Repliker och kommentarer

Inflationens framtid

Ekonomer kan ge minga olika forkla-
ringar till inflationen, Vissa studerar ar-
betsmarknaden och betonar att en allt-
for hog efterfrigan pd arbetskraft driver
upp l6énerna. I minga fall menar man
dven att starka fackféreningar lyckas
pressa upp lénerna, si att detta verkar
inflationsdrivande, Andra betonar, pi
motsvarande sitt, forhillandena pi olika
varumarknader och hiivdar att en alltfér
hig efterfrigan pA varor eller stora mo-
nopolféretag bir skulden till inflationen.
En tredje grupp menar att inflationen
beror pa alltfér stora penningmiingdsdk-
ningar; nir fér mycket pengar #r i om-
lopp méiste den totala efterfrigan och
prisnivin dka.

Om man vill ge en uttdmmande bild
av inflationens drivkrafter, s4 kan man
inte nja sig med att studera dessa mark-
nader — arbetsmarknad, varumarknad
och penningmarknad — var for sig, utan
man miste beakta deras inbdrdes bero-
ende. [Calmfors och Lundberg 1974.]
Den fraga jag hiir vill diskutera mot
bakgrund av Calmfors—Lundberg ir,
huruvida vi i Sverige under 70-talet mis-
te acceptera en allt higre inflationstakt
och en bestdende stor arbetslishet.

Bakgrunden ir fdljande. Under 50- och
60-talen steg priserna i genomsnitt med
3—4 procent per ir, men fr o m slutet av
60-talet borjade inflationstakten oka si-
viil i Sverige som i andra industriliinder,
och ligger i dag i flertalet kiinder &ver 10
procent per Ar. Perioden from borjan
av 70-talet har kinnetecknats av fram-
for allt tvd fenomen; dels har prissteg-
ringstakten inte minskat under konjunk-
tursvackorna i samma utstriickning som
tidigare, dels har arbetslisheten blivit
storre under konjunkturnedgingarnaz.
Denna kombination av ihAllande infla-
tion och stagnerande produktion och sys-
selsiittning kallar ekonomerna f6r stag-

flation. Frigan giller nu om dessa pro-
blem #r overgdende eller om mer per-
manent verkande krafter tycks ligga
bakom.

For att forklara den Arliga 18ne- och
prisstegringstakten anviinds ofta den sk
Phillipskurvan, Denna anger ett nega-
tivt samband mellan l8nestegringstakt
och arbetsléshet. Loneskningarna kan
delas upp 1 en del som beror pa léneglid-
ning och i en annan del som utgérs av
den avialsmassiga Wnehdjningen, Bida
dessa visar sig i stor utstrickning vara
bestimda av marknadskrafterna, dvs av
utbud och efterfrigan pi arbetskraft, pi
vilka arbetslésheten fir en godtagbar indi-
kator, Calmfors—Lundberg fir de sam-
band mellan den totala 16nekostnadssteg-
ringen och arbetslésheten i Sverige under
perioden 1960—74 som framgir av fi-
gur 1.

Fram till 60-talets slut tycks en relativt
stabil Phillipskurva ha existerat. Men
from 1970 ser det ut som om kurvan
skulle ha forskjutits uppit, vilket bety-
der att vi vid given arbetsloshet fir en
hogre inflationstakt. Calmfors och Lund-
berg betonar féljande faktorer som kan
ha skirpt malkonflikten mellan prissta-
bilitet och full sysselsiittning.
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. (1) Gkade internationella prisstegringar

I slutet av 60-talet 6kade den Arliga pris-
stegringen p& viirldsmarknaden fran i
genomsnitt ¢a 1 procent till omkring 10
procent, Detta har pdverkat vir egen
pris- och 18neutveckling dels direkt ge-
nom att importvarornas priser hdjts i
snabbare takt och dels genom att export-
priserna och dirmed foretagens 18nebe-
talningsférmiga ©kat snabbare &in tidi-
gare. Hjningen av den internationella
inflationstakten har sannolikt ocksi pa-
verkat de inhemska inflationsférvint-
ningarna uppit.

