BENGT ASSARSSON
och PETER HOGFELDT

En ny keynesiansk

‘stagflationsteori’

Arthur Okuns bok "Prices and Quantities” ir det mest lovande forsiket
att forklara stagflationen, skriver Bengt Assarsson och Peter Higfeldt
i denna dversikisartikel. Okun presenterar en ny keynesiansk teori, som
visar hur inflation och arbetsloshet uppkommer samt hur en ékad
inflationstakt permanentas. En central hypotes i Okuns analys dr att
kdpare och sdljare ofta har incitament att genom lingsiktiga kontrakt
soka minska sina informations- och transaktionskostnader. Foljden
blir att efterfrdgeforindringar friimst paverkar produktion och syssel-
sdttning och i mindre grad priser och léner.

Intellektuella med dragning it det mer
dramatiska hallet attraheras sillan av
nationalekonomi med dess stringt in-
rutade tankesystem och starka betoning
av rationalitet. Men det innebir inte att
ckonomiskt tinkande #r fritt frin sen-
sationer eller att de empiriska fenomen
som studeras skulle sakna dramatik el-
ler sensationella moment.

En av de mest dramatiska bilderna i
nationalekonomi &r ett s k Phillipskur-
vediagram Gver de senaste tjugo arens
utveckling i virldsekonomin —
OECD-omradet. Figur 1 visar hur fun-
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damentalt viirldsekonomins dynamiska
reaktionsmonster forindrats: fran re-
kordaren under f6rsta hilften av 60-ta-
let med en 14g arbetsloshet och begrin-
sad inflationstakt till 80-talets stagfla-
tion — samtidig forekomst av hég ar-
betsloshet och hdg inflationstakt i en
ekonomi med vikande tillvaxttakt.
Mot slutet av efterkrigstidens guldal-
der vid mitten av 60-talet var den ge-
nomsnittliga  tillvixttakten  inom
OECD-omridet 5 procent, arbetsldshe-
ten pendlade vid 2—3 procent och in-
flationstakten héll sig inom 2—4 pro-
cent-intervallet. Motsvarande siffer-
kombination for 1982 dr mycket dystra-
re: tillvixttakten dr mycket blygsam
och det talas om 35 miljoner arbetsldsa
inom OECD-omridet — 9— 10 procent
av arbetsstyrkan — medan inflations-
takten har permanentats kring 8 pro-
cent. Sirskilt utvecklingen efter den
andra oljeprischocken 1979 har varit
drastisk med en radikalt 6kande arbets-
l6shet som frimsta kénnetecken, Stag-
flation har blivit synonymt med ekono-

* Vi vill tacka Ingemar Hansson, Lars Jonung, Ingemar Stihl, Bo SSdersten, Bjorn Thalberg och
Carl-Johan Aberg fér kommentarer till olika utkast samt Humanistisk-samhiéllsvetenskapliga forsk-
ningsradet och Holger Crafoords stiftelse i Lund far finansiellt st3d.
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misk kris. Om inte de nuvarande nega-
tiva trenderna i den varldsekonomiska
utvecklingen bryts hotar en dn mer ne-
gativ, potentiellt ddesdiger fas.

Den dramatiska forindringen i
virldsekonomins dynamiska reaktions-
monster, frAn harmonisk stabilitet till
en krisartad, disharmonisk instabilitet
— som pa ett enkelt och sliende satt
illustreras av Phillipskurvan — har en
motsvarighet inom ekonomisk teori.
Olika makroekonomiska teorier kan
nimligen beskrivas som olika forsok att
analytiskt forklara hur en Phillipskurva
uppkommer och teorin for kurvan ut-

gor fundamentet for den ekonomiska
politiken. Men varken keynesianska el-
ler nyklassiska, monetaristiskt inspire-
rade teorier kan ensamma férklara hur
den kvalitativt férdndrade Phillipskur-
van i figuren har genererats.! Nagon ny
viiletablerad ekonomisk teori som dver-
tagit keynesianismens hegemoni fran
60-talet, och som kan forklara stagfia-
tionens uppkomst, har heller inte ut-
vecklats. Den bekymmersamma virlds-

1 Med nyklassiska teorier menar vi bide den

friedmanska teorin {or Phillipskuran och den teo-
retiskt mer vilutvecklade formen i Lucas [1981).

Figur 1. Inflation och arbetsldshet inom OECD-omridet.
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ekonomiska utvecklingen har foljaktli-
gen en parallell inom makroekonomisk
teori.

Det dr mot denna bakgrund vi skall
presentera det enligt vidr mening mest
penetrerande och lovande forsdket
inom makroekonomisk teori att férkla-
ra vad som egentligen hint: Arthur
Okuns postumt utgivna bok "Prices and
Quantities: A Macroeconomic Analy-
sis”, av James Tobin betecknad “vir
tids makroekonomiska bok”. Vi kallar
Okuns teori for en keynesiansk utbuds-
eller stagflationsteori, eftersom den
kompletterar den keynesianska formu-
leringen av efterfrigesidan med en ny
teori for utbudssidan och en dynamisk
teori for samspelet mellan utbud och
efterfragan i ett forsok att forklara stag-
flationsfenomenet. Alternativt kan den
nya teorin karakteriseras som en ny
keynesiansk Phillipskurveteori, Var
presentation ar ett forsdk till en enkel
tolkning av hans budskap.?

