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Ekonomer i krismote
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1 BORIAN PA 3aNUART samlades fler dn 10 000 ekonomer i San Francisco for arsmotet med American Economic
Association, de amerikanska national ekonomernas forening. Under tre intensiva dagar dryftades de senaste rénen
inom ekonomisk teori och politik.

Naturligtvis debatterades den ekonomiska krisen. Har fanns en klar samsyn rérande dess orsaker. | stort sett ala
forskare spérade krisens rétter till en alltfor expansiv penning- och finanspolitik kombinerad med en ofillracklig
finansiell reglering och en kultur av 6verdrivet risktagande och kortsiktighet inom finanssektorn. Resultatet blev en
finansiell bubbla - av samma natur som den som pumpades upp i Sverigei slutet av 1980-talet och i Asien och

L atinamerika under 1990-tal et.

Alan Greenspans rykte devalverades rejalt av manga deltagare. Den penningpolitiske "méstaren”, som skickligt
lotsat den amerikanska ekonomin forbi blindskaren, framstar nu som den misslyckade centralbankschefen som la
grunden for den finansiella bubblan. Genom att méta mindre kriser med sénkta réntor och kreditexpansion byggde
han upp de obalanser som véllade dagens krasch.

ANEKDOTERNA oM okunnigheten, dverdrifterna och ansvarsldsheten inom ledningen for USA:s banker och
finansinstitut florerade. National ekonomiska riskanalytiker som varnade for en kommande katastrof avskedades och
ersattes med optimistiska marknadsforare som direkt medverkade till hdgre vinster och fetare bonus.

Betraffande vagen ut ur krisen var den allménna uppfattningen, sdvél bland liberaler som konservativa, att
finanspolitiska stimulanser & nodvandiga, ju snabbare desto béttre. Detta & en skarp omsvangning fran gardagens
pessimism om finanspolitikens potential till dagens hopp om finanspolitiken som réddaren i ndden.

Men sedan upphtrde samstdmmigheten. Professorerna var helt oeniga om vad slags stimulanser som var lampliga.
Skainvesteringar eller konsumtion stimuleras, den privata eller den offentliga sektorn? Ska Pentagon fafler kanoner
eller barnen klimatvanligare skolor? Hur mycket och nar?

Den finanspolitiska pahittigheten var hejdlos. Men det hordes ocksa kraftfulla varningar for finanspolitiska
stimulanser - pakort sikt kan de tyckas tnskvarda men pélang sikt hotar de att forvarra de obalanser som USA dras
med i dag. Dessutom &r det vetenskapliga stodet for en expansiv finanspolitik svagt.

Flera ekonomer betonade att den kris som USA befinner sigi & finansiell - knuten till kreditsystemet. Den kan inte
|6sas med traditionell finanspolitik som sankta skatter och hdgre offentliga utgifter for broar och végar utan bara
genom att kreditsystemet repareras - och det s3 snabbt som mgjligt. Forst nar bankernas |angivning ater fungerar kan
nedgangen stoppas och &terhamtningen paborjas. Det & mot kreditvésendet som &tgérderna skariktas.

PROBLEMET AR ATT kostnaden for att f& ordning pa den amerikanska finanssektorn, att &terkapitalisera"Wall Street",
& manga ganger storre dn ndgot tgardspaket som hittills diskuterats i kongressen. USA har mycket att vinna paen
"bad bank"-16sning liknande den svenska pa 1990-talet dar bankernas ddliga |8n togs Gver av staten. Men kan
Obama verkligen gé ut till det amerikanska folket och begéara mangmiljardbel opp & samma banker som precis fort
USA ini dagens finansiella sammanbrott?

Métet gav ocksd utrymme for reflektioner kring ekonomernas roll i krisen. Vakomnatill det nya Argentinal Sa &t
det galghumoristiskt om USA i en session. Hur kunde det gé sa snett? Varfor varnade inte ekonomerna for
finanskrisen? Vilket ansvar har universiteten for utbildningen av den armé av hogt betalda finansiella ekonomer pa
Wall Street som konstruerat de avancerade kontrakt som bidragit till den p&géende hardsmaltan?

| gér betraktades ju derivaten och vardepapperiseringen som tecken pd en sofistikerad finansiell sektor. | dag
framstér dessa uppfinningar som byggstenar i ett gigantiskt korthus.

EN FORSVARSLINJE VAR att peka pa att valkanda national ekonomer faktiskt hade slagit larm. Det framsta namnet &r
Robert Shiller, professor vid Y ale, som I8ngt fére krisen publicerade korrekta analyser av vad som skulle komma.
Paul Krugman vid Princeton, forra arets Nobel pristagare, tillhtr ocksa denna skara. Trots deras och andras roster
villeingen i ansvarig stéllning lyssna - det traditionella monstret vid finansiellakriser.

Négra professorer menade att den akademiska utbildningen i finansiell ekonomi ger avancerade men alltfor snava
specialistkunskaper. Darmed har USA fétt en kér av finansiella ekonomer som saknar en hel hetshild - en kansla for



hur hela systemet fungerar.

Det &r onekligen 6dets ironi att kontrakt och tekniker, uppfunnaav USA:s framsta hjarnor inom finansiell ekonomi,
nu bidrar till den storsta finansiella krisen i modern tid. Inte nog med det, sannolikheten & hog att de ocksa kommer
att bidratill den stérsta socialiseringen i USA:s historia- om den federala regeringen tvingas ta éver det finansiella

systemet.
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