(2) Stegrade inflationsférvintningar
Under den tidigare perioden med lag in-
flationstakt betydde inflationsférvint-
ningarna inte s& mycket. Men nir pris-
hojningarna under de senaste dren steg-
rats, tycks foretagare och lontagare ha
blivit instillda pd en fortsatt snabb in-
flation, Lontagarna forsSker i forvig
kompensera sig for vintade hdjningar av
levnadskostnaderna. Féretagarnas mot-
standskraft mot l6nekrav dimpas, di
man forvintar sig att kunna hdja priser-
na i motsvarande utstrickning.

(3) Forstiirkta kompensationsmekanismer
Lontagare och foretagare har under se-
nare ar i 6kad utstrickning kunnat kom-
pensera sig for Skade levnads- resp pro-
duktionskostnader. Fackféreningarna har
vid ett givet arbetsmarknadslige lyckats
hdja l6nerna mer in tidigare. Ett av skii-
len till detta ir sannolikt att man allt
mer borjat forhandla om lénerna-efter
skatt. DA inkomstskatterna ir. starkt
progressiva -+ forsbker inkomsttagarna
kompensera sig for de skattehdjningar
som de rikar ut fér vid héjda inkomster.
Detta har i viss mdn accepterats av ar-
betsgivarsidan, vilket kan ha bidragit till
forskjutningen i Phillipskurvan. En friga
man stiiller sig i detta sammanhang ir,
om foretagens vilja att acceptera higre
16nehdjningar beror pi att de fitt Skade
mbijligheter att hdja priserna. Det plstds
ofta att en Skad koncentration i nirings-
livet med framvixten av ett fital stora,
ofta multinationella, foéretag verkat in-
flationsdrivande. * Nagra stdrre [Griind-
ringar tycks emellertid inte ha gt rum i
féretagens prissiittningsbeteende. Snarare
ir det si att empiriska data till och med
ger beligg for motsatsen, dvs att féreta-
gens internationaliscringsprocess minskat
,mbiligheterna till prishtjningar. Foreta-
gens vinstmarginater har nimligen fallit
trendmissigt under det senaste decennict,

(4) Olkade strukturella spiinningar pd .
arbetsmarknaden :
De arbetslésa tycks under senare ir ha -
passat ihop allt simre med de lediga plat-
ser som finns. Strukturomvandlingen har
medfért att olika typer av t ex regionala
och yrkesmiissiga obalanser uppstitt pi
arbetsmarknaden. Till f6ljd av detta har
vi fitt en Okad l8nestegringstakt dven
vid given total arbetslgshet.

i
EFO-modellen och Phillipskurvan
Bland dessa fyra faktorer, som alla bi-
dragit till att forskjuta Phillipssamban-
det uppat under senare ir, torde de Ska-
de prisstegringsfdrviintningarna och den
stegrade internationella inflationstakten
vara de mest betydelsefulla, Man kan di
friga sig om de senaste arens hdjda in-
flationstakt i Sverige och andra linder
bara ir ett dvergiende fenomen eller om
dessa nya inslag kommer att bestd dven
i framtiden. Den tvasiffriga inflation som
de flesta linder haft under det senaste
aret kan visserligen till viss del forklaras
av speciella faktorer sdsom prishdjning-
arna pi olja, rivaror och livsmedel, men
farmodligen skulle vi dindd ha fatt myc-
ket betydande prisstegringar.

Den sk EFO-modellen [Edgren m fl
1970}, kan sigas bestimma en ldngsiktig
huvudkurs for pris- och 16nebildningen.
I denna delas den svenska ekonomin upp
i tva sektorer: den Fér utlindsk konkur-
rens utsatta K-sektorn samt den mot ut-
Lindsk konkurrens skyddade S-sektorn.
K-sektorn ir i Sverige 18neledande och
Ionestegringstakten ddr tycks dtminstone
pa litet lingre sikt bestimmas av sum-
man av den internationella prisSknings-
takten (vid fasta viixelkurser) och K-sek-
torns produktivitetstillviixt. Bruttovinst-
andelen antas pa lang sikt vara i stort
sett konstant. DA produktivitetsforbitt-
ringarna i S-sektorn iir lAngsammare iin i
K-sektorn miste samma l5nekostnadsdk-
ningar i denna sektor leda till nigot snab-
bare prishdjningar #n i K-sektorn, om
vinstmarginalerna skall kunna bibehéllas,
Resultatet blir att den langsiktiga genom-
snittliga prisstegringstakten i Sverige be-
stiims av den internationella pristknings-
takten samt av skillnaden i produktivi-
tetstillvaxt i K-sektorn och S-sektorn.

