Bakom den ekonomiska oron

(Suzi Weissman intervjuar Robert Brenner)

[Ur International Viewpoint, 11 maj 2019. Ursprungligen publicerad i Against the Current.
Oversittning frén engelska, Géran Killqvist.]

(Den 10 februari 2019 gjorde Suzi Weissman en intervju med Robert Brenner fér programmet
”Under ytan” pa KPFK i Los Angeles,' som publicerades i hennes podcast Jacobin Radio, 12
februari 2019.? Utskriften har redigerats infér publiceringen — IVP:s kommentar.)

Suzi Weissman: Vilkommen till Jacobin Radio. Idag ska vi tala om ldget i ekonomin. Jag har
bjudit in Robert Brenner igen for en timmes samtal om politik och ekonomi — ytterst férvirrade
fragor om man laser affarssidorna och hor politiker skryta om rekordlag arbetsloshet, stigande 16ner
och att aktiemarknaden har hdmtat sig.

Anda har Fed [amerikanska centralbanken] stoppat stigande réntor, 16nerna stagnerar, otrygghet och
osdkerhet dr normen — och ldrare strejkar for att tvinga delstater att sluta med underinvesteringar
och rddda den offentliga utbildningen.

Sa hur &r det egentligen? Lat oss borja med aktiemarknaden. Att sédga att den &dr oerhort ombytlig ar
en enorm underdrift, och samtidigt dr Feds rantepolitik i sig sjalv valdigt ombytlig. Sa vad ar det
som hander?

Robert Brenner: Det ar verkligen ingen vacker historia. Fran och med den stora recessionen 2008-
2009 har Fed uppratthallit en politik med superldga rantor — i sjdlva verket noll eller negativa rantor.
Om man tar hdnsyn till prisékningarna har rantan varit noll eller under noll ndstan hela tiden.

Laga rantor var regeringens viktigaste verktyg for att aterstédlla ordningen pa marknaden och stabili-
sera ekonomin i kdlvattnet till finansmarknadens krasch och den ekonomiska inbromsningen.

Forr var det sunt fornuft att fa 6kad efterfragan direkt, genom underfinansiering, med hjalp av
massor av statliga utgifter. Men nu ar vi en ny era dar det inte langre &r politiskt mojligt.

Med samma stabilitetsmal inférde Fed sd kallade “kvantitativa littnader”” som krivde att Fed kopte
upp enorma mangder finanstillgdngar med malet att halla upp priset pa dem och indirekt hélla nere
lanekostnaderna.

Resultatet blev att det skapades en helt galen tillgangsprisbubbla — i sjdlva verket uppstod tillgangs-
prisbubblor 6verallt, fran konst till ravaror, till fastigheter, och framférallt pa aktiemarknaden. Jag
tror alla vet det eftersom det statt pa tidningarnas framsidor i ndstan ett decennium nu.

S&P:s sammansatta index steg fran omkring 1.000 ar 2009, till en bottenniva i efterdyningarna till
kraschen, till som hogst ndstan 2.900 i december forra dret, nédstan en tredubbling under denna
period.

1 ”Beneath the Surface”, 10 februari 2019.

2 Jacobin Radio, 12 februari 2019.

*  Kvantitativ ldttnad &r en okonventionell metod med vilken centralbanker stimulerar den nationella ekonomin.
Metoden innebér i praktiken att en centralbank koper upp obligationer fran stater eller fran privata foretag. Nar
efterfragan pa obligationerna 6kar, blir rdntan som koparen kompenseras med lagre — Wikipedia.


https://internationalviewpoint.org/spip.php?article6068
https://bit.ly/2JjUfNu
https://archive.kpfk.org/index_one.php?shokey=bts_Friday
https://solidarity-us.org/atc/200/economic-turbulence/
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Resultatet blev att ndstan alla som hade rad att investera i aktier forvandlades till framgangsrika
investerare, finansgenier. De lanade till 16jligt 1dg rdnta som garanterades av Fed, och behéll sina
pengar under marknadens upp- och nedgdngar. Folk i den hér publiken kédnner nog en del sadana
personer, men alltfor fa av dem &r faktiskt sddana personer.