Artikeln har foljande uppliggning.
Efter en diskussion om den okunska
teorins samband med huvudlinjerna i
ovrig makroekonomisk teori presente-
rar vi hans nya mikroekonomiska teori.
P& basis av denna forklarar vi Okuns
makrodynamiska teori for stagflation
och visar mer specifikt hur Phillipskur-
van i figur 1 analytiskt kan forklaras.
Till sist ges en sammanfattande avslut-
ning.

Det makroekonomiska problemet

En fordndring i den nominella natio-
nalinkomsten kan delas upp i en kom-
ponent som anger prisforéndringstak-
ten och en komponent som anger for-
dndringar i den producerade kvantite-
ten. Bakom kvantitetsforéndringen lig-
ger en forindrad sysselsittningsniva,
vilken med limpliga omdefinitioner
fangar upp forindringar i arbetslos-
hetsprocenten.

I en empirisk studie, baserad pi kvar-

Keynesiansk stagflationsteori

talsdata for USA, har Robert Gordon
[1981] uppskattat att priserna stir fér 40
procent av anpassningen efter ett ars tid
och for 80 procent tva ar efter den ur-
sprungliga forindringen i nationalin-
komsten. Samma monster av gradvis
anpassning har vi ocksd funniti en en-
kel undersdkning pA svenska arsdata.
Motsvarande siffror for Sverige dr 60
respektive 90 procent.? Den snabbare

" anpassningen i den svenska ekonomin

forklaras formodligen bist av att Sveri-
ge iir en liten, ppen och konkurrensut-
satt ekonomi.

En ekonomisk analys grundad pi
strikt neoklassisk mikroteori forutsiger
att all anpassning sker i priserna, Men
empiriskt sett dr avvikelsen fran denna
forutsdgelse s viktig att det blir makro-
teorins uppgift att forklara varfor bdde
priser och kvantiteter — bade arbetslds-
het och inflationstakt — anpassas vid
en fordndring i den nominella national-
inkomsten. Den makroekonomiska teo-
rin blir det teoretiska fundamentet for
en ekonomisk politik som férséker be-
griansa bide inflation och arbetslshet,
Titeln pd Okuns bok 4r vald med tanke
pa att den just dr en analys av detta
makroekonomiska problem.

Observationspunkterna i  Phillips-
kurvediagrammet kan tolkas som skir-
ningspunkterna mellan den aggregera-
de utbuds- respektive efterfrigefunk-
tionen. De olika makroekonomiska
teorierna kan beskrivas som olika sitt
att precisera de tvd-funktionerna och
deras form, dvs olika forsok att forklara
hur Phillipskurvan uppkommer.

Bakom den aggregerade utbudsfunk-
tionen ligger en mikroekonomisk be-
skrivning av hur marknader fungerar,
hur priser och 18ner sittes, hur 16ner

2 En utférligare presentation av Okuns teori och
dess relevans for svenska férhallanden ges i As-
sarsson och Hagfeldt [1983a, b]

3 Assarsson och Hogfeldt [1983a] for detaljer.
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och sysselsitining anpassas i enskilda
féretag nir efterfragan foréindras, etc. I
nyklassiska teorier 4r ldner och priser
flexibla, som i elementir neoklassisk
mikroteori, men temporira trogheter
forekommer i l6neanpassningen efter-
som den férviintade reallénen ér felak-
tigt fixerad pA grund av att férvintning-
arna grundats pa ofullstindig informa-
tion. Foljaktligen kommer i en nyklas-
sisk ekonomi bide priser och kvantite-
ter att anpassas, men kvantitetsanpass-
ning ir en ren avvikelse, en temporir
- stdrning till det neoklassiska normalfal-
let som skulle forsvinna om béttre pris-
information fanns. ’

I den keynesianska teorin for utbuds-
funktionen postuleras i stillet att priser
och 16ner &r trogrorliga, sirskilt nedat.
Detta ir ett antagande som endast un-
dantagsvis hirleds frin fundamentala
mikroekonomiska principer. Eftersom
prismekanismen inte opererar fritt och
fullt ut i den keynesianska teorin kom-
mer huvuddelen av anpassningen mel-
lan utbud och efterfrigan att ske i kvan-
titeter — lager och sysselsiittning juste-
ras i forsta hand vid en minskad efter-
frigan. Anpassningen i kvantiteter blir
féljaktligen analysens normalfall.

Olika typer av marknader

Den bild vi fir av en modern ekonomi
hos Arthur Okun skiljer sig i flera vi-
sentliga avseenden fran den traditionel-
la. Ekonomin bestr f6r det forsta inte
av ett antal homogena marknader, utan
av marknader som har institutionellt
betingade olika egenskaper. Varor och
arbetskraft p4 dessa marknader karak-
teriseras ocksa av heterogena egenska-
per, vilket i hogsta grad paverkar mark-
nadernas funktionssitt. Den traditio-
nella neoklassiska marknaden karakte-
riseras av ett opersonligt férhillande
mellan kdpare och siljare. De forutsit-
tes e¢j kunna paverka varandra, utan
handel uppkommer genom en fiktiv
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auktionsutropares férmaga att stindigt
hitta det pris varigenom utbjudna kvan-
titeter svarar mot koparnas order;
marknaden klareras. I Okuns ekonomi
hor sddana marknader till undantagen.
P4 moderna varu- och arbetsmarkna-
der stir kdpare och siljare i stillet i ett
personligt férhallande till varandra.
Maijligheten att pdverka motparten 13-
ter man ej ga forlorad, utan man sdker
i stdllet utnyttja de ekonomiska fordelar
som ligger i en mera ldngsiktig bind-
ning.

