften 
I tabell I redov i sades de förändri ngar 
som skett i de nord i ska  växe l ku rserna .  
Det ä r  eme l l ert id  k nappast men i ngs­
fu l l t att göra ut ta landen om det befoga­
de i deva l ver i ngarna utan att försöka  få 
några mått på de o l i k a  va l utornas ge­
nomsn i tt l iga värde gentemot omvär l ­
den .  Detta fo rdrar a t t  man  väger sam­
man  u t l ändska va l utor t i l l  en s k  
va l u takorg. Värdet på denna  korg ut­
trycker va l u tans  nom ine l l a  utveck l i ng. 
Denna  kan sedan jämföras med ett 
l ands  i n fla t ionstakt  j ämfört med andra 
l änder .  

I figur I v i sas sam manvägda va lu ta­
k u rser för de  fyra stora nord iska l änder­
na, varv id de v i kter som använts för att 
väga sam man  u t l ändska ku rser här­
stammar  från  I nternat ione l la  Va l uta­
fondens s k  M E R M -model l .  

Den  tjocka he ld ragna l i njen v i sar  ut­
veck l i ngen för den svenska k ronan  en­
l igt va l utafondens  i ndex .  Notera att ett 
l ägre vä rde betyder en svagare, depreci ­
erad e l l er deva l verad,  k rona ! U tgångs­
punkten ä r  j anua ri 1 973 ,  en per iod som 
va l t s  som utgångspunk t  därfö r  att den 
represen terar ett t ro l igt j ämv i kts l äge för 
de nord i ska  va l u torna i nnan  det t u rbu­
lenta  70-ta l et sätter in .  U n der  de första 
fyra å ren var den svenska k ronan ans lu ­
ten t i l l  orm-samarbetet i Västeuropa. 
Den starka D-marken drog dä rför  k ro­
nan med s ig u ppåt och fram t i l l  1 977 
hade k ronan  effekt iv t  appreci erat med 
i n te m i nd re än c i rka  I O p rocent .  Början  
t i l l  deprec ieri ng syns  våren 1 977 med 
den 6-procen t iga deva l veri ngen ,  åtfö ljd 
i august i  av  den större deva l veri ngen på 
10  procent .  Dä refter låg k ronan st i l l a  i 
rel at ion  t i l l  r i k sbankens  va l u takorg, v i l ­
k e t  avspeglas i att ä v en  M ER M - i ndex 



Figur I Effektiva valutakursindex (MERM) 
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l igger på en i stort sett oförändrad n ivå 
under åren 1 978- 8 1 .  De två deval ve­
ringarna 1 98 1  med I 0 procent respekti­
ve 1 982 med 1 6  procent syns tyd l igt i 
diagrammet. Med utgångspunkt från  
1 973 har  så ledes kronan deprecierat 
med ci rka 30 procent. 

Denna utveckl ing i de nominella väx­
e lkurserna säger emel l ert id intet om ett 
l ands konkurrenskraft. Om t ex Sveri­
ges prisutveckl ing under åren 1 973 - 83 
varit 30 procent snabbare än omvärlden 
sku l l e  ju  kronans reala värde vara oför­
ändrat. Vi måste därför jämföra växel­
kursens utveckl ing med inflat ionen, 
mätt med konsumentpriser, exportpri­
ser e l l er lönekostnader i de fyra länder­
na. 

För Sveriges del visar utveck l ingen av 
re lativa konsumentpriser på en för­
stärkning av konkurrenskraften med 
cirka 25 procent jämfört med utgångs­
året 1 973 .  En ligt andra mått l igger för­
stärkningen på mel lan  I O och 30 pro­
cent. För Danmark visar M E R M-index 
jämfört med inflat ionen på en förstä rk­
ning a\' konku rrenskraften med 5 a 1 0  
procent. Mätt med rel ativa arbetskrafts-

kostnader l igger förbättri ngen snarare 
på I 0 a 1 5  procent. För Norge visar 
M ERM-index jämfört med infl at ionen 
på ungefär oförändrad konkurrens­
kraft 1 982 jämfört med 1 973 .  Samma 
gd l l er övriga priser t ex re lat iva export­
priser. För arbetskraftskostnader är 
däremot den rel at iva utveck l ingen 
mycket mer oförmånl ig  och s iffrorna 
sku l l e  indikera en försämring mel lan 
åren 1 973 och 1 982 av  storl ek sordning­
en 1 5  procent. En l iknande s iffra gä l ler  
också för Finland, medan konsument­
priserna sku l l e  indikera en något min -­
dre oförmånl ig  utveck l ing, ci rka 5 pro­
cents försämri ng mel lan  1 973 och 1 982. 

Det förefa l l er mot denna bakgrund 
vara svårt att kriti sera de norska och 
fi nska deval veri ngarna under 1 982, ef­
tersom de inte ens med snä l l aste sätt att 
räkna mer än återstä l lde tidigare förl o­
rad konkurrenskraft och trol igen in te 
ens gjorde det. Däremot har uppenbar­
l igen framför a l l t  Sverige, men i någon 
mån också Danmark,  skaffat sig en 
konkurrensfördel år 1 983 jämfört med 
1 973 .  

Å andra sidan måste vi ha i minnet att 
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mätni ngar av konkurrenskraften i nte 
ger hela b i lden av ett lands ekonomi .  
Både  Sverige och Dan mark har  dragits 
med fundamenta la  i nre och yttre 
balansprob lem.  Dessa har tagit sig ut­
tryck i stora underskott i bytesba lansen 
och i de offentl iga budgetarna, men 
också i oti l l fredsstä l l ande utveck l ing i 
sparande och i nvesteri ng. En om lägg­
n ing  av den ekonomiska pol i tiken var 
därför nödvänd ig. Frågan är bara om 
en deval veri ng var den rätta medici nen .  
Vi  ska l l  därför övergå ti l l  att behandla 
effekterna av 1 982 års devalveri ngar. 

Effekten av devalveringar på 
kort och lång sikt : teori3 

Det fi nn s  fl era kriti ska punkter att d i s­
kutera då det gä l l er en ekonomisk reak­
t ion på en devalvering. Den första 
punkten gäl l er prissättningen i export 
och i mport. Ett sjä lvklart påpekande är 
att behov av en deva lvering  endast upp­
står där de i nterna priserna är trögrörl i ­
ga . Om de i nte vore det, sku l l e  ju al l ti d  
en i ntern kostnadsanpassn ing komma 
ti l l  stånd i ti l l räckl igt hög grad för att 
konkurrenskraft och marknadsandelar 
ska l l  kunna bevaras. Men samtid igt 
som trögrörl iga priser således är en 
förklari ng ti l l  varför en devalvering be­
hövs, krävs ändå rör l iga priser för att en 
devalver ing ska l l  l yckas. Importörerna 
höjer sina priser, varv id hushål l  l ikaväl  
som företag har an ledn i ng att vrida s in 
efterfrågan bort från i mporterade varor 
och tjänster och mot i nhemska. Export­
i ndustri n förväntas sänka s ina pri ser i 
utländsk valuta så mycket som motsva­
rar storl eken på devalveri ngen minus 
effekten av dyrare i mporterade i nsats­
varor. Om t ex importerade i nsatsvaror 
uppgår ti l l  halva värdet på exportpro­
dukten ,  kan ju exportörerna bara sänka 
sina priser i utländsk valuta med hal va 
storleken på deval veri ngen.  

Nästa steg i processen gä l l er effekten 
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a v  de ändrade priserna på export och im­
port. Här är det kriti ska storl ekarna på 
pri skäns l  igheterna (priselasti citeterna) 
i efterfrågan och utbud på export och 
import. Men den ändrade prisstruktu­
ren, framför a l l t  de högre importpriser­
na, kommer också att få en direkt effekt 
på inhemsk efterfrågan och produktion . 

En viktig fråga v id en devalveri ng 
gäl l er graden av  expansionsutrymme i 
ekon omin .  En devalveri ng verkar ju ge­
nom att vrida efterfrågemönstret från 
im porterade varor ti l l  i nhemskt produ­
cerade. Men detta förutsätter således att 
det fi nns  utrymme för expansion i den 
konkurrensutsatta sektorn . Detta talar 
för att en devalvering i nte kan använ­
das i a l l a  situati oner när man har bytes­
balansunderskott. Om den externa oba­
l ansen är ett d irekt resultat av a l l tför 
hög i nhemsk efterfrågan v id fu l l t kapa­
citetsutnyttjande, är devalveri ng en 
m indre lämpl ig  medic in  än om man har 
ett stort i n it ia lt underutnyttjande av ka­
paciteten .  

En mycket kritisk faktor i bedöm­
n ingen av hur devalveri ngen kommer 
att verka på sikt gä l l er effekten på in­
hemska kostnader och priset på den in ­
hemska produktionen.  Meade v isade i 
s in  redan k lassi ska bok från 1 95 1  att ett 
nödvändigt v i l lkor för att en devalve­
r ing ska l l  fungera är att den nomine l la  
l önen i nte anpassas uppåt i takt med 
i mportpri serna utan att den rea la lönen,  
i varje fa l l  ti l l fä l l igt, fa l l er. Viktiga i n­
gred i enser när det gäl l er att bedöma hur 
löneb i ldn i ngen påverkas av en devalve­
r ing är förekomsten av förväntn ingar 
och av kompensati onstänkande i löne­
kraven då devalveri ngar används som 
ett regelrätt i nslag i den ekonomiska po­
l i t iken. 

En si sta punkt som kanske är den vik­
tigaste gä l l er behovet av en lämpl ig  eko-

' B ra l ä roböcker på det ta o m råde är t ex Dorn­
busch ( 1 980] .  de  G rauwe ( 1 983 ]  och K rueger 
( 1 983 ] .  



nomisk politik som be ledsagar deva l ve­
r ingen .  Tyvärr  ä r  det så att den 
ekonomiska  po l i t i ken  har försvunn i t  i 
mycket s tor utsträckn ing  u r  de model l e r  
med  v i l ka man  bedömer  effekterna av  
en deva lveri ng .  E t t  spec ie l l t  i ns l ag ,  som 
i ä n  l ägre grad  ha r  s tuderats ,  gä l l e r  
framgången med en pri sstoppspo l i t i k  i 
samband med deva l veri ngar. Den n a  
b rist i l i t teratu ren ä r  desto märk l igare, 
som pr is- och/e l l er l önestopp ofta  gått 
hand i hand  m ed deva lveri ngar  i p rak t i ­
ken .  

Effekter av de nordiska 
devalveringarna : empiri 
Det fi nn s  två typer av  s tudier  som kan 
ge svar  på frågan om vad som händer  
v id en deva lver ing .  Den första typen  av  
stud ier  ä r  part i e l l a  och r ik tar  uppmärk­
samheten utes l u tande mot  effekter på 
priserna .  I v issa har man helt enke l t  fö lj t 
vad som hände med p riserna ;  i a nd ra 
ha r  m a n  est i m erat regress ioner  för at t  få 
fram effekten på i n hemska  p riser  och 
löner  av  en växe l k u rsfö rändri ng .  Vi 
ska l l  börj a  med dessa part ie l l a  model l er 
för att därefter beröra några tota l mo­
del le r för Norden och deras  i m pl i k at io­
ner  vad gäl ler  deva l veri ngar. 

M adsen och Pa ldam [ 1 984] h a r  stude­
rat 1 2  deva lveri ngar  under  per ioden 
1 948 - 7 1 .  Deras s l utsatser ä r  mycket 
gyn nsa m m a  för effekten av deva l veri n ­
gar. De  nom ine l l a  l önerna förefa l l e r  
i n te a t t  reagera a l l s ,  i m portpr iserna st i ­
ger ba ra med ha l va  värdet av  deva l ve­
r ingen. S l u tresu l ta tet ä r  at t  efter 3 å r  för­
b l i r  fortfarande 3/ 4 av  deva l ver i n gens  
stor lek en rea l  effekt ,  v i l k et förstä rker  
konkur rensk raft och bytesba l an s . Men 
som kom menta r  t i l l  M adsens och Pa l ­
dams  opt im ist i ska  resu l ta t  måste v i  
konstatera a t t  den per iod de a na lyserar, 
1 948 - 7 1 ,  va r  t rots a l l t  en ganska  l ugn  
per iod .  Den  dom ineras av  två t ide r  med 
fl era deva l veri ngar ,  n ä m l igen de som 
fö ljde på b ri t t i ska deva lver ingar 1 949 

och 1 967 .  Vid det första ti l l fä l l et va r  ka ­
p i ta l rö re l serna fortfarande kon t ro l l e ra­
de i Europa .  Tre år  är också en a l l t fö r  
kort period a t t  fö lja deva l veri n ga rn a ;  
de negat i va  effekterna k an  fö rväntas  att 
dyka upp först på l ängre s ik t .  Dessutom 
ä r  det svårt at t  se vad effekten av  deva l ­
veri ngarn a är ,  eftersom M adsen och  
Pa ldam bara ha r  en part i e l l  model l .  Det 
k an  ju vara så att den pos i t iva utveck­
l i ngen sna ra re ä r  ett resu l tat  av  annan  
po l i t i k  som fö ljde samtid igt med deva l ­
veri ngen .  

M adsens och Pa ldams  s l utsatser kon­
trasterar ska rpt mot  dem som Genberg 
[ 1 978] fun n i t .  Detta är i n t ressan t ,  efter­
som Genberg också studerar deva l ve­
r ingar  under  sam m a  per iod,  men fö ljer  
dem l ängre. Genbergs h uvuds l utsats är  
at t  pr iserna efter några å r  har a n passat 
s ig  t i l l  deva l ver i n gens  storlek, så att ef­
fekterna på bytesba l an sen  upphör .  

Spi tä l l e r  [ 1 980] har a na l yserat 10 l ä n ­
ders deva l veri ngar  under per ioden , 
1 973 - 78 .  Han s  huvuds l utsatser är att 
i mportp ri serna redan  i nom ett å r  h a r  
fu l l ständ igt a n passat s ig  t i l l  deva lveri n ­
garna .  Vad  beträffar exportpriserna ha r  
de i nom ett å r  också a n passat s i g  fu l l ­
s tänd igt t i l l  deva l ver i ngen för v i ssa l än ­
der. För Sver ige i nd i kerar resu l taten att 
exportpri serna i nom  första å ret redan  
ha r  s t ig i t  med u ngefä r  h ä l ften av  deva l ­
ver ingens s tor lek .  

Robi n son ,  Webb och Townsend 
[ 1 979] h a r  fö ljt e ffekterna av  en I 0-pro­
cent ig deva l veri ng  på det rel a t iva  ex­
portpri set d v s export pri set i det deva l ­
verande  l andet j ämfört med exportpr i ­
serna i övriga l änder. Konku rrenternas 
reak t ioner på deva l ver i n gen kommer  
därför  med .  Est i m at ionsper ioden ä r  
1 954- 75 .  

Länderna kan  i nde las  i t r e  o l i k a  
grupper.  I den fö rsta gruppen fi nner  v i  
l ä nder  som kan  ka rak teriseras som 
stora e l l e r  re la t iv t  stora .  Genoms l aget 
står här i d i rekt  proport ion  ti l l  s tor le­
ken .  Så l edes ä r  t ex gen oms l aget på re-
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lativa exportpriser i USA av en 1 0-pro­
centig deval vering b lott 5,8 procent, 
vi lket kan jämföras med sådana siffror 
som 7, I procent för Frankrike, 7,9 för 
Storbritannien, 9 ,3 för Västtyskland 
och 9,9 för I ta l ien. 

Den andra gruppen av l änder är små 
öppna ekonomier : N ederländerna, 
Österrike, Sverige, I rland, Fin land och 
Belgien. Ett karakteristiskt drag för 
samtliga dessa ekonomier (utom Ne­
derländerna) är att priseffekten skjuter 
över, d v s att exportpriset ökar med ett 
belopp som är större än devalveringen. 
T ex skul l e  en I 0-procentig devalvering 
i Sverige innebära en ökning av det rela­
t iva exportpriset med 1 1  procent, med­
an motsvarande siffra för Finland är 
1 2 ) procent. 

Den tredje  gruppen innehål ler två 
l änder, Danmark och N orge, som ski l ­
jer sig från de övriga genom att prisge­
nomslaget är mycket l ågt : för Danmark 
5 ,4  procent och för N orge 3 , 5  procent. 
Enl igt författarna torde detta bero på 
den stora andelen jordbruksprodukter i 
den danska exporten respektive den 
stora andel en skogsprodukter och olja i 
den norska. Den senare förklaringen 
kan knappast vara relevant, eftersom 
skattningsperioden s lutar 1 975, d v s  in­
nan N orge började exportera o lja .  
Dessutom är det konstigt om N orge 
skull e  ha svårare än Finland att ändra 
exportpriserna på skogsprodukter efter 
en deval veri ng. 

Vad beträffar prisstudier har vi s lutl i ­
gen I nternationel l a  Valutafondens 
M E RM-mode l l  (Artus och Mc Guirk 
[ 1 98 1  ]) .  Denna mode l l  studerar bl a ef­
fekten på exportpriserna av en devalve­
ri ng med I O procent på 3 års sikt. Om 
man antar en förhål l andevis låg effekt 
från den höjda prisnivån ti l l  l önenivån, 
indikerar resu ltaten att i de nordiska 
länderna sku l l e  exportpriserna stiga 
mel lan 6 och 7 procent inom 3 år. Om vi 
höjer genomslaget av priser på l öner ti l l  
8 5  procent, skul l e  effekterna a v  deval-
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veringen i stä l l et b l i  me l lan 7 och 8 pro­
cent inom 3 år i samtl iga fyra nordiska 
l änder. 

De studier som jag redogjort för hit­
ti l l s  har varit partie l la .  De resultat jag 
nu skal l redovisa för baseras däremot 
på fu l lständiga· ekonometriska model­
l er, vi lka söker avspegla hur en total 
ekonomi fungerar. Vid det här laget 
finns sådana model l er för de a l l ra flesta 
l änder. Däremot har endast ett fåtal ex­
periment som inkluderar devalveringar 
redovisats. Jag ska l l  redogöra för några 
av dessa. 

För Danmark redovisar H ickman 
[ 1 983] en simulering med Danmarks 
Statistiks mode l l  A DAM. I mportpriser­
na stiger här med storl eken på devalve­
ringen men detta är ett antagande och 
inte ett skattat resultat. Exportpriserna 
har däremot även efter fem år ännu inte 
anpassats ful lständigt ti l l  devalverin­
gen. Ti l l  följd av detta kommer export­
volymen att stiga kraftigt under sam l iga 
de år som redovisas i s imuleringen. Det­
ta i sin tur har en kraftigt påspädande 
effekt på produktion och sysselsättning, 
v i lket är orsaken ti l l  att importvolymen 
stiger starkt trots priseff ekten. M odel ­
l en har en mycket utpräglad J-kurva, 
vilket kommer ti l l  uttryck vid att bytes­
balansen försämras starkt under de tre 
första åren efter deva lveringen. Däref­
ter inträder eme l l ertid en successiv för­
bättring. 

Ännu mer positiva resultat för Da­
mark visas av S M EC-model l en (se Ly­
beck m fl [ 1 9841). Ett karakteristiskt 
drag i båda m odel l erna är emel l ertid  
den låga följsamheten i l önerna ti l l  öka­
de priser, vi lket i S M EC-mode l l en be­
ror på att priser och l öner är oförklara­
de i model l en ,  medan den ovan redovi­
sade s imuleringen med ADAM förut­
satte konstanta nominella löner. 

För Norge visar MODEX-model len 
( Frenger, lansen och Reymert [ 1 982]) 
att en devalvering m ed 1 0  procent skul ­
l e  höja exportpriserna med c : a  7 pro-



Tabel l  3 Effekt av en devalvering av den 
svenska kronan med 10  procent i lågkon­
junkturen 197 1  enl igt STEP-modellen 
Uämförelse med utveckl ing utan deva lve­
ring) 

Real BNP Kons priser Bytesbalans 
År (%) (%) (SEK mdr) 

I - 0,6 2,9 - 0, I 
2 - 0,2 4,9 3,0 
3 0,9 6, I 5,3 
4 1 ,6 7,0 4,6 
5 0,3 8,5 5,3 
6 - 1 ,0 1 0,3 7 ,3 
Källa: Lybeck m fl [ 1 984] 

cent på sikt. Även i denna model l  beak­
tas eme l l ertid in te alla reakti oner i 
ekonomi n. 

För Sverige fi nns fl era ekonometri­
ska mode l l er. De mest meningsfu l la  när 
det gä l l er stud ier av deva lveri ngar är 
eme l l ert id  STE P-mode l l en med de s i ­
muleri ngar som redovisas i Lybeck m fl 
[ 1 984] samt Li ndskog [ 1 985]. Tabell ] v i­
sar effekterna på real  B N P, prisn ivå 
och bytesbalansen en l igt STE P. 

Som synes av tabel l en  är effekterna 
av en deval veri ng mycket oförmån l iga 
under det första året . M ode l len har en 
J -kurva, så t i l l  v ida att bytesba lansen 
för ämras det första året. Effekterna av 
de ökade pri serna på den i nhemska ef­
terfrågan är också så starka att produk­
tion och syssel sättn ing fa l l er under de 
första två åren efter devalveringen. Där­
efter i n träder emel l ert id  en success iv 
förbättri ng, som leder t i l l  höjd B N P  un­
der åren 3 ,  4 och 5 .  Redan år 6 är emel ­
lert id  effekten på B N P  åter negat iv. 
Detta år har också prisn ivån fu l l stän­
digt an passats t i l l  deval ver ingen. Bytes­
ba lansen fortsätter eme l l ert id att för­
bättras ytterl igare någon t id ,  t i l l  fö ljd av 
efters läpn ingseffekterna i export- och 
importfunkt ionerna. 

För Finland redovisas ännu mer nega­
t iva resu l tat. I de s imuler ingar med Fin­
lands Banks mode l l  BOF som redovisas 

i Lybeck m fl [ 1 984] är förbättri ngarna i 
bytesbalans av en deva lveri ng genom­
gående mycket små, medan effekterna 
på den totala produkt ionen b l i r  negati ­
va redan efter 4 år. På sikt kommer kon­
sumentpriserna att  fu l l ständ igt anpas­
sas t i l l  deva lveri ngen. Detta gä l ler  en 
s imuleri ng som utgick från en deval ve­
r ing i lågkonjunkturen 1 966. I l iknande 
studier, där s imuleringen i stä l l et starta­
des 1 974, är de negativa effekterna ännu 
mer utta lade. Här  v isar model len en 
J -kurva, så att bytesba lansen i n i t ia l t  
försämras. Därefter i nträder under ett 
par år en mycket svag förbättri ng av by­
tesbalansen,  som redan efter 3 år för­
byts i en försämring.  

Hal ttunen [ 1 980] har vi sat hur vikt igt 
det är med den ekonomiska pol i t ik som 
beledsagar deva lveri ngen.  Han jämför 
en deva lveri ng av marken med I O pro­
cent,  dels i fa l l et där pen n i ngpol i t iken 
i n te rörs a l l s, de ls  i det fa l l  där pen n ing­
pol i t iken inriktas på att hål la  räntan 
konstant så att pen n i ngmängden ökar 
v id en deval veri ng. I det första fa l l et är 
effekterna på bytesbalansen genomgå­
ende försumbara. I det andra fal l et sker 
en mycket markantförsämring av bytes­
balansen de första åren, varefter bytes­
balansen i stort sett återgår t i l l  den t id i ­
gare n ivån. Prisgenomslaget av deval ­
veri ngen är genomgående i stort sett 
fu l l ständig,  men något långsammare i 
fa l l et med den mer åtstramande pen­
n i ngpol i t iken.  S lut l igen befi nns  en ack­
ommoderande penn i ngpol it ik l eda t i l l  
att B N P  förbättras kortsikt igt ,  men i 
båda fa l l en i nträder på längre s ikt en 
försämring  jämfört med s i tuat ionen de­
val veri ngen förutan .  

En l i gt en s imuler ingsmodel l  i H al ttu­
nen och K orkman [ 1 983], är prisutveck­
l i ngen så expl os iv att det i nhemska pri­
set ( B N ,P-deflatorn) redan efter 4 år 
skjuter över deval ver ingens storl ek . På 
sikt an passar sig prisn ivån t i l l  deval ve­
ri ngen. K onkurrenskraften förbättras 
därför mycket kortvarigt och redan ef-
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ter  några å r  b l i r  fö rändri ngen närmast 
t i l l  det säm re. Bytesba lan sen förbättras 
yt terst ko rtva r igt ,  varefter  en försäm­
r ing ät ter i n .  Effekten på tota l a  pro­
duk t ionen ,  B N P, ä r  i n i t i a l t  något pos i ­
t iv ,  men på l ängre s ikt  en fö rsäm ring  
j ämfört med s i tua t ionen u tan deval ve­
ri ng.  Det ä r  i n t ressan t  att konstatera att  
dessa resu l t a t  för Fi n l a nd  ä r  i stort set t  
ident i ska med dem som redov isas för 
Sverige i Li ndskog [ 1 985] .  

Slutsatser 
Med något undan tag är  de stud i er som redo­
v i sats överens om att effekterna av en deva l ­
ver i ng som sådan är  övergående. Stud i er 
över utveck l i ngen av pr iser efter en deval ve­
ring i nd i kerar att i små öppna ekonomier  av 
Sver iges typ har såväl  ex portpriser som i n ­
terna priser an passat s ig fu l l ständ igt t i l l  d e­
va l ver ingens stor lek efter c : a  4 - 6  år .  Men 
e t t  fl erta l  stud ie r  har också  v i sat på r i sken  att 
priserna överreagerar. Detta är  g ivetv is  det 
a l l ra a l l var l igaste. Om pr iserna på sikt an ­
passar s ig  exakt  t i l l  deva lver i ngen har  man  
å tmi nstone fått något andru m  i n nan man  
åter är  t i l l baka v i d  startpu n kten.  Men  om 
pr iserna skjuter  förbi deva lver ingens stor lek 
kommer  ju  s i tua t ionen att ha  förvärrats av  
deva l veri ngen efter några år .  

M ed hjä l p  av ekonometr iska mode l l e r  
har  man också  studerat effekterna av en  de­
va l ver i ng i komb in at ion  med en a l lmänt åts­
tramande fi nans- och/el l er pen n ingpo l i t i k .  
S tud ier  fi n ns här  främst för Sverige, Fin l a nd  
samt Storbri tan n i en .  Resu l taten v i s a r  a t t  e n  
restr ik t i v po l i t i k  i n te räcker t i l l  för att för­
h i n dra deva lver ingens negat iva  effekter på 
s i k t ; däremot kan reakt ionen i löner och pr i ­
ser fördröjas .  

S l utsatsen måste dä rför vara att om en de­
va lveri ng ska l l  ha en chans att l yckas måste 
den komb ineras med i ngrepp i löne- och 
pr isb i l d n i ngen.  Detta gä l l e r  givetvis i än hö-
gre grad i de nord i ska ekonomierna där de­
va l ver ingar har b l i v i t  ett så van l i gt i ns l ag i 
po l i t i ken att förvän tn ingarna hos både före­
tagare och lön tagare an passat sig därt i l l .  
S k a l l  en ekonomi  i de svår igheter s o m  ka­
rakter iserar Sver ige och Danmark kunna ta 
s ig  ur  k risen är  k an ske  i ngrepp i l öne- och 
pr isb i l d n i ng av dansk mode l l oundv i k l iga .  
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LARS HÖRNGREN 
ANDERS VREDIN 

Hur utvärdera en devalvering?* 
En vanlig föreställning är att alla devalveringar avser att förbättra 
"kostnadsläget ' ' . Lars Hörngren och Anders Vredin pekar i denna 
artikel på ett annat viktigt syfte: att komplettera en åtstramningspolitik 
och mildra dennas effekter på sysselsättningen . Ett försök att ut­
värdera de senaste devalveringarna, utan att beakta struktureffekter, 
kan leda till felaktiga slutsatser. 

