INFLATIONSFRAGAN I SVERIGE

FOREDRAG I NATIONALAKONOMISK FORENING DEN 16. FEBRUAR 1943

Av DAG HAMMARSEKJIOLD

ET admne jag skall tala om i kvill stir i centrum for den
D inrikespolitiska debatten i1 Sverige. Jag hoppas déirfor, att en
redogirelse for nigra av de viktigaste tvistepunkterna kan ge
nigot av intresse i dessa dagar, di kontakten over Sundet icke
kan uppritthéillas s som vi skulle énska. Kanske den ocksi kan
vara dgnad att kasta en sidobelysning pé vissa danska problem.

I penningpolitiskt hédnseende rider i Sverige full enighet om
den allminna malséittningen: penningviardet skall sivitt mojligt
skyddas. Man kan #dven tala om en allmén villighet att pitaga sig
de uppoffringar som kunna visa sig nddviindiga for att forhindra
en inflatorisk utveckling. BiAde nir det giller bedomningen av
det penningpolitiska ldget och framtidsutsikterna, och nir det
blir friga om vad som gjorts och bor goras, ar diskussionen
diaremot desto livligare. Delvis dr det dirvid friga om tomma
ordstrider; inflationsfrigan ar svirdverskidlig och terminologien
mycket oklar. Delvis foreligga olikheter i sakbeddmning och
teoretisk uppfattning. Delvis dr det dock ocksa friga om verkliga
intressemotsitiningar, vilka emellertid tyvirr sillan bringas klart
i dagen utan ofta upptrida i teoriens skenbart objektiva maske-
ring. Meningsmotsitiningarna spegla till slut dven djupt liggande
skillnader i sjilva samhéillssynen, som ofullkomligt kunna karak-
teriseras med klichéerna liberalism—socialism men eljest fora i
tankarna satsen, att det konservativa temperamentet ir pessi-
mistiskt, det radikala optimistiskt.

I en sfidan fraga som det har géiller kunna givetvis olika menin-
gar hivdas pi lika goda sakliga och teoretiska grunder. Den som
yttrar sig i d4mnet méaste darfor avstd fran ansprik pa att fram-
ligga mer én en rent personlig uppfattning, hur évertygad han in
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kan kinna sig om att ha ritt. I synnerhet som nationalekonom av
facket kiinner man ett starkt behov att betona relativiteten hos
de meningar man hivdar i denna friga.

Man kan urskilja tvd huvudstindpunkter i den svenska dis-
kussionen om inflationen. Den ena — som i hog grad synes falla
tillbaka pa den teoretiska grundsyn som hivdades av de under
forra virldskriget verksamma nationalekonomerna men nu vunnit
anklang frimst bland det praktiska livets min — innebir i huvud-
sak féljande. Den monetira utvecklingen i Sverige har sedan
krigets borjan varit av inflationistisk natur och forklaras i huvud-
sak av statsutgifternas ansvillning. Prisregleringar och liknande
ingripanden rikta sig mot symptomen och icke mot orsakerna.
Atgirder av denna typ &ro darfor inadekvata och fgnade att
vanda uppmirksamheten frin det visentliga. En politik som in-
riktas pd att bekdmpa inflationen prisregleringsvigen méste forr
eller senare bryta samman pa grund av att den liser balansen
mellan kostnader och priser samtidigt som den tilliter att en fort-
satt spinning mellan inkomster och konsumtionsméjligheter med
kostnadsstegrande édterverkningar fir géra sig gillande. Den
andra uppfattningen — som foreter vissa likheter med den
stindpunkt som det praktiska livets min intogo under forra kri-
get men eljest ansluter sig till den teoretiska grundsyn som den
yngre svenska nationalekonomien foretriader — hivdar, att man
forst mot slutet av andra krigsiret haft anledning att rikna med
inflationistiska drag i utvecklingen. Prisregleringarna anses an-
gripa inflationsriskerna vid roten. Andra led i den ekonomiska
politiken erkinnas dock vara av samma och i vissa ligen kanske
annu storre betydelse. Statsutgifternas roll foér skapandet av
monetirt utrymme for prisstegringar betraktas som en sjialvklar
sak, men man vinder sig mot uppfattningen, att de hittills utlost
prisstegringarna eller ens bestimt deras omfattning. Ett &ver-
betonande av statsfinansernas betydelse anses kunna leda upp-
miirksamheten frin nddvéndigheten av Aterhdllsamhet dven pa
andra omrdden. Man hivdar vidare att, si linge kriget varar,
statsutgifternas roll vid uppkomsten av svirigheterna icke ir en
tillricklig grund for kravet, att liget skall saneras just genom
ett ingripande pd denna punkt. Man menar ocksd, att en reduktion
av statsutgifterna icke ens kan genomforas i den omfattning som
krives for att skapa trygghet. Slutligen anser man det icke klart,
att icke en antiinflationspolitik kan med framgéng fullféljas iiven
vid fortsatta budgetunderskott.
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Av dessa bida stindpunkter dr det den senare som hittills satt
sin prigel pa politiken. Den framlades i sina huvuddrag redan 1
en proposition, daterad i mars 1939, men gav dé icke anledning
till nigon egentlig diskussion. Den teoretiska grundsyn som i detta
sammanhang utvecklades har frin de ansvariga instansernas sida
vidhallits, och uppfattningen om de konsekvenser, till vilka den
bor leda, har egentligen indrats bara pi en enda punkt, niimligen
betraffande madlséittningen for priskontrollen, som nu faststallts
langt djarvare an man 1939 vAgade forutsatta.

Det ter sig naturligt att g nirmare in p4 de aktuella strids-
frigorna med utgingspunkt frdn den uppfattning som silunda
varit bestimmande for politikens utformning. Personligen har jag
dnnu ett skil att vilja en sidan upplaggning av framstiallningen:
jag tror ndmligen, att denna uppfattning varit valgrundad.

Vilket dr Sveriges ldge i inflationshdnseende?

En utlindsk iakttagare utan nirmare kinnedom om den ekono-
miska utvecklingen i Sverige skulle antagligen vara férvanad dver
den intensitet, med vilken inflationsfrigan idag diskuteras. Han
skulle siga sig, att budgetunderskotten och varubristen i ett neu-
tralt land som Sverige dock maiste representera ett bra mycket
mindre penningpolitiskt problem in i de krigférande ldnderna,
dir saken tages mera kallt; jag kan t. 0. m. tinka mig att han
kunde frestas att tolka det allvar med vilket frigan bedomes som
symptomatiskt for det relativa lugn i vilket Sverige lever. Han
skulle vidare kunna peka pd index for levnadskostnadsutvecklin-
gen, som -— bhortsett frin ett spring i april i fjol, vilket delvis
forklaras av rent tekniska omstindigheter -— under de tvi senaste
dren visat en relativt ldngsam stegring, och friga, var inflationen
egentligen kommer till synes.

