Sverige och deflationen

Kolumn Deflation har seglat upp som ett nytt hot mot vérldsekonomin. Det finns véxande oro for att dagens 13ga inflationstakt skall dverga till deflation, fallande prisnivd under
langre tid. Japan utgér varningssignalen. Landet har haft sjunkande priser i hela ekonomin sedan mitten av 1990-talet kombinerade med knackig tillvaxt.

Mé&nga fruktar att Europa star nast i tur. Aven i USA diskuteras deflation som ett seri6st hot - om inte Greenspans aggressiva rantesankningar far fart p§ konjunkturen. Skulle

Lars deflationen f& grepp om Europa och USA, kommer &ven den svenska prisnivan att utsattas for press nedt.

Jonung

VAD HANDER UNDER en deflationsprocess? Varfor uppfattas en fallande prisnivd som ett hot? L3t oss séka svaren i var egen historia. Vi behover inte g8 till Japan - vi har
namligen erfarenheter av snabb och kraftig deflation i vart land.

1 bérjan av 1920-talet genomlevde Sverige den djupaste deflationen i modern tid. Prisnivén sjonk med 15-20 procent under sdval 1921 som 1922. Prisfallet var resultatet av en medveten politik. Nar
férsta varldskriget brot ut, valde Riksbanken att dverge den fasta kursen mellan kronan och guldet. Under krigséren blev den inhemska inflationen hog och kronans kurs till guldet sjonk rejalt.

Efter kriget bestamde sig regeringen for att kronan skulle 8tergd till den véxelkurs till guldet som gélide 1914. Fér att nd detta m8l kréavdes deflation, att priser och léner pressades ned i syfte att hoja
kronans guldvérde. Medlet blev stram ekonomisk politik. Politiker och ekonomer var i stort eniga om mél och medel, bland andra var Ernst Wigforss en drivande kraft bakom &tstramningspolitiken.

Deflationsvégen annonserades av regeringen under hosten 1920. Strax darp borjade den allménna prisnivan falla, dels p& grund av stram riksbankspolitik, dels p& grund av starkt internationellt
prisfall. Omedelbart uppstod svérigheter pa arbetsmarknaden. Léntagarna vérjde sig namligen mot lagre loner.

EFTERSOM DE NOMINELLA I6nerna inte sanktes i takt med den allménna prisniv8n, steg arbetslosheten dramatiskt. Den nddde en rekordnivd i brjan av 1922 da 34 procent av medlemmarna i
fackférbunden saknade arbete. Systemet med kollektivavtal brét samman, framst inom exportsektorn som var mest utsatt fér den internationella deflationen. Arbetsgivare 6vergav ofta gallande avtal
och satte I6ner ensidigt. Under 1922 sénktes den allmanna Iéneniv8n med omkring 30 procent. V&ldsamma strejker och oro foljde.

Anstallda inom offentlig sektor och inom den skyddade sektorn klarade sig férh&llandevis val. De var inte utsatta for samma deflationstryck som harskade inom exportsektorn. Relativiénerna
andrades darfér markant. Reallénerna steg fér dem som fick beh8lla sina jobb. Nagon solidaritet nar det gallde Ineséankning fanns knappast.

Deflationen dgde rum samtidigt med en unikt snabb nedgéng i svensk ekonomi. Produktionen sjénk kraftigt under 1921-22. Antalet konkurser exploderade.

Deflationen skapade enorma problem inom det finansiella systemet. Borsraset blev djupt och I8ngvarigt. Affarsbankerna kom i gungning eftersom Idntagare blev oférmdgna att dterbetala sina 18n.
Deras skuldborda steg ju nar realvardet pd bankldnen ékade med den fallande prisnivan. Konkursv8gen forvarrade bankkrisen. Staten tvingades ingripa med stod.

DEFLATIONEN UPPHORDE 1924, nar prisniv8n pressats ned s& l3ngt att kronan kunde knytas till guldet till den dnskade kursen. I denna bemérkelse var deflationspolitiken framgéngsrik. For de
ansvariga blev deflationen en dyrképt laxa. Kostnaden i form av arbetsloshet, strejker och produktionsbortfall hade grovt underskattats.

Nar Sverige 8r 1931 stilldes infor ett deflationshot med rotter i den internationella ekonomiska krisen, valde regeringen och Riksbanken en annan taktik &n 1921. Den fasta véxelkursen till guldet
overgavs och penningpolitiken gjordes mer expansiv. Sverige undvek darmed dras ned i det internationella prisfallet och kom relativt lindrigt undan 30-talskrisen.

Vad kan vi lara oss fr@n var deflationshistoria? Tre lardomar &r giltiga i dagsldget. For det férsta, en ovéantad och stark deflation som 1920-talets kan bara skapas av en extremt stram
centralbankspolitik. Med géllande mal kring 1-3 procents &rlig inflation for centralbanker s&vél i Europa som i Sverige &r risken forsumbar for denna typ av "deflationschock”.

For det andra, vél avvagd riksbankspolitik kan effektivt forhindra dven mild deflation. Det visar de svenska erfarenheterna fr&n 1930-talet d& Riksbanken, med 1920-talets deflationskris i farskt
minne, stoppade "importen" av det internationella prisfallet genom expansiva ingrepp.

1 DAG FINNS EN ALLMAN oro for att den japanska deflationen skall sprida sig till Europa och USA s8som en ny typ av asiatisk ekonomisk influensa. Men deflation &r inget 6desbestamt. Deflation
skapas genom &tstramningspolitik. Den kan darfér ocksd forhindras eller elimineras med expansiv politik.

For det tredje, en flexibel samhallsekonomi behévs for den handelse vi trots allt skulle fa deflation. Arbetsmarknadens parter bor kunna férhandla fram Ionesankningar och bankerna bor ha tekniker
for att hantera deflation. Att déma av historien kommer s&dana anpassningar dock till stdnd férst nar prisnivan fallit en langre tid.
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