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1977 ars stabiliseringspolitik

— teori och debatt

Ar de argument som framfors i den stabiliseringspolitiska debatten
forenliga med den moderna teoriutvecklingen? Johan Myhrman
granskar inligg fran tre olika hdll: regeringen, oppositionen och

SNS:s Konjunkturrdd.

Det pighr stindigt en debatt i vart sam-
hiille om inflationen, om arbetsldsheten
och om vért bytesbalansproblem. Infla-
tionen beror alla; arbetslésheten drabbar
bara en del men oroar de flesta av oss,
och bytesbalansproblem inger oss en
kinsla av bristande jamvikt i vir ekono-
mi. [ riksdagen, i TV, tidningar och tid-
skrifter diskuteras allt oftare dessa pro-
blem och vad som kan och bor géras &t
dem.

Samtidigt pAgir det pa universitet och
hégskolor, i Sverige och i utlandet, en
ganska omfattande forskningsverksam-
het kring dessa problem. Under de se-
naste tio Aren har det skett en utveckling
av teorin, si att den mycket bittre fin
tidigare forklarar sambanden mellan in-
flation, arbetsldshet och betalningsba-
lans. Den ger ocksé ett visst underlag for
slutsatser om stabiliseringspolitikens
uppliggning.

Det iir d4 naturligt att friga sig i vilken
utstriickning den ekonomiska debatten
har influerats av nyheterna pi detta om-
ride inom forskningen eller om det rider
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vattentiita skott mellan dessa bida verk-
samheter. Nationalekonomisk forskning
kan understundom vara tekniskt kompli-
cerad att triinga in i, men det ar oftast
inte nagon storre svirighet att f& reda pé
det viisentliga budskapet for den som har
tillrfickligt med ambition att vilja ta reda
p4 hur det forhiller sig, dven till priset av
att de invanda kiipphiistarna blir obruk-
bara.

Ekonomisk teori i omvandling

Utvecklingen av makroteorin har under
1970-talet lett till resultat av stor betydel-
se for stabiliseringspolitiken! Det &r
framfor allt tvA resultat som kan ségas ha
medfort revolutionerande slutsatser for
mdjligheterna att bedriva en framgangs-
rik stabiliseringspolitik. Det ena #r ut-
vecklingen av Phillipskurvan till en ge-
nomarbetad teori som ocksd inkluderar
forvintningar om den framtida infla-
tionstakten. Det andra ér en Okad insikt
om de internationella restriktionerna pa
ett lands majligheter till en sjalvstandig
stabiliseringspolitik, vilka naturligvis blir
sarskilt betydande for ett litet land. Jag
har tidigare {Myhrman 1977 a, b] be-
handlat dessa tva utvecklingslinjer i den
makrockonomiska teorin, och skall dér-
for hir endast helt kortfattat pAminna om
de centrala tankarna.

1 For en god exempelsamling p4 olika varianter av .

sidana modeller se uppsatserna av Calmfors, Lind-

Eneck. Myhrman, Nyberg-Viotti i"* Lindbeck
1978).
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Man kan siiga att det hela béjade med
att man frin mitten av 1960-talet upp-
tiackte att den sk Phillipskurvan i land
efter land borjade forskjutas sd att de
tillgiingliga kombinationerna av inflation
och arbetsldshet blev allt oférménligare.
Man fann s sméningom att detta sam-
band helt enkelt behdvde en tredje di-
mension, inflationsf&rviintningar. Infla-
tionstakten varierar siledes med efter-
frigedverskottet pAd varumarknaden (ar-
betsmarknaden) vid givna inflationsfér-
vintningar. Man kan ocksé viinda p4 ste-
ken och siiga att ju hogre dessa férviant-
ningar ir desto hogre blir inflationen vid
given storlek pa efterfrigedverskottet.

Den hir forklaringen later ju relativt
rimlig och den kan ocksd kompletteras
med ett anzlogt resonemang fér arbets-
marknaden, varvid inflationsférviint-
ningarna byggs in i linetkningstakten.
Trots att de hiir refererade tankegingar-
na forefaller ganska enkla och plausibla
leder de fram till slutsatser fér den eko-
nomiska politiken som ir revolutione-
rande, dtminstone mot bakgrund av det
keynesianska synsiittet.2

Phillipskurvan bryter mot det “gam-
malkeynesianska' synsiittet genom att
framhiiva mdjligheten av prisstegringar
redan innan full sysselsiittning uppnad-
des. Nir sedan fven inflationsférvint-
ningar medtas upptriider det obehagliga
faktum att inflationstakten kan vara hog
och tom Oka fastin arbetslosheten ir
ganska betydlig. Detta ir *’stagflation™.
Dessa nya formuleringar av teorin har
ocksd starka implikationer for den eko-
nomiska politiken. Det betyder tex att
om man har hamnat i ett lige med for
hog inflationstakt si ghr det inte att kom-
ma ned i en klart lagre inflation utan en
period av oOkad arbetsloshet. Det &r
emellertid viktigt att tilliggna att en viss
Atstramning av den totala efterfrigan far
en storre inflationsdimpande effekt ju
mer man lyckas paverka inflationsfor-
viintningarna, Detta talar for att en kraft-
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full och bestimd antiinflationspolitik kan
fa en mer betydande effekt pa inflationen
iin en velig och obeslutsam politik med
samma arbetsldshet.