I Ekonomisk Debatt 4/ 1985 presenteras 
en utvärdering av de nordiska ländernas 
devalveringar, signerad Johan A Lybeck . 
Artikeln är en sammanfattning av en bok 
som skriv its på uppdrag av Nordiska Eko­
nomiska Forskningsrådet (Lybeck 
[ 1985a] ) .  Lybeck hävdar i artikeln bl .a .  
att den svenska devalveringen 1 982 var 
"uttryckligen offensiv" (sid . 253) och att 
erfarenheten visar att "effekterna av en 
devalvering som sådan är övergående" 
(sid. 264) . Artikeln mynnar ut i slutsatsen 
att en devalvering "måste . . . kombineras 
med ingrepp i pris- och lönebildningen" 
(sid .  264) för att kunna lyckas. Lybeck 
bryr sig emellertid inte om att definiera 
vad han menar med en "lyckad" devalve­
ring. Läsaren ges sålunda inte någon klar 
bild av vilka (kort- eller långsiktiga) effek­
ter som i ett idealfall skulle bli resultatet 
av en "offensiv" devalvering. Utan ett dy­
likt referensalternativ är det tyvärr omöj­
ligt att bilda sig en uppfattning t .ex .  om 
graden av framgång hos den senaste 
svenska devalveringen, eller om hur all­
varligt man bör ta på Lybecks "varning 
för variabla växelkurser". 1 

Det är en vanlig föreställmng att en de­
valverings främsta syfte är att åstadkom­
ma en förbättring av handelsbalansen ge­
nom att sänka priset på svensk produk-

tion jämfört med utländsk (på hemma­
marknaden såväl som på exportmarkna­
derna). Enligt detta synsätt innebär varje 
inhemsk pris- och lönestegring en "ur­
holkning" av de konkurrensfördelar väx­
elkursjusteringen åstadkommit.  I den ak­
tuella debatten ifrågasätts sålunda ofta 
om några effekter av devalveringen 1 982 
verkligen kvarstår. 

I denna artikel ska vi visa att "kost­
nadsläget" inte är det enda måttet på en 
devalverings effekter. När det gäller en 
"offensiv" devalvering, ett begrepp som 
vi definierar noggrannare längre fram, är 
det t .o .m .  direkt missvisande att ta det re­
lativa kostnadsläget som utgångspunkt. 

Lybecl< bygger I nog grad sma slutsatser 
om devalveringars ogynnsamma egenska­
per på en genomgång av ett flertal ekono­
metriska studier. Vi ska därför också 
granska möjligheterna att använda detta 
material för en utvärdering av den förda 
växelkurspolitiken . Vår slutsats är att Ly­
becks analys, såväl teoretiskt som empir­
iskt. bygger på ett mycket svagt underlag. 

*Vi är tacksamma för synpunkter från Johan Myhr­
man och Staffan Viott i .  
1 Jfr Lybeck f 1 982 ] .  
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Varför devalvera? 

I ett rörligt växelkurssystem tar sig ten­
denser till ojämvikt i ett lands betalnings­
balans uttryck i en depreciering eller ap­
precie_ring av landets valuta. 2 Vanligtvis 
tilllåts dock inte valutakurser att flyta helt 
fritt . De penningpolitiska myndigheterna 
världen över intervenerar på valutamark­
naderna i syfte att stabilisera kursutveck­
lingen. Dessa ambitioner att hålla mer el­
ler mindre fasta kurser innebär att betal­
ningsbalansojämvikter istället kommer 
att avspeglas i förändringar i de officiella 
valutareserverna . Samtidigt gäller att de 
faktorer som skapar betalningsbalans­
ojämvikt inte alltid är de direkta orsaker­
na till justeringar av i övrigt fasta växel­
kurser. 3 Ett valutaflöde framtvingar ju in­
te någon devalvering med mindre än att 
det hotar att tömma valutareserven. Möj­
ligen med reservation för devalveringen i 
augusti 1977 , har de senaste svenska de­
valveringarna inte motiverats av några 
omfattande valutaflöden. I stället har de 
förklarats vara del av stabiliseringspolitis­
ka program mot arbetslöshet, inflation 
och underskott i bytesbalansen. 

Om devalveringen 1982 säger Lybeck 
[ 1985 b] att den inte syftade "till att åter­
ställa värdet på kronan till något jäm­
viktsläge utan till att undervärdera kro­
nan så mycket att en export-ledd industri­
ell expansion kunde ske" (sid .  253 ) .  Jäm­
viktsväxelkursen definierar Lybeck här 
som den kurs som innebär oförändrad re­
lativ köpkraft för kronan jämfört med 
1973 . Kronan är sålunda undervärderad 
om dess värde har sjunkit mer sedan 1973 
än vad inflationen i svenska konsument­
priser under samma period har överstigit 
den genomsnittliga inflationen i omvärl­
den. Med utgångspunkt i denna defini­
tion , finner Lybeck att Sveriges 
"konkurrenskraft" förstärktes med cirka 
25 procent 1973 - 1983 . 

Detta antyder att bristande konkur­
renskraft inte var något problem vare sig 
198 1  eller 1982 . Syftet med devalveringar-
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na var istället att åstadkomma en expan­
sion av industrisektorn, d. v . s .  att påverka 
ekonomins struktur. Vi skulle därför kun­
na definiera devalveringarna 1981 och 
1982 som "strukturpåverkande" ,  en 
klumpigare men mer lättbegriplig beteck­
ning än "offensiv" .  

Omvänt skulle vi  kunna definiera en 
devalvering som sker i ett läge med en 
övervärderad valuta som "kostnadspå­
verkande" ,  då syftet i detta fall är att kor­
rigera ett oförmånligt kostnadsläge orsa­
kat av för snabb pris- och lönestegring. 

I praktiken har naturligtvis varje deval­
vering effekter på både kostnader och 
struktur och en modell som används vid 
en utvärdering av en växelkursjustering 
borde därför beakta båda dessa aspekter.  
Om en devalverings syfte i första hand är 
att vara strukturpåverkande , bör emeller­
tid analysen inriktas på att belysa just 
denna aspekt. 

Lybeck hävdar att syftet med devalve­
ringen 1982 var att ändra ekonomins sek­
torssammansättning, men han studerar 
främst effekterna på kostnadsläget. Ef­
tersom han sj älv betonar att kostnadslä­
get inte var problemet är denna ansats nå­
got förvånande och den bidrar till att det 
är så svårt att utläsa vad Lybeck egentli­
gen menar med en "lyckad" devalvering. 
Vi kommer i det följ ande kortfattat att 
diskutera en devalverings effekter på·eko­
nomins struktur och även presentera, en­
ligt vår mening , rimliga kriterier för vad 
som kan betraktas som en lyckad struk­
turpåverkande devalvering. 

Om vi bortser från det allmänna pro­
blemet huruvida en jämviktsväxelkurs 
överhuvudtaget går att definiera och från 
specifika problem med köpkraftsparitets-

2 Om betalningsbalansen är i ojämvikt, dvs om sal­
dot av ett lands bytes- och kapitalbalans inte är noll, 
är detta liktydigt med ett utbuds- eller efterfråge­
överskott på landets valuta. Se t ex Dornbusch och 
Fischer ( 1984] , kap. 1 8 - 19. 
3 Detta faktum avhåller inte Lybeck [ 1985a] från att 
försöka förklara devalveringar med hjälp av teorier 
för flytande växelkurser. 



teorin,4 kan vi fråga oss varför de svenska 
regeringarna 1981 och 1982 bestämde sig 
för att skapa en undervärderad krona och 
en "export-ledd industriell expansion" .  
Lybeck [ 1985 b ]  hävdar 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 också i otill­
fredsställande utveGkling i sparande och 
investering" (s . 260) .Det är väl känt att 
bytesbalansen inte bara är ett uttryck för 
skillnaden mellan export och import , utan 
även för det totala finansiella sparandet ,  
d . v . s .  skillnaden mellan sparande och in­
vesteringar. Därför gäller att en väx­
elkurs/ örändring påverkar bytesbalansen 
om och endast om den påverkar nivån på 
sparandet och/eller investeringarna. 

Medan en devalverings effekter på det 
totala finansiella sparandet är svåra att 
förutse , finns det en direkt koppling mel­
lan bytesbalansen och budgetpolitiken :  
Vid given nivå på det  privata sparandet 
och på investeringarna, innebär en åt­
stramningspolitik (d .v . s .  ökat offentligt 
sparande) definitionsmässigt en förbätt­
ring av bytesbalansen . Det privata spa­
randet är emellertid inte oberoende av ut­
formningen på budgetpolitiken .  Söder­
ström [ 1984] visar att för perioden 
1970- 1983 gäl ler att det offentliga och 
det privata sparandet har varit varandras 
spegelbilder .  Åtstramningspolitiken inne­
bär således i sig själv ingen garanti för en 
bytesbalansförbättring, även om en stram 
finanspolitik är det medel som man 
främst bör förlita sig på om man vill åtgär­
da stora underskott i statsbudgeten och 
utlandsbetalningarna . 5 

Icke desto mindre kan det finnas skäl 
att göra en devalvering till en del av recep­
tet mot extern obalans . Johnson [ 1958] 
påpekar att en devalvering bör ses som ett 
komplement till åtstramningspolitiken,'  
vilket är ägnat at t  motverka tendenser till 
arbetslöshet .  Sådana kan nämligen upp­
komma som ett resultat av åtstramnings­
politik i kombination med nominel l  pris-

och lönestelhet. Ly becks [ 1985 b] påstå­
ende att en devalvering måste beledsagas 
av en "lämplig ekonomisk politik" (sid . 
260-261) kan visserligen inte bestridas , 
men det bör understrykas att om målet är 
en bytesbalansförbättring är det snarare 
devalveringen som utgör ett komplement 
till åtstramningspolitiken än tvärtom. Det­
ta kan tyckas vara en onödigt subtil dis­
tinktion , men den har konsekvenser för 
synen på hur en devalvering lämpligen 
bör utvärderas . Låt oss därför se närmare 
på hur en åtstramningspolitik som kom­
pletteras med en devalvering kan bli en 
framgångsrik politik för förbättrad extern 
balans med bibehållen intern balans .6 

Effekter av åtstramning 
och devalvering 

En åtstramningspolitik som tar sig uttryck 
i t . ex. en minskning av de offentliga trans­
fereringarna till hushållen leder till mins­
kad total efterfrågan i ekonomin .  Detta 
påverkar inte produktionen i den "kon­
kurrensutsatta" delen av ekonomin om, 
vilket antas i t . ex EFO-modellen ,  import­
och exportpriser är helt givna (i utländsk 
valuta) från världsmarknaden.  Detta an­
tagande innebär att K-sektorns producen­
ter till ett givet pris kan sälja hur mycket 
de vill på exportmarknaden .  7 Åtstram­
ningspolitiken leder därmed till att K­
sektorn ökar sitt nettoutbud (minskar sin 

4 Se t ex Lybeck ( 1982 ,  1985a] . 
5 Om det inte finns någon direkt anledning att tro 
att de privata sparande- och investeringsbesluten är 
ineffektiva, bör ett bytesbalansunderskott endast 
föranleda åtgärder i den mån man anser att den of­
fentliga sparande bristen är för stor. I så fall finns det 
ingen anledning att utöver mål om de offentliga fi­
nanserna också ställa upp ett särskilt bytesbalans­
mål. 
6 Den verbala analysen i detta avsnitt bygger fram­
för allt på Corden ( 1977). För mer sofistikerade ana­
lyser, se t ex Cuddington, Johansson och Löfgren 
p984] eller Neary ( 1980] . 

Även om detta e xtrema antagande är vanligt, kan 
dess berättigande ifrågasättas . Det är emellertid 
inte avgörande för den här presenterade synen på 
rollfördelningen mellan budget- och väx­
elkurspolitiken .  
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nettoefterfrågan ) på världsmarknaden ,  
v i lket är l i ktydigt med  att handelsbalan­
sen uppvisar ett  större överskott (m indre 
underskott ) .  

Den minskade efterfrågan som b l i r  föl j ­
den av åtst ramningen drabbar emel lert id 
inte bara K-sektorns produkter ( dvs ex­
port- och importvaror) , utan även de va­
ror och tjänster som enbart har sin avsätt­
n ing på den inhemska marknaden . Med 
EFO-mode l lens terminologi produceras 
dessa varor och tjänster inom den "skyd­
dade" delen av ekonomi n ,  S-sektorn . I en 
värld utan prist röghete r skul le det ut­
budsöverskott inom S-sektorn som åt­
stramningspo l i t iken åstadkommer ome­
delbart leda t i l l  sänkta priser på S­
produkter och lägre produktion i den 
skyddade delen av ekonom in .  Likväl 
skul le inte någon arbetslöshet uppstå ,  om 
den från S-sektorn fristä l lda arbetskraf­
ten kunde sugas upp i en " industr ie l l  ex­
pansion" av K-sektorn . En sådan förut­
sätter i s in tur sänkta nominal löner ( v id 
givna världsmarknadspriser och växe l ­
kurser ) . Ökad produktion inom K-sek­
torn innebär dessutom ytter l igare posit iva 
effekter på handelsbalansen .  

En åtstramningspo l i t ik  ge r  således 
både d i rekt och i nd i rekt en posi t iv för­
ändring av hande lsbalansen .  Den d i rekta 
effekten åstadkoms genom dämpningen 
av den totala efterfrågan ,  medan den ind i ­
rekta är  e t t  resultat av en strukturom­
vandlingsprocess. Om , v i lket förefa l ler  
real ist iskt , det finns ekonomiska,  psyko­
logiska e l l e r  andra h inder mot nominel la 
pris- och lönesänkningar, kan struktur­
omvandl ingen underlättas och arbetslös­
heten hå l las nere genom en devalver ing .  
Det v i ktiga är  att lönen sänks relativt pri­
set på K-produkter, v i lket kan ske ant ing­
en genom en nominal lönesänkning e l ler  
genom en devalver ing,  som - vid givna 
världsmarknadsprise r i ut l ändsk valuta -
leder t i l l  en höj n ing av K-sektorns priser i 
kronor. 8 

rad som nomina l lönen deflaterad  med ett 
a l lmänt prisindex - fa l l e r .  Frän utr i kes­
handelsteorin vet v i  att en re lat ivpris­
förskj utning t i l l  förmån för K-sektorn på 
sikt mi sgynnar löntagare , i motsats t i l l  
kapitalägare , om den konkurrensutsatta 
produkt ionen är mer kapi ta l in tensiv 
(m indre arbetskrafts intensi v )  än den 
skyddade . Detta gäl ler eme l lert id i n te 
nödvändigtvis på kort s ikt . och om vi be­
aktar att grupperna ' ' S-varor ·· · . ' ' K-va­
ror" . "löntaga re" och "kapital ister" inte 
är homogena bl ir även de långsikt iga 
inkomstförde ln ingseffek tema uk lara . 9 
Det kan t . ex .  inte uteslutas att såväl no­
minal- som real lönenivån � t iger när ar­
betskraft öve rförs från konku rrensutsatt 
t i l l  skyddad produkt ion .  Löntagare och 
kapital ister som av nägun an ledning är 
bundna t i l l  S-sektorn kommer dock otw­
tydigt att m issgynnas av den relativpris­
förändring som åtfölje r  e n  handelsbalans­
förbätt r ing,  medan löntagare och kapital­
ägare i K-sektorn gynnas .  Å andra sidan 
missgynnas inte konsumenterna av S-pro­
dukter av en devalver ing ,  t i l l  sk i l lnad från 
dem som konsumerar export- och im­
portprodukter .  Ti l l  det ta kommer 
inkomstfördeln ingseffekterna av åtstram­
n ingspol i t iken ,  v i lket gör de totala effek­
terna mycket svåröverskåd l iga .  

Varken nominal- e l l er  real löneutveck­
l ing är således avgörande för devalveri ng­
ens framgång . Särsk i l t  missvisande är det 
att tolka stigande exportpriser som ett 
tecken på att devalveri ngen "misslyck­
ats" . Som vi  sett är  en höjn ing av K-sek­
torns prise r en v ikt ig del av den efter­
strävande anpassningsprocessen .  

Sammanfattn i ngsvis kan v i  konstatera 
att om ett bytesbalansunderskott upplevs 
som ett problem måste en åtstramnings­
po l i t ik  genomföras .  En devalvering är an­
vändbar endast om prissystemet är in flex­
ibe l t  och då som komplement t i l l  åtst rarn-

8 Se även Vred in  f 1 984 I . Däremot är det osäkert , och t . o . m .  av • 9 Se t ex Corden [ 1 977 J . kap .  2 och orma1 1  ( 1 983 ) .  
mindre in t resse , om rea l lönen - defin ie- kap 3 - 4 .  
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n i ngsåtgä rderna ,  d . v  . .  för att förh indra 
att des a leder t i l l  arbets lö het . Eftersom 
yftet är  att å tadkomma en expan. ion av 

K- ektorn måste de in tres anta kr i terier­
na öka bland variabler om mäter stor­
leken på denna . En framgångsr ik deval­
ver ing sku l l e  sålede kännetecknas av 
t . ex .  en ökad industr iprodukt ion och 
ökad industrisysse lsät tn ing .  Förutsätt­
n ingen för att dessa effek ter ka bl i bestå­
ende är att en  åtstramning av S-sektorn 
ve rkl igen genomförs .  

Lybecks argument 

Johan Ly beck [ 1 985 b]  kriver att det är 
" jä lvk lart" at t  det upp tår et t  "behov" 
av en devalver ing endast om priser är 
trögrörl iga , men att det ändå krävs pris­
flex ib i l i te t  för att en  devalvering skal l  
" lyckas" (s id .  260) . Corden [ 1 977 ]  ut tryc­
ker det hela något k lara re :  En devalve­
ri ng är nödvändig endast om nomine l la  
prise r är t rögrörl iga och effektiv endast 
om rea l löner är flex ib la . Av detta föl jer  
emel lert id in te att det , för att en  devalve­
r ing skal l  lyckas, k räv att exportpriserna 
sänk  i ut ländsk valuta och att rea l lönen 
änks ,  v i l ket Lybeck på tår .  At t  dessa 

påståenden är fe lakt iga kan vi s luta oss t i l l  
av  ana lysen ovan . 

Lybeck hävdar v idare att en lyckad de­
valver ing förutsätter  att det fi nns "utrym­
me för expansion i den konkurrensutsatta 
ektorn" ( si d .  260) . Detta är r ikt igt i så 

måtto att en devalver ing som i nte åtföljs 
av någon åtstramning ri kerar att endast 
skapa överhet tn ing på arbetsmarknaden 
och därmed förkn ippade löne- och 
pri stegri ngar .  Avsikten med en  devalve­
ring är  ju eme l le rt id  att lösa upp korts ik t i­
ga h inder  mot pris- och lönesänkn ingar, 
vi l ka  utgör e t t  problem endast i e t t  l äge 
med utbudsöverskott på varor och ar­
bet kraft .  Ett l äge med ledig kapaci tet  ( i  
ekonomin tota l t , i nte nödvändigtvis i K ­
sektorn ) ä r  a l l tså in te  främ t en förutsätt­
ning för at t  en  devalvering skal l lyckas 

utan för att en sådan åtgärd överhuvud­
taget skal l vara aktue l l .  

Lybeck tycks anse a t t  det avgörande 
kriteriet för om en devalvering ka bedö­
ma. om lyckad är  om den visar s ig leda 
t i l l  e n  bestående sänkn ing av det relat iva 
exportpriset och en långsiktig förbättr ing 
av byte balanse n .  Även här är Lybecks 
utgångspunkter ok lara . För det första har 
vi ovan visat att en  exportprissänkn ing 
i nte nödvändigtvis är ön kvärd och att 
byte balansen mer d i rekt  påverkas av fi­
nanspo l i t i ken . För det andra betonar Ly­
beck sjä l v  att devalveri ngar syftar t i l l  att 
lösa upp nominella trögheter och dessa 
kan knappast u tgöra e tt problem på lång 
ik t . 

För det t redje måste man fråga sig om 
det finns någon an ledn ing att förvänta s ig 
att en  i olerad devalver ing ,  dvs en som ej 
åtföljs av en  åtstramning ,  ska ha några be­
stående rea la effe kter .  Här  kan v i  söka 
stöd i grundläggande ekonomisk teori . 
Som bekant befinner  sig makroteori n se­
dan några år i snabb förvandl ing och 
många gamla  sann ingar har kommi t  att 
i frågasättas .  Trots detta kvarstår en  bety­
dande en ighet om v i lka  långsi ktsegenska­
per en rimlig makromodel l  bör ha. Oklar­
heterna gäl ler således i första hand mo­
del lens egenskaper på kort s i k t .  1 0  

En  av de restr ik t ioner som numera 
måste betraktas som a l lmänt  accepterade 
är frånvaron av s . k .  penn i ng i l lus ion , v i l ­
ket i nnebär att en  nomine l l  störn ing in te  
har några bestående effekter på rea la  va­
r iabler .  Et t  exempel på detta är att en 
samt id ig höj n ing av den nomine l l a  lönen 
och den a l lmänna prisnivån i nte kan för­
väntas påverka arbetskraftsutbudet på 

1° Följande citat tyder på att Lybeck möjligen har en 
annan syn på utvecklingen inom makroområdet: 
"(Vi vet) relativt väl hur olika ekonomisk-politiska 
ingrepp påverkar ekonomin i varje fall på kort sikt. 
Däremot föreligger som bekant större skillnad mel­
lan de kolor som går under namnen keynesianer 
re p. monetarister om de långsiktiga effekterna" 
(Lybeck [ 1985c ] ,  . 2) . Tyvärr ger Lybeck inte några 
exempel på vari enigheten resp. oenigheten i dessa 
frågor skulle bestå . 
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lång s ikt , då löntagarna förr e l ler  senare 
kommer att upptäcka att priserna stigit 
l ika mycket som lönerna .  

Vad innebär då detta för l ångsiktsef­
fekterna av en devalvering? Växe lkursen 
är uppenbarligen en  nominel l  variabe l . 
En devalvering måste föl jakt l igen betrak­
tas som en nomine l l  störning .  I en makro­
mode l l  med riml iga långsiktsegenskaper 
bör därför en isolerad devalverings effek­
ter  på bytesbalansen vara nol l  och a l la  re­
lat ivpriser återgå t i l l  utgångsläget på lång 
s ikt .  Den mekanism genom vi lket detta 
sker kan t . ex .  beskrivas i termer av löne­
bi ldningen ,  vi lket Lybeck också är inne 
på . För Lybeck är det eme llert id en av­
görande fråga om genomslaget på prise r 
och löner är ful lständigt e l l er kanske 
t . o . m .  större än den ursprungliga deval­
veringen .  Mot bakgrund av de teoretiska 
övervägandena ter sig en  sådan diskus­
sion som tämligen ointressant .  Det blir i 
första hand en fråga om rimligheten i 
långsiktsegenskaperna hos de anl i tade 
model lerna .  Om en mode l l ,  exempelvis 
genom att den har en ot i l lfredsstä l lande 
beskrivning av löne- och pris bi ldningen ,  
visar a t t  man genom a t t  devalvera kan  öka 
exporten  på l ång s ikt , är den enda möj l iga 
s lutsatsen av detta att model len  är felspe­
cificerad . 

Följakt l igen är det m indre meningsfu l lt 
att defi niera en devalvering som "misslyc­
kad" om det visar sig att den inte har per­
manenta effe kter .  Ekonomisk teori säger 
oss i så fal l  att a l l a  iso lerade devalveri ngar 
är dömda att "misslyckas" . En åtgärd 
med enbart kort- och medelfristiga effekter 
måste rimligen utvärderas med utgångs­
punkt från dessa. 

Ekonometriska studier 

När det gäl ler de långsikt iga effekterna 
kan v i  således förl i ta  oss på grundläggan­
de teoret iska restrikt ioner .  För att bedö­
ma vad som händer på kort och medel­
lång s ikt sku l l e  i princip e konometriska 
studier kunna vara av värde , eftersom 
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teorin säger oss mycket l i te om anpass­
ningsförloppen i ekonomin .  

Lybeck motiverar också i stor utsträck­
ning sina s lutsatser om devalveringars ef­
fekter med hänvisning t i l l  ekonometriska 
resu l tat .  De ovan diskuterade oklarheter­
na i de teoret iska resonemangen bidrar 
emel lert id t i l l  att även hans tolkningar av 
det empiriska materialet måste ifrågasät­
tas på flera punkter .  

Den ena typen av studier som Lybeck 
åberopar är part ie l la  analyser av deval­
veringars effekter på priserna .  Särski l t  
stort intresse ägnar han åt att diskutera 
exportprisernas utveckl ing .  Höjningar av 
dessa tolkas som entydiga tecken på att 
devalveringen "misslyckats" . Som fram­
gått ovan är detta inte relevant om man 
studerar en l iten öppen ekonomi .  Ly­
becks betoning av exportprisernas rol l  
skul le kunna bero p å  att h a n  inte anser 
det r iml igt att beskriva Sverige som en l i ­
ten , öppen ekonomi .  Denna tolkning 
motsägs dock av att GUESS-mode l l en ,  
en ekonometrisk mode l l  som Lybeck u t ­
veck la t ,  expl icit bygger på denna ansats : 
"GUESS cover(s) the case of the sma l l  
open economy and assume(s) tha t  export 
prices are set by the outside world" (Ly­
beck m fl [ 1 984] , s . 40) . 1 1  Det finns emel­
lert id vissa problem och oklarheter i den 
to lkning av mode l l en  för en  l i ten öppen 
ekonomi som görs i GUESS-model len , 
v i lka eventuel l t  kan förklara Lybecks syn 
på exportprisernas rol l . 1 2  

Som ovan nämnts  är innebörden av an­
tagandet om en l i ten ,  öppen ekonomi att 
exporten är utbudsbestämd. Exportvoly­
men beror på relat ionen mel lan världs­
marknadspriserna (i kronor) och priserna 
på S-sektorns produkter. Denna impl ika­
t ion av model len saknas emel lert id i 
GUESS , där exportvolymen antas bero 

1 1  Se Lybeck [ 1 980] för en ful lständig presentation 
av GUESS. 
1 2  Diskussionen i detta avsnitt bygger på Hörngren 
[ 1 985] .  Där görs även en krit isk genomgång av de 
model ljämförelser som finns i Lybeck m fl [ 1 984] 
och som utnyttjas i Lybeck [ 1 985a ,  b ] .  



på kvoten mel lan världsmarknadspriset 
och ett exportpris .  Detta är den konven­
t ione l la formuler ingen av exportefterfrå­
gan i en mode l l  för ett  land som antas kun­
na påverka s ina exportpriser ,  dvs inte är 
att betrakta som " l i tet" . Eftersom Ly­
beck ,  helt i en l ighet med sitt syfte att for­
mulera en mode l l  för en l i ten öppen eko­
nom i ,  antagit att exportpriser hela t iden 
fö l jer världsmarknadspriset 1 3 , är relat iv­
priset i exportekvat ionen helt opåve rkat 
av en devalver ing .  Världsmarknadspriset 
mätt i kronor st ige r ,  men samt idigt höjs 
exportpriserna l i ka mycke t .  Följden av 
detta är att Lybeck tagit bort möj l igheten 
att med hjälp av en växe lkursjustering på­
verka exportvolymen .  

I Ly beck m f l  [ 1 984] presenteras resul ­
tat från vad som betecknas som en deval­
vering i G UESS-mode l l en .  Där redovisas 
betydande effekter på exportvolymen ,  
något som kan tyckas ofören l igt med den 
beskr ivning av mode l lens egenskaper som 
gjorts här .  Vid en noggrann läsn ing av ar­
t ike ln finner man dock att det antagits att 
devalveringen medför en proportionell 
sänkning av exportpriset i utländsk valuta .  
Givet  formuleringen av exportekvationen 
leder detta sj ä lvfa l le t  t i l l  en  exportök­
n ing ,  men detta antagande är  he l t  ofören­
l igt med påståendet att mode l len beskri­
ver en l i ten , öppen e konomi och föl jakt l i­
gen också tvärt emot vad som antagits i 
exportprisfunkt ionen .  

