ROBERT M SOLOW

Alla enkla forklaringar
till inflationen éar fel!*

Inflationen dir ett komplicerat samspel mellan olika forklarande fakto-
rer. De teorier som soker att forklara inflation med en enda orsak dr
alltfér naiva och bor forkastas. Bland dessa teorier niimner Robert M
Solow sérskilt budgetunderskottet, penningmiingdens ékningstakt, ka-
pacitetsutnyttjandet i ekonomin och arbetslosheten samt loneckning-
arna. Alla dessa faktorer och fler diirtill behdvs i en vettig inflations-
teori. Dessutom krivs kunskap om den institutionella ramen.

Inflationen kan inte forklaras av nigon
enstaka orsak. Den kommer inte heller
att ge sig for nigon enstaka atgird, Den
hanger i stallet intimt samman med det
slag av ekonomi och det slags ekonomis-
ka institutioner, som har utvecklats i
Forenta staterna.

For att kunna styra den nuvarande in-
flationstakten och minska vér inflations-
beniigenhet i framtiden, tror jag att vi
maste finna nya former for det ekono-
miska systemet i USA. Jag hoar inga
enkla svar. Men jag har dstadkommit na-
gonting, om jag kan dvertyga Er om att
det inte finns ndgra enkla I6sningar, inga
enkla misstag som vi bara har att undvi-
ka.

Det finns &tmistone fyra enkla forkla-
ringar till inflationen. Alla har de an-
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hingare, som tror pd myten om en enda
orsak och en enda medicin. De ér alla
falska, men jag maste understryka att de
inte ir enfaldiga. Var och en av de enkla
historier som jag ska beskriva forklarar
ndgon inflationsepisod ndgonstans, ni-
gon ging. Diremot forklarar de inte vad
som har hiint i Frenta staterna under de
senaste fem aren,

Den forsta forklaringen:
Budgetunderskottet

Den forsta alltfor enkla forklaringen till
inflationen ir att dess underliggande or-
sak dr det statliga budgetunderskottet. 1
s& fall ar 1osningen att helt enkelt balan-
sera statsbudgeten. Férklaringen ér fel.
Man kan vara fér en stor offentlig sektor
eller en liten offentlig sektor av olika
skil. Men statistiken talar emot teorin,
att en balanserad budget ir det viktigaste
bidraget till att fi slut pd den nuvarande
inflationen. For att inse det behover man
bara titta pd den senaste tidens historis-
ka utveckling. Vad visar statistiken, om
vi miter budgetunderskottet i den fede-
rala sektorn i procent av bruttonational-

* Den ursprungliga artikeln, frin vilken denna ned-
bantade version ar hamtad, publicerades i Execu-
tive, vol 6, nr 3, Cornell University 1980,
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produkten (BNP)? 1972 var underskottet
1,5 procent av BNP, darfor att statsmak-
terna stimulerade ckonomin kraftigt for
att dstadkomma en ordentlig konjunktur-
uppgang frin 1970 ars recession lagom
till 1972 &rs val. 1973 foll underskottet till
0.5 procent av BNP och steg darefter
ndgot till 0,8 procent 1974, Till f5ljd av
den djupaste recessionen under hela ef-
terkrigstiden steg underskottet 1975 till
$70 miljarder, motsvarande 4,6 procent
av BNP, men redan nasta ir foll denna
siffra till 3,1 procent, till 2,4 procent
1977, 1,3 procent 1978 och 0,4 procent
1979. Den som tror att inflationen kan
forklaras av budgetunderskottet maste
darfor forklara varfér inflationen accele-
rerade mellan 1976—79, samtidigt som
det federala underskottet blev mindre
. och mindre.

