ROLAND SPANT:

Inflationen och EFO-modellen

Ibland anklagas Keynes for att han pa
30-talet inte utvecklade en sarskild infla-
tionsteori. Man maste dock observera
att inflationen som ett langsiktigt pro-
blem ér ett 1900-talsfenomen. Under ti-
digare perioder skedde dramatiska pris-
stegringar i samband med krig och miss-
vixt, da priserna pa kort tid kunde for-
dubblas. Efter nagon tid intridde emel-
lertid deflation med fallande priser, fal-
lande l6ner och 6kad kopkraft for peng-
ar. Forsta virldskrigets inflation efter-
triddes av en efterkrigsdepression. 1930-
talets depression med massarbetsloshet
mm medforde ocksa ett dramatiskt pris-
fall och i USA foll 1930-talets konsu-
mentpriser till ungefir samma niva som
vid de tidigare depressionerna pa 1890-
talet, 1850-talet, 1790- och 1770-talet.
Under en period pa 150 ar fanns darfor
ingen langsiktig tendens till prisstegring
eller prisfall. Inflationen var darfor ett
kortsiktigt fenomen och den langsiktiga
prisnivan ansdgs stabil. Dessa erfarenhe-
ter paverkade sjalvfallet den ekonomiska
forskningen och teoribildningen kring in-
flationen. Det ar egentligen forst under
efterkrigstiden som prisstegringar inte
kompenserats av motsvarande prisfall
och vi istéllet fatt en trend mot langsik-
tigt stigande prisniva.

Men varfor hojer foretagen sina
priser? Om detta har ekonomer nu tvis-
tat i nara 30 ar och dven om det idag
finns ekonomer som forsvurit sig at en
enda trosuppfattning i fragan vill jag hiv-
da att huvudparten av ekonomerna anser
att inflationens orsaker kan skifta fran
tid till annan.

Fem forklaringar
Det finns nimligen &tminstone fem for-
klaringar till inflationen: efterfrageléget,
kostnaderna, penningméngden, arbets-
marknadslédget och strukturella orsaker.

a) Efterfrageinflation

Vid efterfrageinflation ar produktionen
otillracklig antingen totalt sett eller inom
nyckelsektorer for att mota den efterfra-
gan pa konsumtion, investeringar eller
export som finns. Man kan ocksa siga
att for mycket pengar jagar for litet
varor. I den klassiska situationen kon-
staterar man att i forsorjningsbalansen
(nationalbudgeten) dr den forvintade ef-
terfragesidan storre dn den forvintade
tillgdngssidan — det finns ett efterfrage-
gap — och om detta gap inte genom eko-
nomiskt-politiska atgirder sluts, kom-
mer inflation att jamka samman utbud
och efterfragan.

Den keynesianska forklaringen till in-
flation och depression lag fraimst pa ef-
terfragesidan. Nar konsumenterna och
investerarna tiankte sig konsumera mer
och investera mer én vad arbetskraften
och produktionskapaciteten kunde klara
av maste priserna stiga. Ett analyspro-
blem ir dock om efterfrageinflation kan
existera i den keynesianska virlden dven
nar inte full sysselsattning och fullt kapa-
citetsutnyttjande rader.

b) Kostnadsinflation

Vid kostnadsinflation finns problemen
pa kostnadssidan. Loner, ravarukost-
nader, rantor och andra insatsvaror
stiger i pris trots en lag allmén efterfra-
gan. Dessa kostnadsstegringar driver
fram prisstegringar i varuledet.



Monetarismen ér liksom keynesianismen
ramst inriktad pa efterfrigesidans infla-
ionseffekter. Det giller bade efterfrigan
pd pengar och pa varor.

Irving Fisher presenterade vid sekel-
skiftet en identitet som innebdr att i ett
samhiille ‘maéste alltid penningméngden
ganger sin omloppshastighet vara lika
med prisnivan génger nationalinkoms-
ten. Detta brukar sammanfattas i uttryc-

MV = PQ
M star for penningméngden, dvs
sedlar och andra betalningsmedel
P stér for prisnivan
Q star for totala produktionen och
V star for pengarnas omloppshas-
tighet, dvs hur manga ganger per
ar som pengar omsatts.
Det finns en del vilkdnda definitions-
problem med identiteten: Vad ska ingé
bland betalningsmedlen M? Hur ska V

i M antas oka P. Orsaken till den for
fora penningmangdsokningen kan i sin
ur vara for stora budgetunderskott som
inansierats i banksystemet.

Ett problem med den monetéra forkla-
ringen, att M fordndrar P, ar dock att
inget hindrar att V eller Q istéllet forand-
ras. Tidigare betraktade man ofta V som
‘en konstant vilket medférde att en for-
‘andring av penningmidngden M antogs
‘antingen paverka inflationstakten P eller
‘produktionen Q. Under senare tid har
‘man emellertid upptéckt att V inte alls ar
konstant utan istéllet har forindrats dver
tiden relativt kraftigt, ofta helt oforut-
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sett, och pé olika sitt i olika lander.

