CLAES-HENRIC SIVEN

Inflationsproblemet

— en oversikt 11

I sin andra artikel om inflationsproblemet behandlar Claes-Henric Siven
diskussionen om inflationen sedan bérjan av 1970-talet. Under denna
period har inflationsproblemet Gkat, men teorin har samtidigt

kommit att utvecklas snabbt. Mer och mer har ekonomerna betonat

att inflationen dr en komplex foreteelse.

*Inflationen ar alltid och overallt ett monetirt
fenomen... och kan pa ling sikt endast 3stad-
kommas genom att penningmingden vixer
snabbare an produktionen”,

[Friedman 1970].

*Den nya pris-loneexplosionen har inga fére-
gAngare... orsakerna dr sociologiska {och} ku-
siner till sidana saker som studentorolighe-
tel‘".

[Harred 1972]

»Pengar #r en sléja. Men ndr sldjan fladdrar
54 spritter det i produktionen,”
[Gurley 1961]

Inledning

I den forra artikeln om inflationsproble-
met understrok jag att inflationen inte var
nigon ny foreteelse. Det forekom t ex en
omfattande inflation i det senromerska ri-
ket. Jean Bodins formulering av kvanti-
tetsteorin i slutet av 1500-talet inspirera-
des av den f6r datida forhdllanden 1angva-
riga och kraftiga inflationen. Aven i det
begrinsade 1900-talsperspektivet fram-
stdr inte var nuvarande inflation som siir-
skilt dramatisk.

Professor CLAES-HENRIC
SIVEN, Stockholms universites,
har i sin forskning framst dgnat
sig dt inflations- ach arbetsldshets-
teori.,

Av Figur I framgir att Sverige under tvi
perioder har haft en hdgre inflation &n un-
der 70-talet och bérjan av 80-talet. Under
forsta virldskrigets tva sista 4r var infla-
tionen i Sverige uppe i omkring 40 pro-
cent. Under koreakrisen 1951 hade vi en
inflation pi ca 19 procent. Andra viirlds-
kriget dr inte exceptionellt i detta sam-
manhang. Inflationen 1940 var 14 procent
och sjonk sedan till 10 procent under
1941. Under de tre sista krigsaren 1943 till
1945 hade vi t o m svagt fallande priser.

Det finns dock en avgdrande skillnad
mellan de tidigare inflationsperioderna
under 1900-talet och den innevarande.
De tidigare perioderna var relativt kort-
variga. Efter forsta varldskriget foll pri-
serna till och med (med 25 procent 1921
och med 13 procent 1922). Inflationen i
samband med andra varldskriget varade
endast fyra ar (1939-1942) och var inte
sirskilt omfattande. Visserligen var “en-
géngsinflationen” i samband med korea-
krisen hiftig, men den varade & andra si-
dan endast ett &r. Redan 1952 var inflatio-
nen nere i knappt 4 procent.

Figur I visar att vi sedan 1960 har haft
en stigande inflationstrend, Aven om
svingningarna varit kraftiga har &nd3
tendensen i ett 25-drs-perspektiv varit en
klart 6kande lingsiktsinflation. Det &r
just inflationens varaktighet som gor den
sd allvarlig.

TvA observationer kan goras.

For det forsta kan man (inte sirskilt
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Figur 1 Inflationen i Sverige 1917—1984
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forvdnande) observera att den teoretiska
diskussionen om inflationen varit intensiv
i samband med eller strax efter stora infla-
tionsperioder. Bodin pa 1500-talet, klassi-
kernas diskussion under Napoleon-kii-
gen, diskussionen i Sverige om normer for
penningpolitiken, samt diskussionen
kring “krypande” inflation och om efter-
frige- och kostnadsinflation under 50- och
60-talen hér alla dit.

Under 60-talet borjade virldsinflatio-
nen att stiga som ett resultat av den ex-
pansiva ekonomiska politiken i USA, se
Zis [1976]. De bida oljekriserna, OPEC 1
1973/74 och OPEC II 1979/80 sammanf6ll
med en kraftig 6kning av inflationen, I
flera linder nidde man Gver 15 procent
inflation. Under 80-talet har inflationen
varit pd viig nerdt i de flesta viistlinderna,
Ocksd den svenska inflationen har mins-
kat, meninte alls lika mycket som for vira
viktiga handelspartners.
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70-talet var inte endast ett decennium
med svira inflationsproblem. Under det-
ta &rtionde kom ocksi inflationsteorin att
utvecklas snabbt. Sambandet mellan in-
flation och arbetsldshet analyserades uti-
frdn delvis nya utgingspunkter. Infla-
tionsférvantningarnas betydelse {6r infla-
tionsforloppet kom att sattas i fokus. Man
borjade ocksd att analysera inflationens
politiska ekonomi,

Den andra observationen dr att det ver-
kar vara niigot nytt som hiinde efter andra
vérldskriget: priserna foll inte efter en
uppgéngsperiod. Vi fick i stillet en stin-
dig dkning av prisnivin. Frigan &r om de
olika erfarenheterna for perioden fore
och efter det andra viirldskriget siger oss
ndgot om de langsiktiga (institutionella)
forutsdttningarna for inflationen.

I denna andra del av éversikten av in-
flationsproblemet skall jag ta upp tre sa-
ker till behandling. Jag kommer ftrst att



skildra hur 70-talets revolution inom mak-
roteorin har piverkat synen pa inflatio-
nen, diskuterar sedan kortfattat varfor
inflationen bér bekidmpas och ger slutli-
gen en dversikt av nagra viktiga aspekter
av inflationsbekdmpningen. Jag kommer
sarskilt att beréra mojligheterna att pa-
verka de institutionella forutsittningarna
for inflationen.

70-talets framsteg inom
inflationsteorin

Hur mycket klokare har vi blivit de senas-
te 15 dren? Hur mycket mer vet vi om in-
flationen idag?

I en mening 4r framstegen inte si stora.
Det mesta som diskuteras idag fanns ock-
s& med i diskussionen for 20 ir sedan. Tva
viktiga exempel iir: Svarigheten att fi ner
inflationen om statsmakterna garanterar
full sysselsittning och inflationsforviint-
ningarnas betydelse for inflationsforlop-
pet.

Déremot var tankarna mer splittrade
for 20 &r sedan. Det var en samling ad
hoc-teorier som inte var integrerade med
den divarande makroteorin — den keyne-
sianska sysselsittningsteorin.

De framsteg som har skett har starkt
samband med den revolution inom mak-
roteorin som intriffade under 70-talet, se
Siven [1983]. Kort sagt innebar den att
den keynesianska teorin brét samman.
Att sa skedde berodde framst pd att den
divarande makroteorin inte ndjaktigt
kunde forklara okningen av virldsinfla-
tionen och inte heller den samtidiga 6k-
ningen i arbetslosheten.

Detta berodde pd speciella egenskaper
hos den keynesianska teorin: Den var
frimst avsedd for att beskriva ekono-
miska férlopp under ligkonjunktur och
den utgick fran att de intressanta stor-
ningarna som triffade ekonomin kom
frin efterfrigesidan.

Ett av de stora framstegen frdn mitten
av 60-talet tilt mitten av 70-talet var att

Inflationsproblemet — en bversikt IT

inflations- och arbetsldshetsteorin fick en
fastare mikroekonomisk bas. Detta gjor-
de att man klarare sig forhallandet mel-
lan pris- och l16neutvecklingen och utveck-
lingen av produktion och sysselsittning &
ena sidan och sambandet mellan olika in-
flationsteorier 4 den andra. Diskussionen
blev mindre ad hoc-betonad.

