Steve Keen-intervju — svensk oversattning

Jag ar professor Steve Keen. Jag ar professor i nationalekonomi. Jag var vid Sydney och sedan i
Storbritannien och vid universitetet. Nu finansieras jag via crowdfunding pa Patreon. Min specialitet har
varit att undersoka finanssektorn och hur pengar paverkar den reala ekonomin, vilket markligt nog ar
nagot som ignoreras av konventionella ekonomer.

Bra. Beskriv géarna problemen med dagens marknadsekonomiska system, hur pengar skapas och vad
problemet &r dar.

Ja. Delvis maste man forklara vad som ar fel med den konventionella teorin om banksektorn, eftersom
en av de stora gatorna for alla som inte ar nationalekonomer &r att man tror att ekonomer ar experter pa
pengar. Men om man faktiskt kontrollerar det upptacker man att ekonomer, mainstream-ekonomer,
ignorerar pengar i sina makroekonomiska modeller. De ignorerar banker och de ignorerar privat
skuldsattning, vilket de flesta tycker ar I6jligt, och jag haller med dem. Det jag har gjort ar darfor att
bygga séatt att modellera pengar i ekonomin i stallet for att ignorera dem, vilket konventionella ekonomer
har gjort i stort sett i 150 ar. Jag har byggt en rad mjukvarupaket som gor det mojligt att modellera
monetar dynamik. Det jag ser i finanssektorn ar att finanssektorn i grunden gor vinst genom att skapa
skuld.

Det ar mycket latt for dem att Gvertyga hushall i synnerhet om att det ar vart att lana pengar for att kopa
en bostad, eftersom bostadspriser alltid stiger.

Det som faktiskt hander ar att den 6kande mangden bolaneskulder som de ger ut &r det som far
bostadspriserna att stiga. Man far en skenande 6kning av hushallens skulder och en skenande 6kning
av bostadspriserna, tills man nar vaggen dar man inte langre kan 6vertyga nagon att Iana mer pengar
och ekonomin kraschar. Det var det som h&nde i USA 2007.

De lander som lyckades undvika en kris da gjorde det ofta genom att fortsatta lana pengar. Tyvarr ar
Sverige ett av dem, liksom mitt hemland Australien. Det finns nagra andra ocksa, Kanada, Frankrike och
sa vidare. Det jag forsoker saga ar att vi maste forsta skuldens roll i ekonomin, och vi maste forsta hur
ekonomin i grunden drivs av nya pengar som skapas genom bankers utlaning.

Till foretag, till hushall. Det ar detta som ger oss de flesta uppgangar, svangningar och krascher i
ekonomin. En del av detta ar kreativt. Nar man lanar ut pengar till foretag lanar de normalt for
investeringar, vilket ar ndgot positivt. Men bankerna har gatt Iangt bortom den skuldsattningsniva nagon
bor ha. For att f& en sund ekonomi tror jag att vi behdver minska nivan pa privat skuld med en faktor tva
eller tre jamfort med dar vi befinner oss, givet hur mycket fér mycket skuld bankerna har skapat under de
senaste 60 aren.

Och vem kan besluta om detta? Vem bestammer detta?

Bankerna fattar sjalva besluten. Det har ar en sak dar manniskor har en niva av vordnad infor banker
som jag tror kommer ur historien: man sag bankchefen som den ansvariga personen. Man behévde ga
dit i kostym och slips och be om ett bostadslan och sadant. Vi har fortfarande den bilden av banker,
eftersom banker kan skapa pengar darfor att vi litar pa dem. Fortroende &r alltsa en del av hela
ekvationen. Nar man har en enorm mangd pengar som man kan skapa at sig sjalv genom att skapa
skuld, har bankerna ett incitament att missbruka det fértroendet, och det &r vad de har gjort. Man kan
inte vara bank utan banklicens. En banklicens ar pa satt och vis ett privilegium som kommer fran staten,
och med ett privilegium bor det folja ansvar.

Men eftersom det gar att tjana sd mycket pengar i finanssektorn har de 6ver tid ignorerat sitt ansvar,
skapat for mycket skuld och orsakat en enorm 6kning av den privata skuldsattningen. Eftersom
bankerna blivit s maktiga genom detta ar banker och bankchefer, de hdgsta cheferna, de enda som



politiker faktiskt talar med. Man far det jag kallar det politisk-finansiella komplexet. Det innebar att
politiker ar radda for att finanssektorn ska bli mindre, nar den i sjalva verket har blivit for stor och vi
behdver gora den till en tredjedel av sin nuvarande storlek.

Sa beslutet att minska skulden &r inte nagot bankerna sjalva kommer att fatta.

Politiker tror ofta att de bor férsoka skapa mer kredit, och darmed fa mer pengar att cirkulera i ekonomin.
Vi behdver ett beslut om mindre skuld, att minska den. Politiskt handlar det om att évertyga politiker om
att inte langre vara bundna till bankerna, men det ar ndstan som att évertyga politiker i USA om att inte
vara bundna till det militarindustriella komplexet langre. Det &r inte latt.

Bra. Vad &ar problemet, enligt dig, med relationen mellan den reala ekonomin och finanssektorn?