For att forsti diskussionen om inflationsfaran i Sverige méste
man g till de fordndringar, som ddélja sig bakom prisutvecklin-
gen, och dessutom se denna mot bakgrunden av vad som hiént
sedan krigets borjan.

Ordet inflation ir méngtydigt. Under en ldngre period, priiglad
av stark varuknapphet, kan man schematiskt urskilja tre stadier
i den sannolika prisstegringsprocess, som varubristen utloser, tre
stadier vilka alla kunna betecknas sisom »inflatoriska« om &an
i mycket vixlande mening och med olika grad av beriittigande.
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I det forsta stadiet visar den totala inkomstsumman i sam-
hillet ingen okning och fir prisstegringen niarmast anses betingad
av knappheten pid varor. Silinge de individuella inkomsterna
kunna héllas oftrindrade, moter detta stadium i dess rena form.
Av praktiska skil kan grinsen for det forsta stadiet dock lampligen
dragas vidare. Aven om t. ex. lontagarna skulle erhalla kompensa-
tion for stegrade varupriser, kan prisstegringsprocessen — om
prisutvecklingen hélles under kontroll — anses stanna i forsta
stadiet, sd linge de individuella loneh6jningarna motvagas av den
minskade sysselsittning, som man normalt har att rikna med pa
grund av de produktionsinskrinkningar, som wvarubristen fram-
kallar; jag skall i det féljande dterkomma till riskerna for att
knapphetsprisstegringen dverdrives och att man pi detta sitt far
en total inkomstokning och fortsatt prisstegring. Prisstegringen &r
i detta stadium hogst omvint proportionell mot nedgingen i
varuforsorjningen, men har, om de individuella inkomsterna
Okats, tydligen en tendens att g vidare.

I ett andra stadium, som frimst pd grund av sannolikheten
av individuella inkomstikningar normalt icke skarpt avgrinsas
mot det forsta, drives prisstegringsprocessen vidare genom en 6k-
ning av den totala inkomstsumman, ensam eller i férening med en
alltjamt verkande wvarubrist. Detta stadium kommer férr eller
senare alt intrida automatiskt, om inkomsterna genom avtal eller
pa annat sétt successivt justeras upp med hiinsyn till utvecklingen
av levnadskostnaderna. {vergdngen till det andra stadiet betingas
eljest av att produktionen Ater kommer i gdng och forceras for
att sivitt mojligt fylla bristen pd waror. Mojligheten att inom
ramen av en oforindrad inkomstsumma f& utrymme fér kompen-
sationstilliggen till inkomsterna bortfaller tydligen dirvid. Pris-
stegringen kan gd utéver vad som motsvarar varubristen och
t. 0. m. bli obegrinsad. Den behdver likvil icke bli accelererande
utan kan tvirtom under kontroll vara svag och t. 0. m. helt av-
stanna.

Det andra stadiet gar i sin tur o6ver i ett tredje stadium
av accelercrande prisstegring, om prisutvecklingen rubbar till-
tron till penningvirdet, s att det individuella sparandet minskas
och den disponerade kopkraften alltsd ékas i snabbare takt &n
inkomsterna. Drivkraften ar dirvid medborgarnas strivan att
ticka sina behov medan tid &r. En mycket snabb vixelverkan
mellan prishéjningar och efterfrigetkningar &r dirfér att motse.
Risken fér att detta tredje stadium skall intriida ©kas, ju lingre
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tiden gir utan att man lyckas istadkomma en stabilisering av
inkomstnividn och dirmed dven prisnivéin.

Ser man den svenska utvecklingen mot bakgrunden av det skis-
serade schemat, som tagit sikte endast pd utvecklingen vid en
omfattande varubrist, har man brukat anse, att det forsta stadiet,
med den relativt vida avgrinsning detta hir erhallit, varade fram
till och med varen 1941 och att vi alltsd sedan drygt ett och ett
halvt ar befinna oss i det andra stadiet. Nigra symptom pa att
det tredje stadiet skulle sti for dorren kunna icke pévisas. Om-
démet om tidsutstriickningen for det forsta prisstegringsstadiet
grundar sig nidrmast pid de direkta intrycken av ldget under
ifrigavarande tidsavsnitt men bestyrkes av de uppgifter om in-
komstutvecklingen som skattetaxeringarna givit oss. Det mot-
siiges icke — sdsom nfigon ging sagts — av en sidan jimn disper-
sion av prisstegringen under borjan av kriget som kunde tankas
visa hén pd ett dominerande inflytande fran efterfrigesidan. Att
statsbudgeten redan frin krigets boérjan wvarit starkt under-
balanserad har givetvis medfort, att tendenserna till en dékning
av inkomstvolymen blivit och fortsittningsvis iro starkare &n
fallet skulle wvarit, om prisstegringen hade drivits fram blott
genom varubristen. Budgetunderskotten ha silunda otvivelaktigt
piskyndat intridet av prisstegringens andra stadium och kunna
direfter dka riskerna for att detta skall 6vergi i det tredje stadiet.
Déarmed ar dock icke sagt, att de ens nu spela en aktiv roll for
uppkomsten av ytterligare prishojningar.

Det finns en gammal sats, att inflationen hor till de foreteelser,
pé vilka myndigheterna under en krigstid alltid bora tinka, men
om vilka de aldrig bora tala. I Sverige ha de ansvariga myndig-
heterna fo6ljt principen att i varje stadium ge en oretuscherad
bild av sin uppfattning om laget. Man har fran borjan uttalat sig
for att en prisstegring, helt betingad av dkad varuknapphet, ir
nigot som miste bédras. Man har vidare sett sig nodsakad att frin
biorjan acceptera begrinsade individuella inkomsthdjningar,
asyftande att ge viss kompensation for stegrade levnadskostnader.
Da den rent politiska val6r, som ordet inflation ager i allmént tal,
maste bli bestdimmande fér dess anvandning dven i teoretiska sam-
manhang har man under dessa omstindigheter icke ansett sig bora
tala om inflation silinge icke tecken forelegat pid en allméan
inkomstokning.