Enligt det nya synsattet p inflationen
ir det inte sa fruktbart att skilja mellan ef-
terfrige- och kostnadsinflation eftersom
kostnadsstegringar inte kan leda till en
bestdende inflation utan att det limnas ef-
terfrigemassigt utrymme f5r pris- och 16-
nestegringarna, D#remot #r distinktio-
nen mellan férviintad och ickeforvintad
inflation fruktbirande.

Phillipskurvan

Runt 1970 bérjade man betvivla stabi-
liteten hos phillipskurvan. Phelps [1967]
och Friedman [1968] understriik att sam-
bandet endast var kortsiktigt. Det som
avgjorde var den kortsiktiga phillipskur-
van befann sig var dels inflationsforvint-
ningarna, dels den naturliga™ arbetslos-
heten. Det fanns dirfor pé sikt inte nagon
valmojtighet mellan inflation och arbets-
16shet. Att Milton Friedman [1968] myn-
tade det kontroversiclla begreppet ’na-
turlig” arbetsléshet berodde pd att han
ville fA en koppling till Knut Wicksells
tanke om en naturlig” rinta. Phelps
[1967] talade mer neutralt om jamvikts-
arbetsloshet” medan beteckningen NA-
IRU (Non Accelerating Inflation Rate of
Unemployment) f n hdller pa att bli allt
mer i ropet.

Ju hdgre inflation man forvintar sig,
desto mer istramning och dirmed hégre
arbetslishet behdvs det for att fi ner den
faktiska inflationen. Vandringar lings
den kortsiktiga phillipskurvan (t ex att
inflationen stiger och arbetsldsheten fal-
ler under en konjunkturuppging) sker
just p g a att inflationen delvis &r oférut-
sedd. Det ir dirmed omdijligt att pd sikt
fA ner arbetslosheten under den "naturli-
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Figur 2 Effekten av stigande inflationsforviintningar
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ga”. Resultatet blir endast hogre inflation
medan arbetsldsheten efter att initiellt ha
minskat, dterviinder till sin ursprungliga
nivd i samband med att inflationsforvint-
ningarna anpassar sig till den nya hogre
inflationstakten.

Regeringsdeklarationer i syfte att pa-
verka inflationsforvintningarna méste
vara trovardiga for att de skall i effekt.
Detta innebdr att det ir svart att fa ner
inflationsforvintningarna utan att man
kombinerar deklarationer om inflations-
mal med (vanligen kortsiktigt negativa)
dtgirder av tillriicklig styrka.

Den "naturliga” arbetslosheten ir den
del av arbetslosheten som har samband
med friktioner pi arbetsmarknaden samt
med strukturproblem av olika slag. Den
"naturliga” arbetslosheten ér alltsd obe-
roende av det allminna konjunkturliget
och har snarare att géra med hur ekono-
min fungerar realt sett. _

Den "naturliga™ arbetslosheten ar gi-
vetvis inte nigon naturvetenskaplig kon-
'stant. Den kan variera beroende pi att
strukturproblem forvirras eller minskar i
styrka. Om fler ungdomar kommer ut pd
arbetsmarknaden Okar arbetslosheten i
samband med att de sOker arbete. Nar
ungdomskullen absorberats minskar éter
friktionsarbetslésheten. David Lilien
[1982] harien intressant artikel havdat att
for Europas del har variationerna i arbets-
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|6sheten under 70-talet i huvudsak varit
beroende av att den "naturliga” arbets-
l3sheten fluktuerade, Diremot var ar-
betslgshetsvariationerna under 60-talet
huvudsakligen konjunkturbetingade.

Eftersom den "naturliga™ arbetsloshe-
ten inte beror pi konjunkturliget kan
man p ling sikt inte pverka arbetsléshe-
ten med efterfragestimulerande itgirder.
Man maéste i stilllet forsoka f4 marknads-
ekonomin att fungera bittre.

Det finns en koppling mellan kostnads-
inflation och inflation beroende pé starka
inflationsférvintningar, Ett satt att se pd
kostnadsinflationen ir ju att pris- och 16~
nesittningen baseras pd paligg som ir s
hoga att de tillsammans genererar inkon-
sistenta relativpriser. Ekonomin léser ut
dessa inkonsistenser genom att pris- och
16nenivan stiger.

Inflationsférvintningarna  spelar  en
motsvarande roll. Om de olika relativpri-
serna har uppndtt sina jimviktsligen
mdste sedan loner och priser stiga med
samma procent som den fdrvintade infla-
tionen fdr att jimviktsrelationerna mel-
lan priser och 16ner skall bestd. Varken
vid kostnadsinflation eller vid inflation
kopplad till inflationsférvintningarna ir
det nigot efterfrigedverskott som ligger
bakom pris- och l6nestegringarna. Dir-
emot méste i bida fallen den stigande
prisnivdn ackommodetas.



Inflationens start- och landningsstricka

Det tar lang tid for prisstegringsprocessen
att komma igdng, resp for en pigdende
inflationsutveckling att ga ner i varv, Det-
ta beror pé flera forhallanden, For det
forsta kan det ta tid for inflationsférvint-
ningarna att anpassas till en {6rindring i
inflationen. Om inflationsférvintningar-
na ir adaptiva, d v s de beror pd inflatio-
nen under tidigare perioder, kommer in-
flationsférviintningarna att slipa efter
den faktiska inflationen. Men eftersom
det faktiska pris- och l6neséttningsbete-
endet paverkas av inflationsférvintning-
arna kan det ta tid innan t ex en efterfra-
geuppging far full effekt pd pris- och 16-
nestegringarna, P4 motsvarande sitt kan
uppbromsningsprocessen bli utdragen
och kostsam, jimfér diskussionen ovan
om vandringar langst den kortsiktiga och
langsiktiga phillipskurvan.

Vidare ir, som jag framhéll i den fore-
gdende delen av inflationsoversikten,
pris- och 16neséttningen inte lika flexibel
pé alla marknader. Efter att den aggrege-
rade efterfrdgan 6kat kommer det att ta
1dng tid for efterfrigeimpulserna att vand-
ra nedit i forddlingskedjan och for kost-
nadsimpulserna att vandra uppit. Detta
ir ocksd ett viktigt argument for att starkt
aggregerade inflationsmodeller kan ge
missvisande resultat. Saxningen av priser
och l6ner mellan de olika marknaderna ar
en viktig del av inflationsférloppet.

Kvantitetsteorins reniissans under 70-talet

Keynesianismens sammanbrott ledde till
en renissans for kvantitetsteorin. Opini-
onen bland ekonomerna kom séledes att
svianga under 70-talet. Tidigare hade mo-
netarismen betraktats som mer eller
mindre en sekt. Nu kom monetira tanke-
gingar att genomsyra mycket av diskus-
sionerna kring inflationsproblematiken,
dven om man fdr den skull inte nédviin-
digtvis behdvde tala om att den moneta-
ristiska "skolan™ skulle ha fatt fler an-

Inflationsproblemet — en Gversikt 11

hangare. For diskussioner om utbuds-
processen for pengar och transmissions-
mekanismen pengar-priser se Laidler
[1982] och Siven [1984].