I grunden maste den reala sektorn finansiera sin verksamhet genom att salja varor och tjanster. Jag kan
ge ett exempel frAn min egen familj. En av mina systrar ville starta en verksamhet med forradsuthyrning i
en liten stad i Australien och kunde aldrig fa ett |an, eftersom hon inte hade tillracklig kreditvardighet for
att fi ett 1an baserat pa vardet av sina tillgangar. Men hon hade en utmarkt idé, hon hade marken att
bygga pa, men de ville inte ge henne pengarna. Sa jag lanade henne pengarna. Det blev framgangsrikt.
Verksamheten tjanar omkring 75 000 dollar per ar pa en investering pa 350 000 dollar. Det ar alltsa
ganska Ibnsamt. Men bankerna ville inte ge henne pengarna.

Om bankerna hade lanat henne pengarna till verksamheten hade hon kanske kunnat bygga en dubbelt
sa stor verksamhet. Da hade hon haft ett Ian pa kanske 700 000 dollar och tjanat 150 000 dollar. Om
hon betalar 5 procent i rénta pa det hade hon betalat 35 000 dollar per ar i réanta och tjanat 150 000
dollar. Banken hade gjort en god vinst. Hon hade gjort en god vinst. Det hade varit ett sunt system. Det
ar den typ av bankverksamhet som historiska analytiker av bankvasendet, som Joseph Schumpeter, sag
banker som: de ger rorelsekapital som man kan omsétta och gora till ett féretag. Man kan finansiera
skulden, gora vinst, betala sina arbetare och sa vidare. Det ar den varld jag vill att vi ska atervanda till,
men det ar inte den vérld vi befinner oss i.

| stéllet insag bankerna att de kan skapa mycket mer pengar om de kan 6vertyga hushallen om att
bostadspriser alltid stiger. Hushallen lanar pengar fran bankerna for att kopa bostader. Det ar vad som
faktiskt driver upp bostadspriserna. Man far en enorm 6kning av avgifterna de tar ut, enorma mangder
pengar som de tjanar pa det, och sedan far man en krasch. Det ar den varld vi har férsatt oss i. Jag vill
tillbaka till en varld dar banker finansierar foretag och &r kapitalismens tjanare snarare an dess herrar.

Bra svar.

Okej, det finns en enorm mangd problem, ett grundlaggande problem. Vad skulle behéva handa for att
forandra systemet?

Vi har, jag tar USA som exempel eftersom det ar det jag kanner béast till. USA hade pa 1950- och 1960-
talen en mycket lag niva av privat skuld, omkring 40 till 60 procent av BNP. Det ar vad vi kallar
kapitalismens gyllene era. Om man ser pa vad som hande da kom det delvis ny teknik fran andra
varldskriget, som nu kunde anvandas for konsumentandamal i stallet for militara: tv-apparater, kylskap
och sé vidare, och manniskor képte dem. De kunde kopa dem pa kredit eller avbetalning, eftersom
manniskor da var mycket konservativa kring skuld. Det fanns en stor omséttning av pengar, eftersom
skulderna var l&ga och ingen oroade sig for att betala av sina skulder. Man kunde ta lite kredit, framst
foretag som lanade for att investera, vilket starkte efterfrdgan och s vidare.

Vi har nu gatt frAn en skuldsattningsniva pa 40 till 60 procent av BNP till 170 procent vid finanskrisens
topp, och darefter foll den till 150 procent. | den situationen bar alla pa stora skulder. Ingen vill
konsumera eftersom de oroar sig for att kunna betala sina skulder, sa de forsoker spara pengar. Nar
man sparar pengar 6kar man inte mangden pengar som finns tillganglig; man bromsar hur snabbt de
cirkulerar. Det ger lagre inkomster och man fastnar i detta, det jag kallar kreditstagnation. Det &r den
varld vi befinner oss i. Sattet att komma ur den &r att anvanda centralbankernas makt att skapa pengar,



vilket de har anvant fér det de kallar kvantitativa lattnader. Anvand det i stéllet for det jag kallar
kvantitativa lattnader for folket: i stallet for att ge pengar till finanssektorn i utbyte mot obligationer, ge
pengar till allménheten i utbyte mot att deras skulder skrivs av.

Med den skuldavskrivningen ger man pengar per capita. Alla far samma belopp, oavsett hur rika de ar.
Pengarna maste anvandas till att betala ned skuld om man har skuld. Om man inte har skuld kan man
antingen saga att man far spendera pengarna, vilket skulle stimulera ekonomin. Eller, om man har den
situation vi har i USA just nu dar ekonomin gar ganska bra, kan man i stallet séga att pengarna bara far
anvandas for att kbpa aktier som har emitterats av féretagssektorn med det specifika syftet att betala
ned foretagens skuld. Darmed kan man ocksa minska foretagens skulder och demokratisera
aktiedgandet. En sak som har hant genom kvantitativa lattnader ar att man massivt har hojt vardet pa
aktier. Det har gynnat dem som &ger aktier, det vill sdga de 0,1 procenten. Det har inte gynnat resten.
Detta skulle kunna vanda det misstaget, demokratisera kapitalismen i viss utstrackning och samtidigt
minska skuldnivaerna.

