ROLF ENGLUND:

Vilken vig ur krisen?

Det dr nodvindigt att utarbeta en
genomtdnkt strategi for i vilken ordning
och med vilka medel vi skall gripa oss an
uppgiften att fora Sverige ur krisen.
Forst maste inflationstakten pressas
ner, anser civilekonom Rolf Englund.
Erfarenheterna fran USA och England
visar att det gar att bekimpa en hog
inflation med en hdrd ekonomisk politik
men priset dr for hogt for att man skall
ldta inflationen dka. Det svenska
kostnadslaget maste ocksa forbdittras i
forhdllande till omvirlden. Da borde det
finnas en maojlighet att ersdtta
bortfallande statligt genererad
efterfragan med utlindsk efterfragan.

Vi har i Sverige ett stort-— och skriam:
mande snabbt viaxande — statligt budget:
underskott. Vi har hog — och viaxande —
inflation. Vi har ett stort bytesbalans-
underskott gentemot utlandet. Vi har lag
tillvaxt. Vi har en for vart land hog ar-
betsloshet. Vi har for ldga investeringar,
Vi har ett hogt skattetryck.

Alla ar Overens om att det behovs
krafttag och att atgiarderna kommer atf
svida i skinnet. Men det saknas fortfa:
rande en klart genomténkt strategi for
vilken ordning och med vilka medel
skall gripa oss an uppgiften att fora Sve:
rige ur krisen. Det 4r uppenbart att be
slutsfattarna méaste veta vad de forsoke
gora — att de har en vad engelsméannen
kallar en Medium Term Strategy. For atf
de andra aktorerna — fackliga organisa
tioner, foretag och hushall — skall kunn
och vilja anpassa sig ar det ocksa nod:
vandigt, att de vet vad regering och riks
dag avser att gora och att de ocksa tro
pa att statsmakterna verkligen komme
att gora vad de sdger sig avse att gora
Forst da ar forutsittningarna de bista o
att politiken skall lyckas.

Svarigheten i att vélja strategi ligge
delvis i att det finns uppenbara malkor
flikter. Skidr man ner statens budgetun
derskott leder det — vare sig man hoje
skatterna eller minskar transfereringarn
av typ pensioner och bostadssubver
tioner — till att medborgarnas reala dis
ponibla inkomster sjunker. Det leder
sin tur till en minskad total efterfriga
vilket gor att produktion och sysselsitt
ning (och didrmed statens inkomster
sjunker. En oOkad arbetsloshet lede
dessutom till 6kade utgifter for staten f@
arbetsloshetsunderstod och AMS-ver
samhet.




Dm man pa detta satt minskar den
nska biten av den totala efterfrigan
n som kommer frin hushéllen) kan
‘kompenseras genom Okade investe-
ar (fran foretagen) och fran okad ut-
sk efterfragan. En svérighet ligger i
‘de svenska hemmamarknadsforeta-
 svarligen kan tinkas 6ka sina inves-
ngar om efterfrigan pa deras pro-
tter samtidigt sjunker till foljd av att
dborgarna far lagre reala disponibla
mster genom den statliga budgetat-
imningen.

Hoppet far da sittas till att exportfore-
n (och de med import konkurrerande
etagen) kan oka sin forsiljning och
a investeringar. For detta krdvs att
svenska kostnadsldget forbattras i
adllande till omvirlden. Det sker un-
r 1983 genom den genomférda deval-
fingen pé 16 procent. For att foretagen
Il indra sitt beteende ar det dock vik-
att de kan tro pa att den forbattringen
mer att bli bestaende.

U

ationstakten maste minskas
att det forbattrade svenska konkur-
aget skall bli bestdende (utan ytter-
re framtida devalveringar) kriavs att
‘svenska loneutvecklingen nominellt
blir hogre an i var omvirld. Detta ér
e inte sannolikt. Det svenska in-
takten kommer de niarmaste aren
over 10 procent per ar — kanske
mot 15 procent per ar. Detta till
d av den snabba penningmingdsok-
gen, vilken i sin tur @r ett resultat av
. nst det stora statliga budgetunder-
& tet. Inflationstakten i var omvirld
nst USA, England och Visttysk-
) kan komma ner till en arstakt pa
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4-5 procent. Nér vi inte dit blir fortsatta
svenska devalveringar oundvikliga.

En viktig sak att klara ut ar om deval-
veringen leder till inflation eller ar ett
resultat av att inflationen redan har varit
for kraftig i Sverige i forhallande till om-
virlden. Enligt min mening ar den senare
forklaringen den sannolika. Enligt det
synséttet skapar budgetunderskottet en
penningméngdsokning som leder till in-
flation. Gar den snabbare i Sverige an i
var omvirld tvingas vi att devalvera for
att inte bytesbalansunderskott och ar-
betsldshet skall bli for stora. Ett sidant
handlande sigs ofta leda till att LO och
SAF inte tar sitt ansvar. De vet att de
kan komma Overens om vilka 16nedk-
ningar (nominella) som helst och att sta-
ten genom att devalvera kommer att se
till att deras medlemmar (I6ntagare och
foretag) inte drabbas av arbetsloshet el-
ler konkurs. Haken i det resonemanget
ligger i att om det ar si, att den tidigare
penningmangdsokningen har lett till att
vi nista ar far en inflation pa 12 procent
(och reallénerna skall sinkas med fyra
procent) dr det sjalvklart att 16nerna
maste stiga med atta. Annars gar ekva-
tionen inte ihop. Och atta procent ar mer
an lonerna stiger i var omvarld.