Ett svenskt exempel pd en konsekvent
bedriven monetaristisk analys av inflatio-
nen ar Bo Axells [1979] studie Inflation
och resursutnyttjande”, I denna mycket
intressanta artikel presenterar Axell en k-
ten makromodell f6r den svenska ekono-
min. P4 grundval av estimeringar av mod-
ellens strukturekvationer simulerar han
sedan ekonomins utveckling under olika
antaganden om den ekonomiska politi-
ken.

Gammal och ny monetarism

Skall man ndmna ett namn som repre-
senterar den monetaristiska *’skolan” blir
det Milton Friedman. Samtidigt ar det
egentligen felaktigt att tala om “'skola” i
singularis eftersom det under 70-talet vix-
te fram en ny monetaristisk “skola™ i
USA som, i varje fall vad giller den ana-
Iytiska inriktningen, kraftigt skilde sig
frin Friedman. Friedman understrok (i
varje fall tidigare) att han utgick fran sam-
ma grundliggande modell som Keynes,
medan den nya monetaristiska skolan {(de
neoklassiska makroteoretikerna) radikalt
har brutit med den keynesianska traditio-
nen. Skall man nimna endast en av de
ledande nyklassiska makroekonomerna
blir det Robert E Lucas. Hans papper
"Expectations and the Neutrality of Mo-
ney” fran 1972 markerar begynnelsen av
denna forskningsriktning. Lucas visade
dir att om ett antal centrala antaganden
var uppfyllda skulle penningpolitiken inte
ens pd kort sikt kunna ha nigra effekter pd
produktion och sysselsittning.

De neoklassiska makroteoretikernas
grundantaganden kan karaktiriseras pa
foljande sitt:

1. Alla ekonomiska subjekt (hushill, fo-

retag o s v) baserar sitt handlande enbart
pé reella storheter. Hushéllens handlande
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piverkas t ex inte av den nominella l16nen
(lonen i kronor och dren) utan av realls-
nen. Detta innebir att ingen har penning-
illusion.

2, Alla ekonomiska subjekt beter sig ra-
tionellt. Hushéllen beter sig som om de
maximerade nyttan, foretagen som om de
maximerade vinsten (eller ndgot mer ge-
nerellt uttryck for foretagets mal), givet
den miljd i vilken de bedriver sin verk-
samhet.

3. De ekonomiska subjekten gor inga sys-
tematiska felbeddmningar, de har ratio-
nella forvintningar.

Om de ekonomiska subjekten enbart
baserar sitt handlande p reella storheter
kan det vara svért att férklara varfér mo-
netéira storningar fir cffekter pd produk-
tion och sysselsittning. En mojlighet
skulle emellertid vara att priser och 16ner
inte omedelbart anpassas till de stérning-
ar som ekonomin utsatts fér sd att det
kommer att rida jimviktsbrist p4 ekono-
mins olika marknader, Detta strider
emellertid mot grundantagandet nr 2.

Rationalitetsantagandet har namligen
gjort att man i stort sett avvisat tanken att
marknader kan befinna sig utanfor jam-
vikt. Detta skulle nimligen innebéira att
inte alla 6msesidigt férdelaktiga transak-
tioner blev genomférda,

Men om ekonomin stindigt befinner
sig i neoklassisk jamvikt dir priserna
klarerar alla marknader blir det svirt att
forklara ofrivillig arbetsldshet och kon-
junkturrdrelser.

De neoklassiska makroteoretikerna
har emellertid frimst férknippats med an-
tagandet om rationella férviintningar,
Kort uttryckt innebir rationella forviint-
ningar att hushéllen och féretagen har en
korrekt uppfattning om de ekonomiska
sambanden, inklusive om hur den ekono-
miska politiken kommer att utformas i
samband med att ekonomin triffas av oli-
ka stémingar.
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Om ekonomin hela tiden &r i jaimvikt
och om exempelvis en forindring av den
ekonomiska politiken i expansiv riktning
inte ar oviintad kommer den enda effek-
ten att bli en hogre pris- och 16neniva (al-
ternativt snabbare pris- och ldnestegring-
ar) medan produktion och sysselsattning
blir oforindrade, se Lucas [1972).

Fragan om omliggningen av den eko-
nomiska politiken &r ovintad eller ej kan
formuleras mer strikt. Kan den ekono-
nomiska politiken beskrivas som en stabil
funktion av de forhallanden (t ex bytesba-
lansunderskottet, arbetslésheten eller in-
flationen) som stabiliseringspolitiken av-
ser att pdverka? Om s& ar fallet kan reala
effekter av den ekonomiska politiken en-
dast uppstd om antingen politiken avviker
slumpmiissigt frAn denna politikfunktion
eller om politikerna byter politikfunktion
och allménheten inte har hunnit anpassa
sig till det nya séttat att bedriva systema-
tisk ekonomisk politik.

Ett exempel pd en slumpmissig (i be-
tydelsen helt oviintad) forindring av den
ekonomiska politiken ir méjligen "idiot-
stoppet” pd kreditmarknaden i borjan av
70-talet. Ett exempel p& en ny politik-
funktion skulle kunna vara den keynesi-
anska sysselsdttningspolitikens genom-
brott,

De dramatiska slutsatser som kan dras
med utgdngspunkt frin de neoklassiska
makroekonomernas modeller brukar for-
knippas med deras antagande om ratio-
nella fdrvintningar. Det dr emellertid
viktigt att understryka att rationella for-
vintningar inte ir bundet till en viss mo-
dell. Tvéirtom innebir uttrycket just att
de ekonomiska subjektens forviintningar
ar forenliga med den modell som beskri-
ver deras handlande. Man kan t ex myc-
ket vil tinka sig rationella forviintningar
i samband med keynesianska modeller.

De neoklassiska ekonomerna har emel-
lertid anviént sig av analysverktyget ra-
tionella forvintningar i samband med
starkt aggregerade jamviktsmodeller.
Med en ligre aggregeringsgrad (t ex fler



marknader eller hinsynstagande till hur
penning- eller finanspolitiken utformas i
detalj) skulle dven en fullstindigt férvin-
tad omléggning av den ekonomiska politi-
ken fa effekter pA ekonomins struktur, ej
endast pd den allménna pris- och 16neni-
vin. Det samma géller i iinnu hdgre grad
om man slippte pd antagandet att de oli-
ka marknaderna hela tiden var i jaimvikt.

Inflationens verkningar

Om de neoklassiska ekonomerna ger en
rimlig beskrivning av hur ekonomin fun-
gerar dr det svart att forestilla sig varfor
man skulle forséka bekdmpa inflationen.
Den reala ekonomin (produktion, syssel-
sittning, inkomstfordelning o s v) ir ju i
s4 fall oberoende av inflationen (om den
ar fullstindigt forutsedd). Detta foljer av
att alla baserar sitt handlande pa reala
storheter, ¢j pd hur mycket saker kostar
uttryckt i kronor och éren. Man brukar
ocksi siiga att penningen ir neutral i f6r-
héllande till den reala ekonomin,

Man kan emellertid mena tvd saker
med neutralitet. Vanligen menar man att
om penningméngden férdubblas och alla
priser och l6ner ocksé férdubblas s kom-
mer allt i Ovrigt att forbli vid det gamla. I
detta fall kommer man omedelbart frin
en prisnivi till en annan,

Det ir emellertid inte sikert att den re-
ala ekonomin forblir opaverkad under
firden” frin en prisnivad till en annan (om
det vore fallet talar man om superneutra-
litet).