Sedan kommer vi tillbaka till punkten dar vi sager att vi inte later skulden bli s& hog. Man later inte
banker lana ut till hushall for att finansiera spekulation i bostadspriser langre. Man begransar det till att
sdga att nar man koper en bostad med lanade pengar kdper man den for att bo i, inte for att spela pa att
priset ska stiga. Och man far bankerna att aterga till att finansiera foretag igen, eftersom de brukade
gora det. De brukade erbjuda det som kallas rérelsekapital och kreditlinor till féretag. De gor det inte
langre eftersom det var mer I[dnsamt att lana ut till bostadssektorn. Jag vill tillbaka till att séaga: den
vinsten kan ni inte gora langre. Om ni vill gora vinst, lana ut till foretag for rérelsekapital, lana ut till
entreprenorer och aterigen lat finans vara kapitalismens tjanare snarare an dess herre.

Stralande.
Varfor har vi inte genomfort dessa reformer?

Pa grund av finanssektorns makt. Min far var bankman i det australiska banksystemet. Han arbetade i
det som kallades Commonwealth Bank. N&r han var i banken var den bade centralbank och affarsbank.
Sedan delades den. Min far gick till den kommersiella delen snarare an centralbanksdelen. Pappa
brukade saga att pa 1950- och 1960-talen, sarskilt pa 1950-talet, om centralbankschefen sade at
cheferna for de privata bankerna att hoppa ut genom fonstret, skulle de fraga vilken vaning. Tio ar
senare, sade han, var det cheferna for affarsbankerna som sade at centralbankschefen vilken vaning
han skulle hoppa frén. P& sétt och vis har makten alltsa helt vants upp och ned, och den har vants upp
och ned pa grund av skuldnivan.

Det gamla skamtet lyder: om du ar skyldig banken 1 000 dollar har du problem. Om du &r skyldig banken
1 miljon dollar har banken problem. Men om vi kommer till en punkt dar vi ar skyldiga banksektorn 200
procent av BNP, tva ganger var arliga inkomst, da har ekonomin problem och bankirerna har kontroll.
Det enda sattet att komma ur detta problem ar att vanda deras makt. Det &r forstas en enorm kamp,
eftersom rikedom ger makt. Finanssektorns uppgang innebar att de rikaste manniskorna pa planeten ar
de som &ger finanssektorn. De kommer inte att ge upp den makten utan strid.

Bra. Har inte centralbankerna nagon makt i denna frdga?
Centralbanker styrs av ekonomer.

Det &ar ett mycket stort problem eftersom konventionella ekonomer tranas att tro att ekonomin alltid &r i
jamvikt eller nara jamvikt, att allt handlar om manniskors preferenser pa ena sidan och féretagens
innovation pa den andra, att jamvikt styr och att man kan ignorera finanssektorn. Det ar darfér manniskor
som Bernanke inte sag finanskrisen komma, trots att data om stigande privata skulder fanns dar. Enligt
honom &r ny skuld bara en omférdelning av inkomster fran en grupp till en annan som inte forandrar
efterfrigan. Sa han ignorerade den helt.

Sedan kommer krisen.



De kastar pengarna de kan skapa pa finanssektorn for att radda den. De raddar parasiten i stallet for att
radda varden. Man har manniskor som &r ansvariga for finanssektorn men som i grunden inte forstar
pengar. Efter krisen har vissa av dessa banker vaknat. Bank of England medger nu att banker skapar
pengar. Fore 2014 foljde de larobdckerna och sade att banker egentligen inte skapar pengar, vilket &r
nonsens. Det ar ren nonsens. Men det var vad de fick lara sig i sina ekonomexamina.

Ar 2014, efter finanskrisen, nar de hade blivit hart kritiserade av brittiska politiker for att inte bara ha
misslyckats med att varna dem for krisen utan dessutom sagt vilket fantastiskt ar 2008 skulle bli,
vaknade de i viss man. De gick da ut och sade att banker faktiskt skapar pengar, och att vi maste tanka
pa hur banker fungerar for att forsta ekonomin. Bundesbank har sagt samma sak. Norges Bank har sagt
samma sak. Till slut sade Reserve Bank of Australia ungefar samma sak. Men de domineras fortfarande
av ekonomer som inte tror att kredit spelar nagon roll i ekonomin.

Vad ar skillnaden mellan pengar och kredit?

Pengar, ja, det finns tva former av pengar. Man kan ha pengar som skapas av staten. Om du har kronor
i fickan ar det bara staten som far producera de fysiska papperslapparna.

Men du kan ga till en bank och be om ett banklan, och banken ger dig lanet genom att kreditera ditt
bankkonto, genom att lagga in en positiv post pa ditt bankkonto som visar att du har pengar att
spendera. Det ar kreditpengar. Banken lagger samtidigt en positiv post pa tillgangssidan: du ar skyldig
exakt samma belopp. Pengar &r alltsd summan av det som skapas av staten och det som bankerna
skapar. Om man ser pa proportionerna brukade det for 50 ar sedan vara sa att halften av pengarna
skapades av staten och hélften av bankerna. Nu & omkring 95 procent skapade av bankerna och 5
procent av staten. S& nar du far pengar far du i grunden kredit.