I Okuns ekonomi kan vi urskilja fyra
olika huvudtyper av marknader. P4 va-
rumarknaderna finns siledes auktions-
marknaden och kundmarknaden, P4 ar-
betsmarknaderna har vi motsvarighe-
terna i marknaderna for outbildad ar-
betskraftoch arbetskraft inom karridryr-
ken.

Hir skall vi koncentrera oss pi ar-
betsmarknaden for karridrarbetskraft
och pA kundmarknaden, eftersom dessa
ir de viktigaste marknaderna i en mo-
dern ekonomi.

Arbetsmarknaden

Arbetsmarknaden fungerar inte som en
auktionsmarknad, dir l6nerna star for
all anpassning till forandringar i efter-
frage- och utbudsférhallanden. Det dr
vil dokumenterat att l6nerna ir trog-
rorliga, i synnerhet nerat, och att an-
passningen till nominella efterfragefor-
dndringar darfor till stor del sker i sys-
selsdttningen. Denna anpassning p en
modern arbetsmarknad ar en foljd av
de lingsiktiga bindningar som finns
mellan arbetsgivare och arbetstagare,
till stor del som en foljd av den bristfil-
liga information som arbetsavtalet byg-
ger pé.

Arbetsavtalet omfattar 16nen och ar-
betets omfattning och karaktir, Lonta-
garen vill kunna avancera inom foreta-
get och erhlla en hogre framtida 16n.
Foretaget vill att den anstéllde forkov-
rar sig och att hans prestationer forbiitt.
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ras. Vid nyanstdllningstillfdllet rader
osiikerhet om dessa framtida férhallan-
den. Denna osikerhet kan emellertid
reduceras, dock inte utan avseviirda
kostnader for de inblandade.

Fér 1ontagaren rdder osikerhet om
den framtida 16nen och sysselsittning-
en och om foretagets 16nebetalningsfor-
maiga. Normalt giller att denna infor-
mation dr nigorlunda ldttillginglig i
det féretag man arbetar, medan den
kan vara mycket svirtillginglig och
dyrbar pA andra hill. Redan av detta
skil finns det tendenser till en langsik-
tig bindning i arbetsavtalet, och fér 16n-
tagaren incitament att stanna kvar i det
foretag dir denne redan arbetar.

For foretaget finns ocksa starka skil
for att férsdka Astadkomma l&ngsiktiga
arbetsavtal. Det frimsta skilet ar att ar-
betsavtalet ur féretagets synvinkel kan
betraktas som en investering. Anled-
ningen &r att man maste 1igga stora re-
surser i den anstdllde som ger avkast-
ning forst pa sikt. Dessa gynnar bade
foretaget och den anstéllde och investe-
ringskostnaden kommer dirfor att de-
las upp mellan dem.

Hur ser d4 detta langsiktiga implicita
kontrakt ut vad géller 16ner och syssel-
sittning? Lonen kommer i bérjan av
anstillningsperioden att Gverstiga vir-
det av arbetets marginalprodukt (efter-
som marginalprodukten stiger dver ti-
den och ir 13g i borjan av anstillning-
en) for att sedan stiga ldngsamt. Den
anstillde har di ett incitament att for-
kovra sig i féretaget och far en del av
investeringskostnaden finansierad. Om
féretaget inte skall gira en forlust maste
l6nen nigon ging under anstdllningsti-
den understiga marginalproduktens
virde. Detta sker di den anstillde ér
som mest produktiv. P4 grund av forde-
len med det 1Angsiktiga kontraktet for-
soker inte den anstillde att kortsiktigt
utnyttja situationen, liksom fallet var
med foretaget di 16nen Gversteg margi-
nalproduktens virde.
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Det lingsiktiga implicita kontraktet
bygger pa ett &msesidigt fortroende
mellan parterna. Detta befrimjas av en
lAngsamt och stadigt stigande 16n, men
dven andra hinsyn kan tas. Ldntagaren
vill att hans 16n haller jaimna steg med
16nerna i andra foretag och han ér ock-
s3 intresserad av att skydda 16nens kdp-
kraft. Alltfér hoga vinster kan ocksi
rubba det fértroende som det implicita
kontraktet bygger p4, varfor en tendens
finns att 16nerna Okar med stigande
vinster. Produktivitetskningar borde
ocksi enligt traditionell teori ka 16ner-
na. Men trogrorligheten ir hdr mycket
stor. Fordndringen i produktiviteten
paverkar i stillet i forsta hand priser
och vinster och f6rst i andra hand 18-
nerna.

Lonen dndras inte pA grund av tillfil-
liga variationer i efterfrigan. Vid en
minskning av efterfrigan kan anpass-
ningen tdnkas ske i foljande steg:

Minskade leveranstider

Minskat dvertidsarbete
Produktion pa lager
Underhallsarbeten (inventering
av lager, etc.)

Minskad arbetstid (t ex korttids-
vecka)

6. Avskedande av personal

7. Lonesinkning

P =

W

Forst i sista hand blir 16nesdnkningar
aktuella, men knappast till foljd av ef-
terfrigefdriandringar i en normal kon-
Jjunkturcykel.

Vid en dkad efterfrigan sker den om-
vinda anpassningen med minskade la-
ger, Overtidsarbete och dkade leverans-
tider. I en uppgang ir det ocksé troliga-
re att I6nerna stiger, t ex genom en hog-
re Overtidsersittning eller att féretagen
forsoker locka till sig ny arbetskraft.