Man kan dessutom friga sig, varfor vi
bara ska ta med det federala underskot-
tet. Aven delstaternas och kommuner-
nas budgetar borde inkluderas. Under
den perod vi talar om gick inte mindre
iin 15 procent av de federala utgifterna i
overforingar till olika delstatliga och lo-
kala myndigheter. Ndr det giller att for-
klara inflationstrycket i den amerikanska
ckonomin borde det inte spela nigon
storre roll, om dessa dverféringar hade
varit 1 miljard dollar mindre och de obli-
gationer som skall ticka 1 miljard dollar
lokala utgifter hade varit utgivna av sta-
ten Kansas i stilllet for av det federala
riksgildskontoret. Statsskulden hade gi-
vetvis varit 1 miljard dollar mindre, men
staten Kansas éverskott skulle ha varit 1
miljard dollar mindre ocks3.

Vi borde séledes titta pd den totala
offentliga sektorns underskott i Férenta
staterna. Det slumpar sig di, att for den
period vi undersoker, de delstatliga bud-
geterna tagna tillsammans hade ett dver-
skott. For den offentliga sektorn totalt
var darmed det samlade underskottet 0,3
procent av BNP 1972, Det steg till ett
dverskott av 0,5 procent 1973, ett under-
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skott av 0,2 procent 1974 och ett under-
skott pi 4,2 procent av BNP i
recessionséaret 1975, Direfter halverades
den samlade offentliga sektorns under-
skott till 2,1 procent 1976, halverades
igen till 1 procent 1977 och visade 1978
nistan exakt balans. Slatligen, 1979 visa-
de den totala offentliga sektorns budget
ett overskott pa 0.6 procent av BNP.
Samtidigt som inflationen accelererade,
forbittrades den offentliga sektorns to-
tala budget. Den forsta enkla forklaring-
en bakom inflationen duger helt enkelt
inte.

Den andra forklaringen:
Penningméangdens 6kning

Den andra enkla forklaringen bakom in-
flationen skyller aflt pd centralbanken.
Inflation sker, darfor att penningmiing-
den vaxer for snabbt; sting av sedelpres-
sarna och inflationen avstannar, Denna
doktrin brukar vi kalla for monetarism
och den har tva ansiken: det ena ansiktet
iir en raffinerad teori och det andra éir en
alltfér grov forklaring. Den raffinerade
teorin innehdller flera sanningar, men
denna teori skiljer sig inte s mycket friin
de teorier som framforts av majoriteten
av ekonomer och leder diirfor inte till
négra enkla policy-lésningar, Den enkla
forklaringen ir fel och vilseledande.

Det riicker aterigen med fakta for att
motbevisa den enkla teorin, Det rader
viss tvekan om det riktiga siittet att defi-
niera penningméingden; den nuvarande
favoriten kallas M1-B och M2, M1-B in-
nehéiller all checkinlaning i alla banker;
M2 adderar till detta sparinlaningen.

Nar det giller M1-B skedde en viss
uvppgdng i tillvixten mellan 1975 och
1976. Men mellan december 1976 och nu
har tillvixttakten i MI-B varit ganska
stabil; under 1979 skedde tom en viss
inbromsning. M2 beriittar en nigot an-
norlunda historia: penningmiingden ac-
celererade mellan 1974 och 1976, men
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sedan dess har tillviixttrenden varit ned-
Atriktad. Ingen av de tva serierna passar
sirskilt vil ihop med den inflationsbild
som visar en acceleration frén 1976. Ing-
en av serierna tyder p&, att det skulle
ricka med att hejda penningmingdsok-
ningen for att hejda inflationen.

Nu kommer vi till den svira delen. Ni
sager kanske, att iven om det inte finns
ndgot enkelt samband mellan 6knings-
takten i penningmingden och inflations-
takten, kanske dnda den snabba ¢knings-
takten i penningmingden vid mitten av
1970-talet hade nigon effekt? Ar det kan-
ske s, att den allt snabbare inflationen
ir en forsenad effekt av penningméngds-
okningen? Vad skulle hiinda om central-
banken skulle minska penningmingdens
okningstakt till 4~5 procent om aret?
Skulle vi verkligen kunna ha 9 eller 10
procents inflation under dessa omstiin-
digheter?