Och du kan fortfarande inte betala skatt med detta?
Ursakta?
Du kan fortfarande inte betala skatt med dessa lanepengar?

Det ar en komplicerad historia, eftersom jag tanker pa finanssektorn i termer av dubbel bokféring. Alla
har tillgdngar, skulder och eget kapital. Bankernas tillgangar ar i grunden de lan de har gett ut, skulderna
ar de insattningar de har. Skillnaden mellan de tva ar bankernas eget kapital. Nar du vill betala staten
har staten sin egen uppsattning bocker hos centralbanken. For att betala din skatt maste pengar lamna
ditt bankkonto och ga till staten. Det innebar att banksektorns skulder minskar. Det innebar att deras
reserver maste minska samtidigt. Reserverna ar en del av centralbankens skulder. For att reserverna
ska minska ar pengarna som éverfors statliga pengar. Darfér kan man inte betala skatt med nagot annat
an statliga pengar. Men pengarna vi arbetar med ar i grunden privata pengar, och det ar konflikten
mellan de tva som leder till de kriser vi befinner oss i nu.

Bra.
Vilka reformer foresprakar du?

Jag har en rad reformer. Forst och framst det jag kallar ett modernt skuldjubileum, for att ta oss tillbaka
till den niva av privat skuld vi hade p& 1950- och 1960-talen. Det skulle vara ungefar en tredjedel av den
privata skuldniva vi bar pa i dag. Allts att minska den privata skulden, sag i Sveriges fall fran 240
procent av BNP till omkring 60 till 80 procent av BNP. | USA:s fall frAn 150 procent till omkring 50
procent av BNP. Darefter skulle jag saga att banker fran den punkten bara far 1ana ut till bostader, eller
till kop av tillgangar, baserat pa tillgdngens inkomstgenererande potential.

Just nu, om du gar till en bank och sager att du vill kdpa en bostad, lat sédga att du och jag tavlar om att
kopa ett hus i Stockholm. Om vi bada tjanar lika mycket, sa vinner den som far hdgst havstang fran
banken. Om jag far ett Ian dar jag lagger 10 procent i kontantinsats och lanar 90 procent, och du lagger



5 procent och lanar 95 procent, och vi bada lagger samma kontantinsats, da har du dubbelt s& mycket
pengar. Du bjuder 6ver mig. S& bade du och jag har ett intresse av hogre havstang, vilket a&r mycket
negativt. Jag vill darfor saga: det spelar ingen roll hur mycket ni tjanar. Det hogsta ni var och en far lana
ar tio ganger hyresinkomsten fran den fastighet ni forsoker kopa. Om bostaden hyrs ut for, 1at séga, jag
har ingen aning har, men |at sdga en miljon kronor per ar, da ar det hogsta nagon far lana tio miljoner
kronor.

D4 vinner inte den som far mer havstang, utan den som har sparat mer av sina pengar. Darmed bryter
man kopplingen mellan stigande havstang och stigande bostadspriser och for tilloaka bostader till att
vara nagot man koper for boendets konsumtionsvérde snarare &an i forvantan om att priset ska stiga. Det
ar en reform jag skulle gora. Jag skulle ocksa gora det lattare att skriva av skulder, eftersom banker nar
de ger lan kommer att f4 vissa daliga lan. | dag, om de blir daliga, kan banken ga i konkurs och man far
en kollaps. Jag vill gora det lattare for dem att skriva av daliga skulder, eftersom man i viss man vill att
banker ska ta risker nar de lanar ut, inte till hushall fér spekulation, utan till féretag fér innovation och
rorelsekapital. Jag vill gora det lattare for dem att géra det. Sa jag skulle vilja blanda riskkapital med
bankverksamhet i viss utstrackning. Lat exempelvis banker i vissa fall ta en dgarandel i ett foretag i
stallet for en skuldposition.

Vi maste verkligen inse att finanssektorn inte ar nagot gudagivet. Den &r en struktur vi har skapat, och vi
har latit den ta 6ver sig sjalv. Vi har latit Frankenstein styra Frankensteins monster, och vi maste aterta
kontrollen 6ver Frankensteins monster. Det innebar att satta regler som begransar vad finanssektorn gor
och att géra dessa regler till sddana som gynnar den reala ekonomin, sa att pengar gar till den reala
ekonomin fér innovation och rorelsekapital.

Reformerar centralbankens digitala valuta idén om digital valuta?

Jag gillar idén om digital valuta framst eftersom den ger centralbanken en kanal for att effektivt
kommunicera med individers bankkonton. Just nu ar de enda som kan ha konto i centralbanken antingen
statliga enheter eller privata banker. Det ar de som har konton dar. Nar centralbanken vill paverka
ekonomin maste den darfor arbeta genom de bankkonton den kan na, och det ar finanssektorns
bankkonton. Det ar darfor kvantitativa lattnader var sa latta for Fed och alla centralbanker att falla in i. De
behover bara saga: vi satter in en miljard dollar pa ert bankkonto, och vi vill képa obligationer for en
miljard dollar av er. S& de skapar en miljard dollar i pengar at bankerna och far obligationer fér en miljard
dollar till sig sjalva samtidigt.