Sambanden mellan inflation och ar-
betsldshet #ir dock inte oberoende av vil-
ket vixelkurssystem som rader. De gil-
ler i stort sett som i en sluten ekonomi
vid fullstindigt roérlig viixelkurs gent-
emot omvérlden. En rorlig vixelkurs in-
nebdr att vaxelkursen i stor utstrickning
anpassar sig till skillnaden i pris- och
|6neutveckling mellan hemlandet och
omvarlden. Den utgdr dirfoér ingen re-
striktion p4 den inhemska inflationstak-
ten,

Viljer landet diremot fasta vixel-
kurser blir situationen helt annorlunda.
Under fasta viixelkurser fir vi passivt ta
emot den i utlandet bestiimda inflations-
takten pA vara export- och importvaror.
Den svenska inflationstakten blir dir-
med ocksi i helt avgdrande utstriickning
bestiimd utanfér vart inflytande.

Innebirden av fasta vdxelkurser for
avviigningen mellan inflation och arbets-
lishet blir foljaktligen att sambandet
mellan dessa fdorsvagas samtidigt som
verkningarna pd  betalningsbalansen
trider fram istillet. I ett land utan av-
skild hemmamarknadssektor bestims
priserna pd alla varor av utbud och efter-
frigan pa viirldsmarknaden, och det exi-
sterar Overhuvudtaget ingen mojlighet
att pAverka den egna inflationstakten ge-
nom variationer av arbetsldsheten, Okad
eller minskad efterfrigan i ekonomin le-
der dA enbart till ett 6kat underskott re-
spektive dverskott i bytesbalansen.

Forekomsten av en skyddad hemma-
sektor och av en eventuell kortsiktig
kontroll dver vissa priser pd vira export-
produkter leder tili ndgon modifikation
av dessa starka slutsatser. Arbetsldshe-
ten och vir inhemska inflation kan under

* Se Santomero-Seater [1978] for en oversikt av
dessa teorier,



en kortare tid piverkas av variationer i
den totala efterfrigan, men merparten av
effekterna kommer att falla pa bytes- och
betalningsbalansen. Man kan siga att
mélet for inflationstakten vid fasta viixel-
kurser ir att hilla samma inflationstakt
som de linder med vilka man har fasta
kurser och att detta ir liktydigt med ma-
let att det skall rida jimvikt i betalnings-

balansen (och i bytesbalansen bortsett

frin transferbelopp). Detta betyder na-
turligtvis inte att det miste rida jamvikt i
bytes- och betalningsbalansen varje dag
eller varje minad, men pé nigra ars sikt
ir en sidan jamvikt ett tecken pd att
landets efterfrigenivi och inflationstakt
ir forenliga med den fasta viixelkursen,
Genom utlindsk upplining kan tidsperi-
aoden fér en nddvindig anpassning ut-
strickas, men man kan aldrig bortse frin
att ett vixande underskott i utrikeshan-
dein och en inhemsk inflationstakt som
iir hogre fin omviirldens bida ir utslag av
en och samma grundliggande obalans
vid ridande vixelkurser.

»En devalvering utan en itstram-
ning av den totala efterfrigan har
inte stora utsikter att lyckas.”’

Hiirav foljer ocksé att ett underskott i
bytesbalansen vid fasta viixelkurser be-
ror pi ett fér hogt pris- och kostnadslige
ochfeller en for hog efterfrigenivi. En
for hisg efterfrigenivi kan rittas till ge-
nom att den sinks med hjilp av en re-
striktiv ekonomisk politik. I sjalva ver-
ket éir det snarast dverraskande hur stark
denna effekt kan bli, jfr Sverige 1971—
73, 1978, Vid for hog pris- och kostnads-
stegringstakt kan det kanske ocksé riicka
med att siinka den totala efterfriigan tills
ett nytt jamviktsforhillande si smining-
om uppnis. {Sverige 1970—73.) Om diir-
emot balansbristen i utgingsliiget ir
mycket stor kommer ett férlitande pi en-
bart denna metod att medféra en mycket
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stor och langvarig arbetsloshet., Det kan
d4 vara biittre att underlitta anpassning-
en genom en devalvering, Tyvirr tycks
forestiillningen att devalvering skulle
kunna ersdtta dtstramningen av totala ef-
terfrigan vara mycket utbredd. Detta ar
emellertid vanligtvis inte fallet. En de-
valvering innebir att prisnivan i ett land
dndras i férhillande till prisnivdn i ett
¢ller flera andra linder. Om man inte gor
nigot it pris- och kostnadsstegringtak-
ten, kommer emellertid underskottet
mot utlandet att iterviinda ganska snart.
En devalvering utan en itstramning av
den totala efterfrigan har inte stora ut-
sikter att lyckas.

