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Full sysselscittning, prisstabilitet och tillvixt dr centrala mdl fér den ekonomiska politiken. Denna
mdste emellertid alltid hantera svdra mdlkonflikter. Hur bér inflation och arbetsldshet vigas mot
varandra? Vilken avvigning bér goras mellan nuvarande och framtida generationers konsumtion?
EbmUND S. PHELPS har gett viktiga bidrag till férstdelsen av dessa avvigningsproblem. Han har
betonat att inte bara fragan om sparande och kapitalbildning, utan ocksd balansen mellan inflation
och arbetsloshet, i grunden gdller hur vilfdrd ska férdelas ver tiden. Phelps analyser har kommit att
fd stor betydelse for savil nationalekonomisk teori som makroekonomisk politik.

Inflation och arbetsloshet

Enligt det synsidtt som var férhdrskande under 1960-talet, fanns det ett stabilt negativt sam-
band mellan inflation och arbetsloshet, den sd kallade Phillipskurvan. Sambandet forefoll
vid den tiden att bekriftas av data frdn ménga linder. Innebdrden var att politiken hade att
vilja mellan 14g inflation och lag arbetsloshet. Genom expansiv finans- eller penningpolitik
som Okade efterfragan skulle arbetslosheten kunna minskas. Priset for detta var enligt Phil-

lipskurvan en engéngshojning av inflationen frdn en niva till en annan.

Det fanns emellertid ett antal problem med detta synsitt. Phillipskurvan var visentligen ett
rent statistiskt samband. Det saknades en tydlig koppling till teorin for enskilda individers
och foretags beteende. Det saknades ocksa en teori for vilka faktorer som bestimde den ligsta
mojliga arbetsloshetsnivdn. Det var visserligen allmint accepterat att arbetslosheten inte
kunde sidnkas till noll, men forstdelsen av vilken arbetsloshet som var forenlig med jimvikt pa
arbetsmarknaden var mycket ofullstindig.

I ndgra bidrag fran slutet av 1960-talet utmanade Edmund Phelps den tidigare synen pd
sambandet mellan inflation och arbetsloshet. Han insdg att inflationen inte bara beror pa
arbetslosheten utan ocksd pd de férviantningar om pris- och 16nefériandringar som foretag
och arbetstagare har. Han formulerade den férsta modellen av vad som kommit att kallas
den forvintningsutvidgade Phillipskurvan. Enligt denna leder en procentenhets 6kning av den
forvintade inflationen vid en given arbetsldshet till en procentenhets 6kning ocksd av den fak-
tiska inflationen. Tanken 4r att enskilda féretag och l6neférhandlare utgér fran vad de tror
om den allminna pris- och l6neutvecklingen nir de fattar sina pris- och lonebeslut. Denna
hypotes har fatt ett 6vervildigande stdd 1 senare empirisk forskning (méojligen med undantag
for att inflationsférviantningarnas genomslag pé den faktiska inflationen kan vara mindre vid
mycket 13g inflation).

Phelps analys stred mot de tidigare forestdllningarna om att en inflationistisk penning- och
finanspolitik varaktigt skulle kunna 6ka sysselsdttningen. Slutsatsen var i stéllet att det pa
lang sikt inte finns ndgot samband mellan inflation och arbetsloshet, eftersom inflationsf6r-
vintningarna s smaningom kommer att anpassa sig till den faktiska inflationen. P4 lang sikt
kommer dédrfor ekonomin réra sig mot den sd kallade jamoiktsarbetslosheten, vid vilken forvin-
tad och faktisk inflation dr lika. Jimviktsarbetsloshetens nivd bestdms enbart av arbetsmark-
nadens sitt att fungera. Om man genom penning- och finanspolitik permanent forséker halla
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arbetslosheten under denna jamviktsniva, blir foljden en stindigt 6kande inflation. Stabilise-
ringspolitiken kan ddremot spela en viktig roll for att dimpa de kortsiktiga svingningarna i
arbetslosheten runt dess jamviktsniva.

Phelps bidrag belyste vikten av att analysera hur de framtida mojligheterna att uppna de sta-
biliseringspolitiska malen beror pd dagens politik: Hog inflation idag medfér forvantningar
om hog inflation i framtiden, vilket férsvarar den framtida stabiliseringspolitiken. En politik
som ddmpar inflationen idag kan darfor ses som en investering i ldga inflationsférvintningar,
vilken g6r det mojligt att 1 framtiden uppnd mer fé6rméanliga kombinationer av inflation och
arbetsloshet 4n som annars skulle vara mojligt.