Om Lybeck bygger s i n  uppfattn ing om 
exportprisernas avgörande rol l  på  de  
egenskaper som G U ESS ha r ,  är  hans syn­
sätt förklar l igt . Problemet är  att  Lybecks 
instäl ln ing t i l l  mode l len för den l i l l a ,  öpp­
na ekonomin är något ambiva len t .  H an 
åberopar den i s in beskr ivning av 
GUESS-mode l l en ,  men har i nte tagit 
konsekvenserna fu l l t  ut av detta antagan­
de i mode l l specifi kat ionen .  När han se­
dan ska s imulera m0del len överger han 
det helt utan någon som helst motiver ing1.4 

Den andra typen av resultat som Ly­
beck hänvisar t i l l  i s in empi r iska översikt 
bygger på s imuleringar av ekonometriska 

makromode l ler .  Lybecks huvudfråga är 
om effekterna på re lat ivpriser och bytes­
balans är permanenta e l le r  ej . Som fram­
gått  ovan är det ta en meningslös fråge­
stä l ln ing och om svaret  b l i r  något annat 
än att devalveringens effekter är övergå­
ende visar det endast att i frågavarande 
mode l l  har ot i l lfredsstä l lande långsikts­
egenskaper .  1 5  

Även i andra avseenden finns det an­
ledning att vara re lat i vt skeptisk t i l l  resul ­
ta ten från dessa ekonometriska mode l ler .  
Här kan v i  dessutom finna stöd i Lybecks 
egna kommentarer .  Han påpekar t ex att 
"parametrarna i den ekonometriska mo­
del l  som används för att bedöma effekter­
na av en devalvering i nte är opåverkade 
av att devalveringar har använts t id i ­
gare" .  Han är så ledes medveten om den 
s k Lucas-kr i t iken ( Lucas [ 1 976] ) mot po­
l icys imuler ingar .  Trots det betecknar han 
STEP-model len ,  v i l ken skattats på data 
fram t i l l  1 976, som den "mest meningsfu l ­
la när det gä l ler s tud ier  av devalveringar" 
( Lybeck [ 1 985b] , s . 263) och är beredd att 
använda den för att bedöma effe kterna av 
den sjätte svenska devalveringen sedan 
1 976 . Vidare kan v i  notera att i ngen av de 
svenska model l e r  som Lybeck refe rerar  
t i l l  har en genomarbetad sektorstruktur .  
De är  följ a kt l igen inte l ämpad� för att 
analysera struktureffekterna av en deval-

1 3 Det  finns också en kapacitetsutnyttjandeterm i 
exportprisfunktionen, men den torde varken kvali­
tativt eller kvantitativt ha någon nämnvärd betydel­
se ; j fr tabell 2 i Lybeck m fl [ 1 984) . 
14 Det redovisade experimentet kan inte betecknas 
som en egentlig devalvering då växelkursjusteringen 
kombinerats med en helt omotiverad exportpris­
sänkning. Någon förklaring till hur statsmakterna 
går till väga för att framtvinga en sådan prispolitik 
ges således inte . Att på detta sätt "korrigera" sin 
modell genom att definiera om simuleringsexperi­
mentet tyder på en något oortodox inställning till 
hur ekonometriska modeller bör konstrueras och 
hanteras .  
1 5  Flera av de modeller Lybeck refererar till måste 
sägas tillhöra denna kategori . Ett undantag är 
Lindskogs [ 1 985) modell där slutsatsen att en deval­
verings verkningar är temporära är resultatet av 
(rimliga) a priori-antaganden. Detta kan därför inte 
tolkas som ett empiriskt belägg för att devalveringar 
"misslyckas" , vilket Lybeck tycks benägen att göra . 

91  



vering .  Lybecks försök att använda dem 
för at t  u tvärdera 1 982 års devalvering ,  
vars syfte var j ust at t  påverka ekonomins 
struktur ,  tycks därför vara mindre väl ge­
nomtänk t .  

S lu tsatsen b l i r  tyvärr at t  det t i l lgängl iga 
empir iska mater ia let  är t i l l  mycket l i ten 
hjä lp när  det  gä l ler  at t  bedöma devalve­
ringens verkn ingar . Syfte t  med Lybecks 
omfattande sammanstä l l n ing  är  väl lov­
l igt , men resu l taten är  a l l tför svaga för att 
kunna utgöra grunden för n ågra tvärsäk­
ra s lutsatser .  

Förväntade och oförväntade 
devalveringar 

Lybeck betonar upprepade gånger d is­
t i nkt ionen me l l an  förväntade respekt ive 
oförväntade devalver ingar och hänvisar 
t i l l  teorin om rat ione l l a  förväntn ingar. 
Beträffande devalveringen  1 982 skriver 
han :  "De flesta i n i t ie rade bedömare för­
väntade sig at t  den t i l l trädande regering­
en sku l le  visa hand l ingskraft medelst  en 
devalver ing .  Men att  den sku l le  bli så stor 
som 16 procen t  kom som en  överrask­
n ing .  Ti l l  följ d av stor leken kom den ock­
så att få effekter på priserna och därmed 
på marknadsande lar ,  bytesbalans m m .  
M e n  effe kterna är  konsistenta m e d  en de­
valvering på ca 10 procen t ;  resten  av de­
valveringen var förväntad" ( Lybeck i DN 
1 985-0 1 -3 1 ) . 1 6  

I nnebörden av det ta resonemang är  at t  
företag och löntagare på ca t re veckor l yc­
kades anpassa sig ful ls tändigt t i l l  en för­
väntad sexprocent ig  devalver ing .  Där­
emot tycks de haft betydl igt svårare att 
j ustera priser och löner efter  den reali­
serade devalver inge n ,  eftersom dess reala 
effe kter  j u  sträckt sig över flera år .  Tyvärr 
preciserar Lybeck in te  vari denna sk i l l nad 
me l lan  e konomins anpassningsförmåga 
t i l l  förväntade respekt ive oförväntade de­
valveringar består . 

Förk lari ngen t i l l  denna asymmetri tor­
de l igga i e n  misstol kn ing från Lybecks 
s ida av model l e r  med rat ione l l a  förvänt-
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n ingar . Det är ri kt igt att man i sådana 
mode l l e r  ofta finner  att förväntade eko­
nomisk-pol i t iska ingrepp inte har några 
reala effekter .  Detta beror emel lert id på 
att man utöver ratione l l a  förväntningar 
vanl igen även antar att priser och löner är 
fullständigt flexibla . Problemet om man 
försöker t i l lämpa denna ansats på deval­
veringar är at t  om in te några priser är 
t rögrörl iga har ju hel ler in te en  oförvän­
tad devalvering några rea la  effekter .  Å 
andra s idan i nnebär förekomsten av no­
mine l la  t rögheter at t  företag och löntag­
are i nte har lät tare att anpassa sig t i l l  en  
förväntad än en  oförväntad devalvering .  
Denna d ist i nkt ion är  således o intressan t  
som utgångspunkt  för en  ana lys av  växe l ­
kursj usteri ngar .  

Däremot torde en  förväntad e l l er  
t o m förutsedd devalvering framkal la be­
tydande förskj u tn ingar i i n ternat ione l la  
beta ln ingsströmmar .  Sådana tecken torde 
vara tydl igare i nd ikatorer på starka deval­
veringsförväntn ingar än  de som Lybeck 
använder sig av .  Anpassn ingsåtgärder av 
detta slag kan göra att en p lanerad deval­
vering måste t id igareläggas, men de kan 
knappast ha  någon större betyde lse för de 
efterfö l jande rea la  effekterna .  

Sammanfattning och slutsatser 

I denna art ike l  har vi tagit  upp ett antal  
frågor som väcks v id  en  läsn ing av Johan 
Lybecks [ 1 985a , b) utvärdering av deval ­
veringar  som stabi l i se ri ngspol i t iskt me­
del .  Särski l d  tonvikt  har l agts på hans dis­
kussion av den svenska devalveringen i 
oktober 1 982 och hans påstående att  den­
na  var "utt ryckl igen offensiv " ,  dvs in te 
föranleddes av en  bristande konkurrens­
kraft utan av en  strävan att  lösa struktu­
re l l a  problem .  Det är  här i första hand två 
frågor där Lybecks angreppssätt gör att 
han i nte kan ge några t i l l fredsstä l lande 
svar .  

1 6  Se även Lybeck [ 1 985a ) .  s 1 1 3 ,  1 60- 1 6 1 , där l i k ­
nande resonemang förs . 



Den första frågan gäller vilka motiv 
som kan ligga bakom en sådan struktur­
påverkande devalvering. Svaret är att en 
devalvering kan vara ett lämpligt komple­
ment till en åtst ramningspolitik vars mål 
är att minska underskotten i statsbudget 
och bytesbalans . Den andra frågan gäller 
vad som utmärker en framgångsrik struk­
turpåverkande devalvering. Här bli r sva­
ret att den framför allt utmärks av att den 
stimulerar en expansion av K-sektorn och 
därmed begränsar de negativa sysselsätt­
ningseffekter som en åtstramningspolitik 
kan få i ett system med stela nominella 
priser och löner. En konsekvens av detta 
är att en devalvering inte bör utvärderas 
på grundval av utvecklingen av t ex bytes­
balansen. Denna säger mer om graden av 
åtstramning än om devalveringens fram­
gång. En analys av bytesbalansens ( och 
budgetsaldots) utveckling är däremot ak­
tuell om utvärderingen utsträcks till att 
omfatta inte bara devalveringen utan 
även politiken för extern och intern ba­
lans i stort . 

Det pågår för närvarande en debatt om 
huruvida verkningarna av den senaste de­
valveringen "urholkats" av pris- och lö­
nestegringar. Det bör därför än en gång 
betonas att de struktur- och sysselsätt­
ningseff ekter som var devalveringens hu­
vudmål mycket väl kan åtföljas av nomin­
ella exportpris- och lönehöjningar. 

En av Lybecks policyslutsatser är att en 
devalvering måste kombineras med "in­
grepp i pris- och lönebildningen" för att 
lyckas och han tycks här förorda pris- och 
lönestopp. Detta skulle dock direkt kun­
na motverka devalveringens syfte efter­
som den önskade strukturomvandlings­
processen inte kan komma till stånd utan 
(nominella) prishöjningar i den konkur­
rensutsatta sektorn. Om de av Lybeck re­
kommenderade ingreppen innebär att 
följ samhetsklausuler avvecklas kan de 
dock bidra till att underlätta de förskjut­
ningar av relativa löner och priser som 
krävs . 

Vi har i denna artikel kritiserat de okla-

ra utgångspunkterna i Lybecks studie för 
vad som rimligen kan menas med en "lyc­
kad" devalvering och hans tolkningar av 
ekonometriska modeller och deras resul­
tat. Det bör nämnas att många av de as­
pekter som vi betonat på ett eller annat 
sätt berörs i Lybecks framställning. Pro­
blemet är att det i allmänhet görs på ett 
alltför osystematiskt sätt. Som framgått 
har vi på flera punkter kunnat hämta stöd 
för våra invändningar i citat från Lybeck 
och exemplen på motsägelser av detta 
slag skulle kunna mångfaldigas. Vi kriti­
serar således inte Lybeck för att ha under­
låtit att nämna enligt vår mening viktiga 
aspekter ,  utan för att han helt har förbi­
gått dem när han dragit sina slutsatser .  En 
aldrig så omfattande genomgång av litte­
raturen kan inte kompensera för bristen 
på konsistent analys. 

Denna kritik mot Lybecks analys inne­
bär inte att hans grundläggande skepsis 
mot att använda devalveringar som ett re­
gelbundet inslag i stabiliseringspolitiken 
nödvändigtvis är felaktig. Vi har emeller­
tid försökt visa att en sådan bedömning 
måste grundas på helt andra argument än 
de Lybeck presenterar. 1 7  
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LARS CALMFORS 

Stabiliseringspolitik med starka 
löntagarorganisationer* 

Lars Calmfors diskuterar i artikeln hur stabiliseringspolitik bör bedri­
vas i en ekonomi med starka och centraliserade löntagarorganisatio­
ner. Han visar att en devalvering är otillräcklig för att uppnå makro­
ekonomisk balans om statsmakterna garanterar full sysselsättning 
också i lägen då obalanserna orsakas av för höga reallöner. Slutsatsen 
är därför att en devalvering för att lyckas måste följas upp med en 
stram efterfrågepolitik. 

Under senare år har samspelet mel lan 
stabi l iseringspol itik och lönebildning 
uppmärksammats al l t  mer i den ekono­
misk-pol itiska debatten i de nordiska 
länderna. Förmodade effekter på löne­
bi ldningen spelar ofta en central rol l  
när det gäl ler att bedöma ol ika stabi l i ­
seringspol itiska åtgärder. Samtidigt 
står det klart att vi saknar en etablerad 
lönebildningsteori för ekonomier som 
de nordiska där några få starka och cen­
tral iserade arbetsmarknadsorganisatio­
ner dominerar. 

Syftet med denna artikel är att disku­
tera stabi l iseringspol itik och lönebild­
n ing som ett spel mel lan regering och 
löntagarorganisationer. För att få fram 
de grundläggande poängerna skal l en 
mycket förenklad analysram användas. 
Avslutningsvis modifieras dock några 
av de grövsta förenkl ingarna. 

Analysramen 
Låt oss anta att det existerar endast en 
fackförening som organiserar all ar­
betskraft och att denna ensidigt bestäm-

mer lönerna. Arbetsgivarsidan antas 
vara så svag att den tvingas acceptera 
den av fackföreningen bestämda löne­
nivån. Dessa förenkl ingar kan ses som 
en typbi ld av en ekonomi där flertalet 
löntagare är organiserade i några få 
löntagarorganisationer och där de �ak­
torer som styr löntagarorganisationer­
nas lönekrav också har ett avgörande 
inflytande på avtalsförhandl ingarnas 
slutl iga utfal l .  

Hur agerar en  sådan fackförening? 
Anta att den bekymrar sig dels för real­
lönerna, dels för sysselsättningen. När 
lönenivån faststäl ls ,  avväger således 
fackföreningen fördelarna av en högre 
real lön mot den ökade arbetslöshet som 
kan bl i  följden. Detta antagande är det 
vanl iga i den nationalekonomiska l itte-

* Artikeln är en vidareutveckl ing av ett föredrag 
på Nordiska ekonomiska forskningsrådets semi­
narium om inkomstpol itik i de nordiska länderna 
3 - 4 maj 1 982 i Köpenham n. Jag är tacksam för 
synpunkter från deltagarna i forskningsrådets se­
minarium och från Henrik Horn och Torsten 
Persson. De problem som tas upp här behandlas 
mer utförligt i Calmfors [ 1 982] och Calmfors & 
Horn [ 1 982]. 

95 



ratur som finns om fackföreningars be­
teende och kan lätt motiveras utifrån 
normala antaganden om de individuel­
la medlemmarnas pref erenser. 1 Det tor­
de också spegla en re lativt utbredd upp­
fattning om vilka typer av övervägan­
den som påverkar löntagarorganisatio­
nernas uppträdanden i de nordiska län­
derna. 

Fackföreningens beslutsproblem åskåd­
l iggörs i figur 1 .  En serie indifferenskur­
vor anger var och en de kombinationer 
av real lön och sysselsättning som fack­
föreningen betraktar som likvärdiga. Ju 
mer åt nordost indiff erenskurvorna l ig­
ger, desto högre välfärd upplever fack­
föreningen. Den räta l injen anger sam­
bandet mel lan reallön och efterfrågan 
på arbetskraft i ekonomin. Jag antar att 
rea l lönen är så hög att efterfrågan på 
arbetskraft a l ltid kan ti l lgodoses. Den­
na bestämmer därmed syssel sättningen. 

Fackföreningen kommer att välja 
den kombination av rea l lön och syssel­
sättning som ger högst välfärd, dvs den 
punkt där sysselsättningsl injen tan­
gerar en indifferenskurva (punkt-A med 
real lönen w

0 
och sysse lsättningsnivån 

E
0 

i figur 1 ). 

Störningar och ekonomisk politik 

Figur 1 .  
rea l lön 

E0 sysselsättning 

t ex ti l l fä l l igt överskatta den internatio­
nel la prisutvecklingen (som skedde i 
Sverige 1 975/76) och därför driva ige­
nom en så hög nominel l lön att följden 
blir en högre real lön och därmed en 
lägre syssel sättning än man egentl igen 
eftersträvar. I figur 2a blir real lönen w ,  
i stä l let för w0, och sysselsättningen E ,  
i stäl let för E0• 

Man kan också tänka sig olika typer 
av störningar som minskar efterfrågan 
på arbetskraft vid given rea l lön (t ex en 
oförutsedd höjning av relativpriset på 
olja  e l ler en långsammare produktivi­
tetsutveckling än väntat). I figur 3a för-

Man kan tänka sig olika typer av stör-
1 Se t ex McDonald & Solow [ 1 982] e l ler Oswald ningar i model len. Fackföreningen kan [ 1 982]. 
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Figur 3a. 

reallön 

sysselsättning 

skjuts då efterfrågekurvan för arbets­
kraft till vänster från I t i l l  I l . Om real­
lönen i förväg satts ti l l w

0
, blir följden 

att sysselsättn ingen faller från E
0 

t i l l  E2. 

I båda de angivna fallen kan rege­
ringen vidta sysselsättningspolitiska åt­
gärder. Genom att öka sysselsättningen 
i den offentl iga sektorn eller subventio­
nera arbetskraftskostnaderna i hela ( el­
ler delar av) det privata näringslivet, 
kan regeringen öka arbetskraftsefter­
frågan igen och förhindra att den alltför 
höga reallönen leder ti l l  minskad sys­
selsättning. I figur 2b och 3b förskjuts 
efterfrågekurvan för arbetskraft utåt 
igen, så att sysselsättningsminskningen 
delvis motverkas (med de sysselsätt­
ningspolitiska insatserna faller syssel­
sättningen endast till E3 i de båda dia­
grammen). 

Man skulle nu kunna teckna en ideal­
bild av samspelet mellan regering och 
fackförening. När ti l lfäl l iga störningar 
uppkommer, stabil iserar regeringen 
sysselsättningen genom en aktiv syssel­
sättningspol itik. I utbyte mot detta av­
står facket under normala förhållanden 
från reallönehöjningar som leder till 
arbetslöshet, så att de sysselsättnings­
politiska åtgärderna kan dras ti l lbaka 
när de ti l lfäl l iga störningarna upphör. 
Lönebildningen följer m a o en stabi l  

Figur 3b. 

reallön 

sysselsättning 

huvudkurs a la EFO-modellen, medan 
ti l lfäl l iga störningar möts genom ti l lfäl­
l iga ekonomisk-politiska insatser. Det­
ta skulle kunna uppfattas som en bild 
av arbetsfördelningen mellan arbets­
marknadsorganisationer och regering i 
t ex Sverige under 50- och 60-talen. 

Ackommodation av löneökningar 

Man får emellertid en helt annan situa­
tion om löntagarorganisationen lär sig 
och utnyttjar att statsmakterna motver­
kar tendenser ti l l  arbetslöshet också vid 
permanenta löneökningar utöver ut­
rymmet - den tekniska termen är att 
dessa löneökningar "ackommoderas". 

En sådan situation i l lustreras i fi­
gur 4. Linje I visar arbetskraftsefterfrå­
gan vid en given ekonomisk politik. 
Liksom tidigare ger real lönen w

0 
högsta 

möjl iga välfärd för fackföreningen. Om 
reallönen höjs ti l l  w 1 , skul le sysselsätt­
n ingen fal la t i l l  E , ,  vi lket skulle medfö­
r!l en välfärdsförlust för fackfören ing­
en. Men anta nu att den väntar sig att 
sysselsättningspol itiska åtgärder sätts 
in (t ex en expansion av den offentliga 
sektorn), så att sysselsättningen endast 
faller till E2 ( E2 - E, arbeten ti l lskapas 
i den offentliga sektorn). Av samma 
skäl väntar man sig att en höjning av 
reallönen til l w2 endast leder till att sys-
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elsättni ngen minskar t i l l  E4 . Vid dessa 
väntade ekonomisk-pol i t i ska reaktio­
ner, bl ir sål edes den väntade arbets­
kraftsefterfrågan mindre käns l ig för va­
riationer i real lönen .  Linje  I I v isar hur 
sysselsättni ngen beror av real lönen om 
hänsyn tas t i l l  den förväntade syssel ­
sättn i ngspol i t iken. 

I denna situat ion kommer löntagar­
organ isat ionens beteende att ändras. 
Punkt A ger in te längre högsta möj l iga 
vä lfärd. Höjs lönen t i l l  w 1 , minskar ju 
sysselsättn ingen endast t i l l  E2 , medan 
ind i ff erenskurvan v i sar att fackfören­
i ngen är beredd att acceptera en minsk­
n i ng ti l l  E4 i utbyte mot denna rea l löne­
höjn ing. Fackfören ingen kan således 
göra en vä lfärdsv inst för sina medlem­
mar genom att pressa upp rea l l önen 
över w0 . Som diagrammet ri tats kom­
mer högsta möj l iga vä lfärd nu att upp­
nås vid rea l lönen w2 och sysselsättn i ng­
en E4 i punkten C. 

En ackommodationspol i t ik som hål­
ler  syssel sättn i ngen uppe också v id per­
manenta lönestörningar kommer sål e­
des att leda t i l l  höjda rea l löner. Men 
dessutom får den i mitt exempel  det 
anmärkningsvärda resu l tatet att syssel ­
sättn i ngen sjunker. En  akt iv  sysselsätt­
n i ngspo l i tik kan således ge rakt motsat­
ta effekter mot vad som eftersträvas ! 
Förk lari ngen är enkel : den akt iva sys­
selsättn ingspol i t iken sänker "priset" i 
form av ökad arbetsl öshet v id  en real lö ­
nehöjn ing och ger därmed fackfören­
i ngen inci tament att välja  en högre rea l ­
lön och l ägre sysselsättn ing än den an­
nars skul l e  göra. Samt id igt får man av 
sysselsättn ingspol i t i ska skäl en expan­
s ion av den offentiga sektorn (den of­
fent l iga sysselsättn i ngen ökar med E4 
- E3 i figur 4). Detta l eder i kombina­
t ion med höjda kostnader för arbetslös­
hetsunderstöd (arbetslösheten ökar i fi­
gur 4 med E0 - E4) och minskade skat­
tei ntäkter t i l l  budgetunderskott som i 
en öppen ekonomi går hand i hand med 
underskott i bytesbalansen.  
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sysselsättning 

Min  hypotes är att mekanismer av 
det sk isserade slaget är en viktig förk la­
r ing t i l l  varför många länder med en 
aktiv  sysselsättn i ngspol i t ik och starka 
fackfören ingar (som de nordi ska l än ­
derna), kommit att fastna i strukturel l a  
obalanser med vad som al lmänt be­
döms som för höga rea l löner, arbetslös­
het och underskottsproblem. 

Model l en behöver i nte nödvändigt­
v i s  to lkas som att  l öntagarorgan i sat i o­
nerna medvetet kalkylerat med o l ika 
sysselsättn ingspol i t i ska insatser. En an­
nan to lkning är att  det skett en gradvis  
i n lä rn ing av att  en real löneökning som 
överstiger produktiv i tetst i l l växten inte 
leder t i l l  någon påtagl ig  arbetslöshet 
utan att de som förlorar s ina arbeten i 
den privata konkurrensutsatta sektorn 
kan sugas upp i den offent l iga. 

Vägar ut ur krisen 

Anta nu att min hypotes om sambandet 
mellan l önebi ldn ing och sysselsätt­
n ingsp.ol i t ik stämmer för de nordiska 
l änderna ! Dessa sku l l e  m a o under 
70-ta let ha hamnat i ett l äge av typen C 
i figur 4. Anta v idare att punkten A re­
presenterar en godtagbar s i tuation för 
regeri ngen ! Vi lka vägar fi nns det i så 
fal l  ut ur en ojämviktssituat ion som C 
t i l l baka ti l l  jämvikt i punkten A ?  



Jag ska här begränsa d iskuss ionen till 
tre renodlade alternativ :  ( I )  devalve­
ring ; (2) icke-ackommodationspolitik ; 
(3) skattebaserad inkomstpolitik .  Des­
sa har alla sina förespråkare i den eko­
nomisk-politiska debatten och har ock­
så kommit till användning i praktisk 
politik. 

Devalvering 
En första metod att sänka reallönen är 
att devalvera. Detta höjer priserna i in­
hemsk valuta i den utlandskonkurre­
rande sektorn. Temporärt kan en sänk­
ning av reallönen allt id åstadkommas 
på detta sätt om nominallönerna i nte är 
fullständigt indexerade. Men en perma­
nent sänkning av reallönen är omöjl ig 
att uppnå enbart med denna metod. 

Så länge som löntagarorganisationen 
tror på en fortsatt ackommodationspo­
litik kommer samma reallön w2 fortfa­
rande att eftersträvas. I nästa avtalspe­
riod kommer löntagarna att kompense­
ra sig och återställa reallönen till den 
tid igare ni vån. En mer fullständig in­
dexering av nominallönerna i syfte att 
skydda reallönerna i framtiden kan 
väntas i nya avtal. I värsta fall kan man 
rentav få försök att i förväg kompensera 
sig för väntade framtida devalveringar. 

En devalveringspoli ti k som inte åt­
följs av andra åtgärder riskerar således 
att endast leda till ökad inflation utan 
att någon reallöneanpassning uppkom­
mer. Den omskrivna finska devalve­
ringscykeln är ett välkänt exempel på 
mekanismer av detta slag. ( Korkman 
[ 1 98 1 ] .) 

Icke-ackommodationspol itik 
En andra metod är att slå in på en icke­
ackommodationspoli tik, dvs att avstå 
från åtgärder i syfte att undanröja den 
arbetslöshet som beror på att reallönen 
överstiger en viss ni vå. Om regeringen 
deklarerar att den i fortsättningen kom­
mer att följa en sådan poli tik, skapas 
incitament för en reallöneanpassning. 

I exemplet i figur 4 kan regeringen 
deklarera att den i fortsättni ngen in te 
längre kommer att v idta sysselsätt­
ningspoli tiska åtgärder när reallönen 
överstiger w0• Sysselsättningsl injen 
vr ids då ti llbaka från I l  t i l l  I ,  dvs syssel­
sättningens känslighet för reallöneva­
riationer ökar igen. I så fall ger reallö­
nen w0 åter högsta möjliga välfärd för 
löntagarorganisationen. Väljs denna 
reallön, kommer sysselsättningen att 
stiga och behovet av statl iga sysselsätt­
n ingspolitiska insatser bortfaller. 

Problemet med denna politik gäller 
trovärdigheten. Om löntagarorganisa­
tionen tror att regeringen i nte vågar 
i scensätta en icke-ackommodationspo­
litik utan att det endast är fråga om ett 
försök att "prata" ner reallönen, kom­
mer den att hålla fast vid reallönen w2 . 
Detta ställer regeringen inför ett d i lem­
ma. Slår den verkligen in  på i cke­
ackommodationslinjen, faller syssel­
sättn ingen till E3 . Fortsätter man att ac­
kommodera en hög reallön, avhänder 
man sig möjl igheten att få en återgång 
till makroekonomisk balans. Det är 
därför svårt att se hur man vid en sådan 
trovärd ighetskris skall kunna undvika 
en period av temporär arbetslöshet (en 
demonstrationsrecession) för att över­
tyga löntagarorganisationen om att re­
geringen menar allvar. 