Utgangsliiget infor dr 1977

Vid tidpunkten for den borgerliga rege-
ringens tilltride tycktes den svenska
ekonomin fér ménga betraktare befinna
sig i ett efter omstiindigheterna ganska
gynnsamt lige. Det talades vid denna tid
mycket om “'det dukade bordet’’. Den
internationella ligkonjunktur som infann
sig under ir 1974 hade lett till en mycket
stor Gkning av arbetslésheten i USA,
Visttyskland, England och Japan under
1975. 1 Sverige hade man bestimt sig for
att forsoka “hoppa Over lagkonjunk-
turen”’. Genom lagerstdd, arbetsmark-
nadspolitik (sexkrona, Attakrona, osv),
investeringssubventioner, regionalt stéd
samt en expansiv finanspolitik gjorde
man sitt biista for att undkomma den in-
ternationella ligkonjunkturens hirjning-
ar pi svensk botten.

Atstramningen utomlands ledde till en
svag exporfutveckling under 1974 och till
ett fall med ca 10 procent i volym &r
1975. Emellertid bidrog de statliga &tgiir-
derna till att dimpa effekterna pa indu-
striproduktionen av den diliga exportut-
vecklingen. Ldneavtalen for 1975 och
1576 hade dessutom resulterat i mycket
stora l6neckningar vilket pd kort sikt
hjiilpte till att halla uppe den privata kKon-
sumtionen pd en hidg nivi.
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Summan av dessa hindelser blev att
produktionen stagnerade men att ut-
vecklingen jimfért med vad som hiinde
utomlands andA var forhillandevis gynn-
sam. Om man ser till den dppna arbets-
Iosheten kunde Sverige uppvisa en ena-
sthende bild utan nigon okning av ar-
betslosheten medan man i utlandet re-
gistrerade de hégsta siffrorna sedan
1930-talet?

Under viren 1976 bérjade en klar ex-
pansion att mérkas i USA och forhopp-
ningarna i Sverige om att vi nu hoppat
dver nedgingen och kunde haka pi i
uppgangen blev allt starkare. Annu vid
tiden for valet syntes situationen mycket
optimistisk. En ordentlig internationell
konjunkturuppging och Sverige med
vilfyllda lager, var det inte 'det dukade
bordet™?

Carl Johan Aberg redogjorde i en arti-
kel i Ekonomisk Debatt [Aberg 1976] for
sin syn pd den svenska stabiliseringspoli-
tiken under 1970-talet. Han framstar diir-
vid som den frimste representanten for
den svenska myten att vi lyckats fora en
viill utformad stabiliseringspolitik medan
de stora linderna, framfor allt USA, i
ovisst nit hade underlatit att fora en ex-
pansiv politik. Detta féranledde ocksa en
hel del applider frin OECD. Vad man
dirvid inte beaktade var att USA valt
denna politik, for att i enlighet med eko-
nomisk teori forsoka fi bukt med infla-
tionen. I Sverige hade man trott sig kun-
na vara expansiv utan att beakta foljder-
na av en sidan politik ph pris- och
lonekostnadsutvecklingen.

Den forsta alarmerande rapporten om
det forsiimrade liget var Konjunkturra-
dets rapport histen 1976. Dar fram-
stillldes Sveriges situation som en kost-
nadskris och situationens allvar be-
skrevs ganska vil, Radets prognos for de
olika efterfrigekomponenterna i1ig avse-
viirt l3gre dn andras, men underskattade
indi utfallet, Vid denna tidpunkt fanns
emellerid inget som helst “krismedve-
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tande’’ och rapporten betecknades som
alitfor pessimistisk eller till och med som
svartméilning,

Aret 1977

Att Konjunkturrfidets analys av det eko-
nomiska liget var i huvudsak riktig be-
kriiftades av den ekonomiska utveckling-
en under 1977, Utfallet for exempelvis
exportvolymen 1977 blev minus en pro-
cent. Huvudproblemet var att vara
priser och kostnader var for hdga for en
framgangsrik konkurrens pA viirldsmark-
naden. En foljd av detta var en kontinu-
erlig forsiimring av var bytesbalans.

Sven Grassman har vid upprepade till-
fillen hdvdat att vért bytesbalansunder-
skott #r dverdimensionerat och felberiik-
nat. Han har férmodligen riitt till en viss
del*, men oberoende av nivan pa under-
skottet ir det uppenbart att det dkat fran
1974 fram till och med 1977. Detta 4r
ocksd vad den ekonomiska teorin forut-
siiger. Om den svenska inflationstakten
ir hogre iin inflationen i ormen (vid givet
relativt kapacitetsutnyttjande) kommer
ocksd bytesbalansen att successivt for-
simras. Bytesbalansens saldo har allts&
sitt friimsta intresse som ett symptom pA
obalans gentemeot virlden.

“’Bytesbalansens saldo har alitsi
sitt frimsta intresse som ett symp-
tom pa obalans gentemot omvirl-
den.”