S4 vitt jag forstar, ir det bista svaret
pA en sidan friga ndgonting i den hir
stilen. Vi vet alla vad som skulle hinda
omedelbart, diirfor att det ar precis det vi
ser hiinda just nu. Centralbanken stra-
mar at, men nagot forsiktigare dn an-
hingarna till denna enkla teori skulle vil-
ja. Rdntorna skulle stiga, bostadsbyg-
gandet skulle mer eller mindre avstanna,
ingen skulle vilja kdpa obligationer, fore-
tag skulle finna det svirt att fa 1an och
skulle troligen skara ned investeringar-
na. Ekonomin skulle gi in i en recession,
precis som den gor fér niirvarande.

Men vad skulle hiinda med priserna?
Statistiken visar, att inflationen inte
skulle paverkas namnvirt till en bérjan,
De flesta varor prissiitts med utgings-
punkt frin kostnaderna och vid en tid-
punkt som denna har de flesta siljare
tidigare kostnadsokningar, som de fort-
farande behdver fora Gver till sina kun-
der. Anda till dess recessionen skapat en
mycket stor arbetsloshet, kommer 16ner-
na att stiga alltmer, eftersom lontagarna
stker kompensera sig for de reallonefor-

luster som inflationen har orsakat. Till
och med 1974—75 &rs recession hade
ganska liten omedelbar effekt pd ok-
ningstakten i lonerna. Att stoppa pen-
ningmangdsokningen verkar dirfor haen
pervers effekt i borjan: produktion och
sysselsdttning faller, medan inflationen
fortsatter.

Antag emellertid att centralbanken
fortsiitter att begransa penningmangds-
dkningen till 4—5 procent arligen, De
som tror pd denna speciella variant av
den enkla historien sdger, att i sa fall
kommer avmattningen i ekonomin att si
sminingom leda till en avsaktning i ok-
ningstakten av léner och priser, rantorna
kommer att aterviinda till sina tidigare
ligre nivéer, ekonomin kommer att iter-
himta sig. S& sminingom kommer allt
att vara samma som forut, forutom att
penningmangdsokningen och inflationen
ir lagre. Det visentliga med den historia
jag beriittat hittills &r att den innehller
ett nyckelord och det dr det nyckelordet
som gor den enkla historien fel och vilse-
ledande. Nyckelordet 4r '’sd sméning-
om”.

»*S4 smaningom” ir den tidpunkt, nér
den ligre okningstakten i penningméng-
den upphor att ha sin frimsta effekt pd
produktion och sysselsittning och borjar
ha effekt framst pd prisnivan. Hur ldng
tid &r di ’sd sminingom?"’ Hur langt
utdragen och hur djup miste en reces-
sion bli foér att formd saljarna av varor
och arbetskraft att dverge forsdken att
komma ikapp tidigare kostnadsckningar,
och anpassa sig till priser, som lampar
sig battre for recessionstider? Jag onskar
att jag visste. Monetaristerna sjalva
skiljer sig avsevirt i det svar de ger pd
denna nyckelfrdga. Det troligaste svaret,
ndr man tittar pd statistiken, ar att det
troligen tar lang tid; troligen mer &n fem
ar, snarare iin I—2 dr. Under denna peri-
od kommer ekonomin att fortsitta vara i
en recession, troligtvis en djup sadan.
En lingsammare ansats skulle leda till
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mindre nedgéng i produktion och syssel-
siittning, men den skulle naturligtvis ta
annu Iingre tid. Eftersom detta experi-
ment inte nigonsin har utforts, ir det
svart att séiga med nigon som helst si-
kerhet vad svaret skulle bli. Den som
emellertid séger att man kan begriinsa
penningmingsdkningen utan att det far
skadliga effekter pd ekonomin ljuger.