Skattebaserad inkomstpoli t ik 
En tredje möjl ighet som ofta framförs 
som ett keynesianskt alternativ till 
icke-ackommodationspolitiken - och 
som t ex tycks ha förespråkare inom 
svensk socialdemokrati (jfr kr ispro­
grammet) - är  vad som brukar benäm­
nas en skattebaserad inkomstpolitik. 
Tanken är att de negativa effekterna på 
lönebildningen av en akt iv sysselsätt­
ningspolitik ska kunna undvikas, om 
regeringen använder skatterna för att 
skapa inci tament för låga löneökning­
ar. 
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. I min mode l l  kunde de personl iga 
inkomstskatterna göras beroende av 
rea l lönen på ett sådant sätt att maximal 
real lön efter skatt uppnås vid den av 
myndigheterna eftersträvade real lönen 
före skatt w0 . När rea l lönen överstiger 
wo , sku l l e  m a o skatten höjas på ett så­
dant sätt att rea l lönen efter skatt mins­
kar som visas i figur 5. Då sku l l e  lönta­
garorganisationen också i fal l et med en 
aktiv syssel sättningspol itik uppnå högs­
ta möj l iga väl färd genom att välja real­
l önen w0 • En skattebaserad inkomstpo­
l i t ik sku l l e  i detta exempel göra det möj­
l igt för myndigheterna att som tidigare 
fortsätta med en aktiv sysselsättnings­
pol i tik i form av variationer i de offent­
l iga utgifterna utan att rea l lönenivån 
drivs upp.2 

En skattebaserad inkomstpol it ik av 
detta slag l ider eme l l ertid av samma 
trovärdighetsproblem som icke-ackom­
modationspo l i t iken. Om löntagarorga­
n isationen i nte tror på att regeringen 
ska våga genomföra den deklarerade 
inkomstpol itiken kommer någon real ­
löneanpassning i nte att  ske .  Då måste 
hotet om skattehöjning ut lösas med de 
vä lfärdsförluster detta i nnebär. Men 
ski l lnaden gentemot icke-ackommoda­
tionspol itiken är i mitt exempel att 
ökad arbetslöshet kan undvikas. Detta 
förutsätter dock att l öntagarorganisa­
t ionen i nte försöker kompensera sig för 
en sådan skattehöjn ing genom att höja 
rea l lönen före skatt över w0 i mi t t  exem­
pel .  

Slutsatser från modellen 
Summerar vi mode l lanalysen , är s lut­
satserna mycket k lara. En devalvering 
kan tillfälligt sänka real l önen och öka 
syssel sättn ingen, men på sikt sker en 
återgång ti l l  den ursprungl iga real l önen 
om devalveringen inte kompletteras 
med andra åtgärder. 

En permanent sänkning av real l önen 
kräver en l igt model l en  antingen en 
övergång ti l l  icke-ackommodationspo-
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l i tik e l l er t i l l  en skattebaserad inkomst­
pol i t ik. Inom den valda analysramen är 
metoderna l ikvärdiga i den meningen 
att samma resul tat kan uppnås på sikt .  
Men i båda fal l en riskerar man a l lvar­
l iga övergångsprob lem : kraftigt ökad 
arbetslöshet med icke-ackommoda­
tionspol itiken , sänkta real l öner efter 
skatt med den skattebaserade inkomst­
polit iken. Inom ramen för mode l l en 
b l i r  ett val mel lan de båda metoderna 
beroende av om man v i l l  l åta ai1pass­
n ingsbördan drabba majoriteten syssel­
satta l öntagare e l l er en minoritet av ar­
betslösa. 

En modifierad analys 

Så långt har s lutsatserna dragits från en 
mycket förenklad model l  som bortser 
från en rad viktiga aspekter. En l igt min 
uppfattning fångar den ändå väsent l iga 
drag i samspelet mel lan l önebi ldning 

2 En l ikartad polit ik föreslogs redan 1 955  av Bent 
Hansen. Liksom förslaget ovan syftade detta t i l l  
att  påverka incitamenten för löntagarna .  Senare 
�rs förslag om TI P ("tax-based incomes policies") 
1 USA och England har i regel syftat t i l l  att påver­
ka incitamenten ti11 löneförändringar för arbets­
givarna, vi l ket är naturl igt mot bakgrund av den 
mer decentral iserade arbetsmarknaden i dessa 
länder (jfr Okun & Perry [ 1 978]) . 



och ekonomisk pol itik i de nordiska 
länderna. Men i en mer ful l ständig ana­
lys är det nödvändigt att beakta fl er 
faktorer. 

Avslutningsvis ska jag därför försöka 
diskutera hur slutsatserna modifieras 
när man också tar hänsyn t i l l att det : 
( I )  finns ett ömsesidigt samband mel­
lan det pol itiska och det ekonomiska 
systemet ; (2) i verkl igheten finns flera 
löntagarorganisationer ; (3)  finns star­
ka marknadsmässiga ins lag i lönebi ld­
ningen ( lönegl idning) och (4) sanno­
l ikt existerar en undre gräns för de no­
minel la löneökningarna. Detta är bara 
några av de faktorer som man bör beak­
ta i en utvidgad analys, men det kan 
vara lämpl igt att uppehål la  sig just vid 
dem eftersom de relativt l ätt kan info­
gas i den tidigare analysen. 

Samspelet mellan det 
ekonomiska och det polit iska 
systemet 
Förekomsten av ol ika åsikter om den 
ekonomiska pol i tiken i en demokrati 
kan förstärka de trovärdighetsproblem 
som diskuterats ovan. Finns det en po­
l i t isk opposition som ifrågasätter den 
förda politiken, blir den omedelbart 
mindre trovärdig. Det kanske rentav 
kan uppstå situationer där löntagaror­
ganisationerna medvetet väljer  höga 
real löner i hopp om att därigenom kun­
na tv inga fram en omläggning av den 
ekonomiska politiken (antingen därför 
att  den sittande regeringen sjä lv  l ägger 
om politiken för att inte förlora nästa 
val el ler därför att en ny regering efter 
ett regimskifte ändrar kurs) .  För att 
minska denna risk är det viktigt med 
samförstånd om den grundläggande po­
l i tiken mel lan a l la de part ier som kan 
tänkas komma ti l l  makten. 

Det är också viktigt att hitta en "smal 
väg" mel lan för starka och för svaga 
effekter när en icke-ackommodations­
pol itik e l ler  en skattebaserad inkomst-

politik introduceras. Bl ir  effekterna 
små, framstår det inte som k lart att en 
politikomläggning verkl igen ägt rum 
och incitamenten för löntagarorganisa­
tionerna att förändra sitt beteende kan 
bli för svaga. Bl ir  effekterna starka, 
finns risken att de främst ses som ett 
resu ltat av en orättvis politik och inte 
som en följd av löntagarorganisationer­
nas beteende. Detta l eder förmodl igen 
i första hand til l pol it iska krav på en 
ändrad pol itik och inte t i l l  krav från 
löntagarna på sina organisationer att 
vara mera återhål l samma. 

Konkurrensen mellan 
löntagarorganisationerna 
En annan faktor som bör beaktas är 
konkurrensen mel lan olika löntagaror­
ganisationer. Även om löntagarorgani­
sationerna ofta agerar samfäl l t ,  domi­
nerar vid andra t i l l fä l l en spänningarna 
mel lan dem. Relativlönerna mel lan o l i­
ka grupper tycks ofta spela en vä l  så 
viktig roll för löntagarorganisationer­
nas uppträdande som real lönen och 
syssel sättningen. Såvitt jag kan förstå, 
medför detta att möj l igheterna till fram­
gång för en skattebaserad inkomstpoli­
tik i verk l igheten blir l ångt mindre än i 
den enkla model len. 

Orsaken är att det i praktiken inte går 
att "specialdestinera" skatteföränd­
ringar så att de endast berör vissa lön­
tagarorganisationers medlemmar. Där­
för kan man med en skattebaserad in­
komstpolitik l ätt få situationer där 
ingen organisation vågar acceptera en 
real l önesänkning, trots att man vet att 
en utebl iven real löneanpassning kom­
mer att l eda ti l l  skattehöjningar. Av 
räds la för att andra organisationer ska 
sluta avtal på en högre nivå, vågar näm­
ligen ingen bl i  först med att acceptera 
sänkta rea l löner för sina medlemmar. 
Sker detta sänks ju relat iv lönen i förhål­
lande till andra grupper, samtidigt som 
man kanske tvingas bära en del  av de 
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skattehöjningar som övriga organisa­
tioners beteende utlöser. I värsta fall 
försöker man kanske kompensera sig 
för dessa väntade skattehöjn ingar, vi l­
ket rentav skulle kunna leda till att real­
lönerna dras upp. Den skattebaserade 
inkomstpolitiken skulle i så fall få rakt 
motsatta effekter mot de avsedda. 

Det mesta talar således för att kon­
kurrensen mellan löntagarorgan isatio­
nerna skulle låsa fast ekonomin vid en 
för hög reallön även med en skattebase­
rad inkomstpolitik. Däremot drabbas 
inte en icke-ackommodationspolitik av 
samma invändning : minskad syssel­
sättn ing kommer alltid att drabba den 
grupp som in te anpassar s in reallön till 
rådande efterfrågeläge. 

Löneglidning 

Också de marknadsmässiga inslagen i 
lönebildn ingen i form av löneglidning 
tenderar at t  motverka eventuella positi­
va effekter av en skattebaserad inkomst­
politik av det slag som diskuterats. Den­
na påverkar ju inte incitamenten t i ll lö­
neglidning på företagsnivå. Det gör 
däremot en icke-ackommodationspoli­
tik. I den mån som en utebl iven reallö­
nesänkning leder till minskad efterfrå­
gan på arbetskraft kommer också lö­
neglidningen att minska. 

Golv för de nominella 
löneökningarna 

En sista komplikat ion är  att det kan 
fin nas en undre gräns  för de n ominella 
löneökningarna. Det fin ns ju alltid ett 
behov av relativlöneförändringar. Ska 
dessa kunna genomföras utan n omin el­
la lönesänkningar för v issa grupper, 
krävs att den genomsnittliga nominella 
löneökningstakten inte bl ir alltför låg. 
För t ex Sveriges del har förmodligen 
denna undre gräns  höjts under senare 
år  t i ll följd av den ökade frekvensen  av 
speciella potter och speciella arrange­
mang för olika avtalsområden. Detta 
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ökar kravet på en viss miniminivå för 
den genomsn ittliga nominella löneök­
n ingstakten om alla grupper fortfaran­
de också ska kunna få generella lönepå­
slag. 

Förekomsten av ett sådant golv för 
de nominella löneökningarna betyder 
att en reallöneanpassning kan bli en ut­
dragen process. Ett gott exempel på det­
ta är Danmark, där en hård åtstram­
ningspolitik endast långsamt påverkat 
reallönerna. Vill man undvika en sådan 
situation och skynda på anpassn ings­
processen , kan en devalveri ng vara ett 
bra komplement t ill övriga åtgärder. 

Summering 

Hur ändrar då dessa modi fieringar de 
t idigare slutsatserna?  En huvudslutsats 
blir att en skattebaserad inkomstpolitik 
av det slag som skisserats knappast 
längre framstår som ett alternativ t i ll 
icke-ackommodationspolitik. Denna 
tycks utgöra ett  nödvändigt i nslag i al l  
politik som syftar t i l l  en långsiktig real­
löneanpassn ing  och en återgång t i ll 
makroekonomisk balans. 

Men detta hindrar inte att också and­
ra medel kan användas som komple­
ment under en övergångsperiod för att 
minska riskerna för ökad arbetslöshet. 
Om ett golv för de nominella löneök­
n ingarna hindrar en t i llräckligt snabb 
reallöneanpassni ng, utgör en devalve­
ring ett bra komplement. Värdet av en 
sådan åtgärd begränsas dock av att om 
statsmakterna helt  devalverar bort en 
för hög reallön och den arbetslöshet 
som hotar att bli följden därav, så kan 
trovärdigheten i en deklarerad icke­
ackommodationspolitik äventyras. 

Det i N orden mest lyckade exemplet 
på hur icke-ackommodationspolitik 
och devalvering kan kombineras på ett 
framgångsrikt sätt är den finska ekono­
miska politiken 1 976/77. Ett exempel 
på att en devalveringspolitik i nte ensam 
räcker t i l l  för at t  lösa balansproblemen 
är 1 977 års svenska devalveringar. 



Analysen här är också av direkt in­
tresse för bedömningen av den svenska 
situationen just nu. Under 1 98 1 /82 
kombinerade den borgerl iga tvåparti re­
geringen en devalvering på 10 procent 
med en icke-ackommodationspolitik 
som ti lläts leda till ökad arbetslöshet. 
Den nya socialdemokrati ska regering­
en har just genomfört en ny devalvering 
på hela 1 6  procent. Denna devalve­
ringspolitik kan underlätta en återgång till 
makroekonomisk balans. Men detta 
gäller - om min analys är riktig -
endast under den grundläggande förut­
sättningen att en fortsatt icke­
ackommodationspolitik bedrivs. An­
nars kommer devalveringen enbart att 
leda till högre inflation. 

Av särskilt intresse i detta samman­
hang är beslutet i skattereformen om att 
begränsa indexregleringen av skatte­
skalorna. Detta kan ses som ett försök 
till skattebaserad inkomstpolit ik i den 
meningen att löneökningar som driver 
upp inflationstakten kommer att leda 
till lägre reallöneökningar efter skatt 
för löntagarkollektivet som helhet till 
följd av en utebliven indexering.3 Av 
den tidigare analysen följer emellert id 
att det finns stora risker för att en sådan 
politik ökar lönestegringstakten i stället 
för att minska den, därför att enskilda 
löntagargrupper försöker kompensera 
sig för den inflation och de höjningar 
av det reala skattetrycket som andra 
gruppers lönehöjningar kan väntas 

medföra. I varje fall kan en sådan skat­
tepolitik aldrig utgöra något alternativ 
till en icke-ackommodationspolitik. 
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JOHAN A LYBECK 

Bör riksdagens finansmakt 
begränsas?* 

Den offentliga sektorns snabba tillväxt och det växande budgetunder­
skottet motiverar en diskussion om behovet av begränsningar i riksda­
gens finansmakt. Erfarenheter från andra länder tyder dock på att 
konstitutionella regler om budgetbalans och offentliga utgiftstak knap­
past är lämpliga medel för att komma till rätta med den offentliga 
utgiftsexpansionen i Sverige. Åtgärder som förstärker finansutskottets 
ställning och försvårar växelkursförändringar bör dock genomföras, 
skriver Johan A Lybeck. 

I Sverige är det riksdagen som fattar 
beslut om skatt till staten och om an­
vändningen av statens medel. Detta 
brukar kallas finansmakten och regleras 
i regeringsformen (RF). Även riksdags­
ordningen ( RO) innehåller regler som 
berör finansmakten. Några regler som 
styr kompetensfördelningen mellan 
riksdag och regering finns dock inte. 
Detta är naturligt i en parlamentarisk 
demokrati av Sveriges typ .  

Mindre självklart är att det i stort sett 
saknas begränsningar i de politiska or­
ganens handlande. I dagsläget finns ba­
ra en paragraf (i RO) som berör annat 
än rena formfrågor. I denna sägs att 
"proposition med förslag om nytt eller 
väsentligen höjt anslag bör innehålla en 
uppskattning av framtida kostnader för 
det ändamål som förslaget avser (8 kap 
2 §) .  

Trots den offentliga sektorns snabba 
tillväxt och trots allt större underskott i 
de offentliga budgetarna har lagregler 
med syfte att påverka den statl i ga be­
slutsprocessen knappast övervägts eller 
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ens diskuterats i Sverige. 1 Syftet med 
denna artikel är att diskutera dels möj­
ligheterna att genom lagstiftning påver­
ka den offentliga sektorns tillväxt, dels 
önskvärdheten av sådan lagstiftning. 
Som bakgrund till denna diskussion 
skall jag i korthet redogöra för hur fi­
nansmakten genom lag begränsats i 
några andra länder. 
Den offentliga sektorns tillväxt 

Under efterkrigstiden har den offentli ­
ga sektorn expanderat kraftigt i samtli­
ga OEC D-iänder. Ökningen har varit 
speciellt markerad under de tio år som 
gått sedan oljekrisen 1 974. För OECD­
området som helhet har den offentliga 
sektorns andel av bruttonationalpro­
dukten (BNP) på 10 år ökat från cirka 
33 procent till cirka 43 procent. Ökning­
en har varit något snabbare i de små 
* Artikeln baseras på en rapport till ESO, Expert­
gruppen för Studier i Offentlig ekonomi, DsFi 
1 984:7. 
1 För ett kortfattat men viktigt undantag, se Jo­
nung ( 1 980]. 



O EC D-länderna än i de större, 1 3  mot 
7 procentenheter. Den svenska ökning­
en framstår i sammanhanget som helt 
excepti onel l ,  näml igen från en total ut­
g iftsandel i förhål l ande ti l l  B N P  på 3 1  
procent 1 960 ti l l  45 procent 1 973 och 68 
procent 1 982 (se vidare Lybeck [ 1 984]) . 

Det fi nns många skäl ti l l  den offent­
l i ga sektorns trendmässiga ti l l växt. Ti l l  
stor del l i gger förkl ari ngen p å  efterfrå­
gesidan ; den efterfrågan på sjukvård , 
utbi ldn ing,  kultur och andra tjänster 
som produceras i offentl ig  regi har ökat. 
Men som påpekats av bl a Myhrman 
[ 1 980] är det i nte uppenbart att dessa 
tjänster skal l produceras av det offent­
l iga, varför just denna förk lari ng egent­
l igen har karaktär av c irkelbevis. 

En självklar an ledning ti l l  den snab­
ba ti l l växten inom den offentl iga sek­
torn sedan 1 973 är den svaga ti l l växten 
och det l åga kapacitetsutnyttjandet i in ­
dustri länderna. Högre arbetsl öshetstal 
har krävt utgifter för arbets löshetsun­
derstöd och andra sociala kostnader. 
Såväl de d irekta som de i ndirekta skat­
tei nkomsterna är l ägre än vid ful l  sys­
sel sättn ing  och fu l l t  kapacitetsutnytt­
jande. Beräkn ingar utförda i nom 
O EC D  tyder dock på att endast något 
sådant som en tredjedel av de offentl iga 
utgifternas til lväxt i Sverige kan förkla­
ras av rent konjunkturmässiga skä l .  

Detta pekar mot slutsatsen att vi i 
sjä lva verket har en ganska liten känne­
dom om vi lka faktorer som påverkat 
den offentl iga sektorns frammarsch. 
Visserl igen kan v i ,  som Tarschys [ 1 975] 
stä l la upp tabe l l er som visar v i lka fak­
torer som bör tas med, men vi vet i nte 
v i lken vikt v i  skal l ge ti l l  varje ruta. Som 
O EC D  [ 1 983]  skriver, är orsakerna ti l l  
den offentl iga sektorns ökade andel av 
B N P  komplexa och kan bäst ses som ett 
samspel mel lan o l ika ekonomiska, po­
l it iska och sociala system. Detta är ock­
så det analyssätt som präglar den nors­
ka Maktutredn ingen ( H ernes [ 1 978]). 

I nom denna vaga ram har emel l ertid 

a l l t  fl er bedömare riktat uppmärksam­
heten mot den rol l som organ i sati oner­
na spel ar. Har kanske den offentl iga 
sektorn ökat därför att hela den demo­
krati ska beslutsprocessen har brister? 
Är det så att statsmakterna genom att ge 
efter för ol ika organ iserade påtryck­
n ingsgrupper med si nsemel lan motstri­
d iga krav tenderar att öka de offentl iga 
utgifterna a l l tför mycket och därmed 
generar i n flation ? ( Burton,  Hawkins,  
Hughes [ 1 98 1  ] . )  Olson [ 1 984] har gått 
ännu längre och v i l l  hänföra den lång­
samma ekonomiska utveck l i ngen i län­
der som Storbritannien just ti l l  de star­
ka organ i sationerna och pekar på att 
Sverige är ett land som också nått det 
engel ska stad i et vad beträffar organ i sa­
tionernas i nfl ytande. 

Vilka kriterier bör anläggas? 
Det  förutsätts ofta, framförallt i den 
amerikanska debatten,  att den offentl i ­
ga  sektorn är  för stor och  att organi sa­
t ionerna har alltför stor makt över po­
l i tikerna. Utgångspunkten är då att det 
fi nns  ett ree l l t  behov av grundlagsskyd­
dade regler som förh i ndrar politikerna 
att vara a l l tför s läpphänta med skatte­
betalarnas pengar. Jag har i nte på något 
sätt tagit stä l l n ing i dessa frågor. M ot 
bakgrund av att Sverige - oavsett hur 
man mäter - har Västvärldens största 
offentl iga sektor är det ändå in tressant 
och viktigt att diskutera v i lka metoder 
som skulle kunna användas i en ekono­
mi av Sveriges typ för att försvåra en 
fortsatt ti l lväxt av den offentliga sek­
torns andel av ekonomin. 

De ol ika försl agen ti l l  konsti tutionel­
l a  i n skränkningar i pol i tikernas ageran­
de måste eme l lert id bedömas mot tre 
kriteri er. Det första kriteri et måste gi­
vetv is  vara att regeln b idrar t i l l  att rea­
l i sera det g ivna målet - oförändrad 
el ler l ägre andel offentl i g  sektor - utan 
att ha alltför a l lvarl i ga b iverkn ingar. 
Det andra kriteri et är att regeln skal l 
vara enkel och otvetydig,  så att medbor-
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garna kl art kan se när po l i t ikerna bruti t  
mot den. 

Det tredje kriteriet gä l l er formen för 
de konstitut ionel l a  reglerna. Även om 
vi anser att en v iss regel l eder t i l l  att 
må let uppfy l l s, är det inte säkert att den 
ska l l  infogas i grundlag. Den svenska 
regeringsformen från 1 974 är  t i l l  sk i l l ­
nad  från många ut ländska konst i tut io­
ner en saml ing regler för hur beslut 
ska l l  fattas i samhäl l et. Den innehå l ler 
däremot inga regler för hur beslutens 
innehå l l  ska l l  se ut. Förutsättningen för 
att en regel skal l  kunna ges grundlags 
stä l l ning är  därför att den l ä tt l åter sig 
infogas i de svenska principerna, dvs att 
endast formen för beslutet reg leras. 

Regler i andra länder 
B land de regler som finns i andra län­
der, är  det framföra l l t  fyra som vi  ska ta 
fasta på :  krav på kval i fi cerad majoritet 
i o l ika offent l iga beslut, krav på budget­
balans, tak för den offentl iga sektorns 
andel av ekonomin samt restr ikt ioner 
på parlamentets handläggning av bud­
getfrågor. 

Finland 
Fin land är det enda av de studerade 
l änderna som .valt att införa särsk i lda 
majori tetskrav för parlamentets hante­
ring av ekonomiska frågor. Enl igt R iks­
dagsordningen av år  1 928 ,  som i Fin­
l and har grundlags stä l ln ing, krävs kva­
l i fi cerad majori tet (2/3 av de avgivna 
rösterna) för att en skatte lag skal l  b l i  
antagen (§ 68). Men detta gä l l er  endast 
när det är  fråga om en ny e l l er ökad 
skatt som är  avsedd att uppbäras under 
l ängre t id än ett år. 

Det är sjä l vfa l l et i nte utan v idare 
k lart v i lka l agar som skal l  anses vara 
skattel agar i den uppstä l l da meningen. 
I praktiken har begreppet defin ierats 
ganska v i tt och inkluderat ekonomiska 
fu l lmaktslagar i a l lmänhet, således 
även sådana åtgärder som tu l l ar och 
importavgifter m m. 
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Storbritannien 
De institut i onel l a  förhål l andena i Stor­
britannien har genomgående varit ut­
formade så att den offentl iga sektorns 
expansion hå l l i ts t i l l baka. Däremot har 
de inte i l ika hög grad varit ägnade att 
hål l a  budgetunderskottet under kon­
trol l .  

Tre omständigheter har  b idragit t i l l  
denna utveck l ing. 

Den första gä l l er beslutsreglerna i 
parlamentet. Även om en grund lag i 
formel l  mening saknas, finns det ändå 
trad i t ioner av konsti tut i one l l  karaktär 
("common law").  Beslutsordningen 
mel lan parlament och regering ä r  sådan 
att endast regeringen (kronan) får före­
slå utgi fter. Parlamentet (underhuset) 
kan endast avslå e l l e r  sänka dem men 
a ldrig  öka e l l er föres lå en ny utgi ft .  På 
l iknande sätt har underhuset makt att 
motsätta s ig en skattehöjning som rege­
ringen föreslår  e l ler  sjä l v  föres lå  sänk­
n ingar i skattesatser. Däremot kan un­
derhuset inte öka beskattningen, t ex i 
syfte att täcka ett budgetunderskott. 

Ett annat karakterist iskt särdrag är 
att utgi fter och inkomster i statsbudge­
ten beslutas var för sig. U tg ifterna för 
innevarande år och fyra år framåt pre­
senteras i form av ett "white paper" från 
regeringen i början på ka lenderåret. 
Underhuset tar därpå stäl ln ing t i l l  stats­
utg ifterna under februari - mars. Beho­
vet av skatter och de resul terande för­
ändringar i skattesatserna d iskuteras 
emel l ertid inte förrän i mars e l l er apri l .  
U tgångspunkterna är  också o l ika. Ut­
g i fterna d iskuteras uteslutande med ut­
gångspunkt i beräknade behov av of­
fent l i ga tjänster och transfereringar. In­
komsterna d iskuteras däremot med 
hänsyn t i l l  behovet att balansera ekono­
min vid ett v i sst l äge givet de t id igare 
beslutade utgi ftsökningarna. En tredje 
försvå rande omständighet var att ut­
g iftsökningarna beslutades ända t i l l  
1 980 i fasta priser, medan inkomstsidan 
beslutades i löpande priser. Sammanta-



get omöj l iggjorde detta en beräkning av 
och fokusering på budgetunderskottet 
mätt i löpande priser. 

Förbundsrepubliken Tyskland 
Ända t i l l  1 969 var budgetunderskott på 
förbundsn ivån förbjudna en l igt grund­
lagens (Grundgesetz) § I 1 5 . Först 1 964 
började över huvud taget regeri ngens 
ekonomiska råd (Sachverständ iger 
Rat) att diskutera begreppet budgetun­
derskott. År 1 967 kom en konjunktur­
l ag (Gesetz zur Förderung der Stab i l  i tät 
und des Wachstums der Wirtschaft) 
som gav underlag t i l l  den två år senare 
fö lj ande förändringen i grund lagen.  

Vi ssa andra beslutsordn i ngar verkar 
dock kraft igt förhindrande på parla­
mentets möj l igheter att skapa a l l tför 
stora budgetunderskott .  För det första 
ex isterar en samordn ingskommitte ( Fi ­
nanzplanungsrat))som har t i l l  syfte att 
koord inera utgi ftsplanerna och därmed 
förhi ndra en a l l tför snabb t i l l växt .  Den­
na kommitte består av de ekonomiska 
min istrarna på det federa la  p lanet och 
de o l ika delstaternas fi nansmin i strar. 

För det andra har finansmin i stern , 
den trad i t ione l l t  återhå l lande kraften i 
statsutgifterna, en mycket stark stä l l ­
n ing  i regeri ngen. -En l igt § 26 i den l ag­
bundna beslutsordn ing som gäl ler för 
förbundsregeringen (Geschäftsordnung 
der Bundesregierung) kan fi nansmin i s­
tern överröstas i regeri ngen endast om 
han får förbundskanslern emot s ig .  
Kansl ern och fi nansmin istern kan där­
emot gemensamt rösta ner samt l iga öv­
riga regeri ngs ledamöter. För det tredje 
stadgas i § 27, den ekonomiska lagen 
för den federala nivån ( Bundeshaus­
haltsordnung), att det tyska riksrevi­
sionsverket ( Bundesrechnungshof) skal l  
kontro l lera de föresl agna statsutgifter­
na i nnan de sänds v idare t i l l  förbunds­
dagen .  