Sveriges problem infor 1977 var séle-
des framfor allt ett pris- och kostnads-
problem. Den svenska inflationstakten
och stegringen av ldnekostnaderna var
helt enkelt ofdrenliga med motsvarande

* For en utfdrligare presentation av dessa ars eko-
nomiska politk med anviindning av ovannamnda
teorier, se Myhrman [1977¢]).

t Sg Grassman och Franzén-Uggla i DN, aprl
1978.



utveckling i de Gvriga ormliinderna vid
oftrindrade  valutakurser. Samtidigt
hade vi en vildigt svag produktionsut-
veckling och skulle ha haft en betydande
arbetsldshet om inte denna till stor del
dolts genom olika subventioner. En si-
dan ekonomisk situation har kommit att
kallas for stagflation. Det var absolut
inget unikt lige for Sverige. Andra
linder hade bara riikat in i det nigot tidi-
gare in vi.

Detta iir ett mycket svart lige att ta sig
ur utan problem och kostnader av olika
slag. Man kan tex inte dka den totala
efterfrigan kraftigt for att 8ka produk-
tion och sysselsiittning utan att inflatio-
nen Ater skjuter fart och betalningsbalan-
sen forsimras. Man maiste utan alltfor
drastiska étgiirder 1ita ekonomin férsik-
tigt expandera vid en liigre inflationstakt
efter en tid av temporirt dkad arbetslos-
het. Detta ir vad McCracken-rapporten
rekommenderar under namnet *“The
narrow path*’,

For Sveriges del kunde man di tiinka
sig foljande utvitgar: a) liga 16neavtal ge-
nom att arbetsmarknadens parter insig
situationens allvar, b) en hart efterfrige-
dimpande politik som genom 3gt kapa-
citetsutnyttjande och hdg arbetsloshet
tvingar fram ligre pris- och 16nedkning,
c) devalvering, d), siinkning av arbetsgi-
varavgifterna for att minska 18ne-
kostnaderna.

Alternativ a) var inte realistiskt i bdr-
Jan av 1977, Dels forelig det inget utbrett
“krismedvetande™, dirfor att mycket av
krisens effekter dolts av alla stoditgiir-
der och problemet dirfor inte erkiindes
av olika inkomstgrupper, tex TCO, Dels
var det psykologiskt-politiskt svart for
siirskilt LO att gA med pa ett mycket lagt
avtal med en nytillkommen borgerlig re-
gering. Politik b) var & andra sidan knap-
past heller mdjlig fér en borgerlig rege-
ring. Atminstone tycks man sjilva ha
upplevt det si, vilket medforde en "prio-
ritering av sysselsiittningen’’. En deval-
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vering var naturligtvis mdjlig, men hiir
foreldg stora risker for att det endast
skulle medféra kompenserande 16nekrav
och snarast Ater Oka inflationen.® Proble-
met med en stdrre siinkning av arbetsgi-
varavgiften ir i detta sammanhang dels
att Okade lonekrav kan uppstd, dels att
en allmin sinkning av den foreslagna
storleksordningen skulle forsvaga sta-
tens budget med ytterligare ca 20 mil-
jarder kronor.

Négra roster i debatten

I debatten om 1977 érs ekonomiska poli-
tik har méinga personer deltagit. Syftet
med denna artikel #r inte att forsoka tiic-
ka hela debatten utan attita upp nigra
olika slag av analys av liget och jimfora
dem med den ekonomiska teori som pre-
senterades i bérjan av denna artikel. Av
detta skil har framfor allt dagstidnings-
debatten limnats utanfér. Vi koncen-
trerar oss pd tre grupper som framtriitt
ganska flitigt i debatten med litet Lingre
inliigg, oftast i form av tidskriftsartiklar:
regeringen, oppositionen och SNS-eko-
nomerna.

Regeringen

Regeringen hade i finansplanen i bérjan
av 1977 i stort sett samma uppfatining
som Konjunkturridet i sin beskrivning
av det ekonomiska liget. Efter det att
utfallet av avtalsforhandlingarna pa
viren 1977 visat att nigon forbiittring av
kostnadsliget ¢j dgt rum valde regering-
en att devalvera med 6 procent och att
hija momsen med 2 procent. Den senare
atgirden avsdg att minska den privata
konsumtionen som fortfarande anségs
vara alltfér hog. I augusti devalverade
man sedan med ytterligare 10 procent
och limnade valutaormen och band den
svenska valutan mot en korg av utlinds-
ka valutor.