Sammanfattningsvis kan vi nu siga
att arbetsmarknaden karakteriseras av
langsiktiga bindningar mellan arbetsgi-
vare och l6ntagare och att anpassning-
en dver konjunkturcykeln i hdg grad



sker i sysselsittningen. Det implicita
Iangsiktiga kontraktet bygger pa rattvi-
seprinciper och dmsesidigt fértroende
mellan parterna. Genom den langsikti-
ga bindningen kan bada parterna vinna
ekonomiska fordelar. Foretaget kan
bringa ner sina kostnader fér nyanstill-
ningar och utbildning och, genom att
minska produktionsstdrningarna, upp-
nd sidkrare leveranser. Samtidigt kan
den anstillde genom det 1Angsiktiga av-
talet nd en 6kad trygghet och bringa ner
sina sék- och informationskostnader,

Kundmarknaden

Kundmarknaden iri minga avseenden
lik marknaden for karridirarbetskraft.
En visentlig skillnad finns dock i att
kundmarknaden saknar den karaktir
avinvestering som finns pa arbetsmark-
naden. P4 arbetsmarknaden &r det ko-
paren som sitter 16nen, medan det pi
kundmarknaden ir féretaget i egen-
skap av sdljare som sétter priserna.

Kundmarknaden iir mycket olik auk-
tionsmarknaden. Den som en ging be-
sOkt ett varuhus vet varfor. I ett varuhus
ir priserna fixerade. Varuutbudet ir he-
terogent och k&pare och siljare kan
kommunicera dver disken. Diskussio-
nen rir ofta varornas egenskaper och
kvalitet, men sillan priserna pa varor-
na. Trots att priserna ir fixerade radder
ingen brist p varor, utan man kan nor-
malt képa det man vill ha till ett fast-
stillt pris. Om man besvérar sig med att
beséka mer dn en butik kommer man
dessutom att finna att samma varor ofta
har olika priser. !

Innebir da detta att kundmarknader-
na dr ineffektiva eller att de ekonomis-

ka agenterna ej dr optimerande? Svaret -

ir att avvikelserna frdn auktionsmark-
naderna ir effektivitetsbetingade. Lik-
som pd arbetsmarknaden beror de ob-
serverade egenskaperna hos kund-
marknaden pd de implicita l4ngsiktiga
kontrakten vilka ger lidgre sok- och in-
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formationskostnader f6r bide kdpare
och séljare.

Ké&paren pé en kundmarknad vet att
det finns olika priser pd samma vara pa
marknaden och att det dirfor kan l6na
sig att sGka efter de ligsta priserna. Hur
mycket man sdker beror ocks pa kost-
naden for sbkandet. Siljaren kan emel-
lertid pdverka koOparen och forséka
dvertyga denne om att just hans erbju-
dande ir bra. Det kan han gora genom
att ge ett fast erbjudande. Kunden skall
kunna rikna med ett fast pris och att
sdljaren har varani lager. P4 si sitt kan
bide k&pare och siljare minska sina
sokkostnader.

En bilateral monopolsituation upp-
kommer, i vilken det finns ett dverskott
som kdpare och siiljare delar. Siiljaren
dr villig att gd ner i pris om han kan
behalla kunden och kdparen ér villig att
betala ett hgre pris om han dérigenom
kan undvika ytterligare sékkostnader
p& marknaden.

I denna situation giller det f6r kopa-
re och siljare att fordela dverskottet.
For att inte ndgon av parterna skall for-
sOka kapa 4t sig en alltfor stor del av
Overskottet, miste regler etableras som
verkar for en rittvis uppdelning. Dessa
regler finns i det implicita kontraktet.
For sdljaren innebir detta att han inte
kortsiktigt utnyttjar férindringar i ef-
terfrigan genom att hdja priserna.
Hans erbjudande mdste std fast och
dndringar i priserna maste ha en for
koparen Gvertygande motivering. Oka-
de kostnader for sédljaren dr en godtag-
bar motivering. PrishGjningen innebir
ju di bara att siljaren behiller sina
gamla marginaler, Detta forklarar ock-
sa varfor de flesta foretag anviander na-
gon form av piliggsprissittning (se
Coutts m f1 [1978]).

I en situation di 16ner och priser sti-
ger snabbare blir foretagens kostnader
av att halla ett fast erbjudande hogre. I
en inflationsekonomi kommer dirfor
priserna normalt att hjas mera och of-
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tare, vilket kan medfora att de implicita
kontrakten éndras. Foretagen kan se sig
nddsakade att basera prissittningen pa
Ateranskaffningskostnader i stillet for
historiska kostnader och priserna kan
pa si sitt komma att indexeras. Deimp-
licita kontrakten kan da f4 en mer kort-
siktig karaktir och dirmed &kar risken
for att kunderna Okar sin sokaktivitet
pa marknaden.

Teoretiska och empiriska undersdk-
ningar visar ocksd att variabiliteten i
relativa priser 6kar med en hogre infla-
tionstakt (Assarsson [1982]), vilket in-
nebir att incitamenten for kdparna att
soka pa marknaden &kar, Okade kost-
nader for detta sokande kan dérfor tol-
kas som en real kostnad orsakad av in-
flationen.

Tva kommentarer till Okuns
mikroteori

Den okunska mikroteorin ger en analy-
tisk forklaring till varfér priser och 16-
ner dr trégrorliga i en utvecklad kapita-
listisk ekonomi. Den gradvisa och
ofullstindiga prisanpassningen ir infe
ett uttryck fér en marknadsimperfek-
tion utan ett ekonomiskt effektivt sitt
att hantera stora informations- och
transaktionskostnader pA marknader
med heterogen arbetskraft och varor.
Annorlunda uttryckt dr de langsiktiga
bindningarna och de implicita kontrak-
ten en verklig ekonomis sitt att kontrol-
lera dessa kostnader, nir det inte finns
en komplett uppséttning marknader.

