En rundabordskonferens:

Behovet av nya stabiliserings-
politiska strategier

Den 31 augusti—2 september 1981 arrangerade Institutet for internatio-
nell ekonomi och Marcus Wallenbergs Stiftelse for internationellt veten-
skapligt samarbete en internationell konferens i Saltsjébaden om *’Stabi-
liseringspolitikens langsiktseffekter’’. I anslutning till denna konferens
anordnades en diskussion om "’nya stabiliseringspolitiska strategier”’.
Ndgra av inliggen i denna diskussion publiceras nedan som artiklar, Des-
sa har redigerats av Thorvaldur Gylfason och Lars Calmfors, bada vid
Institutet for internationell ekonomi, och oversatts av Kerstin Amnerth.

En kort bakgrund till artiklarna ges i en inledning av Lars Calmfors.

LARS CALMFORS

Inledning*

Den traditionella keynesianska stabilise-
ringspolitikens misslyckande att komma
till riitta med den internationella stagfla-
tionskrisen har lett till en debatt om
grundliggande ekonomisk-politiska fra-
gor av en intensitet som inte forekommit
sedan 30-talet. Grovt sett kan man som
James Tobin [1982] skilja mellan tvd hu-
vudlinjer i debatten.

(1) En f6rsta huvudlinje betonar hur
virldsekonomin utsatts for en serie unika
storningar som det tar tid att anpassa sig
till. Det har da varit fraga dels om ekono-
misk-politiska felgrepp i USA och de and-
ra stora industrilinderna, dels om stbr-
ningar p4 utbudssidan i form av de tvi ol-
jeprischockerna 1973/74 och 1979/80
samt de allminna rdvaruprisstegringarna
1972/73. Sidana utbudsstdrningar kan
oméjligen bemistras enbart genom en tra-
ditionell efterfrigepolitik utan i stéllet
kravs en smidig anpassning av relativpri-

ser och realldner om arbetsloshet ska kun-
na undvikas.

(2) Den andra huvudlinjen nojer sig inte
med att konstatera att den traditionella ef-
terfragepolitiken varit otillriicklig eller ut-
formats fel i vissa situationer. Den ser i
stillet efterkrigstidens aktiva stabilise-
ringspolitik { sig som en huvudorsak till
70-talets stagflationskris. Man betraktar
den privata sektorn som i grunden stabil
och betonar i stiillet hur en aktiv konjunk-
turpolitik verkar destabiliserande. Man
pekar sérskilt pa hur en politik i syfte att
uppritthalla full sysselsittning gor det
onddigt for féretag och 16ntagare att i lag-
konjunkturer stinka priser och léner for
att den vigen bibehdlla produktion och

. sysselsittning.

*Jag 4r tacksam for de synpunkter pd inledningen,
som jag fatt frin Erik Dahmén, Assar Lindbeck och
Hans Tson Saderstrom,
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Ekonomisk-politiska slutsatser

De bada uppfattningarna leder till helt oli-
ka slutsatser om hur den framtida ¢kono-
miska politiken bdr utformas. Enligt den
farsta, mer optimistiska, tolkningen skul-
le en atergdng till mer normala férhallan-
den i virldsekonomin, sedan effekterna
av 70-talets unika stdrningar sa smaning-
om ebbat ut, mojliggora en aterging till
traditionell keynesiansk sysselséittnings-
politik. I kombination med olika typer av
inkomstpolitik skulle denna kunna be-
mistra sivil sysselsdttnings- som infla-
tionsproblemen. Detta ar den uppfattning
som t ex Tobin tycks luta 4t.