3 Se Myhrman [1977b].
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Lars Wohlin har i en artikel i Ekono-
misk Debatt [Wohlin 1977] motiverat va-
let av ekonomisk politik. Han avvisar
dir en politik enligt alternativ b). Alter-
nativ a) var redan 6verspelat i och med
1977 irs avtalsuppgbrelse som innebar
en lonekostnadsokning pa drygt 10 pro-
cent. Lars Wohlin avvisar ocksi firslaget
d), att siinka arbetsgivaravgifterna. Ge-
nom de genomfrda devalveringarna val-
de regeringen metod c) fér den svenska
ekonomins anpassning. Sisom framhdl-
lits ovan fordrar en devalvering normalt
en relativt dterhdllsam politik for att bli
lyckosam, i meningen att inte nya pris-
och 18nestegringar tillats ita upp effek-
terna av devalveringen. Wohlin synes vill
medveten om detta. *'I Sveriges nuva-
rande liige efter en stor devalvering och
rekordstort underskott i bytesbalansen
bedomer jag det som nédvindigt att féra
en stram politik,"®

Nir det giiller regeringens politik ir
det uppenbart att dess omliggning till en
stramare ekonomisk politik i samband
med devalveringen Gverensstimmer
med vad som ovan sagts om teorin for
devalvering. I Sveriges fall var det friga
om ett land dir pris- och 16nedkningstah-
ten var for hig i1 jimforelse med de
liinder med vilka vi hade fast viixelkurs.
Ett sadant forhiillande medfor ett tillta-
gunde bytesbalansunderskott. En deval-
vering innebiir att prisrelationen mellan
tv valutor dindras. Den svenska prisni-
vin siinks alltsd i relation till den ut-
lindska, vilket tex underliittar exporten
och forsvirar importen. Om emellertid
den svenska pris- och ldnestegringstak-
ten ir ofordndrad dr det bara en tidsfriga
innan vi ar tillbaka i utgdngsliget fore
devalveringen, Det iir siledes nddviin-
digt att fA ned pris- och lonekostnadsdk-
ningen for att lyckas med devalveringen.
For att fi ned takten i pris- och lénesteg-
ringen kriivs emellertid enligt, Phillips-
kurvteorin att den totala efterfrigan stra-
mas it. Det &r sannolikt att om arbets-
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marknadens parter frivilligt hade triffat
ett par mycket liga 1dnedkningsavtal si
hade man inte behovt tiligripa samma
Atstramning av efterfriigan i samhallet.
Sa skedde inte med det avtal som slits
1977 och erfarenhetsmiissigt har det vi-
sat sig mycket sviirt att fA ett 1agt avtal i
en period med higt kapacitetsutnytt-
jande.

Regeringens stabiliseringspolititk un-
der 1977 har sfledes i stort sett varit
forenlig med de inledningsvis omniimnda
teorierna. Ett frigetecken i kanten méste
dock sittas for storleken p4 budgetun-
derskottet for 1978/79, som innebir up-
penbara risker for en for stor likviditets-
dkning.

Oppositionen
Den socialdemokratiska oppositionen
representerar naturligtvis lika litet som
den borgerliga trepartiregeringen nfgon
enhetlig syn pi de stabiliseringspolitiska
problemen. Regeringen har emellertid i
praktiken enats om en politik och Lars
Wohlin har férklarat hur han ser pd den-
na. I socialdemokraternas fall skall vi ta
upp ett par artiklar av Kjell-Olof Feldt
samt partiets alternativa budgetfirslag.

Kjell-Olof Feldt [1977 a] bbrjar med
att beskriva varfor Sverige gick med i
ormsamarbetet och han visar sig ocksd
vara fullt medveten om konsekvenserna
hirav for Sveriges pris- och loneutveck-
ling. (Tyvirr lyckades han tydligen ¢j
férmedla denna insikt under 1974 inom
regeringen.) Han sfiger vidare att “det
dominerande problemet i den svenska
ekonomin de niirmaste iren iir hur ett
tillrickligt stort Gverskott i utrikeshan-
deln tillriickligt snabbt ska kunna Astad-
kommas f6r att forhindra en orimlig ut-
veckling av vér utlindska skuldsiitt-
ning."*?

Vi tolkar detta som att Feldt inte me-

& Wohlin [1977 sid 345].
* Se Feldt [1977 a sid 108).



nar att vi omedelbart skall forsdka uppnd
jimvikt i bytesbalansen, men att huvud-
problemet ir att Aterfi samhiillsekono-
misk balans i den svenska ekonomin s&
att dirmed ocksd automatiskt utrikes-
handeln kommer i balans.

Regeringen betonar bytesbalanspro-
blemet och talar om pris- och kostnads-
liget som en orsak till problemet. Feldt
betonar ocksd bytesbalansproblemet
men talar inte si mycket om orsaken till
detta. Han siiger emellertid ocksh att en
av forutsiittningarna for de nérmaste
irens stabiliseringspolitik ar att “hilla
pris- och kostnadsutvecklingen inom en

»Regeringen och oppositionen sy-
nes alltsi egentligen inte ha nimn-
virt olika uppfattning om vad som
ir huvudproblemet.”

ram som i princip bestims av motsvaran-
de utveckling inom D-marksblocket™.®
Som vi tidigare framhallit skall en for
hog pris- och kostnadsstegringstakt och
ett (tilltagande) underskott i bytesbalan-
sen ses som tv sidor av samma grund-
liggande balansbrist. Regeringen och
oppositionen synes alltsi egentligen inte
ha nimnvirt olika uppfattning om vad
som #ir huvudproblemet. Oppositionen
betonar dock oftast inte behovet av kost-
nadsanpassning.