Även beslutsformerna i parl amentet 
( Bundestag) är i nriktade mot att hål l a  
budgetunderskottet nere. En l igt § 1 1 3 i 

grund lagen får förbundsdagens med­
lemmar i n te föreslå åtgärder som ökar 
utg ifterna e l ler minskar ( ! )  statsi nkoms­
terna.  R iksdagsledamöterna får sål edes 
mycket väl föreslå skattehöjn ingar men 
däremot i n te skattesänkn ingar. Jämför 
med den ovan beskri vna si tuat ionen 
Storbritannien ! 

Frankrike 
Den franska utveck l i ngen ger ett ännu 
bättre exempel än den tyska på att bud­
getbalans i n te på något sätt har hejdat 
den offent l iga sektorns t i l l växt .  I än 
högre grad än Tyskland har Frankrike 
haft en konservativ syn på statsbudge­
tens underba lanseri ng. Ett fl ertal fakto­
rer ger regeri ngen, framför a l l t  presi­
denten,  en  stark stä l l n i ng jämfört med 
parl amentet. I den femte republ ikens 
konst i tut ion från 1 958 fi nns  fl era para­
grafer som inskränker riksdagsl edamö­
ternas frihet i fi nansmakten .  Bestäm­
melserna har också kompl etterats med 
en speci e l l  fi nansförordn ing  från 1 959. 

En l igt grundlagens art ike l  32  måste 
regeri ngens fi nansförs lag åtfö ljas av en 
nat iona lbudget som diskuterar det eko­
nomiska läget och som också redogör 
för effekten på statsbudgetens under­
skott av de föresl agna utg ifterna och 
i nkomsterna. Grund lagens art ikel  40, 
kompletterad av art ikel 42 i förordn i ng­
en av 1 959, förhindrar parl amentsleda­
möterna att öka det föres lagna budget­
underskottet ( e l ler minska överskottet) .  
En l igt denna art ikel  får parlaments le­
damöterna varken föreslå  några utgi fts­
ökn i ngar jämfört med reger ingens pro­
posit ion e l l er sänkni ngar av det totala 
skattetrycket. Parlamentet får däremot 
föres lå sänkningar av v issa skatter, un­
der förutsättn i ng att detta balanseras av 
höjn i ngar av andra skatter. 

USA 
Om fal let Frankrike v isar att det är fu l l t  
möj l igt att ha  en snabbt expanderande 
offent l ig  sektor t i l l sammans med bud-
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getba lans ,  v isar exemplet USA på mot­
satsen,  dvs att det är fu l l t  möj l igt att 
bibehål l a  storleken på den offentl i ga 
sektorn även med stora budgetunder­
skott. Ända sedan den stora depressi o­
nen i början av 1 930-ta let har den fede­
ra la budgeten visat bal ans  e l l er över­
skott endast 9 av de drygt 50 åren. Se­
dan 1 960 har den federa la  budgeten 
haft underskott a l l a  utom ett enda år. 
Ti l l  fö ljd av höjda utg ifter, för framför 
a l l t  försvaret, och sänkta i nkomstskat­
ter kommer budgetunderskottet de när­
maste åren att stiga kraftigt. En l igt de 
senaste beräkn ingarna utförda av kon­
gressens  budgetkontor (Congress ional  
Budget Offi ce) kommer underskottet 
att uppgå ti l l  närmare 200 mi ljarder 
do l l ar. 

Den offentliga sektorn har dock i nte 
vux it. Under hela perioden 1 960- 1 980 
ökade de total a  offentl i ga utg ifternas 
andel  av B N P  med blott 3 procentenhe­
ter. Motsvarande tal för Sverige var 30 
procentenheter. M ed drygt 30  procent i 
förhå l l ande ti l l  B N P  låg de offentl iga 
utg ifterna i USA 1 982 markant under 
O EC D : s genomsn itt på 42 procent och 
var b land de a l l ra lägsta i _O EC D. 

Under det senaste årt iondet har två 
folkrörelser uppstått i USA, den ena på 
del statl i g  och l okal n i vå, den andra på 
federal n ivå,  med syfte att mi nska den 
offentl iga sektorns inflytande. 

På den del statl iga nivån har, för att 
begränsa den offentl iga sektorns i n ­
komster, sådana åtgärder som "propo­
sition 1 3 " i Cal i forn ien ,  "proposition 
2½"  i M assachusetts och l i knande åt­
gärder i andra stater, t ex M ichigan ,  
v idtagits. Dessa går ut  på att begränsa 
den offentl iga sektorns i nkomster och 
därmed förh indra den att öka si n andel  
av samhä l l ets total a  utgifter. " Proposi­
t ion 1 3 " bi nder t ex de l oka la  myndig­
heterna ti l l  att ta ut högst en procent av 
taxeri ngsvärdena i fastighetsskatt. 

På den federa la  n ivån har fl era för­
sök gjorts att l agsti ftningsvägen tv i nga 
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fram en ba lanserad budget. M otioner 
med denna i nnebörd framfördes tidigt 
fl era gånger i både senaten och repre­
sentanthuset, och under början på 
80-ta l et växte en kraftfu l l  rörelse fram 
för att, med ett ti l l ägg ti l l  konstitutionen 
(Amendment 27) ,  l agsti fta om federal 
budgetbal ans. Under 1 982 hade kon­
gressen att ta stä l l n ing  ti l l  ett förslag. Ett 
l i kal ydande försl ag i ntroducerades i se­
naten (Senate Joint Resolution 58)  och 
i representanthuset ( H ouse Joint Reso­
lution 350). I augusti 1 982 passerade 
försl aget senaten med två röster över 
den nödvändiga majoriteten av 67 se­
natorer. I oktober förkastade emel l erti d 
representanthuset förs laget. Vi sserl i gen 
röstade majoriteten - 236 av de 435 
l edamöterna - för förslaget men detta 
räckte inte för det nödvändiga kval i fi­
cerade majoritetskr�vet. 

I det föreslagna konstitutionel l a  ti l l ­
l ägget gäl l er kravet p å  budgetbalans de 
i kongressen beslutade uppgi fterna och 
i nkomsterna. Ingenti ng hi ndrar således 
att budgetunderskott uppkommer ti l l  
fö ljd av att inkomsterna in te når  upp  ti l l  
de p lanerade nivåerna. Däremot får i n ­
t e  utgifterna höjas utöver den  föresl ag­
na n i vån ,  även om en motsvarande höj­
n i ng  av inkomstsidan skul l e  ge fortsatt 
budgetba lans. En kval i ficerad majori ­
tet på tre femtedelar från båda kamrar­
na  kan sätta kravet på budgetbalans  ur 
kraft. Vidare avses de federa la  inkoms­
ternas ökningstakt bli begränsad ti l l  
motsvarande ökningstakt i nati ona l in ­
komsten. Den offentl iga sektorns andel  
av nationa l i nkomsten, mätt från i n­
komsts idan,  kan därför i nte öka. Där­
emot fi nns  inga regl er som framtv ingar 
en minskn ing i den offentl i ga sektorn. 
Förslaget bygger därför underförstått 
på antagandet att den offentl i ga sek­
torns storlek i beslutsti l l fä l let är l agom 
stor. 

Fl era kritiker har ansett att försl aget 
är a l l tför urvattnat för att kunna ge den 
nödvändiga effekten. En spec iel l med-



borgarrättsrörelse har vuxit  fram, the 
National Tax Limitation Committee, 
som vi l l  skapa inte bara budgetbalans 
utan även minska den offentl iga sek­
torns andel .  Detta gör man på så sätt att 
man gör v i ssa ti l l ägg ti l l  det förs lag som 
giv i ts ovan. Om inflati onen t ex översti ­
ger 3 pro1 -ent, reduceras den ti l l åtna ök­
n ingstakten i de offentl iga utg ifterna 
med en v i ss andel av överskottet av den 
faktiska inflati onen över 3 procent. 2 

Budgetbalanskrav i Sverige? 
Enl igt min men ing är varken budgetba­
lanskrav el ler tak för de offentl iga utgif­
terna lämpl iga som instrument i Sveri­
ge. De fördelar som sådana restrikti o­
ner eventuel l t  medför övervägs av deras 
k l ara nackdelar. Om vi  börjar med bud­
getbalanskravet brukar den viktigaste 
orsaken ti l l  att budgetunderskottet mås­
te sänkas vara dess påstådda effekt på 
infl ationen . K oppl ingen mel lan  bud­
getunderskott och inflati on är emel l er­
ti d mycket osäker. I en öppen ekonomi 
med fast växelkurs är rel ationen mel lan  
budgetunderskott och penn ingmängd 
långt i från exakt, i synnerhet om bank­
väsendet ti l l åts fungera som en normal 
l ikv id itetsbuffert i ekonomin .  

Länken mel lan penn ingmängd och 
i n flation är i nte hel l er så väl känd som 
många monetari ster v i l l  göra gä l lande. 
I en l i ten öppen ekonomi som den 
svenska beror effekterna  på såväl gra­
den av kapacitetsutnyttjande i ekono­
min som graden av utländskt i n fl ytan­
de. Därmed är inte sagt att vi ska non­
chalera budgetunderskottet ; ett större 
budgetunderskott l eder ti l l  en högre 
ränta, något högre infl ation och något 
l ägre ti l l växt än v i  annars sku l l e  ha haft. 
Mål sättni ngen bör därför vara att grad­
v i s  reducera statens budgetunderskott. 
Att ta ti l l  drakoniska åtgärder för att 
tv i nga ner budgetunderskottet ti l l  no l l  
vore dock att ti l lgr ipa en a l l tför stark 
medic in  (se v idare Ly beck [ 1 982]). 

Även budgetbalansnormen har fl era 
v iktiga nackdelar. Den viktigaste gä l ler  
det rätt sjä lvkl ara påpekandet att den 
offentl iga sektorn kan balanseras på 
vi lken n ivå som hel st. Som v i sas av t ex 
Frankrikes utveck l i ng går det a l lde les 
utmärkt att kraftigt öka den offentl iga 
sektorns andel även med bibehål len 
budgetbalans .  Teoremet om den ba lan­
serade budgetens multi p l ikator v i sar 
också att en större offentl ig  sektor, även 
om den helt skattefi nans ieras, får sti­
mulerande effekter på ekonomin med 
impl ikationer för i n flat ion,  bytesba­
lansunderskott m m. 

Andra invändningar är av två s l ag. 
Det första frågetecknet gä l l er vad som 
egentl igen ska l l  i nk luderas i statsutg if­
ter. R i sken finns  att staten flyttar utg if­
ter från statens budget ti l l  offentl iga fö­
retag, soci a lförsäkringssektorn e l l er ti l l  
kommunernas budgeta�. Sådana lös­
n ingar sku l l e  göra kraven på stat l ig 
budgetbalans meningslösa. Men än 
värre sku l l e  det vara om kravet verk l i ­
gen  b lev bindande så att statens budget 
balanserades varje år. Därmed skul l e  
stab i l iseringspol it iken förhi ndras och 
statens  budget i sjä lva verket få en per­
vers effekt på konjunkturerna. N är en 
konjunktursvacka sätter in fal l er sta­
tens i nkomster, eftersom bo lagens v i ns­
ter fal l er och ökn ingstakten i privatper­
soners inkomstökn ing dämpas. M en 
härigenom skul l e  budgetba lanskravet 
tv i nga fram en minskn ing av statens  ut­
g ifter, varvid  en ytter l igare minskn ing  
sku l l e  ske  i i nkomster och  utg ifter i en 
ond c irke l . I en ekonomi där staten i 
utgångsläget har en så betydande andel  
som i den svenska sku l l e  denna perver­
sa effekt b l i  av betydande stor lek .  

Av dessa skäl fi nner j ag därför kra­
ven på en bestämmelse om budgetba­
lans  i nte bara meningsl9sa utan d irekt 
farl i ga för Sverige. 

2 Se Wildavsky [ 1 980] för en utomordent l ig analys 
av förslaget. 
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Tak för den offentliga sektorns 
storlek? 

Om man tror att problemen med den 
offent l iga sektorn snarare l igger i dess 
storl ek i relation ti ll ekonomin  än i det 
faktum att den offent l iga sektorn har ett 
stort budgetunderskott, är det natur l igt 
att man vi ll föreskriva ol ika regler som 
förh indrar en vidare expansion av den 
offent l iga sektorn . Fördelarna är såle­
des att åtgärden riktas d i rekt mot pro­
blemet snarare än ind i rekt, v i lket är fal ­
let  med kraven på budgetbalans .  Dess­
utom kan man formul era k raven om tak 
för de offentliga i nkomsterna e l l er ut­
g ifterna på ett sådant sätt att viss stabi­
l i seri ngspol itik kan medges, vi lket där­
emot i nte är fal l et när det gäl ler budget­
balansrestriktionerna. 

Men även skatte- respekt ive utg ifts­
tak är förenade med många svårigheter. 
De är  för det första svåra att förstå sig 
på. Det fordras ju defi n i t ioner i nte bara 
av inkomster och utgifter utan också av 
bruttonational produkt e l ler nationa l in­
komst. Detta gör det svårt både för po­
litiker och för l ekmän utanför  parla­
m enten att se när man har kr inggått 
ell er brutit mot rege ln .  Irite heller för­
hindrar tak för fortsatt expansion av 
den offent l iga sektorn åtgärder som 
riksdagen kan besluta om men som in te  
påverkar budgeten .  I stä l l et för at t  sub­
vent ionera tekoindustri n kan riksdagen 
mycket väl -besluta om importreg ler ing 
av tekoprodukter. 

Till de tekniska svårigheterna att de­
fin i era vad som skall utgöra utg ifter 
kommer också svårigheter att defi niera 
national i nkomst el ler B N P. Hur skall 
man göra när BNP fluktuerar?  Vad gör 
man när riksdagen beslutat om en viss 
ökningstakt i de offent l iga utgifterna 
m ed hänsyn t i l l  en v iss ökn ingstakt i 
B N P  föregående år och därefter fin n er 
att B N P  har reviderats ner  och den nu  
t i l låtna ökn i ngstakten i utgifterna är  vä­
sent l igt l ägre ? En annan viktig invänd-
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n ing  mot utgifts- e l ler  skattetak är att 
det måste gäl la samtl iga nivåer för att 
vara effektivt . Detta är specie l l t  mar­
kant i Sverige. Den offentliga sektorn 
har ju i n te ökat därför att statens  kon­
sumt ion har ökat utan på grund av att 
kom munal konsumtion och transfere­
ri ngar har ökat. Ett tak för den stat l i ga 
sektorn skul l e  därför inte förhindra en 
fortsatt ökning av den offent l iga sek­
torn. Ett utgiftstak för de statliga utgif­
terna måste därför kombineras med nå­
gon form av restrikti oner även på kom­
munernas beteende, t ex som en gräns 
för den kommunala beskattn ingen . 

M en det fi n ns också en vikt igare i n ­
vändning mot utgifts- e l ler skattetak 
som är relaterad t i l l  vad som ska l l  anses 
vara en lagom storl ek på den offent l iga 
sektorn.  Til l  stor del har ju de offent l iga 
utgifterna vuxit därför att allmänheten 
har efterfrågat dem. Men impl ikationen 
av att  v i  binder de offent l iga utgi fterna 
relat ivt B N P  på nuvarande n ivå är ju att 
v i  säger att den offent i iga sektor v i  har 
är precis l agom stor. M en vad är det 
som säger att inte de offent l iga utgi fter­
na  redan i dag är för stora ? Och vad är 
det som säger att vi i n te på sikt kanske 
vil l  ha mer offent l iga utgifter, när  eko­
nomierna bl ir  rikare ? 

S lutsatsen är således att försök att be­
gränsa den offent l iga sektorn genom 
olika konst i tutionel l a  tak i nte bara är 
förenade med stora svårigheter utan 
trol igen också är en men ingslös exercis .  
I ställ et borde uppmärksamheten riktas 
mot de i ndividuella utgifterna och de­
ras finans iering, vi lket l eder över t i l l  
frågan om s k  specialdest inering ell er 
öronmärkning av ol ika skatter samt frå­
gan om avgiftsfi nansieri ng. 

Andra åtgärder 
M ot denna  bakgrund kan jag i nte se att 
någon av de konstitutionella i nskränk­
n ingar som har d iskuterats i ut landet 
skulle kunna användas i Sverige. Där-



emot finns det i flera länder regler om 
hur budgetpropositionen och ekono­
miska motioner skall hanteras i parla­
menten som är värda att ta fasta på. I 
synnerhet finns det anledning att för­
stärka finansutskottet och ge det ett 
övergripande ansvar för bedömningen 
av ekonomiska frågor. Detta kräver 
emellertid inte någon förändring i riks­
dagsordningen utan endast en föränd­
ring i gällande praxis. Syftet med att 
förstärka finansutskottets position 
skulle vara att riksdagen härigenom ges 
möjlighet att fatta bättre underbyggda 
och konsistenta beslut vad gäller statens 
utgi fter och inkomster. 

Mitt andra förslag gäller åtgärder 
som försvårar förändringar av växel­
kursen. Sverige har under de senaste 
åren "engångsdevalverat" inte mindre 
än fem gånger. Enligt min mening har 
statsmakterna valt att använda devalve­
ringar i stället för interna åtgärder för 
att komma till rätta med kostnadsläget. 
Skälet till detta är att devalveringar 
( och ränteförändringar) är de åtgärder 
som man kan vidta utan att höra riks­
dagen. I stället för att ta en uppslitande 
debatt om möjligheten att t ex sänka 
arbetsgivaravgifterna har man valt att 
devalvera. 

Men devalveringar är troligen farliga 
att använda i den svenska ramen. Även 
om effekterna på kort sikt kan synas 
gynnsamma, tenderar devalveringar -
i synnerhet om de upprepas med den 
frekvens som skett i Sverige och Fin­
land - att bygga in nya anpassnings­
mekanismer i ekonomierna. På sikt ten­
derar dessa att inte bara motverka de­
valveringarnas positiva effekter, utan 
även leda till en situation som bli r värre 
än om man inte devalverat alls. Så t ex 
kan ökningen av prisnivån komma att 
överstiga storleken på devalveringen, 
vi lket framtvingar en ny devalvering 
osv. 

För att försvåra växelkursernas änd­
ring när det finns ett behov av kostnads-

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

Sammanfattning 

Sammanfattningsvis återstår därför ba­
ra två förslag, som uppfyller de tre kri­
terier som vi inledningsvis  ställde upp ; 
mer sammanhållen behandling av eko­
nomiska propositioner och motioner 
samt hårdare bindning av växelkursen. 
Övriga förslag stupar på att de inte har 
avsedda effekter, att de har alltför all­
varliga bieffekter, att de är alltför kom­
pli cerade eller att de inte är förenliga 
med 1 974 års grundlag. 

Enligt min bedömning kommer 
emellertid inte de föres\agna åtgärder­
na att räcka till för att hejda den offent­
liga sektorns expansion. Även länder 
som redan har sådana normer har haft 
en utveckling av offentliga utgifter och 
budgetunderskott som påminner om 
den svenska. Utvecklingen har bara in­
te gått lika långt som i Sverige. 

För den som anser att de offentliga 
utgifternas andel av B N P  på sikt bör 
minska i Sverige är det därför ofrån­
komligt att i frågasätta den absoluta fri­
het som 1 974 års grundlag givit riksda­
gen. Uppmärksamheten bör då i främ­
sta rummet riktas mot de konstitutio­
nella förhållanden som i andra länder 
hållit nere den offentliga sektorns stor­
lek. Till dessa förhållanden hör regler­
na om beslutande folkomröstningar 
(som i Schweiz) och kvalificerade majo­
riteter i ekonomiska frågor (som i Fin­
land). 
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ASSAR LINDBECK 

Mekanismer för en bättre 
samhällsekonomi* 
Huvudtesen i denna artikel är att det inte räcker med specifika 
ekonomisk-politiska åtgärder för att få ordning på samhällsekonomin .  
Det är  nödvändigt att även se  över de grundläggande mekanismerna 
för lönebildning och offentlig budgetpolitik samt de allmänna spel­
reglerna för hushåll och företag när det gäller arbete, sparande, 
produktion och investeringar. 

Den ökade instabi l iteten i världsekono­
min från sextiotalets mitt ti l l  åttiotal ets 
början har tagit sig uttryck dels i en al lt 
brantare inflationstrend, dels i längre 
och djupare lågkonjunkturer. Dessa bå­
da fen omen är naturl igtvis i nte obe­
roende av varandra. Den allt brantare 
infl ationstrenden är i själva verket en 
viktig orsak ti l l  de småningom al lt a l l ­
varligare lågkonjunkturerna. Det beror 
främst på att den a l lt starkare infla­
tionsbenägenheten i våra ekonomier 
framkal lat en restriktiv, dvs efterfråge­
begränsande, ekonomisk pol itik som 
förstärkt de arbetslöshetsskapande ef­
fekterna av sjuttiotalets dramatiska 
kostnadschocker, främst naturligtvis de 
höjda oljepriserna och de kraftiga real­
lönehöjningarna i Europa omkring 
1 970 och 1975 .  Såväl kostnadschocker­
na för olja och arbetskraft som den rest­
riktiva ekonomiska polit iken har dess­
utom bidragit ti l l  att minska den l ång­
siktiga ti l lväxttakten för produktions­
kapacitet och produktivitet i västvärl­
dens ekonomier, v i lket påskyndat vissa 
långsiktigt verkande försämringar i 
västekonomiernas ti l lväxtbetingelser 

( Lind beck [ l 983a]) . 
Men samtidigt är det v iktigt att kon­

statera att de l änder som under senare 
år särski l t  energiskt bedrivit en restrik­
tiv ekonomisk politik faktiskt också 
lyckats få ned inflationen - från tvåsiff­
riga tal för ett par år sedan ti l l  en n ivå 
strax under fem procent i dag. Därmed 
har också förutsättni ngar skapats för en 
konjunkturuppgång i dessa l änder -
både via "automatiska" mekanismer i 
sjä lva marknadssystemet och via en 
övergång t i l l  en mera expansiv ekono­
misk pol itik. När många pol itiker och 
samhäl lsdebattörer i dag kräver en me­
ra expansiv ekonomisk polit ik i väst­
världen så skal l man al l tså ha klart för 
sig att förutsättningarna för en sådan 
polit ik skapats just genom den tidigare 
bedrivna, ofta så hårt kritiserade anti in ­
flationspolitiken, särsk i l t  i de stora 
västländerna såsom USA. 
* Denna uppsats baseras på m itt föredrag v id 
Sparbanksföreningens konferens "Vårt Ekono­
miska Läge" 9 - 1 0  mars 1 983. Jag är tacksam för 
värdefulla synpunkter på ett t idigare utkast från 
Lars Calmfors, Harry Flarn, H ans Tson Söder­
ström och Marian Radetzki .  Mats Haglund har 
hjälpt mig med sifferunderlaget. 
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Men en begynnande konjunkturupp­
gång i vissa länder betyder naturligtvis 
inte att västekonomiernas problem är 
över. Ti l l  att börja med är kanske den 
största risken att uppgången kommer 
av sig, antingen på grund av att al ltför 
få länder slår in på en mera expansiv 
strategi - exempelvis beroende på sto­
ra utlandsskulder eller stora underskott 
i bytesbalans el ler statsbudget - eller 
på grund av att investeringarna får 
svårt att komma igång när konjunktur­
uppgången startar från ett mycket lågt 
kapacitetsutnyttjande. 

Dessutom har många västeuropeiska 
länder råkat ut för al lvarliga struktur­
problem på grund av fortfarande orea­
l istiskt höga real löner, snedvridna rela­
tivlöner samt en delvis föråldrad in­
dustristruktur, bland annat på grund av 
att regeringarna subventionerat fast nä­
ringslivet i t i l lbakagående branscher 
och obsoleta produktionsstrukturer. 
Det är också möjl igt att de senaste årens 
låga investeringar har gett flera länder 
en kapitalstock som på kort sikt är för 
liten för att syssel sätta hela arbetskraf­
ten vid givna real- och relativlöner. Det 
finns al ltså en viss risk för fortsatt hög 
arbetslöshet på grund av en brist på 
realkapital om inte real- och relativlö­
nerna bl ir mer flexibla. Detta är ett pro­
blem i första hand för Europa snarare 
än för USA och Japan, där real- och 
rel ativlöner är bättre marknadsanpas­
sade än i Europa. 

Om alltså den omedelbara risken för 
världsekonomin är att konjunkturupp­
gången kommer av sig, eller att den inte 
förmår att drastiskt minska arbetslöshe­
ten, så finns i ett längre tidsperspektiv 
också det motsatta problemet, nämli ­
gen att konjunkturuppgången efter en 
tid, l iksom vid flera tid igare t i l lfäl len,  
bl ir  så kraftig att nya inflationsimpulser 
sätts i rörelse, vi lket obönhörl igt skul le 
leda ti l l  en ny rond av restriktiv ekono­
misk polit ik och en ny recession.  Det 
finns al ltså en ri sk för att kryssningen 
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mellan stagnationens rev och inflatio­
nens bränningar så småningom miss­
lyckas om vi inte angriper de grundläg­
gande mekanismerna bakom tidigare 
felnavigeringar. Det är denna risk som 
är bakgrunden t i l l  teserna i denna arti­
kel .  

Min huvudtes är helt enkelt att det 
inte räcker med specifika ekonomisk­
politiska åtgärder av det ena e l ler andra 
slaget från regeringarnas sida. Det bl ir  
nödvändigt att se över de grundläggan­
de ekonomiska, sociala och pol itiska 
mekanismer som lett våra ekonomier på 
olyckl iga vägar. Jag kommer därför att 
ta upp vissa ekonomiska, sociala och 
politiska spelregler av grundläggande 
betydelse för de västliga ekonomiernas 
sätt att fungera. 

För konkretionens skul l  kommer jag 
främst att ta mina exempel från Sverige, 
som ger utmärkta, om än i vissa avseen­
den starkt t i l lspetsade, exempel på vissa 
ogynnsamma och över tiden försämra­
de vi l lkor för samhäl lsekonomin.  Jag 
kommer därvid att hål la mig ti l l  tre 
sl ags mekanismer, som framstår som 
centrala :  1 )  lönebildningen, 2) besluts­
mekanismerna i den offentliga budget­
pol it iken och slutligen 3)  de al lmänna 
spelreglerna för hushål l  och företag när 
det gäller arbete, sparande, produktion 
och investeringar. Låt mig börja med 
den av dessa mekanismer som sanno­
l ikt är mest ansvarig för de senaste 
årens svårigheter i Sverige, näml igen 
lönebi ldningen. 

1 .  Lönebi ldningens mekanismer 

Den grundläggande förklaringen till 
den stora inflationsbenägenheten i 
västvärldens ekonomier l igger såvitt jag 
förstår i lönebildningens mekanismer. 
När regeringarna efter andra världskri­
get deklarerade att de stod som "garan­
ter" för full sysselsättning så förlorade 
arbetsmarknadens parter, dvs fackför­
eningar och företag, känslan av att job-



ben respektive marknaderna kan för­
svinna om man kraftigt pressar upp lö­
ner och priser - en föreställn ing som 
accentuerades i samband med att pri n­
cipen om en fast växelkurs släpptes i 
början av sjuttiotalet. 

Som ett resultat började den allmän­
na lönenivån att stiga allt snabbare med 
skärpt i n flation som följd. I flera euro­
peiska länder hamnade dessutom real­
lönerna på en från sysselsättn ingssyn­
punkt helt ohållbar n ivå. Så  småning­
om tvingades därför regeringarna att 
slå in på en mera restr ikt iv ekonomisk 
politik för att få ned både i n flat ionen 
och reallönerna. Arbetsmarknadens 
parter tog dessutom allt mindre hänsyn 
till arbetsmarknadssituationen när lö­
nerelationerna fastställdes. Det betydde 
att arbetsmarknaden började fungera 
allt sämre. Den ofrånkomliga effekten 
var ökad utslagning av företag och ar­
betskraft i v instmässigt svaga bran­
scher. 

