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Kolumnen: Lars Jonung om budskapet fran historien.

Den globala finanskrisen traffar nu svensk ekonomi med full kraft: produktionen och sysselséttningen faller.
Vilken politik bor anvandas for att méta denna starka nedgang?

Eftersom vi star infor en extrem avmattning i konjunkturen, en depression, far vi soka receptet i erfarenheterna
frdn andra djupa kriser. Var egen historia bjuder p& larorika episoder, framst 1930- och 1990-talskrisen, de
djupaste depressioner som drabbat Sverige i modern tid. Dartill finns kunskap att hamta fr&n andra lander.

Tva klara rad kan vaskas fram fran krishistorien - det férsta om penningpolitiken &r allmant accepterat, det andra
om finanspolitiken ar mer kontroversiellt.

Det forsta radet vid en finansiell hardsmalta ar att det finansiella systemet bor repareras omedelbart. Det &r hjartat
i marknadsekonomin. En finanskris kan inte havas forran kreditgivningen ater fungerar. Andra stimulansatgéarder
blir till féga hjalp sé lange som bankerna ar férlamade.

Ett land som vantar med att séanka réntan och bota finanssektorn hotas av langvarigt lidande. Skrackexempel &ar
USA under 1930-talet, d& Federal Reserve vagrade ge hjalp at nédlidande banker, och Japan under 1990-talet,
da problemen med daliga krediter kamouflerades. De japanska bankerna fortlevde som "zombie-banker”, déda

banker som inte engagerade sig i nyutlaning eftersom de bakbands av sina sjuka lan.

Denna insikt ligger bakom dagens rekordlaga rantor och gigantiska statliga stod till banker i snart sagt hela
varlden. Riksbanken foljer trenden med sin rnta strax ovan nollaget och finansdepartementet med ihardiga
forsakringar om statligt bankstod.

Det andra radet sager att de sa kallade automatiska stabilisatorerna i den offentliga sektorns budget bor fa verka i
storsta mojliga utstrackning. Vid varje kris skjuter budgetunderskottet av sig sjélvt i h6jden som foljd av vaxande
offentliga utgifter for hogre arbetsldéshet och sjunkande skatteintékter néar konsumtion och sysselséttning krymper.

Genom denna mekanism fungerar den offentliga sektorns budget som en snabb och kraftfull stétdampare vid
kriser. FOr narvarande ger den stérre stimulans at Europas ekonomier an alla "aktiva” budgetatgarder
tillsammans.

Detta andra rad kan synas enkelt och sjalvklart. Men ingen svensk finansminister har éppet och helhjartat vagat
anamma principen att lAmna 6ver budgetspakarna till den finanspolitiska autopiloten, minst av allt vid djup kris.
Ofta har man gjort tvartom: dragit i den budgetpolitiska nédbromsen och stramat at — och darmed forvarrat det
ekonomiska laget.

Skalet till denna ovilja &r framst finansministerns radsla for att tappa makten och kontrollen éver statsfinanserna,
forutom den knepiga uppgiften att rakna ut vad som bor ingd i begreppet automatisk stabilisator. Stor offentliga
sektor och hog skatteprogressivitet i vart land gor namligen dessa stabilisatorer klart starkare &an i omvariden.
Darmed leder en kris snabbt till enorma budgetunderskott.



Var finanskris i borjan av 1990-talet demonstrerade den kritiska dynamiken pa ett sldende satt. D& utmalades de
automatiskt vaxande budgetunderskotten som tecken pa ansvarslos och slapp finanspolitik — inte som tecken pa
val fungerande stétdampare. Experter fran IMF pa besok i Stockholm bidrog till den felaktiga tolkningen genom att
rekommendera finanspolitisk atstramning mitt under brinnande kris.

Forhoppningsvis finns det en béttre forstaelse i dag. Aven IMF har svangt, angrat sin budgetsyn fran 1990-talet
och gar nu ut med det allménna radet att inte strama at. Budgetunderskotten maste fa vaxa raskt under de
narmaste krisaren for att halla varldsekonomin — liksom var ekonomi - pa rétt kol.

Vad sager da historien om nya offentliga utgifter, om "offensiva satsningar med friska pengar”, som ett medel mot
krisen - vid sidan av den "passiva” budgetautomatiken? Kan "aktiv” stimulanspolitik radda jobben och ater ge oss
tillvaxt?

Har finns ett skeptiskt budskap. Sverige har aldrig lyfts ur ndgon kris genom 6kade offentliga utgifter — mojligtvis
med undantag for andra varldskriget som gav full sysselsattning efter 1930-talskrisen.

Overbryggningspolitiken 1974-76 &r det enda rejala forsoket i fredstid att hoppa 6ver en internationell
lagkonjunktur med hjalp av expansiv finanspolitik. Experimentet slutade i férskrackelse. Det fanns inget brofaste
pa andra sidan — bara en avgrund.

Argumenten for en "aktiv” krispolitik i dag har dessutom forsvagats. Var ekonomi &r mer 6ppen och mer finansiellt
integrerad &n tidigare. Kronan har dessutom en rérlig véxelkurs. Av dessa skal spiller inhemska stimulanspaket
latt ut Gver vara granser.

Sveriges ekonomiska lage bestams i grunden av vad som hander i var omvarld. Var inhemska politik kan forvisso
lindra och motverka effekterna av den internationella krisen, men inte lyfta oss ur krisen. Vart hopp far sta till att
de ekonomiska stormakterna — vara exportmarknader — har lart sig ratt Iaxa fran sin krishistoria. Det &r den basta
garantin for att vi raskt kommer ur krisen.
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