Hésten 1941 upptogs till évervidgande en skirpning av lone-
och prispolitiken. Nir si skedde, var det icke endast dirfér
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att man di hade anledning att ridkna med att prisutvecklin-
gen kommit in i vad jag kallat det andra stadiet. For en hirdare
politik talade ocksh sjilva det faktum, att prisstegringen, nér den
fortsatte efter s relativt ling tid, kunde ge anledning till far-
higor for att de psykologiska férdiamningarna skulle brista.
Viren 1942 borjade sedermera en utpriaglad brist pi arbetskraft
att gora sig gallande, som pa olika vigar maste oka svarigheterna
att hilla utvecklingen under kontroll och dirfér dven den pikal-
lade en stramare ekonomisk politik.

Man kan didremot icke séga, att den éndrade hillningen p#
néigot sitt speglade en forskjutning i den teoretiska uppfattnin-
gen om de for prisstegringsprocessen bestimmande faktorerna.
Den kan bittre karakteriseras som en logisk konsekvens just av
den grundsyn pd inflationsproblemet, som hévdats redan frin
krigets borjan och som pdkallar en successiv anpassning av poli-
tiken efter de faser prisutvecklingen genomgér.

Vad betyder priskontrollen?

Jag kommer sa till den andra av de stora tvistefrigorna: pris-
regleringarnas betydelse som led i bekimpandet av inflationsris-
kerna. Jag skall déarvid till en borjan begrinsa mig till en pris-
stegring, som helt ir att dterféra pa stigande varubrist.

Redan frin krigets forsta borjan har priskontrollen tilldelats
en central roll inom den ekonomiska politiken. Detta férhallande
forklaras icke av nfégon pdverkan frin t. ex. den i detta av-
seende likartade tyska politiken utan kan direkt dterféras pa den
stindpunkt, som den ekonomiska teorien i Sverige under 1930-
talet intagit till frigan om de drivande krafterna inom prisbild-
ningen. I den senare penningteoretiska diskussionen har med
mycken styrka hivdats, att prisbildningen icke kan betraktas
som en rent sekundir foreteelse utan i viktiga avsnitt av den
ekonomiska utvecklingen kan vara en primirt bestimmande
faktor. Priset uppfattas alltsd som en i vissa laigen viisentligen
av psykologiska faktorer bestimd foreteelse, efter vilken utbud
och efterfrigan anpassa sig.

Med denna grundsyn ledes man till att rikna med risken, att
priserna i en prisstegringsprocess, betingad av varubrist, pa grund
av forvintningar om en stark allmin prishéjning skola springa i
héjden langt snabbare och kraftigare &n varubristen motiverar.
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Om 54 blir fallet, kommer prisbildningen sjilv att framkalla en
inkomstokning som mdjliggor, att den sammanlagda prishéjnin-
gen kan komma att vida odverstiga vad som motsvarar varu-
bristen. I den mén prisforviininingarna pa detta sétt forverkligas,
uppkommer eventuellt en kumulativ process under vilken utveck-
lingen t.o.m. kan drivas vidare genom det andra och in i det
tredje stadiet utan stod av lénehéjningar, budgetunderskott eller
en krisbetonad investeringsverksamhet. En sidan utveckling hin-
dras icke av betalnings- och kreditvisendet, vars elasticitet nor-
malt 4r betydande och i en krigssituation kan wvintas okad; de
spekulativa prisstegringarna kunna bli just den faktor som
aktualiserar alla risker som rymmas i en hog likviditet, fram-
kallad bl. a. av underskottsbudgetering.

For att forebygga de faror som alltsi moéta vid en plotslig
anpassning av prissystemet efter en forsimrad varuférsdrjning
ar man i forsta hand hinvisad till att sbka hindra varje speku-
lativ prishdjning samt att dirjamte dimpa den takt, i vilken av
varubristen framkallade prisstegringar tillitas komma till uttryck.

I prisstegringens andra stadium, nér varubristen icke langre ar
den drivande faktorn, dr det givetvis alltjimt av vikt att hindra
att inkomstsumman drives i héjden genom spekulativa prishéj-
ningar, men om ett viixelspel mellan prishdjningar och inkomst-
Okningar pi psykologiska eller institutionella grunder gér sig
gillande, trider en annan sida hos prisregleringarna i férgrun-
den. Genom att de mojliggora ett dtminstone temporiirt prisstopp
kunna de formedla overgingen till den — l4t vara mycket labila
— balans mellan inkomstnivd och prisnivé, som bor vara mojlig
att vinna, s snart knapphetsprisstegringarna i huvudsak uttomt
sin kraft. Prisregleringen bryter p4 den ena av de strategiska
punkterna wvéxelspelet mellan priser och inkomster och Lkan
dirjamte minska risken for att de psykologiska spirrarna skola
notas sonder,

De synpunkter pi priskontrollens centrala betydelse vid be-
kimpandet av inflationsrisken, som av hir angivna skl varit be-
stimmande for avviigningen mellan olika A&tgiirder under de
forsta krigsdren, ha haft mycket svart att vinna gehor. Av atskil-
liga har prisstegringen — som jag tidigare framh#llit — betrak-
tats uteslutande sésom symptom pa en bl.a. genom finanspoli-
tiken férorsakad stegring av inkomsterna, och man har talat om
att prisregleringen sisom ingripande i utvecklingen nirmast vore
att jimfora med att man berdvar en febersjuk hans termometer.
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Bilden ar icke lyckad. Det hade varit mera adekvat, om man
jamfort prisregleringen med en dosering av feberstillande medel
till den sjuke och fornekat att febern sjilv kan utgdra en av de
storsta riskerna under sjukdomen.

En prisreglering i andra stadiet av en prisstegringsvig kan
aldrig bli fullt effektiv utan stéd frin annat hill. Man bryter
vixelspelet p4d en punkt. S4 labil som balansen iir, madste
man dock sdka bryta utvecklingen &aven frin andra sidan
genom att forhindra ytterligare justeringar av inkomsterna,
dsyftande att ge kompensation for prisutvecklingen. Man maste
darfor i prisstegringens andra stadium resa krav pi ett sam-
tidigt pris- och lonestopp, trots att teoretiskt sett ett prisstopp
borde automatiskt medféra att ytterligare kompensatoriska léne-
héjningar utebli.