Men efter ndstan ett decennium med denna politik, som utéver allt annat den gjorde var utformad
for att gora de rika rikare, dr ursédkten att stabilisera ekonomin ganska genomskinlig — speciellt som
regeringen och affarspressen alltmer hogrostat tillkdnnager att den officiella arbetslosheten hade
blivit rekordlag, och ekonomin upplevde full, till och med 6verfull sysselséttning.

Man var 6verens om att det i sa fall snart skulle bli skenande 16neékningar, och i sin tur okontroller-
bara pris6kningar. Dittills sag lonestagnation samtidigt med full sysselsattning ut som en mystisk
paradox. Sa Fed upplevde ett enormt tryck for att dterga till det normala for att avstyra en lone-
driven inflation innan den gick &verstyr.

Stiger och faller

Sa Fed borjade sakta men sdkert hoja rantan. Samtidigt borjade den vanda pa sin politik av kvantita-
tiva lattnader och borjade sélja tillgangar istéllet for att kopa, och pressade ater ner priset pa finans-
tillgdngar — vilket innebar att aktiemarknaden pressades ner istéllet for upp.

Efter att Fed i december 2018 hade sagt att den skulle fortsdtta med denna politik f6ll aktiepriserna
mer dn nagon tidigare manad i mannaminne, om inte i historien. Vartefter manaden fortsatte blev
det dagliga fallet allt storre, och det sag ut som om det skulle bli en total kollaps.

Skulle Fed vidmakthalla sin politik att sakta men sdkert strama at valutapolitiken? Det var den fraga
som alla stéllde. Till sist svek modet Fed och den avbrot sin politik att langsamt 6ka rantorna och
sdlja finanstillgangar. Voild! En ny helomvandning, och aktiemarknaden har redan nédstan kompen-
serat sig for den senaste tidens férsvagning.

SW: Hur dr det majligt? Alla som tittade pa i december trodde att det skulle bli ett nytt fritt fall for
aktiemarknaden och ekonomin, som 2008-2009. Hur kunde omstandigheterna férandras sa mycket
pa en manad for att forst forklara det nya raset, och sedan det som folk nu skryter om som ett nytt
uppsving?

RB: Jag tror att det pagar tva nara sammanhéngande saker hér. For det forsta har Fed och manga
andra trott att ekonomin dr mycket starkare dn den egentligen dr.

I synnerhet tror Fed och andra i regeringen att de ser en anstrangd arbetsmarknad framfor sig. Med
sa valdigt laga officiella arbetsloshetssiffror har de trott att det ar pa vag att bryta ut skenande 16ne-
okningar och skenande inflation. Av det drar de slutsatsen att de maste hoja rdntan for att avbryta
denna utveckling innan den borjar.

Men i sjdlva verket dr arbetsmarknaden mycket svagare dn man allmént tror. Nar Fed framhérdar i
att hoja rantan infor det som egentligen ar en svag ekonomi, sa riskerar det att orsaka en krasch och
en ekonomisk kris.

Det ar det vi har sett pa senare tid: Fed vidhaller sin atstramning, aktiemarknaden gar ner och plots-
ligt har ekonomin svdra problem, som man skulle se om man ldser Financial Times varje dag.
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For det andra, och relaterat till detta, tror Fed och andra att aktiemarknadens rekordhdga uppgang
nér det kommer till kritan grundar sig pa en stark verklig ekonomi. Men i sjdlva verket har den
verkliga ekonomin varit otroligt svag 6ver hela linjen — de viktigaste trenderna i ekonomin har varit
historiskt, exempelldst daliga.

Aktiemarknadens uppgang baseras inte pa en stark grund, istéllet &r dess grundval bara Feds ultra-
laga rantor. Sa nar Fed hgjer rantan, som den just gjorde, sd goder den aktiemarknaden och forstor i
sin tur den lilla tillvaxt som den verkliga ekonomin har kunnat ge.

Kort sagt behover aktiemarknaden samma konstgjorda "bubbelekonomi” som Alan Greenspan
inférde pa 1980-talet, hans eftertradare Ben Bernanke fortsatte och som an idag fortsétter under
Jerome Powell.

En ndrmare titt pa sysselsattningen

Hur &r det med arbetsmarknaden? Ingen kan forneka att vi har sett hur arbeten skapas manad efter
manad. Det har, dtminstone enligt regeringens siffror, lett till full sysselsédttning och férment en
utmarkt ekonomi. Men vilka &r de faktiska bevisen, det aktuella ldget for jobb och arbetsmarknad?