Calmfors—JT.undberg har Iagt stor vikt
vid att forsbka knyta ihop EFO-model-
lens mer lAngsiktiza och Phillipskurvans
mer kortsiktiga férklaringar till pris- och
lénebildningen. Om man som utgdngs-
punkt tar deras distinktion mellan kort-
och langsiktiga modeller kan utveckling-
en .under den senaste 15-Arsperioden
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Askddliggtras med hjilp av figur 2.

Under perioden 1960—&9 var den ge-
nomsnittliga summan av pris- och pro-
duktivitetsutvecklingen i K-sektorn ca 9
procent per ar, vilket angav det lingsik-
tiga utrymmet f&r 1onehéiningar,

Fran dr till &r har vi under denna
period rért oss Lings den kortsiktiga Phil-
lipskurvan bla beroende pA den ekono-
miska politik som férts. I genomsnitt
dver 60-talet var arbetslsheten jimforel-
sevis 1A, vilket medférde att l5nesteg-
ringarna kom att dverstiga det tillging-
liga utrymmet. Till f6ljd av detta pressa-
des K-sektorns vinster ner, vilket starkt
bidrog till att vi hamnade i den betal-
ningsbalanskris som kulminerade ir 1969
—70. Med andra ord hade vi en ligre
arbetsldshet @n de 1,5 procent som vid
ofdriindrad viixelkurs kunde {drenas
med jimvikt i betalningsbalansen (punkt
A figur 2).

Under 1970-talet har frimst den inter-
nationella prisstegringstakten hdjts, vil-
ket genom att piverka inflationsférvint-
ningarna férskjutit den kortsiktiga Phil-
lipskurvan uppit. Samtidigt har utrym-
met for lénestegringar, till foljd av
virldsinflationen, okat till i genomsnitt
ca 13 procent per ir. Emellertid fordes
under ligkonjunkturen 1971—72 av be-
talningsbalansskil en kontraktiv ekono-
misk politik, vilket ledde till att vi fick en
relativt stor arbetsldshet och foljaktligen
en nigot lLigre lénestegringstakt n sum-
man av K-sektorns pris- och produktivi-
tetsdkningar (punkt B i figur 2). Detta
forbiittrade siviil den konkurrensutsatta
sektorns vinstliige som vAr betalningsba-
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lans. Det tycks som om ett viktigt mal
for den ekonomiska politiken hela tiden
varit att pi lang sikt halla 18nestegring-
arna i stort sett i jamnhéjd med pris- och
produktivitetstillvaxten i K-sektorn, fiven
om detta mil inte alitid kunnat uppfyllas
ri kort sikt.

Har vi di att férviinta oss lonesteg-
ringar pd 13—15 procent och dirmed fél-
jande prisstegringar pA 10—12 procent
under resten av 1970-talet? Det iir som
tidigare nimndes frimst tvd faktorer

som, vid en mer eller mindre fast viixel-

kurs, avgbr den Iingsiktiga huvudkursen
for prisstegringstakten, nimligen den in-
ternationella prisutvecklingen samt skill-
naden i produktivitetsutveckling mellan
K- och S-sektorn. Vissa faktorer talar fér
att skillnaden i produktivitetstillviixt mel-
lan de bida sektoretna kan komma att
6ka och dirmed bidra till att infla-
tionstakten hdjs. Genom den internatio-
nella konkurrensen okar produktiviteten
snabbt i K-sektorn. Den skyddade sek-
torn som i stor utstriickning producerar
tifinster har emellertid svdrare att ratio-
nalisern och som féljd dirav &kar pro-
duktiviteten relativt lingsamt. Nir di
S-sektorns vikt i ekonomin $kar fir pro-
duktivitetsdifferensen mellan de bida
sektorerna ett Okat genomslag pA pris-
och Ionestegringstakten, For framtiden
innebiir detta att ju mer produktionsan-
delarna férskjuts s att S-sektorns andel
vixer desto hdgre inflationstakt kommer
vi att fA enligt EFO-modellen.