Inflationen som skatt pd kassahdlining

Det som friimst har berdrts i detta sam-
manhang ar att dven en fullstindigt for-
viintad inflation utgér skatt pa kassor (se
Cagan [1956], Alchian och Kessel [1962],
Phelps [1965], Friedman [1969] och
Phelps [1972]). Med utgingspunkt frin
antagandet att kassahdllningen inte ger
nigon riinta men att en hégre inflation in-
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nebdr ett allmint hégre nominellt rinte-
lige (realrantan #r approximativt obero-
ende av nivan pa en fullstindigt forviintad
inflation) vilket kommer att innebiira att
hushéllen och foretagen forséker hushélla
med kassorna (realbalanserna). Detta in-
nebir att penningen kommer att fungera
mindre effektivt ju hdgre inflationen ir.
Denna aspekt dr inte fullt analyserad.
Detta beror pa att teorin f6r pengar (f6r-
vAnansvirt nog) fortfarande éar ofull-
standigt utvecklad.

Inflationen och marknadsekonomins
effektivitet

En annan aspekt av inflationen dr att pri-
sernas informationsinnehall tenderar att
bli mindre ju hégre inflationen dr, Detta
giller naturligtvis med sérskild styrka om
inflationsférvintningarna inte &verens-
stimmer med den faktiska inflationen.
En av anledningarna till att den kortsikti-
ga phillipskurvan ser ut som den gor 4r att
de arbetssGkande inte kan skilja mellan
ett hogt relativt 16nelige och att det all-
méinna l6neliget genom inflationen har
forts upp till en hog niva.

Men aven om inflationen &r
fullsténdigt forvintad kan dess niva pa-
verka ekonomins funktionssiitt. En hog
inflation innebir t ex att kalkylproblemet
blir allt svarare. Om priserna stiger med 5
procent om éret ar det kanske litt att ge
ett anbud eller kalkylera om en varas pris
ar 1agt eller hégt. Men om alla priser sti-
ger med 20-30-40 procent blir detta myc-
ket svirare. Den ekonomiska teorin kan
inte siigas vara sarskilt valutvecklad pé
detta omride.

Ett indicium pa att en hog inflation,
dven om den dr fullstindigt forvintad,
tenderar att ha negativa effekter pd eko-
nomins effektivitet ar att det kanske inte
finns nigon “naturlig” arbetsléshet, Kan-
ske ar den langsiktiga phillipskurvan inte
vertikal utan har i stillet en positiv lut-
ning, se Friedman [1977].
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Inflationens fordelningseffekter

Den klassiska aspekten pa inflationens
fordelningseffekter #r den formégenhets-
omférdelning frin langivare till lintagare
som inflationen &stadkommer — om den
ir oviintad. En fullstindigt forviintad ok-
ning av inflationen har inga omférdel-
ningseffekter eftersom rintorna kommer
att stiga med inflationsforvantningarna.

En annan omférdelning som inflatio-
nen kan dstadkomma dr mellan grupper
med i kronor och 6ren fasta resp rérliga
inkomster. Ett terigen klassiskt problem
ar omfordelningen frin pensionirerna
med i kronor och 6ren fasta inkomster till
de aktiva grupperna som kunde f sina 16-
ner uppriknade med inflationen. Aven
om pensiondrerna numera i hog grad har
virdesiikrade pensioner s& vittnar anda
diskussionen kring devalveringskompen-
sation, kompensation for héjda energipri-
ser 0 s v, om problemets aktualitet.

En del av statsskulden — den uteldpan-
de sedelméngden — ir inte rintebirande.
En hdg inflation innebir darfér en slags
skatt som allménheten betalar till staten i
forhallande till sin kassahdllning.

De nominella skatteskalorna ger ocksi
en omfdrdelning fran medborgarna till
staten, Detta sker pi flera sitt. Ett cxem-
pel ar att inflationen i kombination med
den progressiva skatteskalan fér upp in-
komsterna i hogre skatteskikt trots att
realinkomsterna kanske inte har péver-
kats. Rinteinkomster beskattas ocksd no-
minellt trots att inkomsten av det utlina-
de kapitalet endast bestdr av realriintan,
d v s nominalrintan minus inflationen.

Inflationen som ett resultat
av en rationell ekonomisk politik

Inflationen kan utgtra en del av resultatet
av en samhillsekonomisk avvigning mel-
lan kostnader och intékter,

Edmund Phelps [1972] har fort fram
foljande argument for att inflationen skul-
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le kunna ses som lingsiktslosning till ett
ekonomiskt-politiskt beslutsproblem. In-
flationen kan ses som en skatt. Alla skat-
ter kan antas ha snedvridande effekter pa
resursallokeringen. Det kan ocksé antas
att bieffekter av en viss skatt blir
proportionellt stdrre, ju stérre del av den
totala finansieringsbérdan som bars av
skatten.

Om detta ir riktigt (och om vi bortser
frin eventuella positiva” interaktioner
mellan skatternas bieffekter) borde skat-
terna tas in genom en mingfald olika skat-
ter. De totala bieffekterna skulle dd mi-
nimeras. Eftersom inflationen kan ses
som en skatt bor darfor ett optimalt skat-
tesystem innehdlla inflationsskatten som
en av sina komponenter. Hur stor infla-
tionsskatten skall vara beror p hur stora
bieffekter den har och hur snabbt de
vixer i relation till de dvriga skatternas
bieffekter.

Ett annat argument (se Phelps [1972])
for inflationen som en l3ngsiktslGsning
bygger pd avviigningen mellan inflation
och arbetsldshet och pa att arbetsldsheten
péverkas snabbare én inflationen av den
ekonomiska politiken i kombination med
att framtiden tillmits ligre vikt in nuet.

Antag att den faktiska och forviintade
inflationen i utgingsliget ir lika med noll
samtidigt som arbetslosheten #r lika med
den naturliga arbetsldsheten. I ett sidant
fall skulle det 16na sig att spi pi efterfra-
gan. Arbetslosheten skulle di sjunka
samtidigt som inflationen successivt bor-
jade stiga, Nir inflationsfdrvintningarna
sd smaningom anpassats skulle arbetslos-
heten atergd till sin utgingsnivd (= den
naturliga arbetslosheten) samtidigt som
inflationen direfter skulle ligga pd en
hogre langsiktsniva dn tidigare.

Slutldget innebir visserligen en simre
situation dn utgingsliget (allting annat
lika dr inflationen hégre dn tidigare).
Samtidigt har vi under en Gvergingsperi-
od dragit nytta av en lagre arbetsloshet.
Denna lagre arbetsloshet kostade till en
bdrjan inte sA mycket i form av hdgre in-



flation. Detta tillsammans med antagan-
det att nutida fordelar viger tyngre én
framtida uppoffringar gor att det para-
doxalt nog kan vara fordelaktigt att Gver-
ge ett battre lingsiktigt utgingslage till
férman for ett simre.

De ovanstdende argumenten utgér frin
forestillningen om upplysta politiker som
utan sidoblickar handlar efter en tinkt
samhillelig valfardsfunktion. Man kan
naturligtvis ocksd tinka sig att i stort sett
samma handlande produceras av politiker
som dnskar bli omvalda, "endogena polit-
iker”, i kombination med att valjarna vid
valet utgdr fridn den da aktuella situatio-
nen, Valtillfillena skapar dock desssutom
policycykler, se Lindbeck [1976] och Jo-
nung [1985].