Den tredje forklaringen:
Kapacitetsutnyttjande och arbets-
loshet

Den tredje enkla sanningen havdar, att vi
har latit ekonomin bli alltfor Sverhettad.
Sa snart vi later den bli normal jgen, s&
snart dverskottsefterfrigan pd varor och
tidnster forsvinner, s kommer ocksi in-
flationen att sakta av eller férsvinna,

Det dr ingen tvekan om att man kan
skapa inflation genom att stimulera eko-
nomin alltfor mycket. Det gjorde vi un-
der de sista &ren pd 60-talet i samband
med Vietnamkriget, vilket var bérjan pd
den inflationsvig som vi fortfarande dras
med. Ingen tvekar pd Jden diagnosen; fri-
gan &r bara om den beskrivningen ocksd
giiller for de sista dren pA 1970-talet.

Det finns en semantisk filla att undvi-
ka har. Nagra ekonomer tar det som en
definitionsfraga, att inflation kan accele-
rera endast nir ekonomin ar overhettad.
Det finns alltid en recessjon, som ir si
djup (i betydelsen outnyttjat kapacitets-
utnyttjande i industrin eller i arbetslos-
het) att priserna slutar stiga, Det ar alltid
mdjligt att siiga, att en ekonomi ir dver-
hettad, om den inte &r i den typen av
recession. Men férnuftiga ménniskor vill
girna veta vilken sorts recession detta
skulle krava. Om det kriiver 9 procents
arbetsloshet och 70 procents kapacitets-
utnyttjande for att garantera prisstabili-
tet eller kanske bara en stabil inflation,
kan man d4 siiga att ekonomin ar dver-
hettad, s& fort arbetslésheten ligger un-
der 9 procent och kapacitetsutnyttjandet
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averskrider 70 procent?

Hur &6verhettad har ekonomin varit
under de senaste dren? Den hogsta ar-
betsldsheten under recessionen 1974—75
var 9 procent. Ddrefter minskade arbets-
16sheten under uppgéngen och nadde 6
procent 1978 och har legat pd omkring
5.8 procent for de tva dren direfter, Un-
der 1980 har en fornyad 6kning dgt rum
till ca 8 procent. Som kontrast var ar-
betslosheten under 4 procent under de
ir, 1966—69, di ekonomin var klart
dverhettad och uppgick i snitt for hela
perioden 1948-65 (forutom Korea-kri-
get) till 5,5 procent. Eftersom man ibland
anser att demografiska férandringar har
grumlat meningen pd begreppet arbets-
loshet, kan jag ocksa anviinda arbetslos-
heten for miin, 20 &r och Over. Den var
6,7 procent 1975, f6ll stadigt till omkring
4 procent pa viren 1978 och har legat
omkring 4 procent de senaste tva &ren.
Under perioden 1966—79 var siffran un-
der 2,5 procent och genomsnittet for
1948--68 (iter forutom Korea-iren) var
4,5 procent. Det finns ingenting i den hiir
statistiska upprikningen som indikerar,
att vi har haft en overhettad arbetsmark-
nad med &tfoljande snabba stegringar i
priser och léner.

Industrins kapacitet kan inte métas ex-
akt, men centralbankens siffror visar att
kapacitetsutnyttjandet steg till 86,7 pro-
cent under viren 1979 och har minskat
till under 85 procent sedan dess. Ar detta
dverhettning? Samma statistiska serie
visar ett genomsnitt pa 88,7 procent un-
der overhettningsiren 1965—68 och har i
allménhet legat pa 6ver 85 i konjunktur-
topparna under efterkrigstiden. En for-
nuftig person skulle siiga, att den ameri-
kanska ekonomin hade en god uppging
frin recessionen 1974—75 och nidde ett
ganska hogt kapacitetsutnyttjande under
forsta kvartalet 1979, Men med hiinsyn
till att vissa industrier klarar sig biittre éin
andra, finns det ingenting i statistiken
som indikerar att den accelerande infla-
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tionen 1978—-79 berodde pd éverhettning
av var industriella kapacitet. Effekterna
star inte i ndgon som helst proportion till
den pdstddda orsaken,

