JOHAN A LYBECK

Svar till Pekkarinen

Pekkarinen har helt ritt i att jag i min
artikel frimst behandlade argument
mot devalveringar/deprecieringar och
inte tillfyllest tog upp méjligheterna till
en uppskrivning av  vixelkursen.
Minga ldsare tyckte nog att artikeln var
ldng nog énda!

LAt mig darfor i korthet ge nagra ar-
gument dven mot en anvindning av
viixelkurserna i syfte att bromsa den ef-
fekt som den utlindska inflationen via
import och export har p4 den svenska
inflationstakten.

For det forsta tror jag att en aktiv
vixelkurspolitik med revalveringar ris-
kerar att skapa férvintningar att viixel-
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kursen dven kan justeras i den andra
riktningen om si skulle behévas. I si
fall maste man antingen skapa en sddan
tilltro till valutans styrka att devalve-
ringsférvintningar aldrig uppstar, vil-
ket torde vara omdojligt, eller overga till
ett vixelkurssystem som dr symmetriskt
med hinseende pa de risker som upp-
star for spekulanterna, dvs helt flexibla
kurser. Jag ser hellre att Sverige infor
helt rorliga vixelkurser #n bedriver en
sk aktiv vixelkurspolitik, men skulle
foredra att man avstod frin bidadera
med de argument som framférdes i min
artikel.

Mitt andra motargument mot reval-
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veringar har att géra med asymmetrin i
prisbildningen. Vid en devalvering
kommer vi, enligt min mening, forr el-
ler senare f4 en sAdan okad inflations-
takt att hela virdet av devalveringen its
upp. Vid en revalvering dr det diremot
ingalunda sikert att prisnivdn pa sikt
faller med hela viirdet av revalveringen.
Demonstrationseffekter, férvintningar
med mycket mera kan gdra att det ar
svart for ett litet land som Sverige att
undvika omvirldens inflationstakt,
aven om vi med hjdlp av en revalve-
ringspolitik tar bort eller minskar den
inflationsimpuls som kommer via utri-
keshandelspriserna.

For det tredje maiste man tinka pa
dynamiken i det ekonomiska systemet,
och iterigen ir det forvintningarna
som betyder mest. Om man frdn birjan
befinner sig i en gynnsam situation med
positiv bytesbalans och ligre inflation
in omvirlden kan man bevara den si-
tuationen med hjilp av revalveringar.
Visttyskland och Schweiz dr de sjilv-
klara exemplen och kanske hade dven
Sverige hort till dem om vi hade reval-

338

verat 1973—74 som méanga ekonomer
ansig. Men man kan inte skapa en sa-
dan férmanlig sits genom att borja re-
valvera, vilket synes vara forutsittning-
en bakom Lingtidsutredningen 1980 i
sin reviderade form Tillvdxt eller stag-
nation, vari en rlig revalvering visar sig
vara den enda mdjligheten att uppna
skattedverenskommelsens magiska in-
flationstal pa 5,5 procent. Revalvering-
ar av den typen tror jag inte dr vare sig
mdjliga eller dnskvirda.

Slutsatsen dr att vixelkursfordndring
— 4t endera hillet — kan vara n6dvin-
digt som en sista utvdg, men innan dess
bdr man ha sékt intern anpassning.
Kanske borde dirfor kronan anslutas
till det europeiska valutasamarbetet
EMS som en gest for att visa att en
femte svensk "engingsdevalvering” in-
te dr ett alternativ i den ekonomiska
politiken,
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