Inflationsbekimpning

Lat oss nu utgd frdn att inflationen inte ir
ett resultat av en medveten och rationell
ekonomisk politik och/eller att den rddan-
de inflationen &r hdgre &n vad som &r
Onskvart, Vad finns det di for mojlighet
att eliminera resp minska inflationen?

Man kan i princip komma &t inflationen
pA tre vigar. Man kan bekimpa infla-
tionssymptomen, inflationens verkningar
eller inflationen sjilv.

Symprombekiimpning

Det viktigaste medlet ir hir pris- och 18-
nestopp (samt snarlika medel av typ an-
milningsplikt, prisférhandlingar et cete-
ra). Symptombekimpning utgar i allmén-
het inte frin nigon (sofistikerad) uppfatt-
ning om orsakerna till pris- och 6nesteg-
ringarna. Det &r inte ens sdkert att avsik-
ten med pris- och 1§nestopp alla ginger 4r
att komma 3t inflationen. Atgirden har i
stillet en opinionsmissig funktion. Det
kan dock inte uteslutas att pris- cch léne-
stopp i vissa exceptionella fall (t ex for-
sorjningskriser) kan vara ignade att kom-
ma 4t inflationen snarare in opinionen.

Inflationsproblemet — en Gversikt II

Om pris- och 16nestopp ér heltickande
kommer bdde prisnivin (och l6nenivén)
och relativpriserna att vara oférindrade.
Vi fir &terhillen inflation. Lasningen av
prissystemet innebér jamviktsbrist pi de
olika varu- och faktormarknaderna. Det-
ta beror bade pa att det rader et allmint
efterfrigedverskott (som inte kan elimi-
neras genom en hégre prisnivd) och att
det pi en del marknader rader efterfrage-
dgverskott och pd andra utbudsdverskott
(som inte kan elimineras genom fréindra-
de relativpriser).

Denna situation analyserades i forsta
delen av Bent Hansens doktorsavhand-
ling frAn 1951. Barro och Grossman
[1976] visade sedan att i en ekonomi dir
relativpriserna ir initiellt riktiga men pris-
nivin ar for lig (givet penningméngden),
sd kommer nationalinkomsten att piver-
kas av storningar frin utbudssidan pé
motsvarande sitt som den paverkas frin
efterfrigesidan vid keynesiansk undersys-
selsittning. Utbudsmultiplikatorn kom-
mer att verka vid ett allméint efterfrage-
Overskott precis som vi har en efterfrige-
multiplikator under allmént utbudséver-
skott. De kunde ocksé visa att nationalin-
komsten skulle bli ligre vid aterhillen in-
flation 4n om prisnivan tillits eliminera
det allminna efterfrigedverskottet.

I verkligheten &r emellertid pris- och
och/cller 15nestopp sillan heltickande.
Det uppstir nistan ailtid behov av att
indra vissa relativpriser vilket endast kan
ske via selektiva pris- och 16nehdjningar.
Vi miste gora en avvigning mellan de
bida mélen prisstabilitet och fungerande
relativpriser. Prisstopp brukar dirfér mo-
difieras genom dispenser, sirskilt i sam-
band med kostnadsstegringar p g a l6ne-
och importprishdjningar. Vihar under 70-
talet haft ett flertal perioder med pris-
stopp, se Jonung [1984]. Dessa har i stort
sett inte paverkat inflationen. En mdjlig
effekt har dock varit att prisstegringarna
senarelagts, se Axell [1979). Diremot fir
prisregleringar, &ven om de inte &r hel-
tickande, negativa effekter pi resursallo-
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keringen, se Jonung [1984] och Axell
{1985).

Eliminering av inflationens verkningar

Ett till synes enkelt sitt att eliminera de
negativa (fordelningsmissiga) effekterna
av inflationen vore att det offentliga pa-
bjuder indexering av alla kontrakt, att
skatteskalor et cetera indexeras, samt att
endast reala inkomster beskattas. I all-
méinhet tinker man sig di att det dr de
priser/léner som spelar en passiv roll i in-
flationsprocessen som indexeras. En in-
dexering av alla priser/loner skulle nimli-
gen vara liktydig med ett allmint och
fullstindigt prisstopp eftersom det di inte
skulle finnas nigra priser eller 16ner som
kunde stiga och didrmed halla processen
igdng. Alternativt kan man anta att alla
kontrakt visserligen ar indexerade men
att detta endast innebiir att priser och 15-
ner minst skall félja den allminna prisni-
van uppit. Diremot finns det inte nigot
som hindrar att vissa priser och/eller 16ner
till en borjan tillats stiga,

Det finns flera problem férknippade
med indexering.

Far det forsta: Vilket index skall an-
vindas? Konsumentprisindex #r inte
sjalvklart eftersom olika grupper eller
personer kan uppleva inflationen mycket
annorlunda, beroende pa att de har olika
konsumtionsménster. Barnfamiljerna
drabbas t ex pd ett helt annat sitt av sti-
gande matpriser in vad pensioniirerna
gor. Man kanske mdiste arbeta med ett
stort antal index. Men déarigenom férsva-
ras dverblicken och Gkar ocksa forhand-
lingskostnader och andra transaktions-
kostnader i samband med att indexkont-
rakten utarbetas,

For det andra: Om alla kontrakt index-
eras sd ar det svart att g in och omfér-
handla i efterhand. Det finns en risk for
att priser och léner fryses inbdrdes och i
forhéllande till varandra. Dirmed skulle
marknadsekonomin fungera siimre (eller
snarare inte tilldtas fungera). Detta ir i
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sjilva verket
indexering.

For det tredje: Ett genomindexerat
samhille skulle visserligen ta bort det
mesta av vissa gruppers vinster av inflatio-
nen (om man tror det ir friga om kost-
nadsinflation). Inflationstakten skulle
dock kunna &ka eftersom kompensations-
mekanismen kraftigt skulle forstirkas.
Meningarna &r ocksd delade vad giller
mdjligheterna att hejda inflationen med
hjilp av indexering.

Tanken att genom indexering eliminera
inflationsincitamenten bygger ocksd pi
att indexavtalen gor det mojligt fér olika
grupper att avstd fran att i forvig kom-
pensera sig fér den férvintade inflatio-
nen, vilket ju ir en av de starkaste driv-
krafterna bakom inflationen. Det indexe-
ringen i frimsta rummet &stadkommer ir
att frysa de reala inkomsterna. Detta kan
vara fordelaktigt om ekonomin frimst
drabbas av monetiira storningar, medan
den reala produktionsférmagan och dir-
med méjliga levnadsstandarden, ir ofér-
indrad. Men om inflationsimpuiserna i
stillet orsakas av reala produktionsstor-
ningar (vilket delvis var fallet under 70-ta-
let), kan indexering i stiillet motverka
ekonomins anpassning till de nya forhal-
landena (se Gray [1978]). Férsiimrad pro-
duktionsféormaga eller forsimrat bytes-
forhillande i handeln med utlandet bér ju
leda till att realinkomsterna minskar,
Detta hindras av indexeringen och kan
leda till stora problem av typ den svenska
kostnadskrisen under slutet av 70-talet.