I en strikt neoklassisk marknadsana-
lys uppfattas dessa prisstelheter och
bindningar som hinder for full effekti-
vitet och vanligtvis rekommenderas oli-
ka former av konkurrensbefrimjande
Atgirder for att gora verkligheten mer
lik den teoretiska idealbilden. Men i en
okunsk ekonomi innebér inte nddvin-
digtvis mer konkurrens mer effektivitet.
Avvikelserna fran idealmodellen édrinte
marginella utan mer genomgripande
och dessutom effektivitetshdjande.
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Den mikroekonomiska analysen le-
der ocksa till en ny aggregerad utbuds-
funktion. Vi konstaterade tidigare att
reglerna f6r pris- och 16neséttning till-
hor ekonomins utbudssida. I en okunsk
ekonomi med heterogena marknader,
dir normerna for pris- och 16nedknin-
gar pd kundmarknaderna och karriir-
arbetsmarknaderna dr institutionellt
bestimda och trogrorliga, kommer eko-
nomin som helhet att ha en viss inbyggd
inflationstakt. Om ekonomin expande-
rar kommer en visentlig del av anpass-
ningen att ske i kvantiteter och endast
successivt 6kar inflationstakten.

Den dynamiska stagflationsteorin

En forklaring av stagflationsfenomenet
méste innehalla en analys av hur priser
och ldner sitter sig i rorelse uppat och
av hur sysselsittning och produktion
anpassas under processens ging. I stil-
let for det statistiska synsdtt vi tillimpa-
de i den mikroekonomiska analysen
skall vi nu anvinda ett dynamiskt.*

Ett enskilt foretag baserar sitt kort-
siktiga beteende pa en uppfattning om
hur en normal konjunkturcykel ser ut.
Normala, stabila cykler befrimjar lang-
siktiga implicita kontrakt. Pris- och 16-
nesittningsnormer i normala konjunk-
turcykler kan hallas timligen konstanta
och en l4g inflationstakt kan bibehallas,
De fasta normerna befriimjar effektivi-
teten i ekonomin, genom att hushall-
ningen med informations- och transak-
tionskostnader forbéttras.

Om varje foretag grundar sina beslut
om priser och kvantiteter pd en jimfo-
relse mellan det aktuella ldget och en
normal konjunkturcykel, kommer 15-
ner och priser att justeras vid bestimda
tillfillen och med en procentsats —
norm — som gillt i tidigare cykler, och
kvantiteter att anpassas pi samma sitt
som i den normala konjunkturcykeln.

4 Se Hogfeldt [1983) f6r en utforligare diskussion
om olika dynamiska mekanismer i makroteorin.



Men eftersom sjilva konjunkturcykeln
ir resultatet av midnga enskilda beslut
kommer, i en dynamisk ekonomisk mil.
jO, en normal cykel att genereras som
ett resultat av beslut grundade p3 en
forestdllning om en normal konjunk-
turcykel; systemet tenderar att reprodu-
cera sina egna variationer. En normal
konjunkturcykel ir dérfor ett dyna-
miskt jamviktslige.

En sddan normal och stabil konjunk-
turcykel forekom under 50- och 60-ta-
len. De olika konjunkturfaserna uppre-
pades med stor precision och den eko-
nomiska miljon var sillsynt stabil vad
géllde inflationstakt och arbetsloshet,
Tillvixten var ocksd hdg och jimn.
Normerna for pris- och l6nepéislag in-
gick som vi just sett som en viktig del i
specifikationen av den aggregerade ut-
budsfunktionen. Eftersom paliggspro-
centen var nirmast fixerade under en
normal konjunkturcykel, kom denna
att motsvaras av en stabil, fastlagd agg-
regerad utbudsfunktion. Fluktuationer-
na i ekonomin skedde i forsta hand i
stillet pAd ekonomins efterfrigesida.
Skirningspunkterna mellan ekonomins
aggregerade utbuds- och efterfragekur-
vor sammanbands foljaktligen av en
kurva som i princip fick utbudsfunktio-
nens utseende; vi hade en stabil Phillips-
kurva. Genom att reglera den aggrege-
rade efterfrdgenivdn kunde en ligre in-
flationstakt etableras till priset av en
tillfalligt stigande arbetsloshet och om-
vint kunde ekonomin expanderas for
att minska arbetsldsheten, men till pri-
set av en tillfalligt hdgre inflationstakt.

Den keynesianska Phillipskurvan ha-
de som sin forutsdttning en stabil, nor-
mal konjunkturcykel — en fixerad agg-
regerad utbudsfunktion — och politi-
ken bedrevs kontracykliskt, vilket bi-
drog till att utjimna cykeln.