Man kan alltså säga att fröna till det 
senaste decenn iets misslyckande när 
det gäller sysselsättn ing  och i ndustri­
produktion i viss mån låg i nbäddade i 
de tidigare framgångarna på sysselsätt­
n ingsområdet ; på grund av "garantier­
na" om full sysselsättni ng ändrade 
fackfören ingar och företag s i tt beteen­
de på sådant sätt att den fulla sysselsätt­
n i ngen in te längre kunde klaras. Sveri­
ge har råkat speciellt i lla ut i dessa av­
seenden. Detta återspeglas i vår sedan 
sextiotalets mitt allt ogyn nsammare 
konkurrenssituation,  som kulminerade 
när stat, fack och företag med gemen­
samma ansträngningar ordnade en 
akut kostnadskris v id mitten av sjuttio­
tal et. 

Under drygt ett decenn ium försökte 
myndigheterna " lösa" de uppkomna 
sysselsättni ngsproblemen genom bland 
annat företagssubventioner, offentlig 
sysselsättni ng, AMS-verksamhet och 
förtidspens ioneri ngar. Sådana lösn ing­
ar är naturligtvi s  i många fall socialt sett 

bättre än öppen arbetslöshet. Men ris­
ken fi nns att v i  samtid igt lurar både oss 
själva och andra att Sverige skulle ha 
varit mer framgångsrikt än andra län­
der att bekämpa lågkonjunkturerna, 
v i lket v i  defi n it ivt i nte varit. 1 Om man i 
stor skala "lyfter bort" folk från den 
normala arbetsmarknaden r iskerar v i  
att  "skära bort" de varningssignaler 
som normalt utgår från arbetsmarkna­
den v id en alltför låg efterfrågen ivå, en 
alltför hög kostnadsn ivå eller från sys­
selsättningssynpunkt ofördelaktiga re­
lativlöner. Dessutom övergår efter en 
t id arbetslöshetskrisen lätt i en statsfi­
nans iell kri s på grund av stagnerande 
skatteunderlag och exploderande of­
fentliga utgifter för sysselsättn i ngsstöd. 

Men sedan 1 976 har Sverige, som vi 
vet, dock slagit in  på l injen att genom 
en långvarig och smärtsam process, via 
en serie devalveringar, stegvis ta ned 
reallönerna från den helt ohållbara ni­
vån vid sjuttiotalets mitt. Det är också 
uppenbart att summan av alla devalve­
r ingar sedan 1 976 drastiskt förbättrat 
Sveriges i nternationella kostnadsläge. 
Arbetsk raftskostnaderna per produce­
rad enhet föll från slutet av 1 976 ti l l  
slutet av 1 982 ,  omedelbart före den se­
naste devalveringen, med ca 25 procent 
i förhållande t i ll omvärlden. På grund 
av den sextonprocentiga devalveringen 

1 Både den registrerade öppna arbetslösheten och 
A M S- verksamheten i Sverige omfattade våren 
1 983 vardera ca 4 procent av arbetskraften. Anta­
let  förtidspensionerade var ca 9 procent av  arbets­
kraften. Det är svårt att beräkna hur stor del därav 
som i realiteten b l i v i t  fört i dspensi onerade på 
grund av  det svaga arbetsmarknadsläget. Men 
schematiska skattningar tyder på att det kan röra 
sig om ca 5 procentenheter om man tar hänsyn 
också t i l l  l i beralare tolkningar av  medic inska skäl 
på grund av den svaga arbetsmarknadssituatio­
nen. Adderas AMS-verksamhet och sådan för­
t idspensionering til l  de offic ie l la  arbetslöshets­
s iffrorna erhålls alltså tal om ca 1 3  procent av 
arbetskraften. ( För schematiska kal kyler för t id i­
gare år se Christ ian N i lsson ( 1 979]. Arbetsmark­
nadslägets stora betydelse för fört i dspensi one­
ringens omfattning framgår också av en stud ie  av 
H ans Bergl ind [ 1 977] . )  
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omedelbart efter 1982 års val kan man 
räkna  med att det relativa kostnadslä­
get kommer att sju nka med ytterligare 
d rygt 10 p rocentenheter under loppet 
av innevarande år. En d ramatisk kost­
nadsanpassn ing har alltså skett u nder 
de  senaste sex åren ; kanske har den t i ll 
och med tagits t i ll något i överkant. Den 
kommer naturligtvis att påtagligt för­
bättra både bytesbalansen och syssel­
sättningen i den konkurrensutsatta de­
len av näringslivet. När  det gäller att 
åstadkomma en drasti sk kostnadsan­
passning, dvs en reallönesänkning för 
företagen ,  så har den ekonomiska poli­
tiken under perioden 1977 - 83 alltså 
varit mycket framgångsrik. 

Men nu kan man rikta allvarliga in ­
vändningar mot  en politik som gång på 
gång försöker lösa våra kostnadspro­
blem med hjälp av devalveringar i stäl­
let för att dämpa den i nhemska löne­
k ostnadsutvecklingen i förhållande till 
omvärlden. De mest uppenbara in­
vändningarna är naturligtvis att vi får 
en kraftig inflation. Reallöneanpass­
n ingen sker på bekostnad av penn ing­
värdet. Men det finns  också mera prin­
cipiella i nvändningar. Med ständiga 
devalveringar skapas nämligen lätt  för­
väntningar om att kostnadsläget endast 
förbättrats tillfälligt. Och i så fall leder 
i nte devalveringarna till n ågra mera av­
görande positiva effekter på i nveste­
ringarna. Man i nvesterar i nte på basis 
av vad som uppfattas som en t i llfällig 
"v instbubbla". I nte heller kan man räk­
na med att ett nytt nät av underleveran­
törer växer fram på basis av en, som 
man tror, t i l lfälligt gynnsam k ostnads­
situation i landet. 

En serie devalveringar kan också för­
sena den viktiga åtgärden att ta i tu med 
de grundläggande mekanismer i löne­
bi ldningen som är själva kärnpunkten i 
de i nhemska kostnadsproblemen. Vad 
vi äntligen måste ägna oss åt i vårt land 
är att fundera igenom hur vi skall refor­
mera existerande institut ioner och me-
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kanismer på lönebildningens område 
för att förhindra att vi på nytt hamnar 
i situationer där devalveringar framstår 
som enda vägen ut. Så vitt jag förstår 
finns  det ingen annan lösn ing på detta 
problem än att vi lyckas klargöra för 
allmänhet, fackliga ledare, företag och 
politiker att staten på lång sikt inte har 
möjlighet att garantera ett högt kapaci­
tetsutnyttjande och full sysselsättning 
oavsett vad som händer med löner och 
andra kostnader. Speciellt viktigt är det 
därvid att ansvaret för ett högt kapaci­
tetsutnyttjande och en hög sysselsätt­
n ingsnivå hamnar där det främst hör 
hemma, dvs hos arbetsmarknadens par­
ter. 

Tänkbara reformer 
Frågan är då naturligtvis hur detta skall 
kunna gå till. Låt mig här nämna tre 
tänkbara metoder, som emellert id bör 
ses som komplement snarare än substi­
tut. 

Först och främst är det nödvändigt 
att regeringen offentligt deklarerar att 
arbetsmarknadens parter, och framför 
allt då fackföreningarna, har ett grund­
läggande ansvar för sysselsättn ingen. 
Regeringen skulle alltså i nte, via off ent­
lig efterfrågestimulans och devalve­
r ingar, vara beredd att utan vidare "lö­
sa ut" arbetsmarknadens parter om 
kraftiga lönehöjningar hotar att öka ar­
betslösheten. Rent konkret kan man 
tänka sig at t  regeringen deklarerar att 
lönehöj ningar utöver en viss n ivå kan 
väntas leda till ökad arbetslöshet. Att 
våga göra sådana deklarationer, och att 
också följa upp dem i den faktiska po­
lit iken, ställer naturligtvis stora k rav på 
politikernas mod.  Men det bör  betonas 
att syftet med sådana deklarationer in te 
är att öka arbetslösheten, utan att sti­
mulera fram en löne- och prisbildning 
som gör at t  man kan undvika såväl  en 
reallönenivå och relativlönestruktur 
som en ekonomisk politik, som leder till 



kraftiga ökningar av arbetslösheten i 
framtiden. 

I den offentliga sektorn skulle kanske 
motsvarande syfte kunna uppnås ge­
nom att stat och kommun ställer givna 
penningbelopp, s k  "cash limits" ,  till 
förfogande för löneutbetalningar, så att 
ju högre lönehöjningar som genom­
drivs, desto mindre pengar skulle stå till 
förfogande för sysselsättn ingsökn ing i 
den offentliga sektorn. 

En annan typ av reform för att göra 
lönebildningen mindre inflatorisk vore 
att försöka komma fram till nya typer av  
kontrakt på  arbetsmarknaden. Syftet 
bör därvid vara att fi nna kontraktsfor­
mer som gör det möjligt att bättre an­
passa lönekostnaderna t i l l  företagens 
bärkraft. Medan föregående rekom­
mendationer gällde regeringen,  så rik­
tar s ig alltså denna punkt främst till ar­
betsmarknadens parter. För Sveriges 
vidkommande är  det uppenbart ohåll­
bart med fem eller sex lönerörelser som 
adderas på varandra - dvs höjda ar­
betsgivaravgifter (eller andra produk­
tionsskatter), plus centrala förhandling­
ar, plus förbundsförhandl ingar, plus 
lokala förhandlingar och andra typer 
av s k  löneglidning, plus kompensation 
för inflation,  plus kompensation för 
andras lönehöjningar. Ja ,  våra avtals­
parter har till och med lyckats konstrue­
ra avtal där löntagargruppen A får 
kompensation för gruppen Bs löneök­
n ing och dessutom grupp B får kom­
pensation för gruppen As löneökning 
- så nära en perfekt lönespiral som 
man kan komma i en ofullkomlig värld ! 
Det verkar emellertid som om en del av 
dessa konstruktioner försv inner i och 
med 1 983  års avtalsuppgörelser. 

Men  i ett mera långsiktigt perspektiv 
är det speciellt v iktigt att få fram avtals­
konstruktioner som innebär att man 
inte tar ut hela det förväntade löneut­
rymmet i förväg. Det vore fördelaktigt 
om en del av lönehöj ningen i stället 
skulle komma i efterhand som en bonus, 

sedan man vet hur förädl ingsvärdet 
faktiskt utvecklats under ett visst år. 
Om man försöker dela hela den förvän­
tade kakan i nnan den bakats, kommer 
man ofta att försöka ta för stora bitar. 
Följden är att kakan krymper på grund 
av förlorad konkurrenskraft. Genom 
decentraliserade bonussystem av något 
slag, på branschnivå eller företagsnivå,  
skulle ersättningar t i l l  arbetskraften få 
den flexibilitet som fordras för en god 
produktions- och sysselsättn ingsutveck­
l ing i en osäker värld. 

Man kan också, som en tredje  metod, 
gå ett steg ytterligare i riktn ing mot in­
div iduell v instdelning, exempelvis ge­
nom att stimulera fram en ökad sprid­
ning av  aktier bland anställda. Dessa 
skulle då automatiskt, via aktieutdel­
n ing och värdestegring, få ut en del av 
förädlingsvärdet i efterhand, med stor­
leken beroende på hur mycket föräd­
l ingsvärdet faktiskt ökat. Kanske kan 
man också hoppas att löntagarnas tole­
rans för företagsvinster skulle öka om 
de själva på detta sätt i ökad utsträck­
n ing blir aktieägare på i ndividuell ba­
sis. 

M en tyvärr är  det inte uppenbart att 
någon av de tre här diskuterade refor­
merna skulle kunna förhindra en löne­
sättn ing som slår ut arbetsmarknads­
mässigt svaga grupper av löntagare, t ex 
ungdomar med svag utbildning, dvs 
grupper som knappast har något att 
v inna på hypotetiskt höga löner i jobb 
som slagits ut av lönepolitiken. 

2. Den offentliga 
utgiftsexpansionen 

Nästa fråga är hur man skall reformera 
beslutsmekanismerna i den offentliga 
sektorn så att de offentliga utgifterna 
åter kommer under kontroll. Schema­
tiskt sett kan man kanske tala om tre 
allvarliga problem i detta sammanhang. 

För det första hotar v i  att hamna i en 
situation där en större andel av natio-
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nens resurser satsas på offentl ig kon­
sumtion, offentlig förvaltning och of­
fentl iga transfereringar än som egentl i­
gen motsvarar folks värderingar. Detta 
återspeglas bland annat i att medbor­
garna inte är beredda att, via skatter 
e l ler avgifter, ful lt ut betala för de of­
fentliga förmånerna. Som vi vet är detta 
ett speciellt al lvarligt problem i Sverige, 
där de offentliga utgifterna i dag upp­
går t i l l  nästan 70 procent av BN P -
mot knappt 50 procent för de rika 
OECD-länderna i genomsni tt. 

För det andra riskerar vi att hamna i 
ett samhälle med så höga marginalskat­
ter att al lvarliga förluster hotar när det 
gäller samhäl lsekonomisk effektivitet. 
Om man tar hänsyn till alla skatter och 
inkomstprövade bidrag så l igger margi­
nalskatterna i vidsträckt mening, de s k 
"marginaleffekterna", på 50 - 80 pro­
cent för flertalet hushål l  i vårt land ; 
(Lindbeck [ l  983b]). 

För det tredje, slutligen, tycks stän­
digt ökade offentliga utgifter förr eller 
senare l eda till stora budgetunderskott ; 
politikerna synes ha större förmåga att 
öka offentl iga utgifter än att skattevä­
gen finasiera dem. I Sverige är i dag den 
offentliga sektorns finansiel la under­
skott av storleksordningen 7 procent av 
B N P  (jämfört med ett överskott på när­
mare 5 procent 1 970). Det betyder att 
denna sektors finansiel la nettoskuld för 
närvarande ökar med ca 5 000 kronor 
per invånare varje år. Den statliga ut­
landsskulden är redan nu l ika stor som 
hälften av det totala börsvärdet av 
samtliga svenska börsbol ag (på Stock­
holms fondbörs). 

Det är de ökade underskotten på 
statsbudgeten som är den viktigaste för­
k laringen t i l l  sammanbrottet för spa­
randet i Sverige ; bruttosparandet har 
minskat från ca 25 procent av B N P  (ti l l  
marknadspris) för drygt ett decennium 
sedan t i l l  ungefär 14 procent i dag. Mot­
svarande minskning av bruttoinveste­
ringskvoten är från 23 till 1 9  procent. 
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Fal let i nettosparande och nettoinveste­
ringar är ännu större relativt sett - från 
1 7  t i l l  3 procent av nettonationalpro­
dukten för sparandet och från 14 t i l l  8 
procent av nettonationalprodukten för 
investeringarna. De problem som där­
med uppkommer för framtida genera­
tioner kan komma att bli mycket besvä­
rande, särskilt som de läggs ovanpå de 
mycket stora åtaganden som lagts på 
framtida generationer i samband med 
beslutade pensionsförmåner för dagens 
förvärvsarbetande och pensionärer. 

Tre typer av budgetunderskott 
Under femtio- och sextiotalen var det 
en viktig pedagogisk uppgift för natio­
nalekonomer att klargöra att cykliska 
("keynesianska") budgetunderskott, 
dvs underskott som beror på en t i l lfäl l ig 
lågkonjunktur, skall hälsas med ti l l ­
fredsställelse, eftersom sådana under­
skott begränsar konjunkturnedgången . 
I dag är det viktigt att klargöra två ytter­
l igare saker. 

Den ena är att underskott i samband 
med ett lågt kapacitetsutnyttjande, som 
återspeglar bristande internationel l  
konkurrenskraft, definitivt inte skal l  
applåderas som uttryck för en fram­
gångsrik keynesiansk stabi l iseringspo­
litik. De är i stäl let ett uttryck för att den 
inhemska kostnadsnivån hamnat för 
högt, varigenom dels skatteunderlaget 
sviktat, dels en allt större del av företa­
gens verksamhet kommit att budgetfi­
nansieras i stäl let för att marknadsfi­
nansieras. Slutsatsen är naturl igtvis att 
en kostnadsanpassning är nödvändig ; 
den läxan har våra politiker nu troligen 
lärt sig. 

Det andra som måste klargöras är att 
stora strukturella budgetunderskott, dvs 
underskott som inte är en återspegl ing 
av lågt kapacitetsutnyttjande i sam­
häll sekonomin, är ett  ytterst al lvarligt 
långsiktigt problem. Samtidigt som de 
cykl iska underskotten och de under-



skott som berott på ett alltför högt kost­
nadsläge, åtminstone ti llfäll igt håller på 
att försvinna, så håller Sverige på att 
råka ut just för sådana strukturella bud­
getunderskott (se Persson [ 1 983]). Kan 
v i  inte inom de närmaste åren få dessa 
underskott under kontroll hamnar vi 
för lång tid framåt i ett samhälle med 
mycket lågt sparande och låg realkapi­
talbildning och småningom troligen 
också en kraftig inflationsvåg. Med den 
tröghet som förel igger inom den offent­
l iga sektorn är det v iktigt att vi redan i 
dag, trots lågkonjunkturen, fattar be­
s! ut om åtgärder som undan för undan 
eliminerar de strukturella underskotten 
under kommande år. 

Högre skatter eller lägre u tgifter? 

En stor stridsfråga i vårt land kommer 
naturligtv i s  att bli om de strukturella 
budgetunderskotten skall reduceras 
med hjälp av besparingar eller skatte­
skärpningar. Tidigare var detta en gans­
ka oteknisk politisk "åsiktsfråga", en­
l igt v i lken det avgörande var hur vi vär­
derar offentlig konsumtion i förhållan­
de till privat konsumtion, och i v ilken 
utsträckning som v i  vill att politikerna,  
v ia  skatter, subventioner, och tranf ere­
r ingar, skall styra den privata konsum­
tionen. 

Men med dagens höga skattetryck i 
Sverige är frågan långt mer komplice­
rad än tidigare. Vi måste ha klart för oss 
att de  höga marginalskatterna sannolikt 
på ett allvarligt sätt skadar vår ekono­
mis funktionsduglighet. Skatteunderla­
gets tillväxt på lång sikt bromsas därför 
om v i  höjer marginaleffekterna ytterli­
gare - oavsett om det är fråga om di­
rekta skatter, ind irekta skatter eller in­
komstprövade b idrag. Min bedömning 
är därför att samhällsekonomiska över­
väganden gör det nödvändigt att i vårt 
land huvudsakligen angripa de struktu­
rella budgetunderskotten genom be­
gränsningar i de offentliga utg iftspro-

grammen - ett arbete som ännu inte 
ens påbörjats. De skattehöjningar som 
skulle fordras i Sverige för att på den 
vägen eliminera de strukturella budget­
underskotten är så hisnande, exempel­
vis en momshöjning av storleksord­
n ingen 20-25  procentenheter, att en 
sådan operation ligger helt utanför 
möjlighetens gräns - bland annat på 
grund av de skadeverkningar som skul­
le uppstå för samhällsekonomin. 

Nödvändiga åtgärder 

Det är i dag egentl igen väl känt v i lka 
typer av åtgärder som för Sveriges del 
är nödvändiga, vid sidan av allmän 
sparsamhet, för att uppnå den nödvän­
diga uppbromsningen av offentliga ut­
gifter och skatter : 

l )  Begränsa de minst v iktiga förmå­
nerna i v issa offentliga utgiftsprogram 
för att därmed bromsa den kraftiga 
"utgiftsautomatiken" ; 

2) Avgiftsfinansiera v issa offentliga 
tjänster ; 

3) Omvandla v i ssa socialförsäk­
r ingssystem till mer av just försäkrings­
system , dvs finansiera dessa system med 
premier i stället för skatter. Detta skulle 
bl a hålla nere marginalskatterna ;  

4) Utsätt offentliga institutioner av 
olika slag för konkurrens för att ge med­
borgarna andra alternat iv och tvinga 
fram en effektiv hushållning med resur­
ser ; 

5) Minska ambitionerna att reducera 
de inkomstklyftor som beror på skillna­
der i produktiva insatser snarare än på 
spekulation och på fiffighet när det gäl­
ler att undvika skatter. I Sverige förhål­
ler det sig faktiskt på det v iset att de 
inkomstklyftor som beror på ski llnader 
i produktiva insatser (arbete, sparande, 
investeringar), och som politiker och­
ombudsmän så energiskt bekämpar, i 
regel är kolossalt små i förhållande till 
de klyftor som beror på spekulation och 
fiffi ghet med skatter - klyftor som po-
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l i tikerna inte bara accepterar utan i stor 
utsträckning skapat genom skattepoli­
tik, regleringar och en inflationistisk 
ekonomisk politik (Lindbeck [ 1 983b]). 

Mer grundläggande förändringar 
Men förbättringar i alla dessa avseen­
den kan inte uppnås endast genom en­
staka skattereformer e l ler offentliga 
sparprogram. Vi måste, l iksom när det 
gäller lönebi ldningens problem, ge oss 
in  på en principiel l  diskussion om hur 
vi skall kunna reformera de institutioner 
och mekanismer som ligger bakom svå­
righeterna. 

Om man tittar närmare på den of­
fentl iga utgiftsexpansionen, ser man 
näml igen att varje särski ld  utgift i regel 
ti l l fal ler en specifik grupp av medborga­
re, medan skatterna drabbar mera gene­
rellt. Detta är en viktig förklaring t i l l  
varför den offentliga sektorn växer så 
snabbt och varför det är så svårt att 
minska de offentliga utgifterna. Varje 
enskild grupp i samhäl let accepterar 
tacksamt ökade förmåner, med den 
di rekta eller underförstådda förutsätt­
ningen att kostnaderna i form av skatter 
i huvudsak betalas av andra, eventuellt 
av framtida generationer. På samma 
sätt har varje enski ld grupp goda skäl 
att motsätta sig reducerade förmåner, 
eftersom det man tjänar på skattesidan 
är obetydl igt i förhål lande t i l l  de mins­
kade förmånerna. 

Detta är, såvitt jag förstår, en grund­
läggande orsak ti l l  de pol itiska svårig­
heterna att begränsa de offentliga ut­
giftsprogrammen. När medborgarna 
frågar efter offentliga tjänster e l ler bi­
drag, och när pol itikerna fattar beslut 
om sådana, så görs al ltså inte någon 
effektiv avvägning mel lan kostnader 
och nytta. Detta sker däremot automa­
ti skt vid beslut om privat konsumtion 
när var och en av oss går in  i en butik.  
Det är just detta som är skälet t i l l  att 
man kan hamna i en situation där de 
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offentliga utgi fterna är större än som 
motsvarar fo lks värderingar. Som vi vet 
accentueras hela denna process av att vi 
lever i ett starkt genomorganiserat sam­
häl le ,  där pol itikerna dagligen utsätts 
för påtryckningar och hot från special­
intressen . 

Hur skall då de grundläggande be­
slutsmekanismerna i den offentliga sek­
torn reformeras för att vi skall komma 
ti l l  rätta med dessa problem ? En tänk­
bar reform vore att inga utgiftsbeslut får 
fattas utan samtidiga skattemässiga fi­
nansieringsbeslut - inte som ett taktiskt 
arrangemang i en särski ld situation 
utan som en al lmän princip .  Det är ock­
så trol igt att stora koalitioner eller per­
manenta samlingsregeringar skul le bi­
dra t i l l  att hål la igen på den offentliga 
utgiftsexpansionen, eftersom då inte 
något enskilt parti kan ta åt sig hela 
äran av genomförda förmåner för en­
skilda grupper av väljare. Det har också 
visat sig från andra länder att folkom­
röstning är en effektiv metod att begrän­
sa den offentliga utgiftsexpansionen. I 
den akademiska litteraturen diskuterar 
man i dag också möj l igheterna att kräva 
kvalificerad majoritet för offentliga ut­
giftsbeslut. För Sveriges del är längre 
va/perioder en annan tänkbar reform 
för att få fram en mera ansvarig och 
något mera långsiktigt inriktad ekono­
misk politik. 

Många av dessa reformer är kanske i 
praktiken omöj l iga. Men om man inte 
är vi l l ig ti l l  några som helst reformer av 
de mekanismer genom vilka offentliga 
utgiftsbeslut fattas, är det kanske helt 
omöjl igt att i praktiken få kontroll över 
den offentl iga utgi ftsexpansion som i 
dag är det klart största hotet mot svensk 
samhällsekonomi. 

3. Spelregler för hushåll och 
företag 

De problem beträffande mekanismer 
för lönebi ldning och offentliga utgifts-



beslut, som jag hitti l l s  uppehål l i t  mig 
v id ,  är endast exempel på ett mera 
grundl äggande problem i västvärldens 
ekonomier ; de a l lmänna spelreglerna i 
det ekonomiska l i vet har b l iv i t  a l l t  
mindre fördelaktiga för en god sam­
häl l sekonomisk utveck l i ng ( Lindbeck 
[ 1 982]). 

Det gä l ler också spelreglerna för hus­
hål lens och företagens beslut om arbe­
te, sparande, produktion  och i nveste­
ri ngar. Vad som gör denna utveck l i ng 
svår att analysera, och som får många 
att avstå från att kritisera den,  är att 
utveck l i ngen i stor utsträckn ing  åter­
speglar i cke-avsedda biverkningar av 
åtgärder som ofta är både socia l t  vä l ­
motiverade och pol it iskt populära. Up­
penbara exempel är reformer med s ikte 
på att öka i nd iv idens trygghet när det 
gä l l er i nkomst och sysselsättn ing, att 
utjämna i nkomstk lyftor, förbättra na­
tur- och stadsmi ljö och arbetsp latsför­
hål landen , att öka konsumentens säker­
het e l l er att sätta stopp för någon en­
ski l d  som anses ha hand lat asocialt  e l l er 
krimine l l t. 

Schematiskt kan man kanske ski lja 
mel lan tre o l ika aspekter e l l er "steg",  i 
försämringen av de a l lmänna  ekono­
miska spelreglerna för hushå l l  och före­
tag. 

Den första och mest uppenbara as­
pekten är att sambandet mel lan presta­
t ion och belön ing försvagats kraftigt i 
många länder, särsk i l t  n är det gäl l er 
produktiva i nsatser. De höga margina l ­
skatterna för arbete är natur l igtv i s  det 
mest uppmärksammade exemplet i Sve­
rige, eftersom i nd iv iden ofta endast får 
behå l la  cirka en tredjedel e l l er en fjär­
dedel ,  i extrema fal l  endast en t iondel ,  
av företagens kostnader för extra i nsat­
ser av arbetskraften ;  ( Hansson [ 1 983] ,  
Lind  beck [ I 983b]). De selektiva subven­
ti onerna ti l l  i neffekti va företag är ett 
annat vä lkänt exempel .  Den skattemäs­
s iga d iskrimineringen av sparande, som 
sä l l an ges en posit iv realavkastn i ng, 

och de snedvridande effekterna av den 
starkt asymmetri ska skattemässiga be­
hand l i ngen av ol ika typer av kapitalti l l ­
gångar och i nvesteri ngar är ett annat 
exempel .  Den al lt ymnigare regleri ngs­
fl oran är ytterl igare ett exempel .  En av 
de tyngst vägande meriterna för karriär 
som pol i tiker och ämbetsmän i Sverige 
är fortfarande att man lyckats förstöra 
någon marknad i samhäl l et, med sänkt 
effekti v i tet, minskad valfr ihet och ökad 
krimina l itet som resultat. 

Person l igen har jag svårt att tro att en 
modern ekonomi på lång sikt kan fun­
gera ens med måttl igt stä l l da krav på 
effektiv i tet om sambandet mel lan pro­
duktiva i nsatser och belön ing, via skat­
ter och regler ingar, k l i pps av så dras­
t iskt som i Sverige - det må sedan gä l la  
arbete, sparande, produktion el l er i n­
vesteringar. Eftersom varje skatt tyvärr 
är en skatt också på heder l ighet, b l i r  
det  dessutom al l t  dyrare att vara heder­
l ig  och därmed minskar utbudet av den­
na v iktiga ti l lgång i samhäl l et. Det före­
fal ler som om myndigheterna i vårt 
land reagerar på detta problem, i nte ge­
nom att återgå t i l l  ett skatte- och regle­
r ingssystem som medborgarna uppfat­
tar som riml igare, utan genom att ge­
nomföra ännu mera detaljregler ing av 
företagande och a l l tmer i ngående kon­
tro l l  av den ensk i ldes l i v . 