Den fjiirde forklaringen:
lonedékningarna

Den fjarde och sista enkla forklaringen
skyller allt pa lénedkningarna. Om léner-
na stiger snabbare dn produktiviteten,
stiger styckkostnaderna for foretagen.
Dessa hojer da sina priser i sjalvidrsvar;
loneokningar foljer pd prisokningarna
och den bekanta l6ne-prisspiralen foljer.
Som en enkel beskrivning kan historien
knappast anses vara falsk., Fragan ir
bara om lonedkningen kan identifieras
som orsak till den pagdende inflationen.
Det ir nagonting uppenbart mystiskt
med var 16nedkningshistoria. Den fore-
faller att krava en stark fackforeningsri-
relse for att vara troviirdig, eftersom
man knappast kan tro att en kraftfull 16-
nedkning skulle komma fran en decen-
traliserad l6neforhandling utan kollek-
tiva avtal, Men bara 1/4 av alla I6ntagare
i Forenta staterna tilthér en fackfor-
ening. Detta fir en mycket liten andel om
man jamfor med Storbritannien eller
Sverige. Jag har inte det intrycket att de
amerikanska fackforeningarna ar sirskilt
starka eller hiller pa att bli starkare eller
att de icke-fackféreningsanslutna arbe-
tarna tar fackféreningarnas rad i tillrack-
ligt hog grad for att vara den drivande
kraften bakom 1970-talets inflationsvég.
Icke desto mindre tror jag att det sitt pa
vilket I6nerna bestiims i vir ekonomi, &r
en viktig del av den totala forklaringen.
Nir man tittar pd statistiken, finner
man att det markligaste hos l6nedkning-
arna dr deras inbyggda troghet. 1 nor-
mala fall ékar den genomsnittliga tim-
1énen ungefar lika fort som den brukar
oka. Jag éverdriver givetvis; lonetkning-
ar svarar forvisso pa forindringar i den
ekonomiska omgivningen. Inte desto

mindre blir man férvinad dver hur lite
léner reagerar pa ekonomiska drivkraf-
ter. Den mest omfattande loneserien dr
arbetskraftskostnader per timme i det
privata niringslivet; den innehdller inte
bara rena lonekostnader utan ocksd lo-
nebikostnader och arbetsgivaravgifter.
Under de sju dren frin 1973-79 variera-
de den arliga dkningen i denna serie mel-
lan 8,0 och 9,9 procent. Under samma
period dkade producentprisindex med
mellan 3,3 och 18.3 procent och arbets-
losheten varierade mellan 4,8 och 9 pro-
cent, Den drliga produktivitetsékningen
var 1974 s Iig som 3 procent och si hig
som 6,5 procent 1976. Vi miste forvisso
forklara varfér lonedkningarna ir si sta-
bila, men de kan knappast vara den enda
anledningen till den allt snabbare infla-
tionen.

Man kan ganska latt tinka sig forkla-
ringar till varfor 16nerna ir si trdgrorliga
pd kort sikt. 1 en decentraliserad arbets-
marknad pigir beslut om ldner hela ti-
den; ibland genom trefrsavtal, ibland
mindre formellt for obestimda perioder.
Arbetstagare och arbetsgivare jamfor
garna hkartade loneavtal som nyligen
har triffats, bla med hiinsyn till all-
manna rittvisekrav, En viss 6kning i 16-
nerna kommer genom denna form av en
solidarisk 16nepolitik att fortplanta sig
frin bransch till bransch och frn yrke
till yrke. Om lonedkningarna skulle sva-
ra alltfor snabbt pd forandringar i ekono-
miska villkor, skulle dessa jimférelser
bli mycket svidrare, Det ir inte heller
nigot konstigt med de 8—10-procentiga
lonedkningarna frin de senaste dren,
Mellan 1958 och 1965 varierade den &r-
liga 6kningen mellan 3,8 och 5,3 procent
och i fem av dessa atta ir var siffran
meilan 4,0 och 4,6 procent. Det ir hela
tiden stabiliteten { 6kningen som slir en.