Det kan vara motiverat att i anledning av vad jag hir sagt
angiende nodvindigheten att komma till ritta med kompensa-
toriska inkomststegringar citera ett uttalande som férekommer i
den viren 1939 framlagda principframstillning om penningpoliti-
ken under ett krig, som jag tidigare omnamnt:

»Nir varutillgdngen minskats, blir en inskrinkning av den totala re-
guljira konsumtionen inom landet ofrdnkomlig. Forsok frin stora befolk-
ningsgruppers sida att hilla sig skadeslésa genom inkomstékningar kunna
da icke fi nigon annan verkan #in att de driva den allminna prisnivin
allt higre. Lonestegringar — och deisarnma giller fven andra former f{or
kompensatorisk inkomstokning sisom exempelvis en héjning av priserna
pi jordbrukets produkier — kunna silunda ombjliggbra en ny jimvikis-
bildning pa hasis av en knappare varuférsorjning och en mera hegrinsad
tillgdng pa produktionsmedel. Risk foreligger uppenbarligen i ett sidant
lige for en fortgiende prisstegring som, sedan den vil kommit i ging,
knappast later sig hejda.«

Innan jag limnar frigan om den vid den svenska politikens
utformning viigledande uppfatiningen om prisregleringarnas be-
tydelse i prisstegringsprocessens olika stadier och inkomstregle-
ringarnas kompletterande roll i sammanhanget, miste jag med
nfigra ord berdra ocksd sporsmélet om anlitandet av subventioner
i inflationshekdmpande syfte.

Subventioner — vare sig de nu finansieras 6ver budgeten eller
taga formen av nfigon sorts clearing mellan olika varupriser —
kunna anvindas for att dimpa den takt, i vilken prisstegringar
sld igenom, i syfte att minska riskerna for kdppanik och pris-
spekulation. De kunna ocksd inféras for att forhindra att pris-
stegringar, som kunna wvéntas bli blott temporara, via kostna-
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derna pressa upp prisnivén till en pa lingre sikt icke ndédvindig
héjd som — sedan den en ging kommit till stind — sannolikt
blott med yttersta svarighet ater kan reduceras.

Vad jag sagt giller egentligen prisstegringens forsta stadium.
I dess andra stadium kunna subventioner ifrdgakomma ocksé for
att skydda en uppnidd balans mellan priser och inkomster for
stotar fran kostnadssidan. En anvéndning i detta syfte kan te sig
motiverad, icke endast om balansen hinger helt pd prisernas fort-
satta stabilitet — alltsi om man icke lyckats lisa inkomsterna —
utan dven om de institutionella och psykologiska férutséttningarna
for inkomstregleringarna kunna befaras brista vid en ny prishéj-
ning, Motiven for subventioneringen medféra i detta fall att denna
eventuellt maste bibehdllas s linge kostnaderna icke g tillbaka.
Dess inverkan i kopkraftsikande riktning blir da en riatt allvarlig
invindning mot politiken. Man méste emellertid observera, att
subventionerna ur inflationssynpunkt utgéra en mindre fara an
de direkta inkomsthéjningar, som de férhindra, dven om de bli
av samma absoluta omfattning som dessa, eftersom de péiverka
endast képkraften och icke — sfsom inkomsthojningarna — aven
produktionskosinaderna.

Vid en stark prisstegring kunna subventioner ifrigakomma
dven pa sociala grunder, alltsd for att skydda de simst stillda
sambhiillsgruppernas konsumtionsstandard. Det kan givetvis latt
intriffa, att subventioner som inférts av nfigot av de forut an-
givna penningpolitiska skidlen méaste bibehéllas pd nu senast
angivna grunder. Till det finansiella problem subventionerna i
sh fall resa, skall jag senare Aterkomma.

Vilken stdllning intaga statsutgifterna?

Jag Overgir sa till statsutgifternas betydelse ur inflationssyn-
punkt. I den nyss citerade principdiskussionen frin varen 1939
séiges bl. a, foljande:

sDen foreteelse som brukar skjutas i foérgrunden vid diskussionen av
prisutvecklingen i krigstider ir den betvdande kopkraftstokning som fram-
kallas av statens utligg for férsvarsberedskapen., Dirvid forutsittes, att
dessa utligg icke tdckas av verkliga inkomster. En grundliggande férut-
sittning for att statsulgifternas dkning skall framkalla en inflation dr vidare
att kopkrafisokningen icke neufraliseras genom eit motsvarande sparande
fran inkomsttagarnas sida utan féranleder dkad konsumtionsefterfrigan och
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att den icke heller forbindes med en nedging i den enskilda investerings-
verksamheten.

Mot erfarenheterna frin det senaste virldskriget och — i synnerhet —
dren nirmast direfter, di dessa forutsiittningar vore uppfyllda, sti senare
erfarenheter av motsatt innebérd. — — —

Om #n statsutgifternas okning sidlunda icke i och for sig &r en till-
riacklig orsak till inflation, dr det dock givet, att den méste kraftigt bidraga
till en prisstegring, om omstindigheterna i dvrigt iro gynnsamma fér en
sidan. Och for den hindelse man ej kan forebygga de reaktioner hos
producenter och konsumenter som till sist bli avgorande, ir detta otvivel-
aktigt fallet vid krig eller krigsfara, nir produktionskapacifeten pd en rad
punkter fir antagas vara fullt utnyttjad och dven i Hvrigt ett flertal faktorer
p3 utbudssidan tendera att driva priserna i héjden.«

De centrala punkterna i denna framstillning — a tt statsutgif-
ternas inflationsverkan ir beroende av den utstrickning i vilken
de medféra en total inkomstékning, som icke motviges av Okat
sparande eller minskade investeringar, att denna verkan ak-
tiveras genom producenternas och konsumenternas reaktioner i
avseende & kop och prissiattning samt att risken for inflations-
verkan blir sirskilt framtridande, nir produktionskapaciteten &r
fullt utnyttjad — synas std sig gott dven efter de erfarenheter
vi vunnit under krigsiren. Kanske finns det anledning att idag
precisera framstallningen péd en punkt som jag tidigare berort:
budgetunderskotten maiste piskynda Overgingen frin det forsta
till det andra prisstegringsstadiet, utan att dirmed ar sagt, att de
behdva spela en aktiv roll vid gestaltningen av sjélva pris-
stegringen.