Enligt arbetsmarknadsdepartementet och Fed dr arbetslosheten under 4%, vilket i sanning skulle
vara superldgt — om arbetsloshetsnivan som regeringen maéter idag betyder samma sak som den
gjorde forr. En niva pa under 4% skulle tyda pa en superstark ekonomi, en ytterst anstrangd arbets-
marknad, och vi skulle férvisso ha véntat oss mycket snabbt stigande 16ner och en accelererande
inflation.

Men hur ser verkligheten ut? Den officiella arbetslésheten, som folk kénner till, méter den procent
av arbetsstyrkan som ar arbetslos — men sa som regeringen mater den, bestar arbetsstyrkan bara av
personer som antingen har jobb eller soker arbete.

Den centrala punkten &r att den inte omfattar personer som har slutat soka arbete for att de har blivit
avskrackta och saledes lamnat arbetsmarknaden. Néar de lamnade den upphorde de att vara arbets-
16sa.

Nivan pa deltagandet pa arbetsmarknaden — den andel av hela befolkningen mellan 18 och 64 ar
som dr anstéllda eller soker arbete — minskade kraftigt nar krisen slog till, och har fortfarande langt
ifran atergatt till den ddvarande nivan, 2007.

Uttryckt annorlunda &r andelen anstéllda av den arbetsfora befolkningen fortfarande langt ifran den
niva som fanns fore kraschen. 2007 var procentsiffran omkring 63%, men efter alla dessa manader
da arbeten har skapats, ligger siffran dn idag 2-3% under den nivan. Sa det &r knappast full syssel-
sattning, dven om det ser ut som det.

Slutsatsen &r att det inte dr nagot konstigt med stagnerande 16ner. Efterfragan pa jobb har dnnu inte
natt till vad den var i forhallande till utbudet av jobb. Arbetsmarknaden &r fortfarande inte sa
anstrangd, sa trycket fran lonerna ar inte alls sa hogt.

Det &r dessutom lika viktigt — och det &r en mycket viktig sak — att man inte bara kan titta pa antalet
anstéllda, det antal som har varit sysselsatta, utan vilken sorts jobb de far. Och om man, som vi
troligen har, har en publik som under det senaste artiondet har passerat denna arbetsmarknad, sa ar
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de tvungna att ta mycket sdmre jobb dn innan krisen slog till.

Att varje arbetarjobb ger mindre betalt dn vad de tidigare gjorde, gor det mer forstaeligt att det inte
fanns skal att férvanta sig skenande 16ner och skenande inflation.

Nar Fed foljde den traditionella politiken att h6ja rantan som svar pa vad de tror &r en stark arbets-
marknad, sa agerade de under ett helt felaktigt antagande. Det borde inte vara nagon éverraskning
att det sa smaningom rubbar bade finansmarknaderna och den underliggande ekonomin.

Ekonomin och valet 2016

SW: Trump hdvdar att ”ldget i ekonomin &r starkt”, och Demokraterna misstycker inte. De férnekar
bara att Trump &r ansvarig for det. Bide Demokraterna och Republikanerna forsoker ta at sig dran.
Har bada fel?

RB: Det ar verkligen en avgorande punkt, inte bara ekonomiskt utan ocksa politiskt. Pastdendena
om en stark ekonomi é&r, och ska vara, véldigt genomskinliga. Vad hénde trots allt under 2016?

Trumps hogerradgivare, Bannon och Mercer, insag att ekonomin var svag, att folk inte hittade
arbete eller bara fick skrapjobb. Det utgjorde utgdngspunkten, i sjdlva verket den yttersta grunden,
for Trumps sa kallade populistiska presidentkampanj och for hans seger.

Jag ska inte vidareutveckla det — jag talade om det i din show — men jag kan inte lata bli att 6ppet
uttrycka det faktum att ekonomin har férsvagats under néstan ett halvt sekel, fransett i de bubblor
dar den pa ett konstgjort sétt drevs pa av den stora uppgangen for aktiemarknaden pa 1990-talet och
den olycksaliga prisuppgangen pa bostader mellan 2002 och 2007.

For det forsta: som de flesta av oss vet nu ar inte I6nerna sa mycket hogre an de var i slutet av 1970-
talet. En hel generation har upplevt 16nestagnation — och det har blivit d&nnu vérre sedan den stora
depressionen.

