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JOHAN LYBECK

Hur utvirdera en devalvering
— svar till Horngren och Vredin

Lars Horngren och Anders Vredin har va-
rit vinliga nog att i detalj kommentera
mina forsék till analys av den nordiska
vixelkurspolitiken i Ekonomisk Debatt
och min bok Devalveringar — ett inslag i
de nordiska lindernas stabiliseringspolitik
(Lybeck 1985a och 1985b, Hémgren och
Vredin 1985). Deras metodik gar ut pd att
dokumentera inkonsistenser och grumli-
ga uttryckssétt i det mesta av vad jag har
skrivit under de senaste dren. Hade de ut-
vidgat litteraturstudierna till att jimféra
med vad jag under samma period pres-
terat i sddana tidskrifter som Scandinavi-
an Political Studies och European Journal
of Political Research skulle exemplen si-
kert kunnat géras innu mer praktfulla!

Det torde knappast vara meningsfullt
att s6ka reda ut vad jag har menat i olika
sammanhang. De av Hérngren och Vre-
din pdpekade inkonsistenserna beror
manga ginger pa att lisekretsen varierat,
Sjilvfallet har ibland ocksd f6rmdigan att
uttrycka sig begripligt fallerat. Lit mig
hiér ndja mig med att ta upp de anmirk-
ningar de rikiar mot min analys av deval-
veringspolitiken.

1. Varfor devalverar ett land?

Som Hérngren och Vredin pipekar var
det inte en felaktig relativ kostnadsbild
som Aberopades som framsta skal vid
1982 irs svenska mastodontdevalvering. I
stillet har talesmiin for det devalverande
partiet pekat pd att devalveringen ut-
tryckligen riktades mot strukturella pro-
blem i den svenska ekonomin, frimst det
déliga vinstlidget och de liga investering-
arnaiindustrin (se t ex Michael Sohlmans
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inlagg i det seminarium som diskuterade
min analys, Lybeck [1985a]). Om man se-
dan villjer att kalla en sadan devalvering
“offensiv’’ som jag gor, "manipulerande™
som Cooper [1984] gor eller “strukturpd-
verkande’ som Horngren och Vredin gér
forefaller mig tamligen ointressant. Det
visentliga &r att samtliga forefaller vara
dverens om varfir Sverige devalverade.

Men jag skulle ocksé vilja ta upp en
tredje anledning till devalvering, utGver
kostnadslige och strukturproblem, nim-
ligen férvintningar om att kostnadsliget i
en inte alltfor avligsen framtid kommer
att skapa problem igen med bytesbalans,
industriell expansion m m. Savitt jag for-
star ir det denna tredje typ av devalvering
som manga bedémare varit oroliga fér un-
der den forlidna sommaren. Savil inom
som utom landet har ju varnats for att
Sverige kan pltvingas en devalvering,
samtidigt som varken den externa balan-
sen eller industrins utveckling ingett n-
gon omedelbar farhiga.

2. Vad menas med en lyckad devalvering?

Jag trodde att jag lyckats géra ganska
klart, att for mig innebiir en lyckad deval-
vering att dess effekter varar under en pe-
riod som &r ldngre én en valperiod. Men
jag ser av Hérngrens och Vredins inligg
att jag maste uttrycka mig adnnu klarare
an si. Speciellt frigar de hur jag kan (lik-
som de) utgd ifrdn att det inte var kost-
nadsobalanser som orsakade 1982 drs de-
valvering, men &ndi anviinde huvuddelen
av analysen at att visa de oférméinliga ef-
fekterna pa loner och priser som devalve-
ringen orsakar.

Svaret pd deras friga ir ganska enkelt
och hinger ihop med den tredje orsaken
till devalvering enligt ovan. Visserligen
har 1982 ars svenska devalvering — i varje
fall tillfalligt — 16st de strukturproblem
som den var avsedd att 16sa. Bytesbalan-
sen dterfick jimvikten igen 1984 samtidigt




som niringslivet har blomstrat pa ett siitt
som inte hint sedan 1970. Men detta till
trots och trots att det relativa kostnadsla-
get enligt samtliga beddmare in si linge
ar till Sveriges fordel, har diskussioner
om en ny devalvering dykt upp.

Orsaken star ocksa klar. Den devalve-
ring som "1dste” strukturkriserna skapa-
de samtidigt dnnu stérre svdrigheter i 16-
ne- och prisbildningen. S linge saviil ar-
betsmarknadens parter som foretagen
tror att en regering kommer att 16sa kon-
flikten att samtidigt uppratthilla extern
och intern balans med hjilp av devalve-
ringar, kommer ingendera att ha orsak att
halla tillbaka omotiverat stora l6ne- och
prisstegringar, Varje devalvering kom-
mer att spa pé tron ytterligare.

