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Lardomar fran Flydda Tider
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? Js:‘ing NAR FREDEN KOMMER 1945 HAR SVERIGE ETT UNIKT gynnsamt ekonomiskt
' lage. Vi hade lyckan att sta utanfor krigets harjningar. Om vi skott oss

val borde vi idag vara det klart rikaste landet i Europa. Men det &r vi inte. Vi ar f0rvisso
rika men manga lander har kommit i kapp, nagra har gatt om oss i valstand.

Varfor ligger vi inte i topp? Vilka misstag gjordes inom den ekonomiska politiken
under de senaste 60 aren? For det ar den ekonomiska politiken som bestammer
skillnaderna i vélstand mellan lander pa lang sikt.

Ett svar finns att hdmta i Lars-Erik Thunholms nyutkomna memoarer "Flydda

tider" (Fischer). Bakgrunden for hans minnen &r de omfattande regleringar av kredit-
och kapitalmarknaden som den socialdemokratiska regeringen byggde upp efter andra
varldskriget. Regeringens mal var att bestimma vem som skulle fa kapital och till vilket
pris, dar priset, dvs rantan, sattes under den niva som skulle rada vid fri rantebildning.

FOLJDEN BLEV ATT FINANSMARKNADEN ALDRIG tillats fungera som just en marknad. |
stallet forvandlades Riksbanken till ett centralt planeringsorgan, till ett svenskt
kreditpolitiskt Gosplan. | basta sovjetiska stil gjorde Riksbanken och
finansdepartementet for varje ar upp den centrala planen for den svenska ekonomins
kreditstrommar. Har bestamdes vilka sektorer som skulle fa lana, hur mycket och till
vilken ranta.

Naturligtvis var detta en politisk process med syftet att gynna de lantagare som
regeringen ville gynna, ndmligen den offentliga sektorn samt bostadssektorn - och inom
den sistndmnda framst de bostadsforetag som hade néra koppling till regeringspartiet.
Néringslivet och dess investeringar pressades tillbaka genom olika kontroller. Foretagen
var tvingade att sta i en sarskild ko, den s k obligationskon, for att vanta pa att fa lana
for att finansiera sina investeringar.

NU BLEV AFFARSBANKERNA, liksom dvriga kreditinstitut, helt understallda Riksbanken.
De forlorade sin sjalvstandighet och forvandlades till den statliga byrakratins forlangda
arm. Varje manad marscherade affarsbankscheferna i samlad tropp upp till Riksbanken
dar dess chef Per Asbrink satt och surade 6ver den senaste statistiken dver utlaningen
for varje enskild bank. Ve den som inte hallit sig till planen. Han skalldes ute efter
noter.

En finansiell istid svepte fram Gver landet dar fornyelse och forandring med hjalp av
den finansiella marknaden fros inne. Mdjligheterna for nya foretag och nya idéer att
finansiera sig via finansmarknaden eller via finansiellt starka privatpersoner
begrénsades kraftigt. Bérsen sévdes ner i en djup térnrosasémn nér kreditflodet strops.
Regleringarna gynnade darfor de redan etablerade. De femton finansfamiljer som vid
krigsslutet hade en stark stéllning fick en &nnu starkare position eftersom konkurrensen
fran nya foretag och nya foretagare holls tillbaka.

INGEN KAN SAGA HUR MANGA AV DEN TIDENS motsvarigheter till foretag som Skype, Axis
och Tele2 som skulle ha sett dagens ljus om inte regeringen hade lagt sin férlamande
hand éver det finansiella systemet under nastan 40 ar. Men ett ar sakert: vi skulle ha
haft fler foretag, ett starkare naringsliv och ett hogre valstand om finansmarknaden fatt
fungera som just en marknad - om den osynliga handen fatt styra i stéllet for den (s)
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ynliga.

Detta &r i stora drag den kuliss mot vilken Thunholms liv och garning i bankvarlden och
naringslivet spelas upp. Det ar en skarpogd, kunnig och belast observator som haller i
pennan, tillika med en klassisk och spraklig bildning séllsynt bland beslutsfattare i
dagens Sverige. Det mest spannande med memoarerna &r rapporten om nedfrysningen
och sonderregleringen av kreditmarknaden fran Thunholms observationspost i hjartat av
bankvéasendet, som vd och sedan som ordférande i Skandinaviska Enskilda Banken.

INTE NOG MED DET: Thunholm kéampar fran bérjan mot "dogmatiskt regleringstankande".
Redan under sina studier i nationalekonomi pa 1930-talet nar han en klar vision om hur
svensk ekonomi bor vara organiserad. Kreditmarknaden bér fungera som en fri
marknad - utan att hdmmas av fientliga regleringar. Han har civilkuraget och energin att
under nastan ett halvt sekel 6ppet slass for sin uppfattning i pressen, i debatten och i
standig kontrovers med de finansministrar, riksbankschefer och politruker som han
moter under resans gang.

Till slut - sedan Thunholm lamnat SE-Banken som pensiondr - far han se sin vision om
den fria kapitalmarknaden bli verklighet.

Tyvarr genomfors den finansiella avregleringen pa ett s olyckligt satt att den blev
impulsen till 90-talets djupa kris. Forst dampade regleringarna var tillvaxt. Sedan, nar
de avskaffades, bidrog de till finanskrisen och sankte var levnadsstandard ytterligare i
forhallande till omvarlden. Regleringarna av vara finansiella marknader blev pa sa vis
en dubbel borda pa vart valstand.

THUNHOLM AR AVEN FORFATTARE till en framgangsrik bok om svenskt kreditvasende
med forsta utgdvan 1949. Den lag lange pa universitetens kurslistor. Nu ar den lika
hoppldst foraldrad som en handbok éver Sovjetunionens ekonomi.

Thunholms memoarer fortjanar att bli en vardig ersattare till den gamla boken, men da
pa kurser i Sveriges ekonomiska och politiska historia.

Nya generationer bor fa kunskap om gardagens dumheter sa att risken for framtida
repriser reduceras.

© Detta material ar skyddat enligt lagen om upphovsréatt.

http://www.dn.se/DNet/road/Classic/article/0/jsp/print.jsp?&a=482758 2006-08-22