For det andra: hur ar det med kapitalackumulationen, alltsa investeringarna, den kapitalistiska
ekonomins drivkraft? Perioden mellan slutet av Andra varldskriget till omkring 1973 &r kdnd som
efterkrigsboomen, och det var faktiskt en ytterst expansiv period 6ver hela linjen. Men den expan-
sionen slutade pa 1970-talet.

Sedan dess har tillvédxten av fabriker och utrustning i den privata sektorn minskat stadigt, decen-
nium efter decennium, affarscykel efter affarscykel, och har sedan den stora recessionen natt ett
bottenldge. Pa 1990-talet hade tillvaxten av fabriker och utrustning redan minskat till hélften av vad
den var under efterkrigsboomen.

For det tredje: allra mest talande ar arbetsproduktiviteten, det som ekonomer av goda skaél fokuserar
pd — eftersom det ar det basta mattet pa hur mycket folk har rad med, med hénsyn till deras produk-

tionskostnader. Hog arbetsproduktivitet tillater att ett motsvarande hogre 6verskott ar tillgangligt for
investeringar.

Sedan 1970-talet har arbetsproduktivitetens tillvaxt hapnadsvdckande nog varit den ldgsta pa ett
arhundrade. Om vi jamfor arbetsproduktivitetens tillvaxt fran 1970-talet fram till idag, s ser vi att
den &r signifikant lagre &n perioden 1920-1948, da den stora depressionen dgde rum.
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Ett annat sétt att titta pa detta ar att arbetsproduktivitetens tillvaxt under perioden fran 1973 till idag
har stagnerat till omkring 1,5% per ar, om vi utelamnar bubbelaren 1995-2007.

Aktiepriser och stagnerande profiter

SW: Hur forklarar vi en skenande aktiemarknad om arbetsmarknaden inte &r anstrangd och den
verkliga ekonomin har varit svag?

RB: Det ér helt i linje med alla andra saker vi har noterat om ekonomin. Om vi tittar utanfér finans-
sektorn — eftersom den inte dr nagon sarskilt bra sektor for att forsta hur profiter gors direkt — i den
privata sektorn minus finanser, har profiterna under de senaste 4-5 aren, och faktiskt énda sedan
2012, legat ganska stilla.

Utanfor finanssektorn uppgick profiterna 2012 till 1,5 biljoner dollar, och 2017 var de bara omkring
1,6 biljoner dollar. De har under hela den mellanliggande perioden fluktuerat i det intervallet. Sa det
har knappt skett nagon 6kning. Profiterna har stagnerat medan aktiepriserna har rusat i hojden,
vilket har lett till att aktiepriserna helt har forlorat kontakten med de bakomliggande vardena hos de
foretag de representerar.

Den berémde ekonomen Robert Schiller har i sina berdkningar visat att kvoten mellan priser och
profiter dr hogre idag dn den har varit nagon gang tidigare i den dokumenterade historien, utom for
tva intressanta ar — 1929, aret for den stora kraschen for aktiemarknaden som ledde till den stora
depressionen, och 1999-2000, som ledde direkt till den beromda hégteknologikraschen 2000-2001.

Det som gor att aktiemarknaden lyfter, och de rika blir superrika, &r Feds stimulanspolitik under
bubbelekonomin: ldga rantor och de uppkop av finanstillgangar som vi kallar kvantitativa lattnader.
Men den har inte lyckats driva upp nagot annat, i synnerhet inte den produktiva ekonomin. Inte att
undra pa att aktiemarknaden gick i spinn sa fort Fed klargjorde att den menade allvar med att strama
at penningpolitiken, och sedan aterhdmtade sig nar de dndrade sig igen.

SW: Hur forklarar vi denna bisarrt svaga ekonomi, dar de rika har stulit som banditer? Du har ofta
sagt att det ar pa grund av otillracklig efterfragan, och att det ar pa grund av otillrdcklig efterfragan
som kapitalisterna inte investerar och anstéller mer, varfor de inte spenderar mer pengar, varfor de i
sjdlva verket fortfarande lagger pengar pa hog. For att underbygga denna fraga om otillracklig
efterfrdgan har du havdat att svaret dr problemet med 6verkapacitet i vérldsskala.