Den andra uppfattningen leder i stallet
till slutsatsen att traditionell efterfragepo-
litik i syfte att dimpa konjunktursving-
ningarna déms ut som ekonomisk-poli-
tiskt medel. I stallet bér den ekonomiska
politiken folja vissa i forvig kiart deklare-
rade normer som syftar till en 13ngsiktigt
stabil prisutveckling, Dessa normer behd-
ver inte nddvindigtvis gilla enbart pen-
ningpolitiken utan kan ocksa avse finans-
eller viixelkurspolitiken.! En omliggning
av den ekonomiska politiken i denna rikt-
ning ligger anpassningsbérdan vid kon-
junktursviingningar och andra stdrningar
pd den privata sektorn. Om statsmakterna
inte langre for en aktiv motkonjunkturpo-
litik, ¢kar incitamenten att anpassa priser
och léner nedat i lAgkonjunkturerna och
att acceptera realldnesiinkningar vid t ex
oljeprishojningar. Om féretag och lénta-
gare vet att inflationistiska pris- och léne-
héjningar inte **ackommoderas’’ utan le-
der till produktions- och sysselsittnings-
férluster, kommer de enligt detta synsitt
att avstd frdn sidana.

Den nya ekonomiska politiken

Tankarna om en icke-ackommodations-
politik av ovan skisserat slag har under det
senaste decenniet gradvis kommit att f4 ett
allt stérre inflytande pd den ekonomiska

" 1Ifr t ex Lindbeck [1978] eller Calmfors [1980].
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politiken och successivt tringt tillbaka det
tidigare dominerande keynesianska syn-
séittet. Denna forskjutning har dock gitt
olika langt i olika linder. Storst har for-
skjutningen varit i England och USA.
Dessa bdda lander har under Thatcher och
Reagan &vergatt till en uttalad icke-
ackommodationspolitik med deklarerade
mal for perningmingdens tillvixt i syfte
att bekimpa inflationen.

Framfér allt politiken i USA men dven
politiken i England har dessutom kommit
att paverkas av de nya s k utbudsekono-
mernas tankar. Dessa har utvecklats vid
sidan om debatten mellan keynesianer 4
ena sidan och dem som fdrordar icke-
ackommodationspolitik 4 den andra, och
bar inte forknippas med nagon av dessa
skolor, aven om utbudsekonomerna i lik-
het med de senare oftast hyser en stark till-
tro till marknadssystemets funktionsdug-
lighet och tenderar att betona effektivi-
tetsaspekter mer in fordelningsfragor.
Egentligen bdr man kanske inte tala om
utbudsekonomi som nigon etablerad ve-
tenskaplig skola, utan begreppet **utbuds-
politik’* bor snarare ses som ett samlings-
begrepp for en lang rad Atgirder som syf-
tar till att stimulera utbudssidan i ekono-
min och dirmed samtidigt ¢ka produktio-
nen och s#inka inflationstakten. Se tex
Eklund [1981]). Exempel #r de skattesink-
ningar som foretagits i framst USA men
ocksd i viss man i England i syfie att 6ka
utbudet av arbetskraft och stimlera
niringslivets investeringar.

Fortroendekris

Den nya” ekonomiska politiken med
dess betoning av icke-ackommodation
och utbudsstimulans har emellertid i savil
England som USA fitt sddana konsek-
venser att man kan tala om en fértroende-
kris for denna politik i lika hdg grad som
fér den traditionella keynesianska poli-
tiken. Det har visat sig ta lingre tid 4n
vantat att fi ned inflationen, och kostna-
den i form av hog arbetslshet har blivit
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lingt hégre 4n man riiknat med. Detta gil-
ler i synnerhet England, men en likartad
utveckling hotar ocksd i USA, Rintenivdn
har drivits upp till en nivd som innebiir
hogre realrdntor dn nigon ging tidigare
under efterkrigstiden och saval pundet
som dollarn har apprecierats mycket kraf-
tigt mot dvriga valutor med kraftiga nega-
tiva effekter pa de bada landernas interna-
tionella konkurrenskraft.

Nir det giller att forklara dessa kon-
sekvenser av politikomldggningen i Eng-
land och USA kan man peka pa tvd hu-
vudproblem.