Av detta féljer ocksA att en teori, som
skall forklara hur den starkt férindrade
Phillipskurvan i figur ! kunnat upp-
komma, méste analysera hur den nor-
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mala konjunkturcykeln kvalitativt har.
férdndrats. Det handlar om former av
storningar som genom sin magnitud
och ldngvarighet bryter den implicita,
dynamiska stabiliteten i den tidigare
normala konjunkturcykeln. Det hand-
lar om permanenta forindringar pa
ekonomins (i) efterfrage- och (ii) ut-
budssida samt (iii) bestiende foriind-
ringar i den ekonomiska politiken,

Efterfrageforiindringar

P4 efterfrgesidan kan en exceptionell
storning i virldsekonomin uppkomma
genom att flera ledande linder samti-
digt for en mycket expansiv ekonomisk
politik som férlinger en normal hg-
konjukturfas frdn 1 —1% ar till 3—4 ar.
Den mycket hoga efterfragenivan regi-
streras i forsta hand genom mycket hé-
ga prisstegringar pd auktionsmarkna-
derna, frimst rdvarumarknaderna. P&
arbetsmarknaden leder den héga akti-
vitetsnivan till att stérre l6nepaslag ac-
cepteras och att 16neglidningen &kar,
vilket i Okuns prissittningsmodell in-
nebdr att prisstegringstakten 6kar. Den
vanliga ¢kningen av inflationstakten i
en hogkonjunktur forstiirks hir i forsta
hand genom ovanligt kraftiga prisok-
ningsimpulser pA auktionsmarknader-
na och i andra hand pA arbetsmarkna-
den. Inflationstakten blir ddrfor hégre
in vad som normalt forvintats.

Men den hogre inflationstakten inne-
bér i sin tur att avtal och beslut som
baserades paA forestillningen om en
normal konjunkturcykel, och en vanlig
prisdkningstakt 6ver cykeln, inte ska-
par den forvintade reallonedkningen
eller den stabila vinstnivd som foretaget
planerade. De gamla normerna for pris-
och lonesdttning, som grundades pa
den normala konjunkturcykeln, dr helt
enkelt inte relevanta lingre. Beslutsfat-
tarna upptiicker att dynamiken i kon-
junkturcykeln har foérindrats och ba-
lansen mellan tillfdlliga och permanen-
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. ta forandringar har forskjutits i riktning
mot de sistndmnda.

I niista steg forskjuts normerna for
pris- och 16nepislag uppat. Foretagen
anvinder en hdgre pAliggsprocent, ef-
tersom priserna pi deras insatsvaror
dkar och man {orvintar en hogre all-
min prisstegring fram till nista tillfélle
da priserna avses revideras pa nytt. Fo-
retag som baserat sin prissittning pé de
historiska kostnaderna for insatsfakto-
rer fir en ldgre vinst, eftersom ateran-
skaffningskostnaderna normalt &versti-
ger inkdpskostnaderna. Om foretagen
viintar permanent hdgre kostnader for
insatsfaktorerna dr det naturligt att
man héjer palidggsprocenten. Lontagar-
na kriver hégre nominella 16neSknin-
gar eftersom man riknar med en hdgre
inflationstakt. Men de hdgre péslagen
innebir att kostnadsbasen vixer snab-
bare och dirmed &kar ocksa inflations-
takten i ekonomin. De nya normerna
gor att den exceptionella hogkonjunk-
turen utldst en permanent hdgre infla-
tionstakt.

Det strategiska elementet i denna dy-
namiska analys dr foljaktligen att ovan-
ligt kraftiga prisokningar p4 i forsta
hand auktionsmarknaderna fir en be-
stiende inflationsdrivande effekt ge-
nom att utldsa en uppjustering av nor-
merna for pris- och 16nepaslag pa de
viktiga kundmarknaderna och karriér-
arbetsmarknaderna.

Utbudschocker

Den andra typen av stérningar ir kraf-
tiga chocker pa ckonomins utbudssida,
Ett mingdubblat oljepris ér ett belysan-
de exempel. For att férstd varfor olje-
prischocken leder bdde till en hogre in-
flationstakt och en hogre arbetsloshet
ar det instruktivt att studera fallet déir

chocken blir helt neutraliserad och inte

sprider sig till den dvriga ekonomin.
Efterfragans priselasticitet for olja &r

14g, vilket innebir att utgiftsposten for -
olja dkar markant efter prisdkningen
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och minskar i samma man efterfrigeut-
rymmet for andra varor. Eftersom de
flesta varupriser dr trogrorliga nedét le-
der den minskade efterfragan inte till
ligre priser utan anpassningen sker i
stillet i férsta hand genom att produk-
tion och sysselsittning minskas.

Den ursprungliga prisékningen spri-
dersigi ekonomin pdi princip tvé olika
sitt. Eftersom oljeenergi ar en insatsva-
ra i manga produktionsprocesser inne-
bir det 6kade priset att foretagens kost-
nader dkar och via kostnadsprissitt-
ningen innebir detta en hdgre prisok-
ningstakt. Vidare ir det mycket sanno-
likt att 16ntagarna begir kompensation
for den hégre prisdkningstakten och
kriver hogre nominella 16nedkningar,
vilket utldser en extra inflationsimpuls.
Inflationstakten stiger dirfér bade pd
grund av att oljeprischocken sprider sig
till andra foretag och darfor att fackfor-
eningarna kriver kompensation. Effek-
ten av dessa tva stdrningar blir en ste-
grad inflationstakt. En del av 6knings-
takten kommer att permanentas efter-
som nya hogre normer for pris- och 16-
nesiittning etableras. Alla férsdker
kompensera sig genom att dka pris- och
16nepaslagen, men samfillt driver man
endast upp inflationstakten och under-
hiller en permanent hdgre stegrings-
takt. Ett markant dkat pris pd en strate-
gisk insatsvara kan f6ljaktligen i en
ekonomi med l6ner och priser som ir
trogrorliga nedat leda till bidde hogre
inflationstakt och hégre arbetsldshet.

Politikforindringar

Den tredje typen av storning géllde per-
manenta fordndringar i den ekonomis-
ka politiken och kan i princip paverka
antingen ekonomins efterfrage- eller ut-
budssida.

