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Bildandet av den europeiska valutaunionen EMU framstar som det saimsta
ekonomisk-politiska experimentet i modern tid. De ménskliga, ekonomiska och
politiska kostnaderna &r ofantliga.

Det svenska folkets klokhet i EMU-omrostningen for drygt tio &r sedan rdddade oss
fran detta elinde. Men dven i Sverige &r var moderna historia kantad av dyrbara
experiment. Den plotsliga avregleringen av kreditmarknaden ar 1985, i en tid som
priglades av hog inflation och ett skattesystem som premierande skuldséttning, ledde
till en spekulativ utldningsexplosion som slutade med en sprucken fastighetsbubbla
och finanskris. Nista svenska dumhet kom i borjan av 90-talet, da vi i laste fast var
vaxelkurs och da det framstélldes som snudd pa landsforrdderi att ifrigasatta
“forsvaret av kronan”. Nir vi vl sldppt den fasta vixelkursen i november 1992 blev
alla 6verens om hur tokig den tidigare politiken hade varit.

Infor EMU-omrostningen stod néstan hela det svenska politiska och ekonomiska
etablissemanget pé ja-sidan. Lardomarna frén det olycksaliga experimentet med fast
véxelkurs var som bortblasta.

Sedan en tid tillbaka &r vi utsatta for ett helt nytt ekonomisk-politiskt experiment. I
land efter land har centralbankerna sankt rintan till néra noll, eller under noll, och
iscensatt en gigantisk sedeltryckning. Eller, med finare ord, ’kvantitativa lattnader”

Syftet ségs vara att stimulera investeringarna och fa upp inflationen. Men hittills har
man misslyckats. De pengar som strdsslas over finansmarknaderna anvénds till
spekulation, inte produktion. En bieffekt av den tévlan vi bevittnar ar en 6kad risk for
bubblor pé aktie- och fastighetsmarknaderna. Samt vixande klassklyftor.

Att de privata investeringarna dr laga beror pa bristande efterfrdgan, inte pa brist pa
likviditet. Att de offentliga investeringarna dr laga beror pa en kameral finanspolitik
som, speciellt i eurozonen men dven 1 Sverige, har upphdjts till hogsta visdom. Att vi
drabbats av massarbetsldshet beror inte pé att Europas medborgare blivit allt latare
utan pa att det saknas jobb.

Man behover inte vara bokstavstroende keynesian for att tycka att det ér fel att vinda
Keynes upp och ned och bekdmpa kriser med hjélp av sdnkta I6ner och dtstramningar.

I Europa har ett uttalat syfte med den europeiska centralbankens penningpolitik ocksé
varit att ”rddda euron”. Jag hoppas att dom misslyckas. Ju laingre EMU bevaras i sin
nuvarande form, desto mer utdragen blir krisen.
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Ett tredje syfte med dagens penningpolitiska experimenterande i badde USA, Japan och
Europa ir att pressa ned priset pd den egna valutan och dédrmed forsoka stimulera
exporten. Vi bevittnar ett eskalerande valutakrig mellan varldens ekonomiska
stormakter. Aven lilla Sverige deltar, trots enorma dverskott i utrikeshandeln &r efter
ar, 1 detta valutakrig. Men en tidvlan om att 6ka det egna landets export pé detta sétt dr
ett nollsummespel. Om ett land forbattrar sin internationella konkurrenskraft
forsdmras konkurrenskraften ndgon annanstans.

Trettiotalskrisens spoken — nationalism, rasism och protektionism - &r tillbaka. Till en
framvixt av frimlingsfientliga och hdgerpopulistiska partier kan 14ggas
penningpolitiska experiment som gér ut pd att gynna det egna landets export pa andra
landers bekostnad.

Hur allt detta ska sluta vet jag inte, men det ser inte sd lovande ut.
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