Jag har uppehdllit mig vid denna
troghet i loneokningen, dirfér att jag tror
att den bidrar till en liknande troghet i
priserna och gor att en inflation som en
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ging har kommit i gdng, ar mycket svir
att hejda. Detta kommer att bli en viktig
poing i mina argumenteringar nedan.
Just nu vill jag bara papeka, att den enkla
forklaringen att l6nerna ér den frimsta
orsaken till inflationen inte kan forklara
den accelererande inflationen de senaste
aren.

En institutionaliserad teori
for inflationen

Hirigenom iir den negativa delen av min
uppsats avslutad. Jag hoppas att denna
ytliga Gversikt har dvertygat er om att
problemet ar alldeles for komplicerat for
att ha nagon enda forklaring och alldeles
for motspiinstigt for att bemotas med en
enda ftgiird, Men min avsikt med denna
oversikt var att vara mer iin negativ. De
forenklingar som utgor mycket av den
allminna diskussionen ir inte irrele-
vanta; de dr bara for enkla, Genom att ha
gitt igenom dem, hoppas jag ha skisserat
konturerna av en sammanhdngande och
mer komplex analys av en ekonomisk
inflationsbeniigenhet. Jag har anvint det
klumpiga ordet “inflationsbenfigenhet’
flera ginger, dérfor att jag tror att det ger
riitt tonvikt. Det ir inte troligt, att vi har
inflation pd grund av niigot ofta upprepat
fel i den ekonomiska politiken. Om det
vore allt, skulle vi uppticka vilket fel det
var och rita till det. Det r troligare att
det ir en eller flera saker i vara ekono-
miska institutioner, som skapar en peri-
od av inflation och som goér det sviirt att
bli av med inflationen nir den val har
kommit i ging. Problemet ir att identifi-
era dessa institutionella hinder och fér-
sika att forindra eller motverka dem.
Jag har vissa idéer, men jag ir inte séiker
pa att jag har svaren.

Min teori innehaller flera byggstenar.
Jag har just nimnt en av dem. Qavsett
orsak, ir inte léne- och prisbeslut sar-
skilt kiinsliga for sma foriindringar i den
ckonomiska omgivningen. Eftersom
priser i huvudsak beror pa kostnader och
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kostnader ir nigon annans priser, har vi
redan indikerat problemet. S3 fort en
prisokning har skett, kommer den att
permanentas i fortsatta l6ne- och prisok-
ningar, i varje fall si linge en ckonomi
forblir nigorlunda expansiv (vilket myc-
ket vill kan innebiira korta och milda
recessioner).

Ett annat siitt att uttrycka detta dr att
ekonomin iir "indexerad”’, delvis genom
lagregler och delvis genom ohejdad
vana. Om allt i en ekonomi vore perfekt
indexerat, inklusive penningméangden,
skulle det inte finnas ndgonting som
skulle kunna hejda en inflation fran att
fortsatta i evighet om den en ging star-
tade, men man skulle inte kiinna nigon
smarta. Var ekonomi ir férvisso tillriick-
ligt indexerad, s& att en inflation ten-
derar att bli mer eller mindre permanent,
men den ar inte sd perfekt indexerad att
folk ir helt okiinsliga for smértan.

Hur kan en sidan inflationsprocess
startas? Vi vet svaret pd den frigan blott
alltfor vil, En period av verkligt kraftig
dverhettning kan starta den, tex ett in-
flationistiskt siitt att finansiera ett impo-
puliirt krig; eller en verkligt betydelsefull
okning i priset pd en importerad rivara,
som olja. Endera av dessa skulle rdcka,
eller den ena efter den andra . ..