P4 utbudssidan kan den ekonomiska
politiken medverka till inflationsut-
vecklingen genom att fordndra foreta-
gens kostnadsbas. Regeringen kan
dampa inflationstakten genom subven-




tioner, men kan ocks3 Gka den genom
att oka foretagens kostnader genom
olika former av indirekta skatter, vilket
under kostnadsprissittning innebir
hogre priser, om inte skattedkningarna
riknas av i léneférhandlingarna. En
devalvering kan 6ka foretagens kostna-
der for importerade insatsvaror, vilket
omsitts i hogre priser via pdliiggspris-
sittningen. Dessa priskningar leder i
sin tur l4tt till krav pd 16nekompensa-
tion.

P4 ekonomins efterfragesida spelar
utformningen av regeringens politik fér
den aggregerade efterfrigenivdn en av-
gorande roll. Under en konjunkturcy-
kel av 50-talstyp utnyttjade den keyne-
sianska ekonomiska politiken stabilite-
ten i cykeln, och spelade sd att siga med
i den, for att utjamna svingningarna.
Men den ekonomiska politiken kan
ocksa forstirka svingningarna genom
att vara helt felaktigt synkroniserad el-
ler t o m dndra konjunkturcykelns dy-
namik genom att kraftfullt och langva-
rigt stéra denna. Sannolikheten fér en
missriktad ekonomisk politik har okat
i och med att den tidigare si stabila
konjunkturcykeln stdrts i sin dynamis-
ka jaimvikt, genom de tva typer av choc-
ker vi tidigare redovisat, och funda-
mentet for traditionell keynesiansk po-
litik har dirmed gatt forlorat.

Tre aspekter pa inflationsteorin

Det ir tre aspekter av inflationsteorin i
den nya okunska analysen som vi ytter-
ligare vill framhiva. For det forsta ror
det sig om en realteori om inflationen,
dvs det ir férdndringar i utbud och ef-
terfrdgan som utgdr den ursprungliga
storningen och utlGser anpassningspro-
cessen i priser och kvantiteter, och inte
nominella férindringar, I de nyklassis-
ka teorierna dr det en permanent hogre
tillvixttakt i penningméngden som ir
orsaken till en hdgre inflationstakt.
For det andra betonade vi att foriind-
ringarna i normerna for pris- och [éne-
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séittning dr permanenta och att inflatio-
nen blir inbyggd i systemet. Den mest
direkta vigen pd vilken inflationstak-
ten underhalls och fortplantas p3 en
viss niva ir via indexering, som blir allt
vanligare ju hogre inflationstakten ir,
Men indexering innebér full kompen-
sation for tidigare intriffade pris6knin-
gar, som driver upp de framtida kost-
naderna med procentuellt motsvarande
belopp, vilket innebir en hdgre framti-
da inflationstakt. FAr indexeringen fas-
te i de viktiga kund- och karriirarbets-
marknaderna finns det sm3 incitament
for de enskilda beslutsfattarna att inte
folja den allminna linjen, och de nya
normerna leder till att systemet repro-
ducerar en hdgre inflationstakt. I en
fullt indexerad ekonomi ar det med
andra ord nistan omdjligt att fi ner
inflationstakten.

Den tredje och sista aspekten giller
ekonomins forindrade beteende niirin-
flationstakten Okar. Det dr inte bara
pris- och l6nesittningsnormerna som
justeras uppit nir prisstegringstakten
Okar, utan ekonomin anpassar sig syste-
matiskt ndr det blir normalt att rikna
med en permanent hdgre inflationstakt.
Successivt 1ar sig ekonomins beslutsfat-
tare att skilja mellan reala och nominel-
la berikningsgrunder. Indexeringar
blir vanligare, foretagen berdknar la-
gervirden efter Ateranskaffningskost-
naden i stillet for inkdpspriset, hushal-
len placerar sina tillgdngar i realt mer
virdebestindiga objekt, etc. Denna |3-
roprocess ir forsedd med betydande
kostnader och den resursférdelning
som uppstdr ar inte nodviandigtvis ef-
fektiv eftersom vissa av ekonomins in-
stitutioner &r nominella medan andra
dr reala’ Men anpassningen till en

5 Exempelvis vet vi att kombinationen av ett no-
minellt skattesystem med nominella avdragsreg-
ler och en hégre inflationstakt systematiskt har
forandrat hushdllens placeringar i en riktning
som inte dr effektiv och som ocksi leder till helt
godtyckliga och omfattande fsrmégenhetsom{or-
delningar.
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Skad inflationstakt medf6r att den mo-
netira enheten mer och mer dverges
och saledes att dessa kostnader dkar.

Den nya keynesianska
Phillipskurveteorin

Vi skall nu visa hur den dynamiska
stagflationsteorin kan anvindas till att
forklara efterkrigstidens utveckling. Vi
kan urskilja fyra distinkta faser i ut-
vecklingskedjan:

(i) Under 50-talet och bérjan av 60-ta-
let karaktiriserades virldsekonomin av
en stabil och forutsdgbar konjunkturcy-
kel och systemet var i dynamisk jim-
vikt. Normerna for pris- och 16nesitt-
ning dndrades inte under ling tid.

(ii) Den dynamiska stabiliteten bréts
vid 60-talets slut av en exceptionellt
1ang hégkonjunktur, I stillet for en nor-
mal fas med hdg aktivitetsnivd pd ett
eller tva &r varade expansionen i fyra
till fem 4r, dvs under de allra sista dren
pA 60-talet och in pa 70-talets borjan.
Den viktigaste orsaken bakom varak-
tigheten var att den amerikanska eko-
nomin expanderade sdrskilt kraftigt pa
grund av att utgifterna for Vietnamkri-
get endast ofullstindigt finansierades
via skatter och 1&n och detta i ett lage da
de flesta linder redan var i en synkro-
niserad hdgkonjunktur. Till skillnad
fran den tillfilliga inflationskonjunktur
som Koreakriget utloste varade upp-
gingen tillridckligt lainge for att bringa
virldsekonomin ur dess dynamiska sta-
bilitet.