Om 1982 ars devalvering hade som ef-
fekt att ytterligare forstirka tendensen till
alltfor snabba okningar i priser och l6ner
maste den betraktas som misslyckad i den
meningen att den forr eller senare anting-
en leder fram till en ny devalvering eller
till en atstramningspolitik. Till detta kom-
mer att tstramningen nu kommer att be-
héva bli visentligt starkare én om den
satts in redan 1982,

3. Hur utvirdera en devalverings
effekter?

Horngren och Vredin riktar flera principi-
ella invindningar mot anvindningen av
ckonometriska modeller som analysin-
strument. Flera av deltagarna i symposiet
om devalveringar hade liknande synpunk-
ter (Lybeck {1985a]). Jag kan i mé&ngt och
mycket hilla med dem. Men problemet iir
anda att anvindning av eckonometriska
modeller faktiskt dr den enda mdjlighet
som stdr till buds. Endast i en explicit mo-
dell kan 6vriga faktorer hillas konstanta,
samtidigt som man #ndrar vixelkursen
och eventuellt andra ekonomisk- politiska
instrument,

En férdel med ekonometriska modeller
ar ocksa att analysen blir explicit och tyd-
lig. Det gdr inte att skjuta antaganden un-
der mattan. Hirigenom blir analysen
mycket littare att kritisera &n nir den
sker i verbala former med en icke uttalad
modell.

For att mildra den kritik som man alltid
kan rikta mot enskilda modeller gjorde
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jag en genomgéng av Atskilliga modeller
fér smi Gppna ekonomier som Sverige
och redovisade resultaten. De allra flesta
— men inte alla — visade pa den explosion
i priser och léner som jag menar ir och
forblir den allvarligaste faran vid en de-
valvering.

Horngren och Vredin gor ett stort num-
mer av pastidda inkonsistenser i GUESS-
modellen, till vilken jag ar far, De uppre-
par hérvid den kritik som kommer att
publiceras i Scandinavian Journal of Eco-
nomics nr 2, 1985, Som jag framhaller i
mitt svar till dem dér ir jag langt ifrdn
ndjd med den utformning som devalve-
ringsexperimentet fick i GUESS-model-
lens simuleringar, Av detta skill avstod
jag ocksa frdn att anviinda dessa resultat i
analyserna om devalveringar i Lybeck
[1985 a och b]. Drfor dr det nigot kons-
tigt av Horngren och Vredin att dra fram
GUESS i sammanhanget.

Horngren och Vredin gbr ocksd ett
stort nummer av att jag anviint ekono-
metriska modeller i analysen, samtidigt
som jag papekat betydelsen av s k ration-
ella férvantningar. Speciellt brukar hiv-
das att parametrarna i modellerna indras
nir samma politik anvinds flera ginger
(den s k Lucas-kritiken). Har en modell
skattats i en period med devalveringar,
kan den inte brukas till att analysera en
devalvering som ligger utanfor perioden,

S414ngt har givetvis Hérngren och Vre-
din helt ritt. Men vad de inte synes inse
ir att infdrandet av Lucas-kritiken gor ef-
fekterna av en devalvering dnnu varre in
vad det forefaller i de experiment som an-
vinder sig av ekonometriska modeller
med fasta parametrar. Vad skolan for ra-
tionella forvintningar hivdar ar ju att
folk lir sig att parera effekterna av ater-
kommande ekonomisk politik. Har man
drabbats av nagra devalveringar lir man
sig bide i 16nebildning och prissittning att
anticipera nista devalvering. Men hiri-
genom kommer ju de ekonometriska
modellerna att underskatta snabbheten
och storleken av lonernas och prisernas
anpassning till devalvering!!

Nir jag dirfor efter en genomging av
olika modeller finner att !énerna och pri-
serna i Sverige ca 5 ar efter en devalvering
troligen har anpassat sig med mer in de-

521



Ekonomisk Debatt 7/85

valveringens storlek, ir detta snarare en
optimistisk beddmning. Om rationella
forvantningar kommer med i spelet gér
det dnnu snabbare, Ar manne detta orsa-
ken till att 1982 irs devalvering redan
1985 ir i stort sett uppiten?

Slutsats

Med detta har jag forsdkt att visa varfor
jag sjilv visat stor skepsis mot sivil 1981
som 1982 ars devalveringar, Samtidigt har
jag sOkt att redovisa inte bara mina egna
skil for detta stillningstagande utan ock-
s& det faktum att andra ekonomer har en
mer positiv instilllning till devalveringar
iin jag sjilv. Detta framkommer inte
minst i boken, Lybeck (1985a}. Proble-
met med Hoérngrens och Vredins artikel
ir att de sjilva inte bemd&dar sig om att
stilla upp en analys alternativ till den jag
framfért och dérmed inte heller kommer
med en egen slutsats. Det vore intressant
att veta vad de egentligen tycker sjilva.
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1 Spydigheten frin Hérngrens och Vredins sida att
forvintningarna om en kommande devalvering
miste grundas pi tre veckor, d v s tiden frin val-
dagen till devalveringsdagen, finner jag onddig.
Den socialdemokratiska valsegern var knappast
oviintad, Didrmed fanns dven receptet — devalve-
ringen — med i bilden lingt fére valdagen, hka val
som fdrvintningar om ett totalt pris- och 15ne-
stopp dr en logisk fljd av den socialdemokratiska
politiken 198285 och dirmed ingdr i [Srvintning-
arna om vad som hinder om socialdemokraterna
;'in)ner 1985 &rs val (detta skrevs dagarna fore va-
et).
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