Det finns emellertid ett stort problem i
min beskrivning; i princip skulle den
kunna férklara linga perioder av defla-
tion lika vil som linga episoder av infla-
tion. Men ingen tror att en tillfillig ned-
gang i livsmedelspriserna eller upptdck-
ten av en stor oljefyndighet i Forenta
staterna skulle starta en vag av fallande
priser i varlden, Var kommer d& asym-
metrin ifrin? Hir maste jag ga tillbaka
och fordndra en av mina tidigare forut-
sattningar. Det finns ganska mycket som
sager att under &ren fore, sdg 1950, var
priserna mycket kansligare for fluktua-
tioner i ekonomin dn nu for tiden. Dess-
utom tenderade priserna att stiga under
ekonomiska uppgangsperioder och falla
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nir konjunkturerna foll. Men under de
senaste 30 aren har detta monster for-
Andrats; priserna stiger fortfarande eller
accelererar tom i konjunkturuppgéangar,
men de faller aldrig, inte ens i ganska
ordentliga recessioner. Prisbeteendet
har med andra ord blivit motstandskraf-
tigt mot recessioner, medan priserna
fortfarande har en stark tendens att stiga
eller accelerera, nir konjunkturerna
vinder uppat. Varfor?

Det ir min hypotes att detta dr en av
de negativa bieffekterna av den jimforel-
sevis ekonomiska stabilitet som vi upp-
levt under efterkrigstiden. I de gamla da-
liga dagarna Kunde varje avmatining i
den ekonomiska tillvaxten vara en be-
gynnande djup depression. Bara en myc-
ket modig eller sjalvsiker forsiljare av
varor eller arbetskraft skulle bibehalla
sina priser (eller 1oner) och viinta pd att
saker och ting skulle frbittras. I en eko-
nomi diremot, dir recessionerna inte va-
rit si ofta forekommande och dessutom
grunda och korta, har priserna inte sam-
ma tendens att falla ndr efterfrigan mat-
tas av. Forsiljarna forséker i stillet tic-
ka sina kostnader och bibehdlla priserna.
Nir sedan den vantade konjunkturupp-
gangen kommer, har deras strategi visat
sig riktig och kommer att anvindas ock-
sd niista gang. Om resultatet av detta blir
en ekonomi med en inbyggd inflations-
benagenhet, kommer ocksd de nyska-
pade inflationsforvintningarna att for-
stirka processen. Om det ligger ndgon-
ting bakom denna teori, kommer vi att
ha byggt en modell dver en ekonomi som
reagerar pd nistan varje form av impuls
med ganska kraftiga prisokningar. Si
lange ekonomin #r i ndgorlunda gott
skick, ar det bista vi kan hoppas pa att
okningarna i kostnader och priser grad-
vis mattas av.

Hur kan inflationen bromsas?

Jag tror att beskrivningen ovan ir sann.
Den innehdller ddrfér ndgra sjdlvklara

pekpinnar for den amerikanska ekono-
min. Den talar tex om att det inte finns
nagot bra siitt att hejda den nuvarande -
inflationen snabbt. Fér att vara mer ex-
akt: det finns tva satt att hejda inflatio-
nen snabbt — och bdda dr daliga. Det
ena saltet ar att skapa en kraftig reces-
sion och se till att den uppritthalls ett
bra tag. Jag anser inte att detta dr ndgon
bra politik. Det andra dr genom pris- och
16nestopp. Hir finns tvd mojligheter —
lAngvariga eller kortvariga stopp. Av
skil som ofta brukar upprepas, anser jag
inte att 1Angvariga pris- och lonestopp ir
mbojliga, men dven ett kortvarigt lone-
och prisstopp har den svarigheten att na-
gon miste drabbas av det.

Det #dr diremot mojligt att gradvis
bromsa inflationen, kanske utan att allt-
for kraftigt omstrukturera de institutio-
ner som bestimmer vara loner och
priser. En kontraktiv penning- och fi-
nanspolitik skulle vara den konventio-
nella metoden. Men en klar pessimism
gor sig gallande pa tva siitt: det &r for det
forsta inte klart att var politiska besluts-
process klarar av l6sningar, vars resultat
blir synbara forst om kanske 10 ir; och
under dessa 10 ar skulle vi fortsitta att
vara kiinsliga for foriindringar frin ut-
budssidan, i synnerhet frin oljan.