Betriffande den statsfinansiella utvecklingens betydelse for
prisstegringsprocessens ging i Sverige kan jag, till komplettering
av det redan sagda, hinvisa till vad finansministern uttalat i
budgetférslaget till rets riksdag i en redogérelse for det ekono-
miska liget. Han hévdar dar, att de statliga utgiftséverskotten
fram till mitten av ar 1941, bortsett frin de forsta krigsména-
derna, icke i mera visentlig grad bidragit till den intridande
littheten pA penningmarknaden och for det enskilda naringslivets
del motvigts av kontraktiva tendenser, som framfoér allt fram-
kallats av byggnadsverksamhetens stagnation och exportindustri-
ernas minskade sysselsittning, men att budgetunderskotten efter
nimnda tidpunkt, alltsd under vad jag har kallat den andra perio-
den, bidragit till en expansiv utveckling. Han framhaller vidare,
att 6vriga expansivt verkande faktorer av ekonomiskt-politisk be-
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tydelse nu dro av ungefir samma storleksordning som de statliga
nettoutbetalningarna.

Kritiken mot den uppfattning om budgetunderskottens roll, som
jag hir skildrat, utgar icke frin en annan tolkning av materialet
utan faller tillbaka p#i ett rent historiskt argument. Betydande
budgetunderskott ha alltid lett till inflation, siger man — utan
att prova vilka faktorer som diarvid samverkat med budgetunder-
skotten i prisstegrande riktning och i vilken fas av utvecklingen
som ett aktivt inflytande fran statsutgifternas sida kan urskiljas.
Det dr svart att under sidana forhédllanden g in i en diskussion.
Jag misstinker att en analys t. ex. av utvecklingen i Sverige under
forra varldskriget skulle stédja icke kritikerna utan i stillet den
kritiserade stindpunkten,

Emellertid, hur man #n beddémer statsfinansernas inflytande ar
kravet pa starkast mojliga begrinsning av budgetunderskotten
gemensamt for alla. Men lika sjalvklart som detta krav ar, lika
svart visar det sig i praktiken vara att nd enighet om vad som
bor eller icke bor goras. Forslaget till budget for 1943—44 visar
trots den storsta terhélllsamhet i friga om nya utgifter endast en
obetydlig forbittring i det finansiella liget. Det dr naturligt om
den, som hyser den vanliga oreflekterade tron pa att utgifterna
kunna skiras ned radikalt om man bara gér allvar av talet om
sparsambhet, vill se en motsitining mellan den uppfattning om det
ekonomiska ldget, som kommit till uttryck i finansministerns nyss
dberopade uttalanden, och budgetforslagets faktiska utformning.
Det ar darfér ocksd naturligt, att inflationsdiskussionen pi sista
tiden néstan helt kommit att gilla utrymmet fér en begrinsning
av statsutgifterna.

Detta #r icke platsen att gi in pd frigan om den svenska
budgetens elasticitet och mdéjligheten att tillgodose de statliga
behoven med mindre foérbrukning av arbetskraft och produktiva
resurser, alltsi mdjligheten av besparingar i egentlig mening.
Jag skall inskrinka mig till att berdra ett par principfrigor
rorande betydelsen av statliga besparingar som led i strivandena
att skydda penningviirdet. Det dr givet att problemstéllningen hir
blott kan belysas i sin mest renodlade form, alltsi utan hinsyn till
alla de modifikationer och reservationer som bli nédvindiga nir
tankegingarna skola tillimpas i det praktiska budgetarbetet.

Orsaken till statsutgifternas valdsamma ansviillning dr i huvud-
sak tillkomsten av kostnaderna for den militira beredskapen.
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Om utgifterna for forsvarsheredskapen méste motviagas av bespa-
ringar pd andra hall, ligger det nira till hands att siiga, att dessa
besparingar givetvis skola komma till stind pa budgeten, efter-
som det ar dar utgiftsbkningen framtritt. Man skiljer dock
diarvid ut statsfinanserna ur deras sambhilleliga sammanhang
och glommer att varje statsutgift tillgodoser ett de enskilda
medborgarnas behov. Tinker man sig anviindningen av sam-
hillets resurser graderad efter de enskildas privata och all-
minna — alltsi Gver budgeten tillgodosedda — behov, represen-
tera forsvarskostnaderna for narvarande en kostnadspost, som
ligger i1 botten; de ha si att siga den forsta inteckningen i sam-
hilllets resurser. Tillkomsten av sfidana prioriterade behov bor
motvigas genom besparingar i de sambhilleligt minst wviktiga
behoven, och det &ar ingalunda givet, att dessa éro behov, som
tillgodoses Over budgeten. Om man gor tankeexperimentet att
sammanviiga alla behov i samhillet — en sidan sammanvigning
tacker i ett demokratiskt samhille en bide psykologisk och poli-
tisk realitet — &r det tviirtom sannolikt, att den minst viktiga
utgift som finansieras oOver budgeten ligger tidmligen djupt i
behovsskalan och alltsi mdste betraktas som relativt visentlig.
Den naturliga slutsatsen ér i s fall, att beredskapsutgifterna i
forsta hand bora motvigas genom enskildas besparingar pé
privata utgifter. Att det &r svirt att vinna gehor for detta siit
att resonera fiven hos dem som erkinna tankegingens principiella
berattigande ar naturligt, eftersom man endast hos ett ringa fatal
moter den levande kontakt med de olika behov som tillgodoses
Oover budgeten, vilken Ar ndédviindig for att man skall erkénna
att dven statsutgifter for vilka man sjidlv saknar varje intresse
kanske ur en allminnare synpunkt ligga i botten och icke i top-
pen av den samhilleliga behovsskalan.