Jag har tidigare talat om motsittningen
mellan inflationens hastighet och litthe-
ten att starta ett inflationsférlopp. Om
férdr6jningen mellan inkomster och ut-
giftsbeslut ar kort, om pris- och 16nesitt-
ningen ér baserad p& utbuds- och efterfra-
geférhéllandena och om priser och l6ner
snabbt dndras nir marknadsforhllande-
na indras, di kommer inflationistiska
storningar att snabbt resultera i hog infla-
tion. Samtidigt kommer emellertid infla-

huvudargumentet mot

‘tionen att vara kortvarig. Om 4 andra si-



dan férdrdjningarna i utgiftsbesluten och
i pris- och l6nesittningen dr linga s3 kom-
mer inflationistiska stérningar inte att fa
négot dramatiskt utslag i form av hog in-

flation. Inflationsprocessen kommer
emellertid att bli lingt utdragen och dir-
for ocksa svar att stoppa.

Eftersom indexering kan oka hastighe-
ten hos pris- och lénereaktionerna skulle
man vara benigen att tro att den skulle
leda till en snabbare, men ocksd kortva-
rigare inflation. Detta ir emellertid inte
sikert, pa grund av att indexeringen kom-
mer att l3sa relativpriserna. Ar indexe-
ringen tillrickligt allmént forekommande
finns det risk att de spinningar de felakti-
ga relativpriserna leder till kommer att
initiera pris- och 16nehdjningar pi omra-
den med efterfrige6verskott som gir uto-
ver de som stipuleras av indexklausuler-
na. Relativpriserna kommer emellertid
inte att rattas till eftersom Svriga priser
och 18ner omedelbart stiger som ett resul-
tat av indexreglerna. Ett genomindexerat
(men inte totalindexerat) samhille skulle
dirmed priiglas av en omfattande kost-
nadsinflation. Fdr att inflationen inte
skall leda till arbetslgshet tvingas det of-
fentliga lamna efterfrigemassigt utrym-
me fér denna genom en expansiv finans-
och penningpolitik.

Inflationsbekampning genom att eliminera
inflationens orsaker

En slutsats av diskussionen ovan ir att
inflationsbekdmpningen rimligen bor
koncentreras till att gilla inflationens or-
saker. Detta [orutsitter emellertid att
man har en klar bild av vad inflationen be-
ror pi.

LAt oss utgd fran att frigan inte giller
att stoppa snabbt &vergiende inflations-
episoder utan att problemet giller en
langsiktigt pagdende inflationsprocess av
den typ vi har i Sverige idag.

LAt oss ocksd utgd frin att problemet
inte dr sd enkelt att det ricker med en
restriktiv finans- och penningpolitik. En

Inflationspreblemet — en dversikt IT

anledning kan vara att det av olika skil &r
politiskt om&jligt att féra en restriktiv po-
litik. Det politiska spelet i sig kan med-
fora en inflationistisk bias, jimfor diskus-
sionen ovan om “endogena politiker”.

En annan anledning kan vara att infla-
tionen underhdlls av for hoga lonedkning-
ar framkallade av arbetstagarorganisatio-
ner som raknar med att politikerna inte ir
beredda att 1dta arbetslosheten 6ka utan
alltid limnar efterfrigemissigt utrymme
for kostnadsinflationen, se Calmfors
[1982).

Om detta ir riktigt si ligger nyckeln till
inflationens géta kanske inte s mycket i
penningmingdens dkning som i de insti-
tutionella forutsittningarna fér denna.
Laidler och Parkin menade ocksd i sin ut-
mirkta Oversiktsartikel om inflationen
fran 1977 att den stora luckan i var kun-
skap om inflationen 13g i varfor den eko-
nomiska politiken var inflationsdrivande.
Att forklara att en viss politik ledde fram
till inflation var inte lika svért.

Dirmed dr vi inne pi att det kanske ir
nodvindigt att genom institutionella for-
andringar dndra pa de spelregler som till-
sammans bildar den miljé i vilken inflatio-
nen kan frodas. Féljande fyra institution-
ella forhallanden &r av avgdrande bety-
delse for inflationen: Valutasystemet, sys-
selsdttningsgarantin, budgetbalansen och
marknadsekonomin,

Valutasystemet

Vi kan genom véxelkursforindringar iso-
lera oss frén utlindska inflationsimpulser.
Det drinte lingre s att den svenska infla-
tionen pd sikt bestims av den utlindska.
Faktum &r emellertid att Sverige sedan
nigra Ar tillbaka hiller en hogre inflation
in majoriteten av vira viktiga handels-
partners. Om det svenska systemet ir mer
inflationsbeniiget fin de utlindska kan det
vara lampligt att binda kronan fastare till
viktiga utlindska valutor.
Bretton-Woodssystemet, liksom orm-
samarbetet, innebar just denna typ av
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bindning, Bretton-Woodssystemet brot
emeliertid slutgiltigt ihop 1973 darfor att
det viktigaste landet, USA, inte formédde
uppritthilla den monetira disciplin, och
dirmed det fasta virde pa dollarn, som
var nddvindigt for att de ovriga medlems-
linderna i IMF skulle kunna fortsiitta att
halla dollar som reservvaluta. Sverige
laimnade ormsamarbetet 1977 dérfor att
vi inte formadde anpassa oss till den liga
viisttyska inflationen. Tvirtom hade vi pd
hésten 1976 hamnat i en akut kostnads-
kris.

En bindning av den svenska kronan till
ett eller annat frimmande lands valuta
med l3ag inflationsbensigenhet ar alltsd
inte ndgon garanti for att inflationen skall
kunna sdnkas. Det giller att gdra bind-
ningen troviirdig. Detta innebéar bl a en
absolut spirr mot devalveringar. Men
inte heller detta hjalper sikert. Om par-
terna p& arbetsmarknaden hade fatt klart
for sig att de stora lonedkningarna
1974-76 skulle leda till konkurser och f6-
retagsnedlaggelser med tillhérande sys-
selsittningsproblem och att det inte fanns
nigon mdjlighet att devalvera sig ur den
kommande kostnadskrisen hade visserli-
gen utfallet ha kunnat bli ett annat. Men
ingen (eller ytterst fa) viintade sig under
dessa &r att de stora ldnedkningarna skul-
le leda till en forsimrad konkurrenskraft
for den svenska ekonomin.

Sysselsdttningsgarantin

Den slutsats man kan dra &r att det inte
hjilper enbart med att binda sig for ett
fast valutasamarbete. Den ckonomiska
politiken maste i 6vrigt utformas pa ett
lampligt s#tt. Overbryggnadspolitiken
fyllde inte dessa krav, se Myhrman och
Soderstrom [1982].

Valutapolitiken maste alltsi férenas
med en deklaration att sysselsittnings-
problem p g a for stora Iénedkningar eller
andra inhemska inflationsimpulser inte
kommer att kunna medfdra en expansiv
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politik (med atféljande devalvering) frin
statsmakternas sida,

Detta skulle leda till en ny typ av an-
svarsfdrdelning mellan statsmakterna och
i forsta hand arbetsmarknadens parter.
Statsmakterna tar ansvaret for penning-
virdet och arbetsmarknadsorganisatio-
nerna tar ansvaret {or sysselsittningen, se
Hansson m fl [1985] och Calmfors m fl
[1985]. Ett satt att ge eftertryck at detta
vore att ge kassamdissigt fasta ramar for
statens léneutgifter. Detta skulle om 16-
nedkningarna Oversteg en viss procent
automatiskt innebdra sysselsittnings-
minskning inom den statliga sektorn.