Det ar latt for dem att gora. Det jag vill gora i stallet ar att fa pengarna till allmanheten och saga: anvand
detta for att annullera er bankskuld. D& maste man ha konton som de kan goéra det till. | dag kan de inte
na ditt privata bankkonto eftersom det &gs av de privata bankerna sjalva. Men om du hade ett e-
kronakonto skulle centralbanken lika enkelt kunna satta in pengar pa individuella konton som pa
finanssektorns konton.

Bra. Vad skulle handa med rantan pa skuld eller pengar om vi reformerade systemet?

Ranta ar inte problemet. For mycket skuld &r problemet. Det finns ofta en myt, och det &r ett omrade déar
allménheten faktiskt far saker fel, dar man tror att om man lanar 100 dollar frAn banken och maste betala
5 procent ranta, d& har man lanat 100 dollar men de har gett dig 105, och du har inte tillrackligt med
pengar for att betala tillbaka skulden. Darfér kommer skulden att vaxa exponentiellt. Det ar en mycket
vanlig felsyn bland manga i allmanheten. Det som faktiskt hander &r att om du lanar 100 dollar fran
banken for ett foretag, kan dessa 100 dollar omsattas tva ganger per ar. D& genererar 100 dollar i skuld
200 dollar per ar i inkomster. Du spenderar kanske 160 av det pa dina arbetare. Du behaller 30 at dig
sjalv. Du maste betala 10 till banken. Rantan ar en avgift, ett flode i dollar per ar.

Om pengarna du tar upp omsatts mer an en gang per ar kan du latt finansiera den skulden. Men det
maste vara pengar som lanats for produktiva syften, for att faktiskt sélja varor och tjanster, inte for att
spekulera i stigande tillgangspriser.



Hur kan vi f& bankerna att lana ut till féretag och den reala ekonomin?

Vi maste ta bort mgjligheten for dem att finansiera tillgangsbubblor, eftersom det verkligen har varit
problemet de senaste 30 aren. Bankerna har tjanat mer pengar pa att ge pengar till hushall, ta ut avgifter
pa pengarna, ta ut hoga rantor och skapa en bostadsbubbla som sedan spricker. Vi har sett det 6ver
hela varlden.

Det handlar om att skapa pengar for att finansiera tillgangsbubblor, vilket &r kapitalismens improduktiva
sida, snarare &n att skapa pengar for att finansiera foretag, vilket ar kapitalismens kreativa sida. Jag
skulle darfor séga att vi utesluter majligheten for er att tjana pengar pa tillgangsbubblor. Det skulle
omfatta sddant som min idé om att begransa bankerna till att lana ut, sag, tio ganger en bostads
inkomstgenererande potential i stallet for att lana ut baserat pa koparens inkomst. Jag kallar det property
income limited leverage. Det var ett battre skamt forr nar folk fortfarande anvande p-piller. Men idén ar
att begransa hur mycket de kan lana ut baserat pa tillgangsspekulation. Nar det ar gjort har de bara
utlaning till foretag kvar.

De chockerande siffror jag har last ndgonstans ar att nastan 40 procent gar till finanssektorn, 40 procent
till bostader och bara 14 procent till den reala ekonomin.

Det stammer.
Det &r ganska chockerande. Men finns det ingen reglering av hur banker kan géra detta?

Vi har i princip latit bankerna gora vad de ville. Téank pa ett normalt féretag. Det finns en tendens i
analyser av kapitalismen att saga: lamna foretagen i fred, Iat naringslivet gora vad det vill, laissez-faire,
sa fungerar det battre. Det &r mattligt giltigt nar man applicerar det pa foretagssektorn. Lat manniskor
innovera, komma med nya produkter, lagg inte fér manga regler pa plats och sa vidare. Men vi har
tillampat detta pa banker ocksa. Banker existerar bara eftersom staten har gett dem en licens att vara
bank. Det innebar att de kan skapa pengar genom dubbel bokféring.

Ett foretag maste producera varor och tjanster genom att kombinera andra ravaror och energi for att
skapa produktion. Det ar hart arbete och det finns fysiska granser for hur mycket man kan géra. Med en
bank behéver de bara expandera tillgangssidan i sin balansrakning, vilket de kan géra genom att
Overtyga oss om att ta pa oss skuld for bolan. De skapar pengar, som de sedan tar ranta pa och aven tar
avgifter pa. Ju mer skuld de skapar, desto mer pengar har de skapat at sig sjalva att géra vinst pa. Om
man later dem bestamma hur mycket pengar som ska skapas, ar det darfor man gar in pa en bank i dag
och de fragar: vill du ha ett kreditkort till det? Vill du att vi hojer din kreditgrans? Och sa vidare. Det ar
oansvarigt. De maste begransas i hur de beter sig. Vi har behandlat dem pa samma oreglerade satt som
man bor behandla fysisk affarsverksamhet. Vi har behandlat finanssektorn s&, och den har blivit
parasitisk.

Jag forstar.

Okej. Riktigt bra. Jag tankte bara.

Ja.

Jag forsokte stalla den fragan tidigare.