Den avgirande faktorn for att beds-
ma den lngsiktiga inflationstrenden tor-
de vara de framtida internationella pris-
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stegringarna. Som skiil for att virlds-
marknadspriserna steg i slutet av 1960-
talet anfér Calmfors—Lundberg USAs
expansiva ekonomiska politik frimst i
samband med Vietnamkrigets finansie-
ring och de diirmed féljande underskot-
ten i USAs betalningsbalans gentemot
viistviirlden. Eftersom USA svarar for en
stor del av viirldshandeln hade detta stor
inverkan pA viirldsinflationen. Aven upp-
skrivningarna av D-marken och yenen
bidrog sannolikt till att hija de interna-
tionella priserna miitta i kronor.

Kommer di dessa prisstegringar att
fortsiitta? MAnga ekonomer iir allvarligt
oroade infor den méiligheten, dven om
den internationella prisstegringstakten
Atminstone temporidrt kommer alt avta
till £5lid av att de flesta linder for niir-
varande for en restriktiv politik.

Qavseit vad som hiinder, kan vi i Sve-
rige i princip avskiirma oss frin prissteg-
ringarna pA varor i internationell handel
genom att skriva upp kronan. Om kro-
nan revalveras i ungefir samma takt som
de internationella priserna stiger uttryck-
ta i utlindskt mynt och statsmakterna
klart deklarerar att man tinker {tra en
sddan politik, elimineras det internatio-
nelta prisinflytandet och de ling- och
kortsiktiga sambanden i figur 2 trycks
ner till ungefir det Lige som de hade
under perioden 1960—69. Line- och pris-
stegringstakten dimpas da i motsvarande
grad som viixelkursen skrivs upp forutsatt
att den ekonomiska politiken bedrivs si
att vi inte avviker frin det nya ligre lAng-
siktiga utrymmet genom att vandra upp
eller ner lings den kortsiktiga Phillips-
kurvan. En sidan revalvering kommer
vid en Eimpligt utformad ekonomisk po-
litik att leda till samma reala inkomstok-
ningar som vid en hégre inflationstakt.
VAr bytesbalans kommer ej heller att

s AT

forsimras. Enda skillnaden skulle bli en
* diimpning av inflationstakten.

En risk med den revalvering av kro-
nan som nu kontinuerligt sker, nir denna
genom sin bindning mot D-marken fly-
ter upp gentemot andra valutor, #r dock
att det lingsiktiga utrymmet for 1onetk-
ningar skiftar ner medan Phillipskurvan
blir kvar i sitt ursprungliga lige. For-
viintningarna anpassas nidmligen inte siir-
skilt snabbt till den lLigre inflationstak-
ten, utan lineavtalen sluts kanske som
om det internationella prisgenomslaget
skulle vara oforiindrat. Det iir en viktig
skillnad mellan den typ av aktiv viixel-
kurspolitik som Calmfors—Lundberg f6-
reslir — som garanterar att ett minskat
utliindskt prisinflytande byggs in i 16ne-
férhandlingarna -—— och den “smygande
revalvering” som nu sker. Loneférhand-
lingarna tycks for tillfillet baseras pi
foresatsen att vi fir uppleva en fortsatt
snabb internationell prisstegring trots att
de faktiska internationella prisstegring-
arna i kronor riknat har fallit dels till
f5ljd av kronans bindning till D-marken
dels genom den allmiint ligre internatio-
nella inflationstakten. Om vi skall kunna
hilla vir konkurrenskraft gentemot
Visttyskland #r det nodviindigt for oss
att begriinsa l6nestegringarna inom unge-
fir samma ram som i Viisttyskland, dvs
8—9 procent. I annat fall drar vi pi oss
arbetsléshets- och betalningsbalanspro-
blem.

Fil lic Jan Herin
Institutet f6r internationell ekonomi
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