En invindning mot denna typ av 16s-
ning ér att man inte kan lita pd att parter-
na p arbetsmarknaden har tillrickliga in-
citament att visa aterhallsamhet. Om 16-
nedkningarna blir s stora att det skapar
arbetsléshetsproblem sé ar det i frimsta
rummet “de svaga grupperna’ som drab-
bas, inte de arbetstagare som bir upp
fackfGreningsrorelsen.

Den solidariska l6nepolitiken har un-
der den senaste femtonirsperioden, i strid
mot de ursprungliga intentionerna, lett till
allmén l6neutjimning. De sinkta relativ-
lonerna for de mer kvalificerade arbetar-
na och tjinsteminnen har sannolikt inne-
burit att dessa hamnat under sina jim-
viktsléner. Stora generella 1onedkningar
(diven med o6reslinje) skulle emellertid in-
nebira att dessa grupper i stort sett skulle
kunna héja sina l6ner till jimviktsnivin.
Samtidigt skulle naturligtvis de Ovriga
léntagarna fa, loner som dversteg jim-
viktslénerna, med sysselséttningsproblem
som konsekvens,

En tolkning av ordet “’svaga” i begrep-
pet de svaga grupperna’ ir allts3 de vars
l6ner ligger hdgst dver de potentiella jam-
viktslénerna. Men detta skulle ju i sin tur
egentligen betyda att de dr "starka” i den
bemirkelsen att de har lyckats f fram ett
betydligt bittre forhandlingsresultat &n
de pi den dvre delen av i6neskalan. Av
detta resonemang foljer i sin tur att det dr
oklart vilka som bir upp fackforenings-



rorelsen. Det framhélls ju dessutom ofta
(och som jag tror, med ritta) att fackfor-
eningsrorelsen tar ett aktivt ansvar for de
"svaga grupperna”. Om alltfor infla-
tionsdrivande 16nedkningar verkligen in-
nebir ett reellt sysselsattningshot skulle
detta i sin tur innebira en kraftigt iter-
hillande effekt pa arbetsmarknadens pat-
ter.

Slutsatsen blir den att det kan vara ef-
fektivt att eliminera sysselsattningsgaran-
tin. Detta later sig emellertid inte gdras
utan vidare. For att detta skall kunna ske
miste ocksd de politiska spelreglerna
indras. Jag ir dirmed inne pé problemet
med den statliga budgetbalansen.

Budgetbalansen

En av anledningarna till sysselsittnings-
garantins troviirdighet ir att det inte finns
nagon restriktion pa budgetbalansen. Po-
litikerna kan allts3 oka statsutgifterna ef-
tersom detta kan finansieras med uppla-
ning och i virsta fall med sedelpressarna.
Regler om budgetbalans kan sdledes vara
ett sitt att pdverka den stabiliseringspoli-
tiska spelsituationen s att ekonomins in-
flationsbeniigenhet minskar, For en Gver-
sikt av hela problematiken kring bud-
getunderskottets politiska ekonomi, se
Buchanan och Wagner [1977].

Ett givet budgetunderskott kommer
emellertid att ha olika konsekvenser, be-
roende pa hur det finansieras (och hur ut-
gifts- och inkomstreglerna ser ut). Varfér
skall man da ha regler mot (strukturella)
budgetunderskott eftersom det inte Ar si-
kert att ett budgetunderskott verkligen ér
ett medel for statsmakterna att dstadkom-
ma inflation eller ge utrymme for (ackom-
modera) pd annat sitt framkallad infla-
tion? Svaret dr att stora och bestdende
budgetunderskott alltid forr eller senare
leder till inflation:

Ett stort budgetunderskott (i forhallan-
de till BNP och dess tillvixtpotential) som
finansieras genom monetir expansion,
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t ex genom upplining i riksbanken, leder
omedelbart till inflation. Den 6kning av
statsskulden som samtidigt intriffar blir
emellertid mittlig, och det av tva skil.
Fér det férsta kommer den nya statsskuld
som den monetira expansionen skapar
att vara forenad med inga eller liga fram-
tida rénteutgifter. FOr det andra kommer
realvirdet av den sedan tidigare utestien-
de statsskulden att minska. Detta giller
dock inte den del som é&r placerad i ut-
landsk valuta eftersom de devalveringar
som atfdljer inflationen gor.att realvirdet
av denna del av statsskulden pi sikt blir
opéverkat av de inhemska prisstegringar-
na.

Om budgetunderskottet i stillet finan-
sieras med obligationsemissioner halls
visserligen inflationen tillbaka. Men de
rintor som lanen fér med sig héjer auto-
matiskt de framtida budgetunderskotten.
Om man i framtiden fortsatter att med re-
guljir upplining finansiera budgetun-
derskottet innebir detta att statsskulden
kommer att 0ka mycket snabbt. Vid stora
initiella budgetunderskott innebar detta
att man efter nigra ar kommer till en
punkt di statsskulden blir sd stor att det
inte finns nigra mojligheter att fortsitta
pa den inslagna vigen. Krisen kan dé 15-
sas pd flera olika siitt. Bortser vi fran
statsbankrutt s3 dr en av de troligaste vi-
garna emellertid en radikal omléggning
frin obligationsfinansiering till monetéir
expansion. Detta innebir i sin tur att re-
guljir finansiering av ett mycket stort
statligt budgetunderskott endast férskju-
ter den tidpunkt framat i tiden da inflatio-
nen siitter iging, For &versikter av
budgetunderskottets ekonomiska verk-
ningar, se Cagan [1983] och Persson
[1983].

Reglerna om budgetbalans kan se ut pa
méinga olika sitt. En mojlighet ir att sti-
pulera att statsbudgeten fir lanefinansi-
eras med hdgst en viss procent, En annan
mdjlighet ar att man &terinfér uppdel-
ningen av statsbudgeten i en drifts- och en
kapitalbudget samt stipulerar att driftsut-
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gifterna maste vara skatte- och avgiftsfi-
nansierade men att utgifterna pa kapital-
budgeten kan vara lanefinansierade. Man
kan ocksd infora regler om budgetpro-
cessens utformning, tex att forslag i
riksdagen om utgiftshdjningar maste
kompletteras med hur de skall finansi-
eras.

Ett sarskilt problem har man om ut-
gangssituationen karaktiiriseras av en stor
statsskuld och/eller budgetunderskott,
FOr nirvarande rader ju en kombination
av dessa bida omstindigheter och de ir
Omsesidigt betingade. Statsskulden har
sedan 1976 i snabb takt byggts upp av de
stora budgetunderskotten. Det nuvaran-
de budgetunderskottet beror i stor ut-
strickning pd rinteutgifterna pd stats-
skulden.

Vad skulle hinda om man i ett slag eli-
minerade det statliga budgetunderskot-
tet? Aven om man bortser frin att verk-
ningarna maste bli beroende av hur detta
astadkoms (genom utgiftsminskningar el-
ler inkomstdkningar) dr svaret osikert,
Med utgdngspunkt fran keynesiansk teori
skulle man vara bendgen att tro att effek-
ten blev en vildsam Gkning av arbetslds-
heten och en omfattande minskning av
produktionen som resultat av kdpkrafts-
indragningen pA hemmamarknaderna. A
andra sidan borde en minskning av sta-
tens lnebehov leda till fallande rdntor
och stigande industriinvesteringar.