1) Ett forsta problem géiller svarigheter-
na att gdra en "’icke-ackommodationspo-
litik™ troviirdig. A ena sidan krivs kanske
en drastisk omliggning av politiken som
signal till allminheten att regering och
centralbank verkligen slagit in pd en ny
viig och att inflationsférvintningarna dir-
for varaktigt bor revideras ner. 4 andra
sidan innebir férekomsten av langsiktiga
»&verlappande’’ léneavtal att det tar tid
innan en sddan politikomliggning paver-
kar den genomsnittliga 16ne- och prissteg-
ringstakten i ekonomin, och att arbetslts-
het och produktionsminskningar upp-
kommer under en 6vergdngstid. Men om
dessa arbetsldshetsproblem blir s3 svara
som i England kan nya trovirdighets-
problem skapas. En hég arbetsldshet kan
namligen viintas leda till att antingen den
sittande regeringen sjalv ligger om sin po-
litik infdr nista val eller ocksa férlorar va-
let till en opposition som i valkampanjen
binder sig for en traditionell keynesiansk
sysselsittningspolitik (jfr Frankrike). Det
kan rentav ifrigasittas om det inte i en sa-
dan situation skapas incitament for fack-
féreningarna att halla ut och vigra accep-
tera ligre lonedkningar just i syfte att
tvinga fram en sidan dterging till en mer
expansiv ekonomisk politik. Leder en
drastisk icke-ackommodationspolitik till
dessa resultat, finns det ingen anledning
att viinta sig en dimpning av de langsikti-
ga inflationsférviintningarna.

2) Ett andra problem har géllt samspelet

-

mellan penning- och finanspolitiken. Man
har i USA fatt en kombination av stram
penningpolitik och stora budgetunder-
skott, vilket lett till de mycket héga rin-
torna. En viktig forklaring till de stora
och vixande budgetunderskotten #r just
den strama penningpolitiken som ytterli-
gare dimpat tillviixten i ekonomin. Till
viss del beror svarigheterna att styra fi-
nanspolitiken ocksd pd en inneboende
spinning mellan utbuds- och antiinfla-
tionspolitik, S#rskilt i USA bidrar de ut-
budsmotiverade skattesinkningarna till
budgetunderskottet och forstirker dir-
med rinteeffekterna av den penningpoli-
tiska atstramningen. I Englands fall fr-
stirktes sannolikt inflationstendenserna
av Thatcherregeringens skatteomliggning
som innebar siinkta dirckta skatter for
frimst hdgre inkomstgrupper och hdjda
indirekta skatter med atfoljande kompen-
sationskrav fran grupper med ligre in-
komster.

De efterfoljande artiklarna syftar till att
belysa olika aspekter pa den diskussion av
behovet av nya stabiliseringspolitiska
strategier som kort sammanfattats ovan,

Assar Lindbeck, professor i internatio-
nell ekonomi och chef for Institutet £6r in-
ternationell ekonomi vid Stockholms uni-
versitet, diskuterar inledningsvis pd ett
principiellt plan de svagheter i traditionell
keynesiansk teori som ligger bakom de se-
naste drens kritiska omprévning av synen
pa stabiliseringspolitik.

Michael Bruno, professor vid Hebrew
University i Jerusalem, behandlar alterna-
tiva ekonomisk-politiska strategier for
framfor allt sma Sppna ekonomier i en si-
tuation med utbudsstdrningar av den typ
som vi upplevt under 70-talet.

Martin Feldstein, professor vid Har-
vard University och chef fér National Bu-
reau of Economic Research, summerar
huvudtankarna i den nya stabiliseringspo-
litiska doktrinen i USA som vill inrikta
penningpolitiken pd prisstabilitetsmalet
och finanspolitiken pa att stimulera
niringslivets investeringar.
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Robin Matthews, professor vid Clare
college, Cambridge University, slutligen,
granskar kritiskt resultaten av den fdrda
ekonomiska politiken i England.
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