En  annan aspekt är att sambandet 
mel lan prestation  och belön ing i många 
l änder har b l iv i t  mera instabilt ; l agar, 
förordn ingar, skatter och subventioner 
förändras a l l t  oftare och mera i ngående 
- ib land genom upprepade ändringar 
fram och ti l lbaka. Det betyder att osä­
kerheten i det ekonomiska l i vet ökat på 
ett dramatiskt sätt. Nya typer av osäker­
het har med andra ord adderats ti l l  den 
osäkerhet som sammanhänger med 
ökad i n fl ation ,  kraftigare konjunktur­
fluktuationer och starkare förändr ingar 
i relativpriser. 

I sjä lva verket har v i  hamnat i en 
situation då det ofta är viktigare för 
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hushåll och företag att gissa rätt beträf­
fande politikers och ämbetsmäns nästa 
drag, än att förutse utvecklingen inom 
teknik och marknader. Uppenbara ex­
empel är ständigt förändrade skattereg­
ler för småhus, bostadsrätter, pre­
mieobligationer och aktier samt stän­
digt nya avdragsregler i beskattn ingen 
av  hushållens inkomster och ändringar 
i bestämmelser för skatter, subventio­
ner  och regleringar för företag. 

Allt detta har lett till att företagen 
blivit alltmer i ntresserade av att för­
handla med myndigheter om diverse 
förmåner.  Det gäller också de före­
tagsledare som i princip ofta förklarar 
att de vill "vara i fred" för myndigheter­
n a. M arknadsekonomin har därmed 
snabbt rört sig i riktning mot en för­
handlingsekonomi med de välkända i n­
effektiviteter och vanskligheter, exem­
pelvis godtycke och politisering  av n ä­
ringslivet, som är förkn ippade med ett 
sådant  ekonomiskt system. (Johansen 
[ 1 979].) 

Den tredje  aspekten gäller speciellt 
vårt land där spelreglerna  i nte bara bli­
vit ineffektivare och instabilare ; de har 
i ökad utsträckning också blivit okända 
för den enskilde, eftersom alltmer av 
tillämpningen lämnats t i l l  administrati­
va  myndigheters egen bedömning. Up­
penbara exempel är regleringsverksam­
het n är det gäller bebyggelse, bostads­
förmedling eller ransonering  av olika  
slag av off eritliga tjänster av typ barn­
daghem, långvård, osv. Tillståndskrav 
för yrkesutövning, inom exempelvis 
trafikområdet eller restaurangbran­
schen ,  är andra exempel. Kautschukpa­
ragrafer och godtyckligheter i nom skat­
teområdet av typ generalklausul ligger 
naturligtvis också nära till hands att 
nämna .  Det allt vanligare dispensförfa­
randet i nom olika områden är ett annat 
exempel. 

Det är lätt att förstå att en utveckli ng 
av  detta slag är ett allvarligt hot mot 
långsiktig planering hos hushåll, före-
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tag och organisationer. Skall Sverige 
lyckas med sin ekonomi i framtiden, är 
det viktigt att återvända till ett samhälle 
med spelregler som inte endast ger ett 
starkare samband mellan produktiva 
insatser och belöningar. Spelreglerna 
måste också vara stabilare och mera 
förutsebara än i dag. Detta bör kunna 
ske  utan att man ger  avkall på viktiga 
ambitioner inom trygghets-, fördel­
n ings- och miljöpolitik. 

Dessa olika konstateranden betyder 
naturligtvis i nte att alla försämringar i 
effektiviteten hos företag och markna­
der skulle bero på offentliga i ngripan­
den.  Det är exempelvis uppenbart att  de 
allt starkare intresseorganisationerna 
kraftigt minskat flexibiliteten i relativa  
priser och löner och dessutom minskat 
produktionsfaktorernas rörlighet. Det­
ta har främst skett v ia påtryckningar på 
statsmakterna för selektiva  subventio­
ner och lagstiftning som låser fast resur­
ser i tillbakagående branscher och före­
tag. En mer spekulativ synpunkt, som 
mycket väl kan vara korrekt, är att kre­
ativitet och dynamik tenderar att mins­
ka  över tiden i gamla och stora företag ; 
( Lindbeck [ 1 982], Olson [ 1 982]) . Det är 
exempelvis intressant att konstatera att. 
den engelska företagssektorns vitalitet 
gick ned redan under perioden med ut­
präglad "lai ssez-faire". Om något lik­
nande skett i svenska företag under 
efterkrigstiden vet vi i nte mycket om. 

Slutsatser 

Låt mig sammanfatta ! Det är numera 
välkänt att en återgång till en ekonomi 
med någorlunda snabb ekonomisk till­
växt fordrar en kraftig ökning av spa­
rande och investeringar i flertalet väst­
länder. Även om en stimulans av privat 
sparande kan leda en bra bit på den 
vägen så fordras också att de strukturel­
la budgetunderskotten drastiskt skärs 
ned under kommande år. Detta gäller 
Sverige mer än fl ertalet andra länder. 



För att västl änderna ska l l  kunna 
undv ika ständigt upprepade perioder 
med en starkt restr iktiv ,  arbetslöshets­
skapande ekonomisk pol it ik är det 
dessutom nödvändigt att minska infl a­
tionsbenägenheten i västekonomierna. 
Detta var utgångspunkten för mina för­
s lag om reformeringar av l öneb i ldn ing­
en. I ensk i lda l änder, i nte minst i vårt 
l and,  är en minskad inflationsbenägen­
het i iönebi ldn ingen nödvändig också 
för att s l i ppa peri oder med svag inter­
natione l l  konkurrenskraft och stora un­
derskott i bytesbalansen. För Sveriges 
de l  krävs dessutom ett real i sti skt l öne­
kostnadsläge för att den nödvändiga, 
men ännu i nte påbörjade, uppbroms­
ningen av de offentl iga utg ifternas ex­
pansion i nte ska l l  leda t i l l  en ytterl igare 
kraftig ökning av arbets lösheten i lan­
det. För att detta balansnummer på ar­
betsmarknaden ska l l  k laras, måste v i  
näml igen s e  ti l l  att den privata sektorns 
möj l i gheter att sysselsätta arbetskraft 
inte äventyras av ett a l ltför högt kost­
nadsläge - både när det gäl l er industri­
produktion och tjänster. Dessutom 
fordras då naturl igtv i s  att ind iv ider, 
privata grupper och företag i vårt land 
tillåts att ta produktionsi nit iat iv på om­
råden som i dag i stor utsträckn ing mo­
nopol i serats av den offentl iga tjänste­
sektorn - en monopol i sering som a l l t­
så kommer att b l i  ett hot mot sysselsätt­
n ingen i l andet den dag då den offent­
l iga sektorns expansi on måste brytas. 

En av de märk l igaste förestä l ln ingar 
som fått spridning i Sverige under sena­
re år är att den offentl iga sektorn bör 
expandera inte därför att offentl iga 
myndigheter är effektivare än den pri­
vata sektorn när det gäl l er att produce­
ra tjänster i överensstämmelse med 
folks önskemål,  utan därför att man 
tror att detta är ett sätt att syssel sätta 
arbetskraft !  Detta är naturl i gtvis en 
ful l ständig  missuppfattni ng av sam­
hä l l sekonomiska samband. Om hushål­
len får behå l la  mer av sina i ntjänta in-

komster så att de kan efterfråga fler 
tjänster, och om den privata sektorn in­
te d i skrimineras i förhål l ande t i l l  den 
offentl iga när det gä l ler produktion av 
tjänster av olika s lag, exempelv is  inom 
vårdområdet och som underleverantö­
rer ti l l  offentl iga myndigheter, så kan 
den privata sektorn öka syssel sättning­
en l ika vä l  som den offentl iga. 

S lutl igen vet vi att det i flertal et väst­
l änder, inklus ive Sverige, är nödvän­
d igt att återstä l la  väl fungerande mark­
nader för att återfå fl exibi l i tet, eff ekti­
v itet, v i ta l itet och kreativ itet inom det 
ekonomiska l i vet. En l igt min bedöm­
n ing kräver detta, åtminstone för Sve­
riges de l ,  bland annat att marginalskat­
terna sänks, så att vi uppnår ett starkare 
samband mel lan produktiva insatser 
och personl iga belöningar. 

M itt huvudbudskap har varit att man 
inte kan uppnå a l l t  detta endast genom 
att dag för dag försöka " fi xa" uppkom­
na problem - exempelv i s  med mone­
tär expansi on,  devalveringar, subven­
tioner, arbetsmarknadspo l i ti ska åtgär­
der, skatteomläggningar, t i l l fä l l iga 
sparprogram och en ström av l agar och 
förordn ingar som syftar t i l l  att korrige­
ra vad po l it iker tycker har gått snett i 
enski l da fal l. Det är framför a l l t  nöd­
vändigt att se över de allmänna spelreg­
lerna i samhä l let, inkluderande  de me­
kanismer genom v i lka löner b i ldas, of­
fentl i ga beslut kommer t i l l  samt hushå l l  
o ch  företag fattar beslut om arbete, spa­
rande,  produktion och investeringar. 

Det är med andra ord v iktigt, i nte 
minst för Sveriges del, att det senaste 
decenniets ständiga i ngripanden i en­
ski lda fal l  ersätts av a l lmänna, väl defi­
n ierade, produktiv i tetsbefrämjande och 
stab i l a  spelregler. För att dessa regler 
ska l l  kunna upprätthål las fordras då 
också att pol it iker och myndigheter ac­
cepterar att utfallen för o l ika hushå l l  
och  företag faktiskt b l i r  o l ika  och  att de  
t i l l åts var iera starkt över t iden. Det  be­
tyder i k lartext att v i ssa människor fak-
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tiskt ges möjlighet att utmärka sig, och 
till och med att tjäna en hel del pengar. 

Om myndigheterna, genom ändrade 
lagar och förordningar, hela tiden för­
söker reglera utfallet i enskilda fall -
för grupper, företag och organisationer 
- bli r det helt omöjligt att ha ett sam­
hälle med någorlunda stabila spelreg­
ler. Eftersom olika människor faktiskt 
skiljer sig åt k raftigt vad gäller energi , 
i nitiativkraft, kreativ itet och kunnande 
är  v issa olikheter i ekonomiskt utfall 
mellan olika företag och mellan olika 
individer en ofrånkomlig konsekvens 
av stabila och för samhällsekonomin 
förmånliga spelregler. 

Jag kan naturligtvis ha fel, men jag 
tror inte att allmänheten i Sverige tycker 
lika illa om framstående insatser och 
ekonomisk framgång som våra politi­
ker och ombudsmän. Jag tror att flerta­
let medborgare i själva verket får ett 
"lyft" i tillvaron av att ta del av unika 
p restationer av kreativa och duktiga 
människor - det må sedan gälla sport, 
populärunderhållning, kultur, veten­
skap eller företagsamhet. 

Vad jag dessutom vet är att det är fullt 
möj ligt att skapa ett samhälle som för­
enar individuella variationer med både 
stor social trygghet för alla medborgare 
och en särskild omsorg om underprivi­
ligi erade, exempelvis ekonomiskt svaga 
grupper i samhället. Vitalitet, mångfald 
och variationsrikedom i ekonomi och 
kultur är på intet sätt oförenliga med 
social trygghet och omsorg om svaga 
samhällsgrupper. 
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När det gäller förhållandena i vårt 
land vore det hyckleri från min sida om 
jag inte som avslutning också betonade 
att en framgångsrik samhällsekono­
misk utveckling förutsätter att existe­
rande hot om en omfattande kollektivi­
sering av aktieägandet i Sverige, i form 
av kollektiva, fackligt eller politiskt 
kontrollerade aktiefonder, avlägsnas. 
Ständig osäkerhet om spelregler när det 
gäller äganderätt - de kanske allra v ik­
tigaste spelreglerna i vårt samhälle -
kan bli förödande för svensk samhälls­
ekonomi på lång sikt. 
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JOHAN LÖNNROTH 

Ekonomernas rationella 
åsiktsbyten 1968-88 
Under de två senaste decennierna har ekonomernas syn på 
stabiliseringspolitikens medel och möjligheter ändrats markant. 
1 968 dominerade keynesianismen . Idag är dess företrädare få, en ny 
syn har vuxit fram,  präglad av  en positivare- inställning till 
marknadsekonomin och med inslag från monetarism, rationella 
förväntningar och public choice. Johan Lönnroth beskriver 
genombrottet för de nya tankegångarna i den svenska ekonomisk­
politiska debatten . Hans uppfattning är att debattutrymmet i 
Sverige är trångt jämfört med andra länder och att ekonomernas 
åsikter präglas av konformism med svårigheter för alternativa 
uppfattningar att bryta igenom . 

Finansminister Sträng som 
monetarist 

I samband med presentationen av stats­
verkspropositionen i januari 1 968 lät 
Svensk Sparbankstidskrift företrädare för 
de fem riksdagspart ierna ge sina synpunk­
ter på den ekonomiska pol it iken .  De hade 
påfallande små skil lnader i synen på den 
kortsikt iga stabiliscringspol i t iken .  Från 
höger t i l l  vänster var man överens om re­
geringens ansvar för och förmåga att ge­
nom en aktiv finans- och penningpol i t ik 
styra ekonomin mot stabi l  t i l lväxt . ful l  
sysselsättning och begränsad inflation . 

Finansminister Gunnar Sträng kunde 
sammanfatta :  " 'Vi har lärt oss hantera 
konjunktur- och arbetsmarknadspolit i­
ken så att vi kommer över konjunktur­
dämpningar och recessioner utan bortfa l l  
e l ler stagnation i den ekonomiska t i l lväx­
ten" .  Men Sträng hade också en viss re-

servation när det gäl lde pol i t iken i det 
omvända konjunkturläget : "Med en nu­
mera rätt lång erfarenhet som finansmi­
nister kan jag försäkra att lättnader i fi­
nanspolit iken medför vare sig i teorin e l­
ler praktiken några svårigheter. Men åt­
dragningar och skärpningar är l ika svårt i 
praktiken som lätt i teorin .  Många finans­
ministrar har på den punkten gjort sina 
erfarenheter för sent . "  (Svensk Spar­
bankstidskrift, [ 1 968] . )  

Strängs skepsis mot praktisk åtstram­
ningspol i t ik hade ett par veckor före pub­
liceringen av 1 968 års statsverksproposi­
tion fått kraftfu l l t  teoretiskt understöd.  I 
ordförandetalet på årsmötet i American 
Economic Association hade Milton Fried­
man gått t i l l  generalangrepp mot den för­
härskande doktrinen om stabil iseringspo­
l i t ikens möj l igheter (Friedman [ 1 968] ) .  
Han hade börjat med att omvärdera 30-
talskrisen ,  som inte hade ut lösts av kapi-
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talismens egna marknadsmekanismer, 
utan av Federal Reservesystemets oför­
måga att ge den privata sektorn t i l lräcklig 
l ikvidite t .  Han fortsatte med att angripa 
tron på att det var det ekonomisk-polit­
iska "fin l iret" (fine tun ing) som åstad­
kommit efterkrigstidens re lativa stabil itet 
samt polit ikernas oförmåga att bromsa 
statsutgifterna i högkonjunkturen .  Hans 
rekommendation var att politikerna 
borde avstå från "fin l ire t"  och enbart se 
t i l l  att t i l lhandahål l.a pengar i proportion 
t i l l  den marknadsbestämda produktions­
volymen .  

Spöklika 20-talstankar 

Friedman hade redan 1 948 uttryckt det 
väsentl iga i presidenttalet . Men som Ro­
bert Lucas långt senare skulle uttrycka 
det :  "The professional forum for debating 
alternative monetary inst i tutions to which 
Friedman addressed his proposals . . .  
simply passed out of existence (Lucas 
[ 198 1 ] ,  s 25 1 ) .  

"Numera ä r  v i  alla keynesianer" lär 
(enligt Martin Feldstein [ 1983 ) )  Richard 
Nixon ha sagt någon gång i början av 70-
talet .  Då började ändå Friedmans åsikter 
på al lvar bli ett alternativ i USA . I Sverige 
stod däremot keynesianismen i sin speci­
ella socialdemokratiska variant starkare 
än någonsi n .  Precis som Ernst Wigforss i 
början av 30-talet  varit mer öppen för ett 
nytt tänkande j ämfört med nationaleko­
nomiprofessorerna , så låg Gunnar Sträng 
i slutet av 60-talet och i början av 70-talet 
före i t iden .  

"Som man kan inhämta i varje e lemen­
tär lärobok i ekonomisk pol it ik finns det 
idag möj l igheter att med hj älp av pen­
n ing- och finanspol it iska åtgärder hålla 
den totala efterfågan just så hög som man 
önskar" , skrev t i l l  exempel Assar Lind­
beck 1970 i sitt angrepp på den nya väns­
terns polit iska ekonomi (Lind beck [ 1 970] , 
s 20) . 

När finansministern försvarade åt­
stramning och inflationsbekämpning un-
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der 70-talets inledande "stagflationsår" 
var nationalekonomerna lika en iga om 
det keynesianska tankemönstrets förträff­
l ighe t ,  som kollegorna på 20-talet vari t 
om att arbetslöshet bäst bekämpas med 
lönesänkningar. 

I debatten om 1973 års statsverkspro­
position på Nationalekonomiska före­
ningen kritiserade Erik Dahmen och As­
sar Lindbeck finansministern för den då­
l igt t idsplanerade finanspolitiken och den 
överdrivna ängsl igheten för stat l ig upplå­
ning och budgetunderskot t .  Dahmen ta­
lade om " . . .  det rent statsfinansiel la bok­
hållerie t ,  som tyvärr numera åter kommit 
nästan i centrum och spöklikt erinrar om 
20-talets synsätt . . .  " .  Lindbeck såg betrak­
tandet av " . . .  utrymmet på lånemarkna­
den som en begränsning i möj l igheterna 
att bedriva en expansiv finanspol it ik" som 
"rent ut sagt en missuppfattning" . Och : 
"Att se på budgetunderskottets storlek i 
stäl let för på det samhällsekonomiska lä­
get är som när en berusad person går fram 
ti l l  en termometer och finner att den visar 
på 24 och utropar : 'Å fan , är det redan 
midnatt' ". 1 

Vänstervåg och överbryggning 

1 968 års studentrevolt kanaliserades in i 
en ganska välstädad akademisk nymarx­
ism, som i början av 70-talet började göra 
sig gällande på de nationalekonomiska 
högskoleinstitutionerna . Assar Lindbeck 
anförde med sin Den nya vänsterns politis­
ka ekonomi en framgångsrik interna­
tionel l  motattack (Lindbeck [ 1 970) ) .  Vem 
kunde bättre angripa nyvänstern än en 
vältalig keynesiansk socialdemokrat? 
Men vänstervridningen grep omkring sig 
långt in i den socialdemokratiska eko­
nomkåren .  Lyssna bara på en numera så 
sansad man som Vil ly Bergström: "Före­
tagsdemokratin nedifrån och kapitalbild-

1 Se Ekonomisk Debatt nr  I 1 973 .  s 65 och 67.  samt 
Murray [ 1 987] för e t t  utförl igare referat . 



n ingen uppifrån . . .  kan b l i  den kniptångs­
manöver ,  vars skänk lar  är löntagarnas 
krav att  b l i  hörda och näringsl ivets kapi­
ta lbehov,  som t i l l  s lu t  avskaffar kapita l is­
men i Sverige" ( Be rgström [ 1 973 ] ,  s 1 04 ) . 

Oljeprishöj n ingarna 1 973/74 gav inter­
nat ione l l t  impulser åt kr i t iken mot det 
etablerade ekonomtänkandet från både 
vänster och höger .  Men i Sverige var t ron 
på den gamla sortens pol i t i k  stark , när 
den in ternat ione l l a  l ågkonj unkturen  kom 
i mit ten av decenn ie t .  I den första rappor­
ten från SNS nya så ka l lade " konj unktur­
råd" från december 1 974 - författad av 
Erik Lundberg , Nils Lundgre n ,  Lars 
Mat th iessen och Göran Oh l in  - föreslogs 
ett (i rådets egna formulering)  " rekord­
stort s t imulansprogram" med b l  a moms­
sänkning och i ndust ristöd ( Lundberg m fl 
[ 1 974] ) .  

1 975 års konjunkturråd - med Yi l l y  
Bergst röm ,  Erik  Lundberg ,  Göran  Oh l in  
och  Lars Werin  - bedömde a t t  den förda 
ekonomiska po l i t i ken  varit " i  huvudsak 
bra" och föreslog fortsatt s t imulans av ef­
terfrågan för att "öve rbrygga" den pågå­
ende in ternat ione l l a  l ågkonj unkturen 
( Bergström m f l  [ 1 975 ] ) .  Också i ri ksda­
gen fanns  bred enighet  om detta . På våren 
1 976 hävdade folkpart iets och centerns 
företrädare i finansutskottet rentav att det 
varit deras part ier som pressat regeri ngen 
t i l l  den förda pol i t i ken  ( Finansutskottets 
betänkande 1 975/76 : 40 ) . I den avs lutande 
debatten före sommaren och valet var­
nade Sträng och Gösta Bohman för kost­
nadsläge och i n flat ionstendenser ,  men 
inte ens moderaterna gav några a l terna­
t iv . ( Se ri ksdagens yt trandeprotokol l  3 . 6 .  
1 976 . ) D e t  var också svårt a t t  uppleta en  
enda etab lerad fackekonom som krit ise­
rade öve rbryggni ngspo l i t i ke n .  

Monetarismen b l i r  rumsren 

I och med att Nobel priset i e konomi 1 976 
t i l lde lades Mi l ton Friedman fick ny l ibera ­
l ismens ideer  rejä l t  fotfäste b land svenska 
nat ionalekonomer .  I det första numret av 

Ekonomisk Debatt 1 977 publ icerades 
Friedmans offent l iga föredrag vid hans 
första besök i Chi le  i mars 1 975 . Där hade 
han förespråkat en  ekonomisk-pol i t isk 
"chock" mot i n fla t ionen ,  bestående av en 
drast isk minskning och privat iser ing av 
den offent l iga sektorn .  Han erkände att 
en  sådan pol i t i k  kortsi kt igt kommer att 
"kosta på" , men " . . .  j ag l i tar på att Chi le 
har mod , kraft och k lokhet at t  påskynda 
denna process" ( Friedman [ 1 977] ) .  

E n  sådan art i ke l  hade varit otänkbar i 
t idskriften åren närmast efter mi l i tärkup­
pen 1 973 . Fortfarande 1 977 var den ut­
tryck för en  extrem ståndpunkt bland 
ekonomerna .  I samma nummer av t id­
skri ften f ick därför J ames Tobin gå i sva­
romål genom översät tn ing av ett föredrag 
från oktober 1 976 (Tobin  ( 1 977] ) .  Där 
hade Tobin angripit Friedmans ideer och 
USA-presidenten ( Ford ) ,  som inför ett 
" . . .  j ub lande Wal l -Street-auditorium" 
sagt a t t  " . . .  arbetslösheten påverkar när 
al l t  kommer omkring bara 8 procent  av 
fol ke t  medan i n fla t ionen påverkar 1 00 
procen t" . Tobi n hävdade att 1 975 års åt­
stramning kostat 500 m i lj arder do l lar  i 
utebl iven B N P  på grund av arbetslöshet 
och industri e l l  överkapacitet och tog av­
stånd från monetarismens ensidiga föror­
dande av en  norm för penni ngmängdens 
t i l lväx t .  

Tobin ut tryckte t ro l igen v id  denna t id  
ganska väl den förhärskande meningen 
bland svenska ekonomer .  Men 1 977 bör­
jade också et t  par försikt iga monetaris­
t iska avvikare dyka upp i debatten .  En av 
dem var Johan Myhrman , som ansåg att 
man inte he l l e r  i Sverige i längden sku l le  
kunna hå l la  arbets lösheten under "jäm­
viktsn ivår1 ' ,  som han ansåg l igga s trax un­
der 2 procen t .  Han  v i l le  också att rege­
ringen sku l le  minska ambit ionerna i stabi­
l i seri ngspol i t iken och han omvärderade 
pol i t iken både i börj r1n  och i mi t ten av 70-
ta let  som han beskrev som en "nödvändig 
hästkur ' ' respekt ive en  överdriven expan­
sionspo l i t i k  präglad av en  "keynesiansk 
depressionsvärld"  ( Myhrman [ 1 977] ) .  
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En annan monetaristisk avvikare var 
Lars Jonung ,  som vi l le se återhämtningen 
efter 30-ta lskrisen som i huvudsak bero­
ende på den nya penni ngpol i t ik  som 
tvangs fram efter att Sverige lämnat guld­
myntfoten 1 93 1 ,  medan " . . .  den fi nanspo­
litik som förknippas med Wigforss hade 
margi ne l l  e ffekt på den svenska konjunk­
turen"  (Jon ung ,  [ I 978] ) .  Jon ung v i l le  av 
de svenska erfarenheterna dra s lutsatsen 
att " . . .  den pol i t iska processen inbj uder 
t i l l  åtgärder som är  svårfören l iga med 
prisstabi l i tet" .  

Den svenska nat iona lekonomins 
huvudfåra låg eme l lert id under he la  70-ta­
let kvar inom keynesianismen .  Konj unk­
turrådet  1 977 - med den utpräglade 
keynesianen Sven Grassman som medlem 
- varnade för regeri ngens "kontrakt iva 
stabi l iseri ngspo l i t i k ' '  ( Bergström m fl 
[ 1 977 ] ) .  Så sent  som i s lutet  av 1 979 var­
nade rådet ut i från en a l l tför opt imist isk 
o l jeprisprognos för en "svångremspol i t ik  
a l a  Thatcher" t rots att budgetunderskot­
tet då redan nått  avsevärda höjder .  Eko­
nomerna får nog betraktas som medskyl­
d iga t i l l  att , som dåvarande statssekrete­
raren i Finansdepartemen tet Bengt Wes­
terberg senare sku l le ut t rycka det ,  "pol i t i ­
ken ru l lade på i de gam la h ju lspåren"  
( Westerbe rg & Weste rberg [ 1 983 ] ) .  

Nyliberalismens internationella 
genombrott 

De ol je importerande OECD- länderna 
hade i h uvudsak låt i t  s in  reducerade köp­
kraft s lå  igenom i ökad arbetslöshet i mit­
ten av 70-ta le t .  Sverige var et t  undantag 
och vår överbryggningspo l i t ik  fick beröm 
av OECD-ekonomern a ,  som 1 976 utfor­
made den "Medium Term Strategy ' ' , som 
antogs vid ett finansmin istermöte somma­
ren 1 976.  Strategin byggde på en samord­
nad förs ikt ig expansion i keynesiansk 
anda . ( Detta avsnitt bygger på Johnson 
[ 1 98 1  ]. ) 

1 977 sammanstä l lde åtta ekonomer -
där ib land Assar Lindbeck - från O ECD-
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länderna den så ka l l ade "McCracken-rap­
porten" (OECD [ 1 977 ] ) ,  där man också 
förordade förs ikt igt samordnad expan­
sion .  Lågkonjunkturen 1 974/75 sågs som 
ett resu l tat  av i huvudsak t i l l fä l l iga stör­
n ingar som ol jeprishöj n ingar ,  missväxt 
och kr ig ,  vi lka sku l le  kunna öve rbryggas 
genom "concerted act ion" .  Där fanns 
också monetarist iska formuleri ngar om 
behovet av stabi l t  växande penn ingmängd 
och av " icke-ackommoderande" pol i t i k .  
Robert Lucas karaktäriserade dessa in ­
s l ag  som syftande t i l l  a t t  "please every­
one" med det oundvik l iga resu l tatet att 
rapporten blev ful l  av motsäge lser 
" . . .  part ia l ly  but not fu l ly h idden by ambi­
guous language" ( Lucas [ 1 98 1 ] ,  s 269 ) . 