Ja. Kanske kan du slappa den.

Jag ar ganska ny inom det har omradet. Bara en vanlig arbetande person i 30-arsaldern.
Ja.

Varfor ska jag bry mig? | Skandinavien far jag kanslan av att vara banker rankas i toppen.



| slutdnden hamnar man i en situation som USA, eller som Japan efter sin bubbelekonomi. Japan ar det
basta exemplet eftersom Japan var den forsta ekonomin som f6ll i denna falla, 1990. De hade en period
som kallades bubbelekonomin fran 1980 till 1990, dar det skedde en massiv 6kning av skuld som
anvandes for att finansiera spekulation i fastigheter och aktiemarknaden. Det tog den privata skulden i
Japan till omkring 220 procent av BNP. Den har sedan fallit fran den nivan till 160 procent under de
senaste 25 aren. Under den perioden har efterfragan i ekonomin varit lagre an den skulle ha varit utan
denna period av negativ kredit. Man fick det som kallades Japans forlorade decennium, som egentligen
inte varade i 10 ar utan i 20 ar av stagnerande ekonomi, allt darfor att vi lat bankerna skapa for mycket
pengar under bubbelfasen.

Det finns alltsa oavsiktliga konsekvenser av att lata detta lopa fritt. Den oavsiktliga konsekvensen ar
lagre tillvaxt, mer pengar bortslésade pa finanssektorn, for lite innovation, och vi befinner oss i en mycket
mindre innovativ ekonomi &n vi hade forvantat oss pa 1950- och 1960-talen. Om man gar tillbaka till
1950- och 1960-talen slutade 1960-talet med manlandningen. Folk talade om hur lang tid det skulle ta
innan vi hade baser pa manen, hur lang tid innan vi hade rymdstationer och sa vidare. Vad hande
darefter? Finanssektorn tog dver. Vi har agnat oss at finansiell spekulation i stallet for innovation, vilket vi
borde ha gjort. Nu narmar vi oss en ekologisk kris med alldeles for manga finansingenjorer och inte
tillrackligt manga riktiga ingenjorer. Det &r darfor du bor oroa dig. Det har aventyrat din framtid.

Bra.

Konstig fraga.
Ja?
Guldmyntfot.

Ja, foresprakarna for guldmyntfot har denna forestallning att pengar ska vara harda. Ett av de verkliga
problemen, enligt dem, ar att pengar sjunker i varde over tid. Det & mycket, mycket daligt. Warren
Buffett fick detta framfort till sig for tva eller tre &r sedan pa ett av sina moten. Han sade ungefar: under
min livstid har pengars varde fallit. En dollar kunde forr kbpa kanske tio Mars-bars. Nu kdper den en halv
Mars-bar. Vardet har alltsa minskat. Men under samma tid har produktiviteten i den amerikanska
ekonomin gatt &t andra hallet. S& kanske flexibel penningmangd betyder mer &n harda pengar.

Om man gar tillbaka till guldmyntfotens period, som inte varade sa lange som folk tror men som fanns
under 1800-talet, hade man en finanskris vart tionde till femtonde ar. Kreditrestriktioner slog till hela tiden
eftersom kredit inte var lika fritt tillganglig som nu. Det har varit farligt nu eftersom kredit har varit fritt
tillganglig for att finansiera tillgangsspekulation snarare &n verklig produktion. Men vi hade mer
instabilitet under guldmyntfoten &n vi har nu, mer regelbundna kriser och sa vidare. Om man ser pa
1800-talets historia ar det en historia om lag inflation och massiva finanskriser. Nu har vi haft farre
finanskriser och inflation under perioden med flexibla pengar.

Sa& guldmyntfoten var inte sa gyllene som folk trodde.

Bra. Jag ville bara fa det ur vagen pa grund av vissa manniskors idéer.
Ja.

Jag kanner sa.

Har du nagra tankar om journalistiken inom ekonomiomradet?
Journalistik?

Ekonomijournalister som arbetar i dag.

Ja.



Hur gors det i dag?

Journalister som arbetar med ekonomi. Problemet &r att journalister accepterar att de talar med experter
nar de talar med professionella ekonomer. | de flesta yrken &r det sant.

Men i nationalekonomi &r det lite som att tala med ptolemaiska astronomer. Man talar med méanniskor
som har en fantastisk och intrikat modell for hur solsystemet fungerar, men som ar helt fel.

Rebellerna ar som dagens Kopernikusar, som sager att det inte fungerar pa det sattet. For det forsta har
ni forstatt penningsystemet helt fel. Fér det andra &r kapitalismen inte bra for att den nar jamvikt; den ar
bra for att den innoverar. Ni fokuserar pa helt fel sak som kapitalismens styrka. For det tredje har ni
ingen uppfattning om energins roll i produktionen, s& ni har ingen uppfattning om ert bidrag till ekologisk
skada och ni leder oss mot en ekologisk kris. Jag skulle darfor be journalister att inte lita pa ekonomerna.
Men det ar forstas mycket svart, eftersom journalister tanker: jag talar med experten, de maste veta vad
de talar om. De vet hur en viss modell av ekonomin fungerar, och den ar lika bra som Ptolemaios modell
av solsystemet. Med andra ord kan den ibland passa data, men den &r helt fel.