Feldt ansfg vid denna tidpunkt att
man borde stanna kvar i ormen. Att lam-
na ormen och lata kursen flyta fritt avvi-
sas av Feldt i praktiken som omdgjligt for
ett litet Jand som Sverige. Vi skulle bara
f4 stiindigt fallande kurs och gkad infla-
tion spir han. Eftersom han ocksd be-
démer det som om dvriga ormlinder inte
kommer att tillita en ordentlig devalve-
ring Aterstar bara att stanna i ormen med
ofdriindrade vixelkurser.

Hur skulle d3 detta gh till? Jo, enligt
Feldt miste sparandet dkas for att mins-
ka bytesbalansunderskottet, Sparandet
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skall 8kas genom héjda arbetsgivaravgif-
ter. Han driver dirvid tesen att om EFO-
modellen hiller kommer en hdjd arbets-
givaravgift att avriiknas krona for krona
mot minskad 18nedkning. P4 detta sitt
skulle lonekostnaderna inte dka pa grund
av arbetsgivaravgifterna, enligt Feldt.
(Det bor dock papekas att de inte heller
skulle minska.)

I en senare artikel i Ekonomisk Debatt
cfter devalveringarna intar Feldt
[1977 b] fortfarande ungefiir samma po-
sition diven om han nu Kritiserar rege-
ringen for att den ¢j ldst problemet om
“hur en tillriickligt bred uppslutning
skall kunna skapas kring en politik, som
inriktas pA att hélla tillbaka konsum-
tionen och dka investeringar och sparan-
de’, Jimfort med regeringen innehéller
socialdemokraternas budgetforslag mer
av selektiva itgirder samt en struktur-
fond. Nir det giiller de generella Atgiir-
derna, konjunkturbedémningen, och be-
hovet av terhillsamhet fér bade privat
och offentlig konsumtion fir man ganska
niira regeringen. Man férordar dock en
mycket stramare budgetpolitik. P4 nigot
siitt skymtar man Gunnar Striings anda
med budgetbalans och bytesbalans, som
viisentliga inslag i en lyckosam politik.

Den socialdemokratiska oppositionen
har pladerat for en politik som ser ut att
skilja sig frin regeringens pd tre siitt. For
det forsta talar man mycket om mer se-
lektiva insatser. (I praktiken har ju As-
ling sett till att fiven regeringen sttt for
en hel del selektiva inslag.) For det andra
har man talat for att vi ej borde ha lamnat
valutaormen. For det tredje foresprikar
man en mycket stramare budget. Social-
demokraternas forslag ar ocksa forenligt
med nyare makroteori men represen-
terar en tuffare variant #n regeringens
linje och liknar mest vart alternativ b)
ovan. Det skulle sannolikt leda till en
snabbare minskning av inflationstakten

8 Se Feldt [1977 a sid 111].
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och av bytesbalansunderskottet men
ocksé till ett Kigre kapacitetsutnyttjande
och stérre arbetsléshet.

SNS-ekonomerna
Nigra som ocksd varit mycket flitigt i
elden i dessa frigor ér nationalekonomer
som varit knutna till SNS:s Konjunktur-
rid. Villy Bergstrom har varit en av de
mera talféra av SNS-ckonomerna och
redan efter den forsta devalveringen pa
viren 1977 kommenterade han Liget i
Ekonomisk Debatt [Bergstrom 1977).
Han framhdll dirvid att *Om man kunde
tinka bort det politiska liget skulle en
devalvering med ca 15 procent ha tett sig
som en rimlig ekonomisk Atgird".® Han
fortsiitter med att forneka behovet av at-
stramning: “'Eftersom det finns expan-
sionsutrymme i niiringslivet for flera
kvartal av normal konjunkturuppging
blir konklusionen att momshdéjningen
och Atstramningen har som enda uppgift
att diimpa regeringens dngest infér den
statliga upplining i utlandet, som den
sjalv sttt fadder for**.° Slutligen hivdar
han att en borgerlig regering inte kan
devalvera framgingsrikt.

Konjunkturridet uttryckte i sin hist-
rapport starkt missndje med regeringens
ekonomiska politik., Man konstaterar att
regeringen sedan aprl 1977 slagit in pa
en kontraktiv stabiliseringspolitik. Det
fastslds ocksd i skarpa formuleringar att
man inte kan tolerera den “’svingrems-
politik’” som fors och att Sverige “'lever
under sina tillgAngar’*. Regeringens poli-
tik anses helt enkelt som felaktig. >’ Det
okade elinde man &stadkommit med
denna kursomliggning kan knappast
uppfattas som nddvandigt f6r den vixel-
kurspolitik som forts** .12

Enligt en tidningsartikel hade redan i
juni 1977 tvd SNS-ekonomer yttrat sig
starkt kritiskt mot regeringens politik,
som de anshg vara alltfor dtstramande.
De foreslog ocksd att 'en kraftig deval-
vering inom en relativt snar framtid kun-
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de beriiknas fi en si expansiv effekt att
kapacitetsgapet kunde slutas™.'* Deval-
veringen borde vara 10—15 procent.