Phelps utvecklade ocksd den forsta modellen av vad som bestimmer jimviktsarbetsloshe-
ten. Enligt modellen styrs foretagens l6nebeslut av att de kan 6ka nyanstdllningarna och
minska avgdngarna genom att hdja sin léneniva i férhdllande till den genomsnittliga 16nen
pa& marknaden. Ett foretag sdtter en hogre 16n ju stérre dess behov att nyanstilla dr och ju
lagre arbetsloshet som rdder. Phelps visade att det finns en unik jimviktsarbetsloshet dar
det genomsnittliga féretaget hojer sina Ioner 1 samma takt som genomsnittslonen stiger i
ekonomin. Det nya i Phelps ansats var att den utgick fran vilspecificerade antaganden om de
enskilda aktoérernas beteende 1 lonebildningen. Phelps bidrag var det foérsta ddr en hypotes
om sa kallade effektivitetsloner byggdes in i en makroekonomisk teoriram. Hypotesen ar att
det kan ligga i det enskilda foretagets intresse att sédtta en hog lon 1 syfte att forbéttra arbets-
moralen, reducera personalomsittningen eller attrahera mer kvalificerade anstillda. Sddana
mekanismer kan bidra till att héja nivin pa jaimviktsarbetslosheten.

Aven Milton Friedman (ekonomipristagare 1976) kritiserade i slutet av 1960-talet den tradi-
tionella Phillipskurvan och framhévde, i likhet med Phelps, inflationsférvintningarnas bety-
delse. Till skillnad fran Friedman betonade Phelps att orsakssambandet gér fran arbetslshet
till (oférutsedd) inflation. Han hirledde den forviantningsutvidgade Phillipskurvan utifrdn en
tydligt formulerad modell av foretagens lonesittning pd en arbetsmarknad priglad av olika
informationsbrister som gor att det tar tid att “matcha” arbetssékande och lediga platser.

Sammanfattningsvis bidrog Phelps arbeten till att radikalt andra synen p& makroekono-
mins funktionssitt. Den teoriram som han utvecklade i slutet av 1960-talet visade sig snabbt
mycket fruktbar och gjorde det majligt att forstd orsakerna till att sdvil inflation som arbets-
16shet 6kade under 1970-talet. Analysen klarlade ocksd de begransningar som politiken méste
arbeta inom och som man tidigare inte varit tillrickligt medveten om. Féljden har blivit att
makroekonomisk politik idag fors pa ett helt annat sitt 4n tidigare. S3 till exempel baserar
centralbankerna numera sina rintebeslut pd bedémningar av jimviktsarbetsloshetens niva

och pd avvigningar mellan politikens effekter pa olika tidshorisonter.

Kapitalbildning

For Phelps var det naturligt att se en laginflationspolitik som en investering i 14ga inflations-
forvantningar mot bakgrund av hans tidigare arbeten om kapitalbildning. Dessa fokuserade
p& hur stor samlad kapitalbildning i ekonomin (bade i friga om fysiskt kapital och human-
kapital, det vill siga utbildning och forskning) som ir 6nskvird. Hur mycket av nationalin-
komsten bor konsumeras nu och hur mycket bor investeras for att 6ka kapitalstocken och
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ddrmed de framtida produktions- och konsumtionsméjligheterna? Denna fréga ar central for
hur konsumtion och vilfird kommer att fordelas mellan olika generationer. Aven pa detta
omrade har Phelps bidrag 6ppnat for senare forskning och haft stort inflytande pé den eko-
nomisk-politiska debatten.

I en av sina forsta publicerade artiklar frdn 1961 hirleder Phelps den s& kallade gyllene regeln
for kapitalbildning utifrdn ett generationsperspektiv. Kriteriet dr att nd s hég varaktig kon-
sumtion per capita som mdjligt. Termen “den gyllene regeln” — att behandla andra s@som man
sjalv vill behandlas — har hir inneborden att alla generationer ska ges samma konsumtions-
nivd. Enligt regeln bestdms den 6nskvirda sparkvoten av ett enkelt villkor: den ska vara lika
stor som kapitalinkomsternas andel av nationalinkomsten. Villkoret kan ocksa uttryckas som
att sparandet, och darmed kapitalstocken, ska ligga pd en sddan niva att kapitalets avkastning
(realrdntan i1 ekonomin) 4r lika hég som produktionens tillvixttakt. Liknande villkor hade
formulerats redan tidigare av bland andra Maurice Allais (ekonomipristagare 1988). Det blev
emellertid framst Phelps analys som kom att pdverka efterféljande forskning.