RB: Jag ska borja med svagheten och forsoka overga till denna ganska méarkliga ekonomi som nu
har uppstatt. Det har blivit en allt intensivare konkurrens i vérldsskala, fran Tyskland, Japan och de
Ostasiatiska nyligen industrialiserade linder (NIC), de Ostasiatiska tigrarna och framforallt jitten
Kina.

Varje ny vag av tillverkare producerar allt billigare &n de som kom fore, eftersom var och en i tur
och ordning far allt billigare arbetskraft men ocksa kan harma sina féregangares teknologi. Sa det
som har 6vervildigat inte bara den amerikanska ekonomin, utan ocksa varldsekonomin, &r att
tillverkningssektorns produktion dkar 6verallt, men utan ndgot samband med marknaden.

Det har inneburit att det 6verallt har blivit allt svarare att investera i nya fabriker och utrustning,
anstélla arbetskraft och sdlja pa varldsmarknaden och faktiskt géra profit medan man gor det. Det ar
inte en utveckling som bara har varit begrdnsad till USA och till Europa och Japan, utan den har
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ocksa overvaldigat Kina sjalvt, som lider av samma svarigheter med overinvesteringar som leder till
overkapacitet.

Det ar profitkvotens fall som knyter samman 6verkapacitet och minskande eller otillrdcklig efter-
fragan. Lag lonsamhet gor att foretagen har mindre 6verskott att investera, och mindre motivering
att gora det. De maste minska sina kostnader for att fortsétta vara konkurrenskraftiga, sa de pressar
ner lonerna. Regeringarna hjélper till genom att minska offentliga tjanster sa att foretagens skatter
kan sdnkas.

Sa vi har en kombination av lagre efterfragan pa investeringsvaror (fabriker och utrustning), pa
konsumtionsvaror och pa offentliga tjanster — ett problem med minskande efterfragan 6verallt, den
omedelbara orsaken till den ekonomiska inbromsningen.

Lika relevant &r att foretag med tiden kom att inse, att &ven om det pa kort sikt ser ut som om de
kan gora profiter, sa ar det troligt att de pa lang sikt kommer att férlora om de tar hansyn till hur
saker och ting har utvecklats i vérlden, eftersom det kommer att komma en ny grupp producenter
med lagre kostnader som hindrar dem fran att férverkliga sina investeringar.

Amerikanska beslutsfattare stotte for forsta gangen pa detta problem pa 1970-talet, och det tréffade
deras svaga punkt pa ett sitt som de aldrig trodde skulle kunna ske. Den amerikanska tillverknings-
sektorn hade trots allt varit vérldsledande och ett monster for varlden dnda sedan inbérdeskriget,
och i synnerhet sedan sekelskiftet 1900, och hade dominerat 6ver sina konkurrenter dnda till mitten
av 1960-talet.

Men sa hade man helt plotsligt denna intensifierade konkurrens som ledde till en minskad profit-
kvot, och regeringsmyndigheterna hade inget svar. A ena sidan forsokte de hjélpa de kapitalistiska
producenterna genom att minska dollarns vaxelkurs, minska kostnaderna for att 1ana och inféra
atgdrder for att skydda handeln.

Samtidigt 6vergick de som vanligt till keynesianska budgetunderskott. Men trots deras hjélp pa
bade “tillgangssidan”, for att minska produktionskostnaderna i USA, och pa efterfragesidan — sa
hade profitkvoten i slutet av 1970-talet fortsatt att minska dnnu mer, med totalt 50% i tillverknings-
sektorn.

Sa nér vi nadde fram till 1980 var hela efterkrigstidens liberala etablissemang, bade republikaner
och demokrater, demoraliserade. Den sa kallade syntesen mellan nyklassicister och keynesianer
hade misslyckats fullstandigt, och de visste egentligen inte vad de skulle gora.

Det nya med nyliberalismen

SW: Du beskriver en ekonomi som verkar befinna sig i en aldrig tidigare skadad atervandsgrand.
Hur kom kapitalistklassen ur den?

RB: I denna exempellost svara beldgenhet — det du helt riktigt kallade en aldrig tidigare skadad
atervandsgrand — letade regeringens beslutsfattare, politiker, kapitalister och de rika efter nagot nytt.