Den oklarhet i uppfatiningen om statsutgifternas stillning, vil-
ken jag hir pépekat, dterspeglas i den i Sverige vanliga satsen,
att »det ir omdjligt att fi enskilda att spara, si linge icke staten
spar«. Talesittet ir belysande dven for en annan oklarhet, som gor
sig gillande i diskussionen om statsutgifterna, nimligen ett
onyanserat likstillande av enskildas besparingar i friga om kon-
sumtionsutgifter och statliga utgiftsbegrinsningar, oavsett utgif-
ternas dndamil. En statsutgift for en produktiv investering,
exempelvis utbyggandet av landets vattenkraft, ar uppenbarligen
ur hela samhéllets synpunkt en besparing, och frigan om den bér
vidtagas eller ej faller helt utom ramen fér en diskussion i
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termerna sparsamhet — sloseri, som myntats for att karakterisera
helt andra handlingsalternativ. Nu kan man naturligtvis hiivda,
att statens utgifter samhdlleligt sett ha karaktiiren av ettsparande,
icke endast nir staten anvinder medborgarnas inkomster for
materiella investeringar utan aven — for att gi direkt till
de kostnader, som bl.a. pd grund av sin storlek och skenbara
clasticitet frimst tilldragit sig intresse — nir staten upprétthiller
de siimst stillda medborgarnas konsumtionsféorméiga t.ex. genom
bidrag till tickning av livsmedelskostnaderna och pengarna alltsi
ga till s.k. personell kapitalbildning. Fér den som anser kost-
naden for ett bibehdllande av follimaterialet pi bésta mdéjliga
nivi vara en produktiv utgift likstilld med utgifter for en direkt
materiell kapitalbildning, méste ett krav pa statliga besparingar,
som gir ut Over dessa ufgifter och grundar sig endast pd en
analogi med den enskildes besparingar i friga om konsumtions-
utgifter, te sig som ett tomt tal; 1t vara att det ytterst dr friga
om konsumtionsutgifter, detta &r dock fallet ocksi nir staten
betalar léner till arbetarna vid ett kraftverksbygge! Om man pi
penningpolitiska grunder ser sig tvingad att beskira dven utgifter
av den art jag nu senast berort — och kosinaderna for forsvars-
beredskapen kunna anses si betydande ait icke endast oOver-
flédskonsumtion utan dven biide materiell och personell kapital-
bildning maste eftersiittas, om penningvardet skall kunna bevaras
— d4é blir denna Atgird med hér angivna utgingspunkter nigot
som bor komma efter och icke g fore enskildas besparingar i
fraga om konsumtion utéver ett nédvindigt existensminimum.

Mot det forsvar foér bibehdillna socialutgifter, som jag hir
sbkt referera, stir den frin méanga hall med skirpa hidvdade
uppfattningen, att dessa socialutgifter i sjdlva wverket till icke
obetydliga delar utgéra bidrag till vidmakthéallandet av en &ver-
flodig konsumtion. Harp4 har svarats, att om sd &ar fallet,
blir frigan om besparingar pA denna punkt en del av det all-
miinna spirsmélet om fordelningen av krishordorna, vilket bl. a.
omfattar hela skatteproblemet.

Om man bortser frin den problemstillning jag nu angivit och
fér over diskussionen om socialutgifterna pid det rent monetira
planet, har man att friga sig, vilken inverkan pa den allminna
varuefterfrigan, som en begriinsning av socialutgifterna eller
livsmedelsrabatterna skulle fa. Det ar givet, att exempelvis livs-
medelsrabatterna kunna frigéra kopkraft fér anvindning pd om-
riden, dir den kan verka prisuppdrivande. Men detta blir tydligen
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fallet, endast i den mén rabatter eller andra socialunderstéd utga
i sfidan utstrickning, att mottagarna, sedan de betalat for sin
bostad och for ett minimum i friga om klider och skor, ha
pengar éver till mera dn de livsmedelskvantiteter, som tilldelas
dem genom ransoneringen. I den mén socialutgifterna endast
mojliggdra for mottagarna att uppritthilla en konsumtion, mot-
svarande den som enligt varuregleringarna faller pi deras lott,
okas tydligen icke varuknappheten genom understoden. Tvértom
bidraga dessa till att uppréitthélla en levnedsstandard, som vid
regleringarnas inférande har ansetts vara samhélleligt onskvard.
Det iterstir att utreda, i vad mén socialutgifterna f.n. g visent-
ligt utiver det minimum jag har angivit.

Om en sak synes man i varje fall kunna vara ense: en minsk-
ning av utgifter av den senast behandlade typen ir icke riitta
sittet att komma at den fria kopkraft, som soker sig till svarta
borsen eller mojliggor den omfattande konsumtion, som ndjes-
industrien och restaurangerna uppvisa och som sannolikt pa ett
eller annat sitt ytterst kan ledas tillbaka pid framst de militara
utgifterna. En central friga blir darfér under alla forhallanden,
hur man skall komma &t den Overflodiga kopkraften. Jag kan
efter det redan anfirda forbigi forsoken att hindra sidan kop-
kraft att uppkomma och begriinsa mig till ndgra pipekanden om
de vigar, man valt for att sterilisera den kopkraft som redan
kommit till stind. S& lingt det ansetts mdjligt, har skatteskruven
dragits 4t. Man har déirefter drivit en statlig uppldningspolitik sa
inriktad, att det enskilda sparandet sdvitt méjligt uppmuntrats,
och slutligen med alla medel férsékt att begrinsa penning-
marknadens likviditet. I dessa avseenden har man i Sverige helt
féljt den internationella schablonen. Ytterst har man litat till en
automatisk sterilisering av medlen genom det passiva sparande
som kommer till stind genom att wvaruregleringarna hindra
medelsanvindningen. Att man hirigenom skapat en latent kép-
kraft hos allmdnheten som kan ge prisstegringen ett vildsamt
forlopp, om fordimningarna undanrdjas eller fortroendet for
penningvirdet brister, ar kidnt och erkidnt. Hir moter ett problem
av internationell rickvidd, som kriver stor uppmirksamhet, icke
minst nir det en ging kommer att gilla 6vergingen till freds-
hushéllning. Jag behdver icke erinra om utvecklingen efter forra
kriget.

Till komplettering av vad jag hir sagt om de strivanden som
gjort sig gallande vid statsutgifternas finansiering kan det kanske
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vara vart att nimna, att man for nirvarande till ndrmare 60 %
ticker de sammanlagda statsutgifterna med skatter, medan i runt
tal 35% av dem tickas med linga och medellinga lin samt
Aterstoden med korta lin. Nagon kreditgivning frin riksbankens
sida férekommer icke. En svaghet i finansieringen é&r, att de korta
och medellinga linen i stor utstrickning placerats hos bankerna
och andra kreditinstitut och att de darfor icke betyda en indrag-
ning av betalningsmedel frin marknaden utan endast en begrins-
ning av bankernas kapacitet med avseende & kreditgivningen.
Frin statsmakternas sida har det déarfor framhdllits sisom
angeliget, att statslinen i stérre utstrickning placeras direkt i
marknaden.

Under senare tid har man sokt komplettera den statliga upp-
liningen med en direkt sparpropaganda, som icke tar sikte pa
statens behov utan pid de egoistiska sparmotiven. Tanken &r att
dirigenom erhdlla en kraftigare sterilisering av fri kopkraft,
vilken till slut via kreditinstitutens investeringar dock kommer
den statliga finansieringen till godo.

Rintenivin har sedan drygt ett ar tillbaka fastlists och
regleringen av penningmarknaden kan dirigenom sigas ha blivit
lagd dver helt pA det kvantitativa planet.

Kan politiken fullféljas efter hittillsvarande linjer?