Genombrottet i nternat ione l l t  för de 
nya ideerna kom 1 978 och 1 979 ,  man ifest­
erat b l  a i rapporterna " l nterfutures" re­
spekt ive "The Case for Posit ive Adjust­
ment" (OECD [ 1 978 , 1 979] ) .  Där omvär­
derades krisen 1 975 och gavs mer långs ik­
t igt strukture l l a  orsaker .  Man lanserade 
begreppet " I nst i tu t ione l l  sk leros" - dvs 
bristande rörl ighet på arbetsmarknaden , 
för stor offent l ig  sektor och låg r iskkapi­
ta lavkastn i ng - som grundläggande orsak 
t i l l  stagnat ionen . Regeringarna uppmana­
des att ge upp försöken att genom "fine  
tun ing" styra finans- och penningpol i t i ­
ken .  Det som krävdes var systemföränd­
r ingar .  

Det var in te bara monetarismens syn på 
stabi l iseringspol i t iken som fick si t t  i n ter­
nat ione l l a  genombrott i s lutet av 70-ta let . 
Andra ny l ibe ra la  tankekonstrukt ioner 
som "utbudse konom i" ,  "publ ic choice" 
och "äganderät tssko lan" spred sig genom 
den ekonomiska t idskriftsfloran .  Med 
Margaret Thatchers valseger 1 979 och 
Ronald Reagans 1 980 f ick de nya doktri­
nerna också två k raftfu l l a  po l i t i ska t ribu­
ner .  

Svenska skyttegravar 

U nder perioden oktober 1 980 t i l l  apri l  
1 98 1  genomfördes under ledning av Jör-



gen Westerståhl och Folke Johansson en 
studie av svenska etermedier, där mnn 
bl a granskade nyhetssändningarnas sätt 
att behandla den ekonomiska politi ken. 
Slutsatsen var att den " . . .  grundsyn på den 
svenska samhällsekonomin . . .  " som fanns 
inom " . . .  den vetenskapliga nationaleko­
nomiska expertisen . . .  hade . . .  satt föga 
spår i rapporteringen" . Massmediefors­
karna drog också slutsatsen att " . . .  genom 
sin okänslighet för ekonomernas nya frå­
geställningar och sin benägenhet för tradi­
t ionella polit iska stridsfrågor och tradi­
tionell missnoJesrapportering , bidrog 
etermedierna till att parterna grävde ned 
sig i sina gamla skyttegravar" (Wester­
ståhl & Johansson ( 1 985 ) ,  s 1 50 och 1 60 ) .  

För a t t  fastställa den  angivna national­
ekonomiska grundsynen hade massme­
dieforskarna bett Villy Bergström skriva 
en särskild bilaga till forskningsrappor­
ten. H an beskrev där ekonomdebatten 
vid denna tid - dvs vinterhalvåret 80/8 1 -
som präglad av nya rapporter från lång­
tidsutredningen,  konjunkturrådet och en 
socialdemokratisk "krisgrupp" inför par­
t ikongressen hösten 1 98 1 .  Dessa rappor­
ter skulle alla enligt Bergström ha givit 
" . . .  samma bild av Sveriges ekonomiska 
läge . . .  Grundproblemen . . .  " var dels en 
"överkonsumtion" , dels ett antal "sys­
tembrister" i den svenska ekonomin .  

Enligt Bergström var en sådan "sys­
tembrist" företagens och hushållens för­
måga att lära sig "regeringarnas reak­
tionsmönster" , v i lket minskar möjlighe­
terna att genom ekonomisk polit ik stabili­
sera sysselsättning och prisnivå .  Detta 
hade gjort ekonomerna överens om att 
rekommendera " . . .  fasta normer i stabili­
seringspoli t iken och ett minimum av disk­
ret ionära , stabiliseringspolitiska in­
grepp" . Ekonomerna var också enligt 
Bergström numera överens om att rege­
ringar inte - som man tidigare trott - kan 
köpa sig hög sysse lsättning till priset av 
hög inflation samt att det på lång sikt var 
omöjligt att komma under den "naturl iga 
arbetslösheten" . Därför rekommende-

rade nationalekonomerna nu regerings­
deklarationer om " icke-ackommodation 
vid lönestörningar" ( dvs parterna på ar­
betsmarknaden får sj älva ta de förment 
negativa sysselsättnings- och inflationsef­
fekterna av för höga löneavtal) . 

Bergström angav regeringens deklare­
rade mål på 4 procents inflation 1 984 som 
ett exempel på en sådan av ekonomerna 
rekommenderad norm . I själva verket 
skrevs Bergströms bilaga 1 983 , dvs två år 
efter den period Westerståhl & Johansson 
analyserade . 2 

Den nya långtidsutredningen,  den nya 
SNS-rapporten och den borgerliga rege­
ringens sparproposit ion , alla från hösten 
1 980 , innebar en nyorientering i riktning 
mot monetarist iska och nyliberala tanke­
mönster. Det var dock först i och med den 
uppmärksammade arti keln i A rbetet av 
sex socialdemokratiska ekonomer under 
rubriken "Här är hästkuren" den 18 feb­
ruari 1 98 1 ,  som man kan tala om en be­
gynnande "samsyn" . De sex - Vill y Berg­
ström sj älv , Klas Eklund , Harry Flarn ,  
Carl Hamilton , Nils Lundgren och Karl­
Göran Mäter - uppmanade där sina parti­
kamrater att "bryta med en rad traditio­
nella synsätt" och acceptera bland annat 
ökade vinster i industrin och en begränsad 
tillväxt i offentlig sektor. 

Den krisgruppsrapport som enligt 
Bergström skulle ha präglat ekonomde­
batten under perioden för etermedieun­
dersökningen publicerades inte förrän ef­
ter den granskade periodens slut (den an­
togs av den socialdemokrat iska partisty­
relsen under namnet "Framtid för Sve­
rige" den 16 juni 1 98 1 )  och den förhands­
debatt som fanns under våren 81 var 
knappast präglad av de frågor Bergström 
nämnde . Snarare visade debatten om 

2 J ag har på annat  hå l l  - b land annat  med hjä lp av 
en  ny etermed iegranskn ing - mer u t förl igt än här 
försökt visa att såväl Westerståhl  & Johan5sons s lu t ­
satser som Bergströms beskrivn ing av ekonomde­
batten v in terhalvåret 80/8 1 är  m issvisande ( Lönn­
roth [ I 988] ) .  
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"hästkursart ike ln" och om krisrapporten 
att skyttegravarna fortfarande var dj upa 
också mel lan e konomer. Fortfarande 
fanns ett antal ledande fackföreningseko­
nomer kvar i den keynesianska skyttegra­
ven och åtminstone en före detta etable­
rad konjunkturrådsmed lem :  Sven Grass­
man . 

Behovet av 
monetarismfördömande 

Under 1 98 1  och 1 982 närmade sig huvud­
fåran bland svenska ekonomer de stånd­
punkter som Myhrman och Jonung gett 
uttryck för fem år t idigare . Men särski l t  
de socia ldemokratiska ekonomerna hade 
behov av att maskera åsiktsbytet bakom 
en rökridå av Friedman- och monetarism­
fördömande . 

Om man ,  som I nga Persson-Tanimura 
[ 1 98 1 ]  delar in  monetarismens segertåg i 
tre faser kan man säga att monetarism 1 
och 2 - dvs tesen om penningutbudets be­
tydelse respekt ive finanspol i t ikens impo­
tens - nu på al lvar s lagit igenom i debat­
ten .  Persson-Tanimura ansåg att denna 
monetarist iska "utmaning" varit "frukt­
bar" och att den medfört en "t i l l nyktring" 
från den "välfärdsekonomiska naivis­
men" .  Hon ansåg ändå att 1 980 års SNS­
ekonomer - Ragnar Bentze l ,  Er ik Lund­
berg, Johan Myhrman ,  Bengt Ryden och 
Hans Tson Söderström - fortfarande 
måste betecknas som keynesianer och att 
den "förebyggande stabi l iseringspol i t iken 
behöver och bör kompletteras med en 
kompenserande stab i l iseringspol i t ik  om­
fattande inte bara penningpol i t iska utan 
även finanspol i t iska mede l . "  

I den antologi d ä r  Persson-Tanimura 
skrev om monetarismen ingick en uppsats 
av finansminister Kje l l -Olof Fe ldt om 
"Vårt behov av normer" (Fe ldt [ 1 98 1 ] ) .  
Där gav han ett  försi ktigt erkännande av 
SNS-ekonomernas krav på fasta normer 
för va lutakurser och prisstegringstakter .  
Men dessa åsi kter fick inte förväxlas med 
den ideologi ska motståndarens tänkande 
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i övrigt : "Däremot finns det hos de 
svenska ekonomerna inget spår av mone­
taristernas övriga teser . " I ett in lägg i 
Ekonomisk Debatt med den betecknande 
t i te ln ' 'Hål ler t radit ione l l  keynesianism" 
redovisade Assar Lindbeck praktiskt ta­
get hela den monetaristiska kritiken mot 
"fine tuning" , ackommodationspol i t ik 
och den "naiva tron på det polit iska syste­
met" (Lindbeck [ 1 982] ) .  Genom att krit i­
ken riktades mot den "tradit ione l la  key­
nesianismen" kunde l äsaren få intrycket 
att det hand lade om en kr i t ik inom ramen 
för den keynesianska tanketradition som 
Lindbeck sj älv ett decennium t idigare va­
rit en så utta lad representant för .  

Nobelpriset 1 98 1  t i l lde lades James To­
b in ,  som i Ekonomisk Debatt våren 1982 
fick gå t i l l  förnyad - men nu mer nyanse­
rad - attack på Mi l ton Friedman och på 
den "konservativa motrevolut ionen" i 
Englands och USAs ekonomiska polit i k .  
Budskapet var att enbart med  keynesia­
nernas engagemang för sysse lsättning och 
rättvis inkomstförde ln ing kunde en an­
svarsfu l l  kamp mot underskott och infla­
tion bedrivas (Tobin [ 1 982] ) .  

Tobins argument passade väl i n  i det 
socia ldemokratiska valbudskapet somma­
ren 1 982 . Det förstärktes genom en stort 
uppslagen DN- intervj u med Erik Lund­
berg den 6 augusti under rubriken "Bara 
Palme kan rädda e konomin" .  Lundberg 
hänvisade t i l l  den tradit ione l la  socialde­
mokratiska arbetslöshetsbekämpningen .  
Två dagar senare gick Er i k  Dahmen i sva­
romål i samma t idning.  Lundberg " . . .  ar­
betar med föråldrade teorier" , ansåg 
Dahmen .  " . . .  investeringsv i ljan är låg på 
grund av bristande framtidstro och ett 
nätverk av stat l iga och fack l iga regle­
ringar ,  inte på grund av bristande efter­
frågan . "  

De t  socia ldemokratiska dubbe lbudska­
pet fungerade uppenbarl igen väl även på 
de a l l ra mest förhärdade keynesianerna .  
" I  va lrörelsen ser  v i  nu Olof  Palme med 
tyngd och övertyge lse plocka isär den s k 
sparpol i t iken och förklara sysselsättnings-



underskottet som större fiende än budget­
underskotte t" , skrev Sven Grassman 
strax före valctagen (Grassman [ 1 983] , s 
99- 1 00 ) .  Numera vet vi att både devalve­
ringen och momshöj ningen redan då 
fanns undangömda i den bl ivande finans­
ministerns byrålådor . 

Ekonomerna åter samlade 
Från och med 1 983 - dvs det år som Vil ly 
Bergström skrev om ekonomernas ge­
mensamma ståndpunkter - var denna 
samsyn på väg att bli verklighet .  I en pole­
mik mot Feldstein - en av Reagans 
främste rådgivare - försvarade visserl igen 
Erik Lundberg keynesianismen ( Lund­
berg [ 1 983] ) .  Men försvaret gick i huvud­
sak ut på att avfärda det finanspolitiska 
"fin l ire t"  och ackommodationspolitiken 
under 70-talet som överdrifter i strid med 
den mer förnuftiga keynesianism , som 
Lundberg själv använt i sin egenskap av 
chef för Konjunkturinsti tutet  under 40-ta­
let .. 

I en debatt i radions Ekonomiska Klub­
ben den 1 6  oktober 1 983 hävdade Lars Jo­
nung att de socialdemokratiska ekono­
merna nu hade svängt ideologiskt och ac­
cepterade de synsätt han sj älv fört fram 
sedan länge . Klas Eklund - nu på Finans­
departementet - förnekade omsväng­
ningen .  Han skulle dock några år senare 
själv tala om den "consensus" om stabili­
seringspolit iken som uppstått bland eko­
nomerna .  (Eklund på ett "teach-in" om 
nyliberalismen på Medborgarhuset 
Stockholm den 30. 1 .  1 988 . )  

I ett inlägg i Ekonomisk Debatt i febru­
ari 1 984 bidrog Ragnar Bentzel t i l l  försva­
ret mot monetarismanklagelserna genom 
att utpeka Erik Lindahl som de Feldtska 
prisstegringsnormernas ideologiska fa­
der: "Jag vi l l  gärna säga detta här efter­
som många yngre ekonomer tror att fixe­
randet av normer är ett påfund av Milton 
Friedman .  Det är det inte a l ls" (Bentzel 
[ 1 984] ) .  

George Orwel ls framtidsår 1 984 blev 
en höjdpunkt i den monetaristiska och ny-

l iberala offensiven .  Löntagarfonderna 
hade äntligen baxats fram till sin lösning i 
december 1 983 . I en uppmärksammad 
intervjubok erkände den öppenhjärtige 
finansministern att socialdemokratin en­
ligt hans mening under de senaste 50 åren 
" . . .  i stort sett accepterat det kapital istiska 
systemet" och att han gott kunde tänka 
sig vissa inslag av privatisering inom barn­
omsorg och sjukvård (Ahlqvist & Eng­
qvist [ 1 984] ) .  

B land ekonomerna börj ade nu också 
de ideer som Persson-Tanimura [ 1 98 1 ]  
kallade monetarism 3 - dvs de a l lmänna 
kraven på att polit iker och byråkrater 
skulle ges mindre makt - att tränga fram 
bland etablerade svenska nationalekono­
mer. Assar Lindbeck skrev i Ekonomisk 
Debatt: "Det finns goda skäl att förskjuta 
diskussionen från kommentare r av en­
staka åtgärder t i l l  en  diskussion av refor­
mer av system och mekanismer" (Lind­
beck ( 1 984] ) .  Lindbeck väckte också tan­
ken på att kräva 2/3-dels majoritet vid 
parlamentariska utgiftsbeslut . I en annan 
uppsats i Ekonomisk Debatt ifrågasatte 
Claes-Henrik Siven den nuvarande för­
delningen av bestämmanderätten mel lan 
"kollektivet" och "de enski lda" (Siven 
[ 1 984] ) .  Si  ven talade också k larspråk om 
ekonomernas nya synsätt : Ekonomerna 
hade numera - med något enstaka undan­
tag - övergivit den keynesianska analy­
sen .  

De senaste t re  åren l igger för nära i ti­
den för att det skall vara möj l igt att ur­
ski l ja  några skarpa strukturer i ekono­
mernas doktrinhistoria .  Mitt intryck är att 
vi nu har kommit in i ett l ika väletablerat 
tankemönster som det som var förhärs­
kande i slutet av 1 960-ta!e t .  Avreglerings­
revolutionen på de finansiel la markna­
derna och SAF-strategins seger i 1 988 års 
avtalsrörelse är inga kontroversie l la äm­
nen i de etablerade nationalekonomernas 
debatter .  Den vetenskapliga analysen av 
ekonomin har - för att låna från T V-jour­
nal isten Christer Petterssons presentation 
av årets finansplan i TV 2 den 1 1  j anuari -
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b l iv i t  e n  fråga om den pedagogiska förmå­
gan att  övertyga svenska folke t .  

Varför bytte ekonomerna åsikt? 

Mel lan  1 968 och 1 988 bytte de flesta e ta­
b lerade nat iona lekonomer ut sitt sätt att 
se på ekonomisk teori och pol i t i k  och det 
växte fram en  ny generat ion med nya åsik­
ter .  Här har beskrivningen av åsiktsbytet 
främst hand lat om stabi l iseringspo l i t ike n ,  
d ä r  en  fast förankrad keynesianism komp­
letterad med den "svenska model lens" 
särdrag gäl lde 1 968 medan de ideer som 
M i l ton Friedman presenterade 1 967 ( i  ett 
ovan refererat föredrag) 20 år senare 
hade b l iv i t  e tab lerad vetenskap.  

U tifrån et t  sunt historiemater ia l ist iskt 
perspekt iv är  det  svårt at t  se ekonomer­
nas åsiktssk i fte som resultatet av en  av in­
ternat ione l l a  storkapi ta l i ster e l ler  av Mi l ­
ton Friedman iscensatt  konspirat ion . För­
k lar ingen  måste i huvudsak sökas i l ång­
s ik t igt st rukture l l a  förändringar i världs­
ekonomin : Vietnamkrige t ,  j apanska ex­
portframgångar ,  sj ä lvständighetsst rävan­
den i t redje vär lden ,  o l jeprishöj n ingar 
m m m inskade utrymmet för den typ av 
expansions- och stabi l iseringspo l i t i k  som 
varit så re la t ivt framgångsrik under 1 950-
och 60-ta len  i USA och Västeuropa . En  
pånyttfödd kapi ta l is t isk i nvesteringsv i l ja  
k rävde ökad v instkvot och avregler ingar .  

Samt id igt med detta mötte 1 968 års stu­
dentradika l i sm och det  t id iga 1 970-talets 
fack l igt/po l i t iska vänstervåg objektiva 
svårigheter .  Meidnerfondförslaget kom 
v id en  maximal t  o lämpl ig t idpunkt mitt i 
den i nternat ione l l a  l ågkonjunkturen .  
Den  ny l ibera l a  motattacken mo t  vänstern 
stärktes av de ökande budgetunderskot­
t en .  De östeuropeiska byråkrat ise rade 
p lanhushå l l n ingssystemens sårbarhet vid 
m inskad kapi ta l is t isk tekn ikexport och 
importefterfrågan ökade ytter l igare ny l i ­
bera l i smens prestige . 

I Sverige var keynesianismen i dess 
symbios med det långvariga socia ldemo­
krat iska reger ings innehavet a l lde les sär-
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sk i l t  oomst ridd .  Hegemonin för detta sätt 
att tänka var så stark att inte ens de bor­
gerl iga regeringarna efter valsegern 1 976 
förmådde frigöra sig från det . Först i och 
med den nya o l jeprishöj n i ngen 1 979/80 
kom den avgörande impulsen  t i l l  det nya 
tankesystemets genombrot t .  I och med 
kärnkraftsomröstn ingen i mars 1 980 och 
arbetsmarknadskonfl ik ten en  månad se­
nare tappade också 70-ta lets vänsterradi ­
ka l ism defin i t ivt  i n i t ia t ivet i samhäl lsde­
batten . Från och med nu var det SAF­
kampanjernas "satsa på dig sj ä lv" som 
stod i centrum för in t resset . 

Ekonomernas borgerliga tendens 

I samband med att Nat iona lekonomiska 
fören ingen fyl lde 1 00 år 1 977 publ icerade 
Vil ly Bergström en  uppmärksammad 
uppsats om nat iona lekonomernas rol l  i 
den svenska pol i t i ska debatten ( Berg­
ström [ 1 977) ) .  Hans  huvudtes var att v id 
de h istoriska t i l l fä l l en  då " . . .  den borger­
l iga de len av befo lkni ngen känt  att vä­
sen t l iga drag i det bestående samhä l le t  va­
rit hotade" ,  så hade nat iona lekonomerna 
i huvudsak varit motståndare t i l l  den pol i ­
t i k  arbetarröre lsen stått för .  Bergström 
tog upp fyra exempe l :  Den nya pol i t iken 
på 30-ta let , p lanhushål l n ingsdebatten på 
40-tale t , ATP-debatten på 50-ta le t  och 
löntagarfonderna på 70-ta l e t .  

Varför - frågade s ig  Bergström - är  då  
de förment  "obundna" nat ionalekono­
merna " . . .  t i l l  a l lde les övervägande de l  
borger l iga , e l l e r  mer precist , l i berala i s in  
samhäl l ssyn?"  Svaret  b lev att studieob­
jektet  för den neoklassiska teorin stäm­
mer med l i be ra l ismens uppfat tn ing om 
männ iskan som i ndividue l l  nyttomaxime­
rare . Därför saknar också nat iona lekono­
merna förståelse för "arbetarröre lsens 
doktri n " ,  vars grund läggande egenskaper 
är " . . .  att samhä l l sutveck l ingen drivs fram 
av konf l ikter me l l an  samhäl l sk lasser ,  ska­
pade av det ekonomiska systemet " .  När 
därför nat iona lekonomerna i massmedier 
och i andra sammanhang l ägger fram sina 



" . . .  prognoser om den pol i t iska utveck­
l i ngen . .  i vetenskapl ig drapering . . .  så är  
de . . .  char la taner på det po l i t iska p rognos­
makeriets marknadstorg ,  l i ksom de flesta 
medborgare" .  

Det framstår som ganska paradoxalt  att 
Bergström sj ä lv sex år senare bl ir mass­
medieforskarnas uttolkare av ekonomer­
nas "gemensamma grundsyn" .  Kanske 
får man se det som en bekräftelse på r ik­
t igheten av hans egen teori . El ler var det 
så att borge r l igheten under 80-ta let  i nte 
längre kände sig hotade och att nat ional ­
ekonomerna därför in te längre hade be­
hov av atI  bekämpa arbetarrörelsens 
ideer? Sann ingen l igger kanske någon 
stans mitt eme l lan  dessa båda förk laring­
ar . 

Det rationella åsiktsbytet 

Avsikten med denna genomgång av e ko­
nomernas åsiktsbyten har  in te varit att 
värdera de ol ika ståndpunk terna i sak .  
Som framgår ovan t ror j ag at t  det fi nns 
materie l l a  orsaker bakom ekonomernas 
övergivande av de gamla keynesianska 
ståndpunkterna .  H arpsundsandans sam­
arbete me l lan  statsmakt  och storfi nans 
kunde inte fortgå under 1 970-ta lets stag­
nat ion . Ny l ibera l ismen svarade mot de 
e konomiska makthavarnas nya objek t iva 
in t ressen . 

Det här lå ter  kanske som en determi­
nist isk t ro på att e konomerna styrs av 
b l inda k rafter  som de sj ä lva inte kan på­
verka .  Så  enke l t  är  det sj ä lvfa l l e t  in te . 
Där finns  e konomer som går mot ström­
men och o l ikheter  me l l an  o l i ka länder. I 
Sverige kunde keynesianismen leva 
längre i k raft av den svenska mode l lens 
motståndskraft . Här  är nat ionalekono­
min på grund av landets l i t enhet  också ex­
tremt monol i t isk . Det hand lar  kanske om 
ca ett t iota l  tongivar.de debattörer  som 
a l l a  rege lbundet t räffas .  Debattutrymmet 
för t i l l  exempe l  ny l iberaler på 60-tale t ,  
e ko logister på 70-ta let  och  marxiste r  på  
80-ta let  va r  v i d  en  internat ione l l  j ämför-

e lse extremt l i tet . Den prest ige som äm­
net här fått  tack vare namn som Wickse l l ,  
O h l i n  och Myrdal h a r  i k raft a v  nobelpris­
utdel n ingsrätten kunnat tas över av en  ge­
neration av ganska färglösa plöj are i 
huvudfåra n .  

I en  uppsats i årets första nummer av 
European Economic Review skriver den 
franske e konomen Serge-Christophe 
Kolm om " Econom ics i n  Europe and the 
US" ,  där han k l agar bit tert över förbudet 
mot att använda franska vid in ternat io­
nel l t  e konomutbyte och över de anglosax­
iska och särsk i l t  U SA-ekonomernas 
kvant i tat iva dominans på grund av språk 
och resurse r .  Han angriper också denna 
USA-dominerade ekonomku lturs kon­
formism : "The incent ive cause resul ts  
from the unive rsi ty market system which 
attaches a l l  the rewards of research - sa­
lary,  fame , locat ion - to producing fast 
wi th in  the rece ived epistemological 
framework .  This system ce rta in ly  i nduces 
work , but one which is conformist wi th 
respect to topic ,  method , a im , ide­
o logy . . .  " ( Ko lm ( 1 988 ) s 2 10 ) .  

Den svenska nat iona lekonomin är 
långt mer beroende av den anglosaxiska 
än den franska .  Med viss t idsefters läpning 
verkar det som om a l l a  teoret iska och ide­
o logiska trender i främst USA också når 
Sverige . På ungefär samma sätt som dol ­
larkursen styrt vår handelsba lans ,  så har 
det som Kolm kal lar "un iversitetsmark­
nadssystemet" in tegrerats i en  engelsk­
språkl igt dominerad marknad . 

E konomernas marknad bestod under 
den keynesianska eran t i l l  he l t  övervä­
gande del av stat l iga i nst i tut ioner .  Deras 
uppgift var att leverera argument och 
prognose r för fi nans- och penn ingpol i t i ­
ken . En  de l  e konomer hamnade också i 
de växande fack l iga organisat ionernas ut­
redni ngsavde ln ingar .  När den offen t l iga 
sektorns t i l lväxt börj ade stagnera samti­
digt som privatföretagen blev r ikare på 
1 980-ta let  växte den privatfinansierade 
marknadsande len för e konomerna . De 
större bankerna anstä l lde he l t idsnat ional -
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ekonomer med uppgift att delta i sam­
häl lsdebatten. Svenska Arbetsgivareföre­
ningen och branschorganisationerna öka­
de sitt marknadsinflytande på i första 
hand de fackliga centralorganisat ionernas 
bekostnad . 

Kolm anklagar USA-ekonomerna för 
att vara konformister. Ändå är mitt in­
tryck att graden av konformism i USA är 
betydligt mindre än i Sverige . I en inter­
vjubok visar Arjo Klamer [ 1 983] exem­
pelvis upp ett brett spektrum av åsikter 
mellan nyl iberal ism och marxism. Bara 
landets storlek gör det svårt att bedriva 
metodologisk och ideologisk kontroll från 
centra av typ Chicago , Harvard eller 
MIT . Kolm och Klamer lever i språkom­
råden mångdubbel t  större än det svenska . 

Mitt intryck är också att graden av plu­
ral ism har minskat i takt med 80-talets ny­
l iberala våg . I slutet av 60-talet och under 
70-talet fanns trots allt ett visst åsiktsut­
byte mel lan huvudfårans representanter 
och marxist iska och ekologistiska utma­
nare . Nu möts avvikare som Sven Grass­
man enbart av generat mummel från de 
före detta konjunkturrådskollegorna. 
När Kvinnovetenskaplig tidskrift gör ett 
ambit iöst temanummer om ekonomi med 
kritiska inlägg om den etablerade nat io­
nalekonomin möts den av en bedövande 
tystnad från ekonomerna (Kvinnoveten­
skaplig tidskrift [ 1 987] ) .  

Slutsatsen av denna lilla studie av 
svenska ekonomers åsikter under de se­
naste 20 åren kan kanske formuleras så , 
att vi beter oss ungefär l ika rat ionellt som 
konsumenten enl igt neoklassikern och 
pol i t ikern enligt "publ ic-choice"-teoreti­
kern . Det gäller att skaffa sig rätt åsikt vid 
rätt t idpunkt .  Man bör inte vara för t idigt 
ute som Lars Jonung eller Johan Myhr­
man på 1 970-talet .  Men det är ännu värre 
att hänga kvar i det gamla som Sven 
Grassman på 80-talet .  Den optimala 
åsiktskurvan är styckvis kontinuerligt de­
riverbar och löper i en trång tunnel av 
trygg konformism. 
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