En begrdnsning i Phelps ursprungliga analys av kapitalbildningen var att den bara jaimfor
olika ldngsiktiga situationer under foérutsittning att man befunnit sig i dem “frdn borjan”.
Men sjdlva férandringen i sparkvoten frdn en niva till en annan kan skapa férdelningskonflik-
ter. Om det krivs en 6kning av sparkvoten for att nd den nivd som ges av den gyllene regeln,
okar kommande generationers vilfiard, men den nuvarande generationen blir forlorare. Skilet
ar att den nuvarande generationen maste minska sin konsumtion nir sparandet okar, sam-
tidigt som senare generationer kan tka sin eftersom en hogre kapitalstock innebér storre
produktion. Phelps visade senare att det finns dynamiskt ineffektiva situationer med s& stor kapi-
talstock att det gr att oka valfarden for alla generationer genom att sdnka sparkvoten. F'or-
klaringen 4r enkel. En sdnkning av sparandet leder till en omedelbar 6kning av konsumtionen
Men om den ursprungliga sparkvoten ligger 6ver gyllene-regel-nivdn, innebir sinkningen
ocksd en 6kning av konsumtionen pa sikt: trots att den framtida kapitalstocken, och dirmed
produktionen, blir lagre, medf6r den ligre sparkvoten att utrymmet for framtida konsumtion

blir hogre.

Fordldrar bryr sig i regel om sina efterkommandes vilfiard. I ett bidrag frdn 1968 som var
langt fore sin tid drog Phelps (tillsammans med Robert Pollak) slutsatsen att sparandet and&
kan bli for ldgt om den nuvarande generationen gér en annan bedémning av hur konsumtio-
nen ska fordelas mellan sig (fordldrarna) och nista generation (barnen) an mellan senare
generationer (barn och barnbarn). S&dana sd kallade tidsinkonsistenta preferenser kan
uttryckas som att “mina fordldrar tycker att jag ska spara mer till mina barn 4n jag tycker
sjalv”. I s& fall kan offentliga ingripanden som 6kar sparandet vid alla tidpunkter, till exempel
ett obligatoriskt pensionssystem, komma att gynna samtliga generationer. Tidsinkonsistenta
preferenser, som Phelps och Pollak analyserade, har under det senaste decenniet fétt stor upp-
mairksamhet inom vad som brukar benimnas beteendeekonomi (behavioral economics), dar

insikter fran psykologisk forskning fors in i ekonomisk analys.

Phelps har ocksd analyserat den roll investeringar i utbildning (humankapital) och i forskning
och utveckling (FoU) kan och bor spela for tillvixten och visat att den gyllene regeln kan
generaliseras. For att uppnd maximal ldngsiktig konsumtion krivs att ocksd investeringarna
i FoU (som bidrar till att hoja teknologinivdn) dr av en sddan omfattning att avkastningen
pa dem blir lika med tillvixttakten i ekonomin. Ett arbete frdn 1966 tillsammans med Ric-
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hard Nelson analyserar hur en bittre utbildad arbetskraft underldttar teknologispridning
och ddrigenom gor det littare for fattiga lander att “hinna ikapp” rikare linder. Detta kan
forklara varfér man i senare ars empiriska forskning funnit att BNP-tillvixten tycks bero pa
det existerande humankapitalet, och inte bara pd dess 6kningstakt. Analysen ger ocksd en
mojlig forklaring till varfor avkastningen pa utbildning ofta dr hog i perioder av snabb tekno-
logitillvixt: d& ar valutbildad arbetskraft sdrskilt viktig for att oka produktiviteten. Sddana
argument har framférts for att forklara varfor lonerna for hogutbildade okat kraftigt i USA
(och — fast 1 mindre utstrickning - i andra lander) under de senaste decennierna, da I'T-revo-
lutionen inneburit en snabb spridning av ny teknologi.

LANKAR OCH LASTIPS

De flesta av Phelps artiklar och bocker &r relativt tekniska, men han har ocksa skrivit ett antal mer populara
texter som aven kan lasas av icke-specialister. Ett exempel ar boken Inflation Policy and Unemployment
Theory (New York: Norton; London: Macmillan, 1972) som diskuterar inflations- och arbetsldshetspolitik uti-
fran de teorier som Phelps presenterade i slutet av 1960-talet.

En annan relativt |attlast uppsats ar “"The origins and further development of the natural rate of unemploy-
ment” publicerad i Rod Cross (red.), The Natural Rate of Unemployment, Reflections on 25 Years of The Hypo-
thesis (Cambridge University Press, 1995).

I uppsatsen "Alife in economics” publicerad i Arnold Heertje (red.), The Makers of Modern Economics, vol. Il
(Edward Elgar, 1995) skildrar Phelps sin egen forskargarning.

En underhallande klassiker &r artikeln "The golden rule of accumulation: A fable for growthmen”, som handlar
om den s3 kallade gyllene regeln for kapitalbildning. Artikeln finns publicerad i American Economic Review,
vol. 51, september 1961.

En annan klassiker ar den sa kallade Phelpsvolymen, det vill sdga den antologi som Phelps gav ut 1970 under
titeln Microeconomic Foundations of Employment and Inflation Theory (Norton).

LANKAR
Edmund Phelps hemsida vid Columbia University, New York, har adressen www.columbia.edu/~esp2

Pa akademiens webbplats, www.kva.se, och http://nobelprize.org finns mer information om arets pris. Dér
finns bl.a. presskonferensen som webb-TV och en mer avancerad text som i férsta hand vander sig till fors-
kare.
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