Resultatet blev att bilden av den nor-
mala konjunkturcykeln forindrades.
Gamla normer for pris- och 16nesétt-
ning rickte inte till i den exceptionella
hdgkonjunkturens inflationsklimat for
att garantera den férvéintade uppging-
en i reallénen eller for att stabilisera en
hég vinstnivd. Prisnivin pd auktions-

marknaderna, frimst rdvarupriserna,
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drevs upp betydligt och normerna for
pris- och 16nesittning reviderades upp-
at. Systemets dynamiska reaktions-
monster hade fordndrats darfor att den
underliggande stabiliteten som fanns
implicit i den normala konjunkturcy-
keln hade rubbats av den exceptionella
hogkonjunkturen. De tidigare tillfdlliga
fluktuationerna blev si ldngvariga att
de uppfattades som permanenta och ut-
16ste permanenta reaktioner.

(iii) Nar systemet redan befann sigien
inflationsprocess kom den forsta olje-
prischocken som en extra inflationsim-
puls. Effekten forstirktes ytterligare,
frimst i Europa, av att stora 16nedknin-
gar accepterades for att om mdjligt
motverka oljeprischockens depressiva
effekt.

Men nér resultatet blev en alarme-
rande hog inflationstakt och vidxande
bytesbalansunderskott lades den eko-
nomiska politiken om i en efterfrigebe-
grinsande riktning som varade i fler ar,
I termer av den okunska stagflations-
teorin har vi resultatet av bade en stark
utbudschock och permanent och mar-
kant omliggning av den ekonomiska po-
litiken. De empiriska observationerna
ir helt i linje med teorins férutsdgelser.

(iv) Efter den andra oljeprischocken
1979 stramades den ekonomiska politi-
ken 4t dramatiskt inom OECD-
omridet i ett forsdk att dimpa infla-
tionstakten. Men inflationstakten har
endast dimpats i begrinsad omfattning
medan arbetsléshetstalen har 6kat mar-
kant.

Avslutande kommentar

For att sammanfatta och framhéva de
viktigaste empiriska och teoretiska in-
sikterna i den okunska analysen #r det
limpligt att sammanstilla resultatet i
punktform. Om vi borjar med de empi-
riska slutsatserna ser de ut sa hir:




(1) Stagflationsproblemet &r resultatet
av en process som pagitt under en lang
tid. En politik mot stagflationen maste
dirfor vara 1angsiktig till sin karaktir.s

(i) Genom en successiv férdndring i
normer och beteenderegler har inflatio-
nen blivit permanent inbyggd i syste-
mets institutioner.

(iii) Inflationen ir inte driven av ett
permanent efterfrigedverskott, utan or-
sakad av permanenta, dynamiska for-
dndringar pd ekonomins utbudssida.
Omvint leder en anti-inflationspolitik
som ensidigt dimpar den aggregerade
efterfrigenivan i forsta hand till hogre
arbetsldshet och far svart att springa
den hirda kirnan i inflationen.

(iv) Den strategiska ingrediensen i
stagflationsteorin dr den negativa ef-
fekten av en hogre inflationstakt pa ar-
betslosheten, ndgot som férstirks om
ekonomin ir liten och éppen. En an-
tiinflationspolitik &r féljaktligen en po-
litik for full sysselsattning och verkar i
forsta hand genom kostnadssinkande
atgirder pa ekonomins utbudssida.

(v) En anti-stagflationspolitik maste
dérfor vara riktad bdde mot inflation
och arbetsloshet. Foljaktligen maste
den traditionella keynesianska politi-
kens koncentration pd den aggregerade
efterfrigesidan kompletteras med At-
girder som betonar kostnadssiinkande
atgarder pa ekonomins utbudssida.

(vi) Gosta Rehns idéer om den svenska
arbetsmarknadspolitiken #r ett bra ex-
empel pd utbudsorienterade, institutio-
nella atgirder. Det Rehnska embryot
till en utbudspolitik mot inflation var
tillimpbart i en situation med efterfra-
geinflation. Vi kan tolka Okuns bidrag
som en substantiell vidareutveckling av
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liknande tankegangar till att iven ticka
en situation med stagflation,

Okun har helt eller delvis reparerat
flera svagheter i den traditionella key-
nesianska teorin. I stillet for den ensi-
diga fokuseringen pa kvantitetsanpass-
ningar betonar Okuns teori anpass-
ningen av bdde priser och kvantiteter.
Vidare har den okunska teorin visat hur
inflationen kan underhillas trots att det
inte foreligger nigot efterfrdgedver-
skott, nigot som den gingse keynesia-
nismen inte kunde géra. En tredje brist
ir att keynesianismen inte tillfredsttil-
lande forklarar varfor priser och loner
ar trogrorliga, sérskilt nedat. Hér dr
Okun mycket explicit genom sin nya
mikroteori. Till sist dvervinner den nya
teorin den keynesianska fix-pris-teo-
rins brist pa sdvil inflationsteori som en
dynamisk teori fér anpassningen av
priser och kvantiteter under stagflation.
Okuns vidareutveckling av det keyne-
sianska teorifundamentet utgér darfor
ett mycket viktigt vetenskapligt bidrag.
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