Man maste ocksd ha i minnet att sta-
tens budget har sdvil en inkomstsida
som en utgiftssida. I den mén man skér
ner pa transfereringar som ar beskatt-
ningsbara, som tex pensioner och sjuk-
forsdkring, behover man bara en vanlig
skattetabell for att se hur mycket av be-
sparingen pa statens utgiftssida som gar
forlorad genom sidnkta skatteinkomster
for stat och kommun. Som regel ar det
ungefar hilften. Sedan finns det multipli-
katoreffekter. Minskar pensiondrernas
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disponibla inkomster s& minskar deras
konsumtion, vilket i senare led medfor
siankta inkomster och dirmed minskade
skatteinkomster.

Man skall ocksa ha i minnet att olika
statsutgifter leder till olika stor 6kning av
penningméangden. Om staten Okar barn-
bidragen med en miljard gir barnfamil-
jerna och koper upp sin miljard pa Ah-
léns och pa kvillen sitter Ahléns in
pengarna pa banken. Bankernas inlaning
har darmed Okat och bankinldningen ar
den stora posten i siffran fér penning-
mangden (M 3). I det andra fallet — om
staten Okar sina rantor pa statsskulden —
och dven i det fallet lanar upp pengarna i
bankerna blir penningméngdsdékningen
mindre. De riantor som staten utbetalar
till bankerna for de statspapper som ban-
kerna innehar (det ar en vidxande del)
medfor inte nagon Okning alls av pen-
ningmadngden. De vidxande statsskuld-
rantorna ar anda ett stort bekymmer.
Men problemet kan dtminstone med den-
na insikt reduceras négot.

Enligt min mening borde man bérja
med att fa ner inflationstakten. Det kan
man bara genom att sinka 6kningstakten
i penningméngden. D& maste man redu-
cera statens budgetunderskott. Det rider
bland ekonomerna oenighet om man
skall gora det langsamt (som Mrs
Thatcher och Milton Friedman) eller
snabbt (som Hayek foresprékar). Fragan
ar vad ett sambhalle tél bist, en snabb och
mycket kraftig atstramning och omstill-
ning, eller en mildare atstramning som
varar desto ldngre. De senaste arens er-
farenheter fran USA och England visar
att det gar att genom en hard penningpo-
litik f& ner inflationstakten. Det gr, men
det kostar ohyggligt mycket i form av

arbetsloshet, produktionsbortfall, sjun-
kande foretagsvinster och foretagskon-
kurser. Den slutsats man skall dra av den
erfarenheten ar, att man aldrig mer ska
tillata inflationen att skena iviag. Det kos
tar for mycket att ater fa ner inflationen
till en acceptabel niva eller, helst, till
noll.

Malet bor vara att reducera penning
méngdsokningen till en nivd som mot
svarar 0kningen av BNP och att reduce-
ra inflationen till noll.

Om inflationen skulle sjunka kraftigt
kommer rdntorna att ga ned. Det forbitt
rar statsfinanserna. Det leder emellertid
ocksa till att villadgarna far sin situation
forsamrad. Dels sjunker underskottsav-
dragen (dessa utgdrs ju av skillnaden
mellan intédktsschablonen och rintekost:
naderna), nagot som ocksa forbittrat
statsfinanserna, dels (och framforalltf
sjunker villapriserna till foljd av att man§
inte langre kan forvénta sig samma pris
Okning pa villor nar inflationen (och dess
effekt i form av sjunkande reala 1&n) upp
hor. Detta uppvigs dock delvis av atf
villadgarnas ranteutgifter faktiskt sju
ker (efter avdragsreformen star ju villas
dgaren for 50 procent av den marginella
rantan sjalv).

Jag skall héar visligen avsta fran at
ange var i budgeten nedskédrningarng
skall dga rum. Det dr dock viktigt atfl]
skilja pa utgifter for transfereringar, ind|
vesteringar och konsumtion. Besparing$
arna har olika effekter pa statsfinanse)
och samhéllsekonomi beroende péa va
besparingarna satts in.

Oka exporten
Inflationsbekampningen i USA och Eng




saledes varit framgangsrik men
r, Det vore trevligt om det for Sve-
litet land med stor utrikeshan-
anns en vag till fast pennningvirde
inte hade lika stora kostnader. De
mer jag talat med tror inte att den-
ipanaros finns. Om den finns borde
mellertid &terfinnas i mojligheten
atta bortfallande statligt genererad
frigan med utlidndskt genererad ef-
igan. Detta kan uppnas genom en
gare forbéttring av den svenska
urrenskraften. Den kan bara upp-
nom laga loneavtal eller ytterligare

vi skulle lyckas att 6ka var export
danka var import och dirmed redu-
bytesbalansunderskottet uppstar
ertid en ny och av inte alla insedd
likation. Det rinner nu pengar ur
t genom bytesbalansunderskottet.

i reducerar bytesbalansunderskot-
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tet rinner det ut mindre pengar. Penning-
mangden Okar di snabbare (allt annat
lika). I takt med att vi far ordning pa vért
lands yttre finanser skirps saledes kra-
ven pa nedskarningar i statsbudgeten for
att man skall uppné den avsedda minsk-
ningen av penningmangdens Oknings-
takt.

Jag har i denna artikel bara kunnat
skissa lite p& hur en Medium Term Stra-
tegy for Sverige med moderat fortecken
borde se ut och vilka foljderna skulle bli.
Det viktiga i detta skede ar inte att i
detalj beskriva hur den ritta politiken
skall se ut. Det viktiga ar att forst be-
stamma sig for att det ar nodvandigt for
oss att skaffa oss en sddan strategi. Se-
dan far den politiska processen I6pa vi-
dare och politikens innehall vixa fram.
Men det ar viktigt att arbetet med detta
nu startar.