Till sist kom de pa nagot nytt som verkligen gjorde det mojligt for dem att komma forbi den bakom-
liggande dtervandsgranden — dven om det fortfarande inte &r helt klart hur det gick till. Under 1980-
talet uppstod en helt ny politiskt ekonomisk struktur.
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Naéstan alla har mérkt det, och de har kallat den nya strukturen fér “nyliberalism”, och jag tycker att
det ar okej. Men det &r i en del grundldggande avseenden vilseledande.

For det forsta talar de flesta om atstramningar, ett skoningslost angrepp pa arbetarna, som en central
del av nyliberalismen. Det ar forstaeligt, men det ar inget sarskilt nytt eller speciellt med atstram-
ningar och angrepp pa arbetarnas léner och villkor som ett svar pa minskande l6nsamhet.

Det behovs inget nytt system, nyliberalism, for att fa det. Varje kapitalistisk generation har gjort det
nar de har stéllts infor minskande profiter. Sa atstramningar har varit ett centralt faktum i var varld,
var ekonomi, under hela denna period, men det definierar inte en ny period.

For det andra, och det tycker jag ar mycket mer tillampligt, har folk nar de talar om nyliberalismen
talat om att ekonomin har befriats fran all sorts grundlaggande regleringar eller regeringskontroll — i
sjdlva verket att alla tdinkbara omraden har 6ppnats upp for intensivare konkurrens.

Det ar sarskilt tydligt ndr vi tittar pa hur véarldshandeln och vérldens investeringar har 6ppnats upp
for internationell konkurrens. Vi kallar det globalisering. Och jag tror att det &r mycket vardefullt att
konstatera det som ett nytt, eller relativt nytt, drag hos perioden fran slutet av 1970-talet och borjan
av 1980-talet.

Men det finns ett verkligt problem med att bara koncentrera sig pa friare marknader och dkad
konkurrens som nyliberalismens kérna. Enligt min asikt gar en annu centralare utveckling i den
politiska ekonomins nya struktur i viss mening i en helt annan riktning &n mot friare marknader och
intensivare konkurrens.

Den nya tendensen inom de flesta elitskikten i finansvarlden, bland chefer i icke finansforetag, och
de politiska partiernas hogsta ledningar, &r att med hjalp av politiska medel omfordela rikedomar
uppat till sig sjdlva. Det avgorande har dr motsatsen till konkurrenskraft: det ar tillgangen till
speciella privilegier som direkt ger rikedomar tack vare politiska poster eller kontakter.

Sa det har skapats en allians mellan de ledande kapitalister som styr féretagen, de mycket rika och
de politiska partier som kontrollerar regeringarna, som borjade som ett resonemangsdktenskap men
snabbt blev en okrossbar kedja. Det handlade om att ta itu med problemet med lag avkastning pa
investeringar — svarigheten att gora profiter genom att bygga en ny fabrik och skaffa utrustning och
nya arbetare och sedan sélja varorna som produceras pa marknaden och tjana en massa pengar.

Denna svarighet har, om ni sa vill, lett till att man hoppar 6ver det sétt att tjana pengar som for-
faderna till dagens kapitalister gjorde med hjélp av produktiva investeringar i lantbruk, fabriker,
kontor. Istéllet har vi en hel rad nya institutioner och en ny politik som mojliggér en omférdelning
uppat av formogenheter till ekonomins hogsta skikt, dess absolut hogsta skikt.

Sa de hér personerna maste inte ga igenom den komplicerade och riskabla processen att 6ka kakans
storlek och fa en del av den — gora profiter och samtidigt betala ut l16ner. De kan ta en genvédg och
helt enkelt tvinga rikedomarna uppat till sig sjdlva.

Det centrala hér ar politiken, som tillater en omférdelning uppat med hjélp av olika politiska medel.
Vilka sétt finns det? Vi har inte tid att rdkna upp allihop hédr men de viktigaste kanalerna &r val-
kénda.

For det forsta skattesankningar. Varenda regering, republikansk eller demokratisk, fran och med



Carter har genomfort enorma skattesankningar.

Finansialiseringspolitiken

For det andra har vi sett att nér regeringar alltmer har finansierat sig sjdlva med hjélp av upplaning,
sa skapar rika méanniskor sig enorma férmogenheter genom att helt enkelt kopa offentliga skulder
och fa rantor pa dem — ett ndstan idiotsdkert sétt att tjdana pengar. De koper offentliga skulder, och
det ar ndstan sdkert att de gor vinst pa dem.