Bra. Har ni nagra andra fragor? Jag vet att du gillar att citera Michael Hudson.
Anh, ja. Det som inte kan betalas kommer inte att betalas.
| Sverige hor man ofta journalister saga att skulder maste betalas, punkt.

Ja, ja. Har du ndgon kommentar till det? Ja. Nar det galler hur manniskor tanker pa skuld, sarskilt i
Tyskland dar ordet for skuld liknar ordet for skuld/skuldighet, tanker vi att man maste betala tillbaka sin
skuld och att det ar mycket daligt av nagon att Iana pengar och inte betala tillbaka. Dar 6verfor vi det
som hander mellan individer till att galla banker. Jag har sjélv varit i situationer dar jag har lanat pengar
till nAgon som inte kan betala tillbaka mig. Da kan du verkligen inte spendera; du &r faktiskt begransad
av det. Men banker skapar pengar genom dubbel bokféring. Pengarna finns egentligen inte nar du ber
om ett lan. Nar de godkanner lanet sager de: har ar pengarna och har ar motsvarande skuld som vi har
skapat at dig. Banker kan skapa en oansvarig mangd skuld i den situationen eftersom det inte ar deras
pengar och inte pengar som faktiskt fanns fran bérjan. De kan skapa for mycket av det, och det ar vad
de har gjort.

Vi behdver minska den skulden. Vi behdver tdnka annorlunda om skuld mellan individer &n om skuld till
finanssektorn och banker. Nar det galler banker har de ett ansvar att inte skapa for mycket skuld, och de
har fullstandigt missbrukat det ansvaret. Nu behdver vi vanda detta och séga: detta &r vad ni borde ha
gjort. Vi borde ha en tredjedel av den privata skuldniva vi faktiskt har. Vi kommer att aterga till den nivan,
vare sig ni vill eller inte. | det fallet &r det galdenérerna vi behdver oroa oss for, inte borgenarerna. Om
man ser pa det manskliga samhaéllets historia, tillbaka i forkapitalistisk tid, med boérjan i Sumer, sedan i
Judéen och Rom och sa vidare, fanns regelbundna skuldjubileer for att avskaffa skuld eftersom skulden
ackumulerades snabbare an den kunde aterbetalas. De gallde inte foretagsskulder, utan bara skulder
mellan hushall, i praktiken skulder. Vi maste inse att vi inte forstar varlden béattre &n de gamla; vi forstar
den samre. De hade jubileer, och vi behover inféra dem ocksa.

Bra. Vad hander med pengarna nar jag betalar tillbaka mitt 1an?
Ursékta?
Vad hander med pengarna nar jag betalar tillbaka mitt bolan?

Nar du betalar tillbaka ett 1an till en individ, och har gor vi aterigen ett misstag, om jag lanar pengar av

dig och sedan betalar tillbaka senare, s& har du mindre kopkraft nar du lanat ut pengarna till mig. Nar jag
betalar tillbaka aterstalls din kopkraft. Pengarna finns alltsa fortfarande. Om du betalar tillbaka pengar till
en bank tar du pengar fran ditt insattningskonto, och ditt insattningskonto ar en del av penningmangden.



Da minskar mangden pengar och mangden skuld minskar. | praktiken forstors pengar nar de
aterbetalas.

Bra.
Bra svar.
Nagra andra fragor har om den babyloniska pengamagin?

Angaende kommentaren i gar fran Dirk, nar han sade att 99 procent av alla ekonomer inte tar MMT pa
allvar.

Vill du kommentera det? Om MMT? Okej.

99 procent av ekonomerna forstar inte pengar till att borja med. Sa det ar inte forvanande att de inte
forstar Modern Monetary Theory, som ar ett forsok att fora in en korrekt redovisningsbaserad analys av
kapitalismen och en sund forstaelse av hur pengar skapas. En del av detta ar det som kallas
sektorbalansanalys, dar man séger att om en del av ekonomin férstker spara pengar, orsakar det
negativt sparande i en annan del. Modern Monetary Theory har ett mycket enkelt litet budskap: den
offentliga sektorns underskott &r den privata sektorns overskott. Det betyder att om staten ska ga med
overskott maste den beskatta dig mer an den spenderar pa dig. Skillnaden mellan beskattning och
utgifter tas direkt fran dina bankkonton. Sa nar staten gar med 6verskott gar du med underskott. Det ar
exakt samma sak. Detta géller varje satt man delar upp ekonomin pa. Om en del gar med 6verskott gar
resten med underskott.