Man kan ocksd resonera pa foljande
siitt. Om prissystemet har tillricklig ef-
fektivitet for att standigt skapa jamvikt pd
ekonomins olika marknader si kommer
produktion och sysselsittning inte att i
nigon nimnvird grad paverkas av bud-
getunderskottet. Diremot kommer de re-
ala statsutgifterna (genom inflation eller
pa annat sitt) att tringa undan évrig an-
vindning av det totala produktionsresul-
tatet, Den del av statsutgifterna som inte
ticks av skatter och avgifter, d v s bud-
getunderskottet, skulle sdledes finansi-
eras av en implicit skatt, se Axell [1983].

Vill man konkretisera hur statsutgifter-
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na undantringer 6vriga utgifter i ekono-
min kan man resonera pi foljande satt.
Sjalva budgetunderskottet, och den dir-
med Skande statsskulden, gor att hushil-
len och foretagen med nédvindighet més-
te rikna med stigande skatter i framtiden.
Detta innebiir att den subjektivt upplevda
férmogenheten, t ex uttryckt som nuvér-
det av alla framtida reala nettoinkomster,
minskar. Darmed minskar ocksa konsum-
tionsméjligheterna idag,

Marknadsekonomin

Inférande av ett nytt valutasystem med
hirdare bindning av kronan till andra
(och stabilare) valutor, eliminering av sys-
selsdttningsgarantin och inférande av reg-
ler om budgetbalans syftar alla till att
minska inflationsférvintningarna. Effek-
ten blir den att den kortsiktiga phillips-
kurvan forskjuts nedat,

For att minska den "naturliga” arbets-
losheten fordras vidare att atgirder vidtas
sd att marknadsekonomin tillits fungera
battre. Det ir naturligtvis positivt i sig att
minska arbetslosheten. Men dessutom
undanréjer man ocksi en del av motiven
att forsdka hdja sysselsittningen med ex-
pansiv politik, vilket ju pa ling sikt endast
skulle hdja inflationen. Man kan alltsi
sidga att en politik i syfte att minska frik-
tions- och strukturarbetsidsheten indirekt
ocksd siinker inflationen.

Det finns emellertid ytterligare en as-
pekt pd detta. En bittre fungerande
marknadsekonomi skulle ocksi kunna in-
nebira starkare konkurrens och dirmed
mer marknadsanpassade pris- och 16ne-
sattningsregler. Dirmed skulle risken for
kostnadsbaserad pris- och 16nesattning av
den art som ligger bakom kostnadsinfla-
tionen minska. Kostnadsinflationen beror
ju pé att kostnadspdslagen i pris- och 16-
nesittningen &r sa stora att de resulterar i
relativpriser som ir oférenliga med var-
andra.



Fordelen med liten handlingsfrihet

Det ar intressant att flera av de angivna
institutionella férandringarna gér stick i
stiv mot vad en nationalekonom skulle
rekommendera for 10-15 ar sedan. Flera
av forslagen innebir ju att statens hand-
lingsfrihet begrinsas, och dirmed mdajlig-
heterna att fora en “rationell” finans- och
penningpolitik.

Poingen dr emellertid att det ibland — i
spelsituationer — kan vara en fordel att ha
sin handlingsfrihet begrinsad. Om man
climinerar sysselsittningsgarantin si eli-
minerar man ocksd incitamenten f6r par-
terna pé arbetsmarknaden att triffa infla-
tionsdrivande avtal. Konstitutionella be-
gransningar kan ocksd ge politikerna oka-
de mojligheter att std emot pétryck-
ningsgrupper av olika slag.

Om nu inflationen ytterst ir ett resultat
av en samhillsekonomisk spelsituation
kan det finnas tva mojligheter. Antingen
ir det si att vinsterna &r kortsiktiga och
att alla inblandade slutligen forlorar pé
det, jimfdr den situation som kallas
»fingens dilemma”, D4 kan det kanske
vara mdjligt att uppni allmin enighet
kring en férindring av spelreglerna. Eller
ocksA gor vissa grupper permanenta vins-
ter pd den pdgdende inflationsprocessen.
Det kan i s& fall vara svart att mobilisera
tillrickligt stod for de institutionella f5r-
indringarna.

Det finns vidare en fara i att genomféra
stora institutionella forindringar. Tankar
om dessa ir ofta fodda i en speciell situa-
tion och skriddarsydda for att riitta till
aktuella problem. Men de konstitutionel-
la reglerna skall kunna fungera under
mycket skiftande férhdllanden, Reglerna
bor darfor ha generell karaktir och inte
vara alltfor latta att dndra. Det ligger i
konstitutionens natur att den skall std
emot tillfilligheternas spel. Vi bor darfor
vara sikra pi att de inflationistiska prob-
lem som vi idag oroar oss for verkligen ir
av bestiende natur och att det biista an-
greppssittet ar att dndra pd konstitutio-

Inflationsproblemet — en Gversikt IT

nen. Vi bor vidare vara sikra pi att de
konstitutionella férindringarna inte har
allvarliga och oavsedda verkningar pi
andra omraden.

Sammanfattning

70-talet medfdrde inte endast svira infla-
tionsproblem. Inflationstecrin kom sam-
tidigt att utvecklas snabbt. Det var sir-
skilt inflationstérvintningarnas betydel-
se, férhillandet mellan inflation och ar-
betsléshet, konsekvenserna for ekono-
mins funktionssiitt av en hog inflation,
sambandet mellan den monetiira utveck-
lingen och inflationen samt inflationens
politiska ekonomi som vi fick dkade kun-
skaper om. Samtidigt ar det viktigt att un-
derstryka att de mer traditionella tankar-
na kring inflationsproblemet &ger fortsatt
aktualitet. Detta understryks inte minst
av att diskussionen kring institutionella
forandringar i syfte att nedbringa inflatio-
nen delvis utgir frin att det ir friga om
kostnadsinflation.

Detta innebir att ekonomerna under
70-talet mer och mer har betonat inflatio-
nen som en komplex foreteelse. Inflatio-
nen ir t ex (jaimfor det inledande citatet
av Milton Friedman) ett monetirt feno-
men. Samtidigt &r den mekanism som
skapar den monetira expansion, som ir
en nbdviindig forutsatining for inflatio-
nen, av politisk natur. Denna komplexitet
har avspeglat sig i diskussionen kring moj-
ligheterna att genom institutionella for-
Andringar 1dngsiktigt minska inflationen.

Vi har i Sverige haft manga olika mone-
tiraregimer. En del har producerat en re-
lativt stabil prisnivd, andra har varit fore-
nade med hog inflation, se Jonung [1976].
Det giller med andra ord inte endast att
finna institutionella arrangemang som
mojliggdr ett stabilt penningvirde. Insti-
tutionerna méste dessutom vara mot-
stindskraftiga, jaimf6ér Olson [1982]. Ett
studium av historien inger inte odelad op-
timism i detta avseende.

Man bor dock ta fasta pd den positiva
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aspekten, att vi under langa perioder lyc-
kats hélla ett stabilt penningvirde. Det ir
intressant att notera att under merparten
av dessa perioder "varken nigon stat eller
en bank har haft obegrinsad makt att
utge papperspengar’” {(jam{or det inledan-
de citatet av Ricardo i forra artikeln).
Korstitutionella bindningar av den pen-
ningpolitiska handlingfriheten kan darfor
vara en viktig komponent i ett program
for 1angsiktig prisstabilitet.
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