Trots att regeringen ''foljde’” ridet
och devalverade med 10 procent i augus-
ti utdéver tidigare 6, hade Konjunkturré-
det i sin hostrapport kommit fram till att
regeringen borde devalvera med ytterli-
gare 15 procent. Som ett alternativ till
detta féreslogs en siinkning av arbetsgi-
varavgiften med 10 procent.

[ diskussionen om statsbudgeten i Na-
tionalekonomiska foreningen nfigra méi-
nader senare stiirker Villy Bergstrém sin
kritik av regeringen for att den inte for en
mycket mer expansiv politik. "*Den poli-
tik som man gir in for under 1978 repre-
senterar eft allmiint sléseri genom bris-
ten pd fullt kapacitetsutnyttjande™.”3
Han siiger ocksd att: ’Den politik som
nu fors ir pi nigot sitt ett avsteg frin
gammal fin keynesianism, som har fun-
nits 1 vart land i 30—40 ar". 1

Konjunkturrddets rapport ar 1977 och
i dnnu storre utstrickning Villy Berg-
strdms ovan citerade uttalanden forefal-
ler att negligera effekterna av Atgirds-
forslagen pd inflationen. Att pastd att
bara for att det finns ledig kapacitet i
nitringslivet féljer "att momshéjningen
och &tstramningen har som enda uppgift
att didmpa regeringens &ngest infor den
statliga upplining i utlandet, som den
sjalv statt fadder for’''® #r inte grundat
pdA de senaste arens utveckling inom
makroteorin och med de 10 procents in-
flation i Sverige mot 4 i Viisttyskland
som vi di hade vid fast vixelkurs med
ormlinderna.

? Bergstrom {1977 sid 149].

' Bergstrom [1977 sid 150].

1L SNS sid 101,

2 DN 14/6 1977 sid 20.

13 Nationalekonomiska foreningens forhandlingar
[1978 sid 69].

" Nationalekonomiska foreningens férhandlingar
F1978 sid 67]. :

5 Bergstrom [1977 sid 150).



Villy Bergstrém talar om *'gammal fin
keynesianism...”” Han tycks dirmed
mena att om det finns arbetslishet eller
ledig kapacitet kan man separera ut infla-
tionen och sedan agna sig &t att expande-
ra ckonomin utan att bekymra sig om
vad som hiinder med inflationen. I bud-
getdebatten inleder han med att siiga att
han skall tala om négra problem i svensk
ekonomi men att han dverlater it andra
att tala om inflationen och de finansiella
effekterna av budgetunderskottet. Det
bor tillaggas att en av SNS-ekonomerna,
Sven Grassman, i en artikel i férra num-
ret av denna tidskrift framférde resone-
mang som tycks tyda pa att han i vissa
avseenden har nirmat sig de uppfatt-
ningar som iir representerade i teoriav-
snittet i borjan av denna artikel. Han
siger diir: *"Om léntagarnas dterhillsam-
het inte kunnat realiseras med mindre 4n
till detta pris, s& kan man kanske siga att
den forda svingremspolitiken pi sitt och
vis varit nédviindig,”"!®

**The narrow path”’

Om man lever i en virld med icke neg-
ligerbar inflation och dirmed inflations-
forviintningarna spelar en stor roll for
det ekonomiska hiindelseférloppet ir det
inte lingre s att man som i gamla keyne-
sianska modeller kan éka kapacitetsut-
nyttjandet upp till full sysselsittning
utan att nigon dkning i inflationstakten
noteras. Tviirtom, vid givna prisforviint-
ningar méiste varje forsdk att siinka den
svenska inflationen medféra en kortare
¢ller liingre period av dilig sysselsiitt-
ning," sdvida inte priser och léner pd
frivillig viig upphor att dka. Detta bety-
der att i varje form av stabiliseringspoli-
tik maste avvigningen mellan inflation
och arbetsldshet idag och Gver tiden 16-
sas simultant. Vasttyskland var forst pd
1970-talet med att ge sig in p denna viig
och Schweiz och USA fdljde efter. Detta
ir den forkiittrade svingremspolitiken
som regeringen enligt Konjunkturradet
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tycks ta pd sig i nigon slags dngest infGr
den statliga upplaningen i utlandet.

»Konjunkturradets rapport ar
1977 . . . forefaller att negligera
effekterna av dtgirdsforslagen pé
inflationen.”’