Fragan blir da: vem kan uppratthalla ett permanent underskott? Kan hushallssektorn permanent
uppratthalla ett underskott? Svar: nej. Kan foretagssektorn? Svar: nej. Kan utlandssektorn? Kanske.
Man kan komma undan med ett handelsoverskott under lang tid. Kan staten? Ja, eftersom den ager sin
egen bank. Om man vill att delar av ekonomin ska spara pengar, vilket innebér att de ackumulerar mer
pengar over tid, maste en annan del minska sitt sparande. Den enda del som kan uppratthalla ett
obegransat negativt sparande ar staten, eftersom staten med sin centralbank skapar pengarna som gor
att den kan gora det. Det &ar karnan i Modern Monetary Theory. Den bygger pa sund redovisning. Den &r
korrekt. Jag sager inte att hela analysen ar korrekt. Det finns delar jag inte haller med om. Andra delar
av det som kallas MMT. Det ar inte ett enda monolitiskt paket. Det finns andra delar jag inte &r néjd med.
Men den grundlaggande redovisningsmassiga synen ar korrekt. Nar man ser det pa det sattet betyder
det att om den privata sektorn vill spara pengar, alltsd dka sina bankkonton 6ver tid, ar det enda sattet
som ar genomforbart att staten minskar sitt sparande, vilket den kan gora eftersom den skapar sin egen
valuta.

Korrekt. Finns det ndgon fraga jag inte har besvarat?

Ett ganska brett spann. Jag lamnar det dar. Ni har anda for mycket material att arbeta med.
Lat oss avsluta riktigt tajt.

Nagra meningar om problem-lésningskedjan som behdver ske.

Jag maste saga att min position om det tillstand var ekonomi befinner sig i just nu &r att mitt huvudfokus
faktiskt ligger pa den ekologiska fragan snarare an den monetara sidan. Jag tror inte att vi kommer att
|6sa det monetara systemet innan den ekologiska frdgan maste tas pa allvar. Nar det hander kommer
ingen att oroa sig for om vi har rad att betala for detta. Det blir som: hur hade vi rad att bekampa
Tyskland under andra varldskriget? Man gor det bara. Man mobiliserar s& mycket resurser man kan. Det
ar egentligen min avslutning. Jag tror att vi har vantat for lange med att I6sa finanskrisen. Nasta kris
kommer att vara ekologisk. Nar den hander kommer ingen att oroa sig for nivan pa statens underskott.
Ingen kommer att saga att vi inte har rad att installera den dar solpanelen. F6r om vi inte installerar den
solpanelen kommer vi att stekas pa planeten.



| slutanden tror jag att vi kommer att lara oss hur vi ska hantera finanssektorn pa samma satt som vi
gjorde under andra varldskriget, nér vi hade ett existentiellt hot. Vi glomde alla finansiella begransningar
vi trodde att vi hade under den stora depressionen. Genom att framgangsrikt bekampa det existentiella
hotet kom vi ut pa andra sidan med en sund finanssektor av en slump. Jag tror att det ar vad som
kommer att handa den har gangen, om vi har tur.

Men &r det nuvarande monetéra systemet daligt for miljon och ekologin?

Ja, jag tror att det ar daligt for miljon pd manga sétt. Ett enkelt satt ar att alldeles for manga manniskor
arbetar i finanssektorn och att det finns alldeles for fa ingenjcrer. Det vi behover for att I6sa den
ekologiska krisen ar manga ingenjorer som bygger manga nya icke-kolbaserade energisystem, utvecklar
ny teknik och energi och sa vidare. Vi utbildar dem helt enkelt inte langre. Vi utbildar manniskor till
finansiell ingenjorskonst i stallet, och finansiell ingenjorskonst &ar en travesti pa ordet ingenjérskonst.
Finanssystemet har bidragit till detta. Det har riktat pengar mot fossilbranslesektorn. Det har inte gjort
nagot i narheten av vad vi behovde for att forbereda oss for de ekologiska hot vi star infor.

Har du en vinstbaserad eller resursbaserad ekonomi?
Ursakta?
Vinst- eller resursbaserad ekonomi.

Kapitalismen ar vinstbaserad. En av de uppenbara farorna med kapitalismen, inte for att saga att
socialismen var battre pa den punkten, ar en av mina kapitalistiska vanners favoritfraser: det &ar en bra
idé att socialisera sina forluster och privatisera sina vinster. | den meningen har kapitalismen en tendens
att inte bry sig om det avfall den skapar. Socialismen var lika dalig. Jag har glomt namnet pa sjon i
Sovjetunionen, men de var ocksa miljdmassigt katastrofala. Vi har ignorerat miljén i allt vi gjort inom
kapitalismen. Vi kan inte ignorera miljon, eftersom vi lever i den. Jag &ar kritisk mot kapitalismen pa den
punkten, men jag tror att socialismen var lika dalig.

Vi insdg inte i vilken utstrackning vi bryter ned planeten for att uppréatthalla vara livsstilar pa den. Nu
kommer vi till en punkt dar vi har brutit ned den sd mycket att planetens formaga att absorbera det avfall
vi skapar férsdmras, och darfor borjar miljon falla sénder. Nar den goér det, oavsett om man har en
kapitalistisk eller socialistisk ekonomi, kommer man att upptacka att man inte kan anvanda lika mycket
energi, inte kan skapa lika mycket avfall, och ekonomin maste ga ned. Det &r min stdrsta oro: att vi har
gatt blint in i en ekologisk kris efter att ha gatt blint genom en finansiell kris. Finanskrisen och bubblan vi
gick igenom dessférinnan gjorde oss dessutom mer benégna att forvarra den ekologiska krisen.

Bra. Absolut stralande.