For det tredje har regeringarna slutat att driva igenom lagstiftningen mot monopol, och det har fatt
en sarskilt ”positiv” effekt i de centrala delarna av dagens ekonomi, ndmligen bland producenterna
av hogteknologi. Det &r i grund och botten en ny sorts protektionism — genomdrivandet av sa
kallade immateriella réttigheter.

Tack vare starkare immateriella rattigheter kan foretag till exempel fa sina uppfinningar skyddade
fran konkurrens mycket langre &n tidigare, eftersom patent varar mycket langre &n de brukade. Det
ar bra att vara Apple.

For det fjarde ar det privatiseringar, ta bara de verksamheter som regeringarna har drivit — sjukvard,
utbildning, pensioner och sa vidare — och bara 6verldmnade till kapitalisterna och de rika for att de
ska gora privata vinster pa dem.

Slutligen — och har ska jag korta ner en lang diskussion — har vi finanssektorns uppkomst, som utan
tvekan ar den viktigaste basen for den nya politiska ekonomins omférdelning av rikedomar uppat
med hjdlp av politiska medel.

Har har vi den klassiska politiska alliansen mellan politiska partier och alla mojliga finansforetag,
dér finansforetagen far privilegier fran politikerna och partierna i regeringen, och finansféretagen
lamnar 6ver pengar till politikerna och partierna som betalning for deras politiska kampanjer och
gor de hogsta politiska ledarna otroligt rika.

Sa for att beskriva det mycket schematiskt, sa avreglerar regeringarna viss ekonomisk verksamhet
for att gora det mojligt for dem som gar med forst att gora superprofiter, gor sitt basta for att skydda
dessa aktiviteter for att begrdnsa konkurrensen, och nar férlusterna sedan oundvikligen borjar 6ka
organiserar de forvantade rdddningsaktionerna.

Jag maste gora denna historia om finansialiseringen mycket kort, men jag vill verkligen komma till
en central sida hos finansvérldens uppsving som pa ett perfekt sitt exemplifierar den nya politiska
ekonomin att tjana pengar med hjilp av en politiskt driven omférdelning av rikedomar uppat, och
det gor att jag kan knyta an till ett stort tema i den forsta delen av var diskussion.

Det &r det vi kan kalla ”bubbelekonomi”: centralbankens svéng for att driva upp aktiemarknaden
genom att pa ett konstgjort sétt halla nere rantorna. Bubbelekonomin méjliggjorde det snabbaste
skapandet av ”vélstand” — givetvis inte verkligt vélstdnd, utan papper — dgarna av aktier investerar i
dem och gor till slut pengar pa dem, och gor sig formogenheter mycket snabbare och mer fullstan-
digt 4n de nagonsin har kunnat gora nér de tvingades ga igenom hela investeringsprocessen inom
produktionen.
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Denna bubbelekonomi é&r central for den nya omférdelningen av rikedomar uppat och hjélper oss att
klarare forsta Feds politik med enkla pengar som jag diskuterade tidigare.

Sa hur bedomer vi de fortjanster som denna nya ekonomi med politiskt pddrivna omférdelning av
rikedomar uppat ger? Vi har nu Pikettys och Saez’ epokgorande forskning som har gjort det majligt
for oss att na processens karna genom att utforska det de kallar hoginkomsttagarna.

Deras resultat dr nu ganska valkdnda, och utomordentligt avslojande. Under efterkrigsboomen hade
vi i sjdlva verket minskande ojamlikhet och mycket begrdnsade inkomster som gick till kategorin
hoginkomsttagare. Under hela perioden fran 1940-talet till 1970-talet fick inkomsttagarnas 6versta
procent 9-10% av de totala inkomsterna, inte mer. Men under den korta perioden sedan 1980 har
deras, det vill siga den hogsta procentens, andel gatt upp till 25%, medan de nedersta 80% knappast
har gjort nagra framsteg.

Nu kan vi férhoppningsvis se den stora bilden. A ena sidan investerar inte kapitalisterna och de
véldigt rika sa mycket och anstéller inte s mdnga arbetare. Det beror inte pd att de inte skulle vilja
det, utan pa att de till skillnad fran under efterkrigsboomen inte kan gora det pa ett sa 16nsamt sétt.