Jag kommer si till slut till frigan om man med hopp om
framging kan fortsiitta efter de linjer, pd vilka man slagit in.
Inledningsvis méiste jag di forst limna négra uppgifter om laget
for dagen. '

I enlighet med den forut angivna teoretiska grunduppfattning,
som varit bestimmande for politikens utformning, fastslogs vid
krigets borjan sisom riktpunkt for prispolitiken, att prisstegringar
utéver vad som motsvarade Okade rirliga kostnader skulle for-
hindras. Jag tror icke nfgon riknade med, att det skulle bli
mojligt att under en lingre tid stringt fasthilla vid denna princip
och alltsd icke taga hinsyn till uppkommande stegringar dven i
de fasta kostnaderna. Man felbedémde dérvid priskontrollens
mojligheter. Principen i frdga har i stort sett kunnat vidhallas
under de gingna dren, och som ett led i den allmiinna &tstramning
av den ekonomiska politiken, som prisstegringsprocessens intride
i en ny fas gjort pikallad, har man av de skil for vilka jag forut
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redogjort nu ansett sig bora havda, att tills vidare dven okade
rorliga kostnader bora béras till oférindrade priser. Givetvis
forutsatter detta resonemang, att trycket fran kostnadssidan icke
i nigon higre grad skall ytterligare skirpas och att knapphets-
prisstegringarna vid det hir laget i huvudsak virkt ut respek-
tive — i den mén de alltjamt gora sig gillande — Lkunna
motas genom rationaliseringsitgirder. Det prisstopp som salunda
under hosten genomfoérts ar det ena huvudledet i forsoket att
dimma upp prisstegringsprocessen genom att bryta vixelverkan
mellan prishéjningar och inkomststegringar. Det andra ledet
avser sittet for lonernas anpassning efter prisutvecklingen.

Med avseende pa lonepolitiken stod man vid krigets borjan 1
valet mellan att fortsitta med ett system med rorliga loner, dar
lonesitiningen i viss utstrickning anknots till levnadskostnadsut-
vecklingen, och ett system med lénestopp och successiva lonerevi-
sioner. Man valde den férra vigen i den sannolikt riktiga kiinslan
att de periodiska loénestrider, som eljest vore att motse, skulle
rymma riskmoment, som icke uppvigdes av de mycket osikra
vinster i form av en lingsammare lénestegring, som kunde
pariknas. I borjan av kriget bibehdlls en kompensationsgrad av
3/4 av levnadskostnadsstegringen. Senare reducerades kompensa-
tionsgraden till halva prisstegringen. Samtidigt som man efter-
strivat en sinkning av kompensationsgraden, har man foérlingt
de tidsintervaller, for vilka lonerna skulle vara helt fasta. Man
har ansett denna forlingning vara ur inflatorisk synpunkt virde-
fullare én begrinsningen av kompensationsgraden. De lonestopps-
forhandlingar, som férdes forfluten hdst, resulterade i ett avtal,
enligt vilket lonerna skulle kvarsti oftrindrade, dnda till dess
indextalet fér levnadskostnaderna hade stigit med ytterligare
4 3 D procent. Denna marginal &r relativt begrinsad men likvil
si stor, att det bor vara maojligt att hilla prisstegringen under
lopande &4r inom den faststillda indexgrinsen, under forutsitt-
ning att den bedémning av ldget pd vilken beslutet om prisstopp
grundat sig Ar riktig. Lyckas detta, realiseras alltsh automatiskt
ett lonestopp. Misslyckas man med prisstabiliseringen, méste
16nerna hijas med 5 % — motsvarande ungefir 3/; av prisstegrin-
gen efter den senaste lonejusteringen — vilket givetvis i sin tur
kan vintas paverka prisutvecklingen bide frin efterfrigesidan och
fran kostnadssidan. Den knappa prisstegringsmarginal, pa vilken
den efterstrivade balansen beror, begriansar mdéjligheten till
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ytterligare skattehdjningar och till reduktion av nu utgiende
livsmedelssubventioner.

Jag borde i detta sammanhang egentligen ocksd nigot berdra
det sitt, pi vilket jordbrukspriserna behandlats. Det skulle emel-
lertid féra for langt att hiar gd ndrmare in pa diskussionen om
dessa. Det mé riicka med konstaterandet, att den skiirpta ekono-
miska politik, som ansetts erforderlig, erhdllit st6d genom fjol-
arets relativt gynnsamma skordeutfall. Detta har méjliggjort en
obetydlig sinkning av konsumentpriserna pi jordbruksprodukter
efter foregiende érs missvixt samt en reduktion ocksa av de sub-
ventioner och rabatter, som infdrdes for att hindra de higa produ-
centpriserna att 1 sin helhet sl igenom i prissystemet genom sin
dterverkan pé levnadskostnaderna, lonerna och didrmed ytterst
produktionskostnaderna.

Ar det mdjligt att vidmakthélla den stabilisering av priser
och inkomster som man hoppas nd genom de nu senast skildrade
regleringarna? Att hela avvigningen kan falla samman, s
smala som de marginaler dro, med vilka man arbetar, ligger i
sakens natur och ger icke anledning till en principiell kritik av
den tillimpning de allménna riktlinjerna for Sveriges ekonomi-
ska politik erhallit i raddande lige. De principiella invindnin-
garna ligga pi ett annat plan. Man kan hévda, att prisstabilise-
ringen forhindrar en anpassning av priserna efter kostnaderna
och darfor kommer att leda till att produktionen avstannar, sam-
tidigt som — och eftersom — budgetunderskotten tillitas utova
en fortsatt inflatorisk inverkan.

Denna kritik, vars teoretiska riktighet under vissa omstindig-
heter ir obestridlig men lingt ifrin allméangiltig, frestar till en
motfriga. Ar kritiken berittigad, méiste man di icke draga slut-
salsen, att en av forsvarspolitiska skil kraftigt underbalanserad
budget forr eller senare méiste leda till en verklig infla-
tion? Betraktas budgetunderskotten som en aktiv inflations-
faktor — och detta ir nog den bland kritikerna gingse stind-
punkten — synes detta resultat ofrinkomligt, eftersom de be-
sparingar som kunna vinnas pd en budget, dir de militira ut-
gifterna vida Overstiga de civila, i en krigstid inda aldrig kunna
leda till balans. Uppfattar man diaremot budgetunderskotten som
en passiv inflationsfaktor, blir prognosen #indid ogynnsam,
eftersom trycket frin den férsimrade varuférsérjningen fir antas

7
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vara si starkt, att en stabilisering av marknadsliget utan stid
av pris- och inkomstkontroll kraver en Gverbalanserad
budget.