SA frigan uppstir helt naturligt, om
det finns nigra institutionella fordnd-
ringar som kan hjilpa till att géra ekono-
min mindre inflationsbenagen. Om min
diagnos ir korrekt, borde vi leta efter
séitt, som ser till att en recessionstendens
i ekonomin skapar mer tryck nedit pd
priserna och mindre pa produktion och
sysselsiittning, Man kan kanske fa folk
att kdnna sig mindre siikra pd att villstin-
det i samhallet kommer att fortsdtta for
evigt, Tyvarr dr det enda siittet att stad-
komma detta att géra folk mer osédkra i
allmanhet och jag skulle inte betrakta
detta som ett steg i ritt riktning. Olika
typer av pris- och lénedvervakning, sam-
hiliskontrakt och inkomstpolitik kan
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anses som mindre lyckosamma experi-
ment i avsikt att uppnd samma syfte: att
bromsa inflationsprocessen utan att ni-
gon enskild individ drabbas av detta.
Man kan forsdka forklara, varfor dessa
olika forsék hemma och utomlands i all-
miinhet har visat sig otillrickliga, men
det &r tillrackligt att pipeka, att de har
dnnu mindre chans att lyckas, nir de
prdvas i en redan snabb inflation.

En skattebaserad inkomstpolitik?

Synkronisering och indexering dar emel-
lertid eit steg i ritt riktning. Jag undrar,
om inte tiden nu {ir mogen for att préva
en inkomstpolitik med beskattningen
som bas for att skapa foljsamhet i de
riktlinjer for pris- och lonebkningar som
staten staller upp. Féretag som bryter
mot dessa genom att hoja I18ner och
priser alltfor mycket, skulle bestraffas
med speciella skattehéjningar. Jag skulle
vilja pipeka en sak som foretridarna for
denna teori inte har betonat. Vitsen ir
inte att denna politik skall bira bérdan
av uppbromsningen av inflationen en-
sam. Penning- och finanspolitik kommer
fortfarande att beh6vas, men den roll
som denna nya politik skulle spela, ar att
s¢ till att effekten av en kontraktiv pen-
ning- och finanspolitik drabbar priser
och léner mer {in produktion och syssel-
sittning. En s&dan politik féljer helt na-
turligt frin den typ av diagnos som jag
gjort. Den kan se till att inflationen
bromsas s& lingsamt, att man undviker
de viirsta ojiimlikheterna i inkomster och
formdgenheter, men #Anda tillrickligt
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snabbt fér att vi ska vara nojda med re-
sultatet.

Manga tycker att det inte riicker med
forindringar i de institutioner som be-
stimmer vira priser och léner, nir det
giller att klara av vad de beddmer vara
en stor kris. Lit mig avsluta med att
forsdka satta in krisen i sitt perspektiv,

Om vi tittar p3 statistiken for de senas-
te aren, finner vi att Forenta staterna
aterhamtade sig frin varldsrecessionen
1974—77 biittre &n Tyskland, battre an
Schweiz, battre an Frankrike, och troli-
gen diven bittre fin Japan. Den reala dis-
ponibla inkomsten per capita var 15 pro-
cent hogre 1979 dn den var 1974, trots att
produktiviteten per timme i stort sett
stagnerat sedan dess. P4 grund av att
ckonomin blivit kvar i ett tillstind av
villstind, har en serie av chocker och
politik-misstag lett till en alltfér hdg in-
flation. Vi ér nu uppenbarligen pA viig att
forandra penning- och finanspolitiken i
rilt riktning. Min argumentering har for-
sokt att visa att dessa steg bara kan
bromsa inflationen lingsamt genom att
skapa en lingt utdragen stagnation i cko-
nomin, med arbetsldshet och liga vinster
som foljd. Om vi bara kunde finna ett
satt att fa priser och loner, i stallet for
produktion och sysselsiittning, att reage-
ra pd penning- och finanspolitisk ater-
héllsamhet, skulle vi kunna dstadkomma
en lingsammare inflation snabbare och
mindre smértsamt, Med andra ord, efter-
som vi lider av en institutionell Akomma,
borde vi ocks sdka en institutionell me-
dicin.

Oversattning: Kerstin Amnerth