Monetarismen har pa senare ar fatt
Okat genomslag i politiken genom fram-
for allt Milton Friedman. I en skrift 1956
hivdade Friedman att V i och for sig inte
var konstant men att det var mojligt att
utifrdn kunskap om réntesatser, formo-
genhet mm gora meningsfulla prognoser
om hur V kommer att forandras. Enligt
Friedman leder en 6kad penningméingd
pa kort sikt till att produktionen okar
men pa medelldng sikt maste penning-
méngdsokningar sld igenom pé infla-
tionstakten.

d) Phillips-kurvan
Pa 60-talet dominerades inflationsdebat-
ten av Phillips-kurvetinkande. I en upp-
sats publicerad 1958 pavisade engels-
mannen A W Phillips att sedan mycket
lang tid tillbaka hade det funnits ett sam-
band mellan de nominella 16nedkningar-
nas storlek och arbetsloshetens niva.
For i stort sett samtliga industrilander
konstruerades Phillipskurvor. Kurvorna
angav att den ekonomiska politiken inne-
bar ett val mellan hog arbetsloshet i
kombination med lag inflation eller ligre
arbetsloshet kombinerad med hogre in-
flation. Om man prioriterade inflations-
bekdmpningen var man tvungen att ge
avkall pa sysselsiattningsmalet. Den
svenska arbetsmarknadspolitiken sags
som ett medel att 16sa malkonflikten ar-
betsloshet—inflation genom att forskjuta
hela Phillips-kurvan nedét.
Phillips-kurvetankandet hade en hog-
konjunktur under 60-talet men klarade
inte 70- och 80-talets s k stagflation, da vi
fick uppleva att industrilinderna samti-
digt hade hog inflation och hog arbetslos-
het.
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e) Strukturell inflation — EFO-modellen
Vid sidan av ekonomer som betonar ef-
terfragesidans respektive kostnadssi-
dans betydelse for inflationen finns grup-
peringar som betonar hur strukturella
spanningar eller obalanser i ekonomin
ger upphov till inflationstryck. Den
svenska EFO-modellen kan sagas tillho-
ra denna typ av forklaring. Enligt EFO
forklaras inflationen i Sverige dels av
den internationella inflationens paverkan
via de svenska export- och importpri-
serna, dels av skillnaden i produktivitet
mellan den utlandskonkurrerande sek-
torn och resten av ekonomin, den sk
"’skyddade’’ sektorn. Ett exempel kan
illustrera detta: Om produktiviteten i den
konkurrensutsatta sektorn ar 6 procent
och prisstegringarna pa exportmarkna-
derna 4 procent ger detta ett Ioneutrym-
me pa 10 procent. Om produktiviteten i
skyddad sektor antas bli 2 procent och
denna sektors produkter har vikten 40
procent i konsumentprisindex, blir den
totala konsumentprisstegringen 4Xx0,6
(bidrag fran utlandskonkurrerande sek-
torn) + 8x0,4 (bidrag fran skyddade sek-
torn) dvs 2,4+3,2=5,6 procent.

Dagens svenska inflation

Vilken eller vilka av dessa fem teorier
kan bést forklara att de svenska foreta-
gen och importorerna hojer sina priser
idag?

Min personliga uppfattning ar att un-
der de senaste 10 aren har inslaget av
efterfrageinflation varit litet i Sverige.
Den totala efterfragan i ekonomin har ju

varit mycket svag. Vi har haft hog ar-
betsloshet och 18gt kapacitetsutnytt-
jande. I Sveriges fall brukar ocksa over-
efterfragan i forsta hand leda till import-
okningar och exportminskningar.

Jag tror inte heller att kostnadsinfla-
tion dr huvudsvaret pa fragan. De senas-
te arens relativt hoga l6nedkningar har
matchats av internationellt sett nidrmast
rekordartade produktivitetsokningar var-
for industrins arbetskraftskostnader inte
har nagot storre forklaringsvirde for in-
flationen. Andra insatsvaror har dock
Okat kraftigt i pris — skogsravara, jord-
brukets insatsvaror mm, varfor en viss
forklaring kan finnas hér. 7

Inte heller penningméngden erbjuder
nagon forklaring. I stort sett alla progno-
ser for inflationen baserade pd penning-
méngdens fordndringar har brakat ihop
de senaste aren. Monetaristerna har
dessutom aldrig klarat av att forklara
varfor en okning av exempelvis sedel-
méngden skulle fa foretagen att hoja sina
priser, det sk transmissionsproblemet.

Min uppfattning ar darfor att i en liten
och utlandsberoende ekonomi som den
svenska finns huvudforklaringen till in-
flationen i EFO-modellen, dvs ménga av
véra priser bestims utanfor Sverige pa
varldsmarknaden och overfors hit via
export och import. Skillnader i produkti-
vitetsutveckling i ekonomins olika delar
ger darutover sitt bidrag till inflationen.
Devalveringar pa sammanlagt 26 procent
i en virld med starkt fluktuerande valu-
takurser maste slutligen leda till kraftigt
uppdriven inflationstakt.