Mot resonemanget, att den alternativa politik, som kritikerna
fororda, forr eller senare leder till inflation, har framforts den
invindningen, att man utan stéd av prisreglering redan genom
en ratt méattlig utgiftsminskning kan nd en ur trygghetssynpunkt
tillracklig reduktion av inflationsriskerna, emedan kopkraftstill-
skotten ha en stigande marginell inflationsverkan,
alltsi en verkan som &kas for varje nytt tillskott och far forut-
siittas till slut wviasentligt Overstiga tillskottens relativa storlek.
Det ir mycket svirt att fa ett grepp om hur man tinker sig
saken. Den enda innebord jag kan inligga i tankegingen ar att
képkrafistillskottens inflytande skulle sld om fran att vara passivt
till att bli aktivt, nfir de natt en viss sammanlagd storlek. Ett sidant
omslag far antagas vara visentligen psykologiskt betingat och kan
givetvis tminstone partiellt utlosas av sjalva den marginella kop-
kraftsdkningen; forloppet &r dock sikert i si fall icke reversibelt.
— Sannolikt avses dock mera dn jag kunnat inliigga i teorien. Den
kan tinkas falla tillbaka pi en outtalad marginalekonomisk fér-
utsittning av typen, att varutillgingen oékas for att mota den
stigande kopkraften (som antages vara aktiv) men okas till sti-
gande kostnader — en forutsattning om vilken bl. a. kan sagas,
att den leder till konklusionen, att den onskade kdpkrafts-
begrinsningen visserligen skulle medféra en mer #n proportionell
prissainkning men ocksd forsédmrad forsorjning. — I tvek-
samheten angfende héallbarheten hos teorien om képkraftstill-
skottens stigande marginella inflationsverkan fir givetvis icke
inldggas, att man icke anser varje minskning av kopkrafiens
totala tryck mycket dnskvérd; pa den punkten inta férsvararna
av prisregleringspolitiken en lika bestamd stindpunkt som dess
kritiker.

Det forefaller att finnas goda skil for uppfattningen, att man
under foreliggande omstindigheter éindi bdér viga férsdket att
genom ett kombinerat léne- och prisstopp stabilisera laget, sam-
tidigt som man — i forlitande pa det skydd varuregleringarna
utgora béde mot panikkdép och mot den oro for framtiden som
utléser panikkop — riknar med ett fortsatt automatiskt sparande
av den okade képkraft, som icke kan skummas av genom skatter
och ldn. Har man vil en gdng pa detta satt fatt utvecklingen i
sin hand, kan man sannolikt kosta pd sig de smirre prishdjnin-
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gar, som kunna visa sig nodvindiga for att hilla produktionen
i ging, iven om dessa under sjilva stabiliseringsperioden skulle
varit atminstone psykologiskt foga oOnskvirda. Produktions-
elasticiteten gor sig gillande med en riitt betydande efterslipning
och dven om balansen mellan kostnader och priser rubbas i det
prispolitiskt kénsliga oOvergingsliget, bora skadeverkningarna
hiarav icke vara si allvarliga att de hindra stabiliseringsforsoket.

Med vad jag nu senast sagt har jag berort den teoretiskt vansk-
ligaste punkten i den svenska penningpolitiken av idag. Olika
meningar kunna med fullt fog goras géllande om mojligheten att
komma vidare pi den vig, pd vilken man slagit in. Men dirav
téljer icke, att det behéver rida delade meningar om riktigheten
av att viga forsoket. Lingre tror jag icke att resonemanget kan
foras.

Jag anforde inledningsvis, att vi dnnu icke i Sverige sett nigra
symptom pa att prisstegringens andra stadium tenderar att Gver-
gi i det tredje, den egentliga inflationen. Skulle vi komma dér-
hén, att stabiliseringsforséket helt misslyckas och att darefter
tendenser till en accelererande prisstegring i vixelverkan mellan
okad efterfrigan och fortsatta prishéjningar framtrida, skulle
detta betyda, att den ekonomiska politiken mdste undergid en
yiterligare skirpning. Denna skiirpning skulle emellertid f siittas
in pid andra punkter 4n de nu nérmast aktuella. Man skulle
sannolikt bli tvungen att i viasentligt storre utstrickning #n nu
inféra direkta regleringar av produktionen, av dispositionen av
arbeiskraft och av varumarknaden. Uppfattningen att man genom
sidana regleringsitgirder skall kunna behirska dven det tredje
prisstegringsstadiets problem torde fa anses fullt motiverad. A
andra sidan ar det givet, att man i det yttersta ryggar tillbaka
for den genomfoérda tvangshushallning, som i1 si fall skulle bli
oundviklig. Enigheten nar det giller att forhindra en fortsatt
forsimring av penningvirdet motsvaras av en lika stor enighet,
nir det galler att sivitt mojligt undvika en ytterligare skirpning
av marknadsregleringarna. Men skulle en sidan skirpning visa
sig ofrdnkomlig, ar kinslan for penningviirdets betydelse sd stor,
att enighet sikerligen ocksi skulle kunna vinnas fér att en dylik
skidrpning borde genomféras. I denna bestimda vilja att skydda
penningvéardet och tro pa att detta i tillfredsstillande grad ocksé
skall lyckas ligger kanske den starkaste grunden fér en opti-
mistisk beddomning av den svenska penningpolitikens majligheter
att redan pa detta stadium 1 utvecklingen ni fram till en relativ
stabilisering.
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Till inflationsfrigan hdr slutligen ocksd spoérsmilet om den
reglering av penningvirdet som man avser att genomféra efter
kriget. Att den svenska prisnivin dd kommer att reduceras fire-
faller sannolikt, I varje fall framstir en sidan utveckling inom
rimliga grinser sisom ur flera synpunkter efterstriavansvard.
Att det kan gi si att vi fi inrikta oss pd att stka hindra en
snabb deflation ar tyvirr ocksi obestridligt. Det faktum att den
héga prisnivan icke kan vintas bli bestiende utgér — hur man
in beddémer framtidsutsikterna i Gvrigt — ett starkt motiv for
antiinflationspolitiken och fven ett gott stéd for denna. Infér
frigan om den penningpolitiska utvecklingen efter kriget gor
man nog eljest klokast i att citera Peter Homos julpredikan:

»Se, derom bgr ej tales in extenso,
thi alting er jo endnu in suspensoc.