I sjilva verket ér det en oundviklig
féljd om man skall ta sig ur en hog infla-
tion. Sverige forsokte hoppa dver denna
pligsamma anpassning, vilket endast
uppskiutit problemet och kanske givit
0ss en stérre total produktionsforlust
dver tiden #n om Vi tagit anpassningen
med en ging. Nu har Danmark och
Norge, som forsékte gora som Sverige,
rakat ut for samma baksmiilla, och blivit
tvungna att ta pd sig svingremmen. Det
nordiska forsoket att g emot de ekono-
miska lagarna genom att forséka behilla
hég sysselsiittning, hig lonedkningstakt
och fast viixelkurs, niir omviirlden stra-
made At, har misslyckats

England gick nigra steg liingre, Varje
gang man forsdkte minska inflationstak-
ten Okade arbetsldosheten. Man gjorde di
som Bergstrém rekommenderar och de-
valverade utan den "onddiga’ Atstram-
ningen. For siikerhets skull inférde man
kontinuerlig devalvering genom att slép-
pa viixelkursen helt fri. Nu kunde man
verkligen expandera. Nir det visade sig
att inflationstakten Ater borjade accele-
rera forsbkte man nigot dimpa expan-
sionen varvid arbetslésheten ater dkade.
Nir man pa detta siitt saxat sig upp till 25
procents inflation utan att bli av med
arbetslésheten beslét man sig slutligen
for att ta en rejil Atstramning och for-
sdka komma ur den uppltgiende spira-
len.®

% Grassman [1978 sid 111].

1 Arbetsloshet Gver det normala, se Myhrman
[1977a).

i% Se Laidler [1978] for en utforligare beskrivning
av de engelska erfarenheterna.
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Efter mycket blod, svett och tArar #r
man nu pi god vig att fi ordning pi
ekonomin. Man méiste emellertid ga
mycket forsiktigt till viiga for att inte ater
hamna i en uppétgiende inflationsspiral.
P3 en friga i Veckans Affirer (3/11 1977)
om vad som ir stérsta problemet svarar
finansministern Derek Healy: " Att halla
igen — niir ekonomin linge varit valdigt
matt fir man inte expandera for fort™.

Det &r ocksd detta som McCracken-
rapporten kallar fir *"the narrow path’,
Nar man startar frin ett lige med #nnu
inte utdrivna inflationsforvintningar
méste en eventuell expansion ske mye-
ket forsiktigt. Drastisk expansion méaste
undvikas (liksom drastisk kontraktion).
Produktionen maximeras dver tiden ge-
nom att man skyndar lingsamt. Inflatio-
nens takt pverkas inte bara av kapaci-
tetsgapet och av prisférviintningar utan
ocksd av kapacitetsgapets forindrings-
takt.

Debatten om 1977 rs stabiliseringspo-
litik utgdr en intressant &terspegling av
den - efter svenska forhallanden -
ovanligt markanta foriindring av den
ekonomiska politiken, som figde rum un-
der detta ar. Vi har éinnu inte sett svaret
pa hur viil den genomforda politiken lye-
kats. Hittills férefaller stabiliseringspro-
grammet att ha varit relativt framgings-
rikt. Annu aterstir dock att komma upp i
nigot som liknar full sysselsiittning. Dir-
vid kan vissa stimulansitgiirder visa sig
nodvindiga. Vi befinner oss dock i ett
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mycket svirbeddmt Lige just nu. Det re-
kordstora budgetunderskottet har nimli-
gen en betydande penningmingdsdkning
i sliptdg. Om inte denna kan bromsas
upp till en rimlig Gkningstakt innebir det
alt den svenska ekonomin har begivats
med en tidsinstilld bomb som kan explo-
dera under 1979 eller 1980.

Referenser

Bergstrom, V., [1977], 'Devalveringens politiska
ekonomi™, Ekonomisk Debait, rg 5, nr 3

Feldt, K-0., [1977a), *'En poliuk mot inflationen™,
lUr Ekonomisk politik infor 80-talet, Tidens for-

ag

— [1977b), "Den svéra vagen till ekonomisk ba-
lans™, Ekonomisk Debaut, &rg 5, nr 8

Grassman, S., [1978], "'Perspekuv pa devalvering-
arna’’, Ekonomisk Debatt, rg 6, ur 5

Jonung, L., [1978], “En stabil stabihseringspoli-
uk", Ekonomish Debatt, Arg 6, nr 1

Laidler, D., [1978], "*Den brituska ekonomins pro-
blem och framtidsutsikter™, Ekonomisk Debart,
frgb,ars

Lindbeck, A., [1978], (ed) Inflation and Employ-
ment in Open Economies, North-Holland

McCracken-rapporten [1977], " Towards Full Em-
ployment and Price Stability**, OECD, Parnis

Myhrman, L, [1977a], "’"Nya perspektiv p4 kon-
Junkturpolitikens villkor™, Ekonomish Debatt,
drg S, nrl

= {1977b]. Kostnadsutvecklingen ar avgoran-
de', Ekononusk Debatt, 4rg 5, nr 3

— [1977c], “Vaxelkurser och stabiliseringspoli-
uk™, Industrikonjunkturen hosten 1977

Nationalekonomiska foreningens forhandlingar,
{1978], **Arets finansplan™, Ekonomish Debatt,
argé,nrl

Santomero, A.M., and Seaton, J.J., [1978], **The
Inflation-Unemployment, Trade-off: A Critique
of the Literature”, Journal of Economic Litera-
ture, June .

Wohlin, L., [1977], >*Det forsta &rets ekonomisha
politik™, ERononusk Debait, Arg S,nr 6