Det finns begransade mojligheter att faktiskt bli rik pa att investera i fabriker och utrustning och
mjukvara och anstélla folk pa det sdtt som deras forfader gjorde. Sa det ar forstaeligt att vi a ena
sidan har de lagsta investeringsnivaerna, den samsta produktiviteten och den lagsta lonedkningen,
och a den andra aktiemarknadens uppgang.

Enligt min asikt kan det inte bli tydligare vad som gor rika méanniskor rikare — det & summan av de
politiskt sponsrade fordelar som de politiska partier som kontrollerar regeringen har skaffat fram.

... och politikens finansialisering

SW: Sa den nya ekonomi som vi har levt under i decennier &r, som du just sa, bokstavligen helt
igenom politisk. Fragan ar da vad det innebar fér samhallet i sin helhet och inte bara for de 1%?

RB: Jag tycker att vi idag, och jag menar just nu, tydligt kan se hur detta sétt att betrakta saker och
ting betalar sig. Allra mest sldende har det — helt forstdeligt — funnits ett minskat intresse fran den
hérskande klassens, de rikas, eliternas, sida att langre se till att regeringarna skaffar fram de saker
som staten klassiskt har tillhandahallit at kapitalismen.

Kapitalisterna ville ha, och staten har ombesorijt, en hel rad tjanster som kapitalisterna inte sa latt
kan tillhandahalla, och hela samhaéllet, framforallt arbetarklassen, har sett till att kapitalisterna far
dem: statligt tillhandahéllande av infrastruktur, statligt stod till utbildning, statligt stod till sjukvard
och socialhjalp.

Kapitalistklassen dr inte sarskilt sndll, inte sdrskilt generds, men de behover de hér sakerna om de
ska fa en produktiv ekonomi. Och det ar inte bara kapitalisterna utan ocksa befolkningen som drar
nytta av dem.

Exemplet Korea, ddr dessa saker ombesorjs som en sjdlvklarhet, dr ingen slump. Korea é&r ett av de
fa lander som fortfarande vidmakthaller och ar beroende av en produktiv ekonomi som uppvisar
tillverkning.

Men om kapitalisterna, de rika, eliterna, inte langre dr beroende av en produktiv ekonomi — om de
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inte tjanar pengar i alls den omfattning som de en gang gjorde pa lonsamma investeringar i kapital
och arbete — da &r de inte beroende av att staten genomfér denna funktion pa traditionellt sétt.

Sa det vi har sett ar att kapitalisterna, de rika och politiker inte bara har varit neutrala, utan aktivt
har gatt mot att staten genomfor dessa funktioner. Det &r for att de inte vill att staten ska ”slosa bort”
sina pengar pa dessa funktioner, av den enkla anledningen att de inte vill betala skatt for att
finansiera dem.

Under hela efterkrigsboomen hade vi ganska hyggliga nivaer pa regeringens investeringar i fabriker
och utrustning, alla mojliga anlaggningstillgangar. Man kommer omedelbart att tinka pa uppbygget
av motorvagssystemet mellan delstaterna. Men det var ocksa en imponerande tillvaxt av den
offentliga utbildningen, inklusive universiteten.

Det var till och med en massiv, om &n strikt begrdansad 6kning av den statligt finansierade sjuk-
vdarden, exempelvis via Medicare. Allt detta mojliggjordes av 6kande regeringsinvesteringar.

Men med bérjan omkring 1970, da den internationella 6verinvesteringskrisen ledde till en 6ver-
kapacitet som i stor skala borjade dra ner profitkvoten, paborjade statens investeringar en lang-
dragen inbromsning. Mangden nya investeringar holl inte langre takten med hur de regeringsdgda
anldggningarna anvdndes och slets ut.

Under hela efterkrigsboomen var regeringsfabrikernas och -utrustningens alder i genomsnitt cirka
14 ar — vilket innebar att staten gjorde nya investeringar tillrackligt snabbt for att kompensera av-
skrivningarna. Men fran och med da 6kade regeringskapitalets alder stadigt och oupphorligt, och ar
nu i genomsnitt omkring 27 ar.

Kollaps och motstand

De statliga investeringarnas kollaps visar sig for oss pa alla mojliga satt. Som folk dr medvetna om
har den lett till en férdjupad kris inom infrastrukturen. Om man aker 6ver en bro ar det sannolikt att
man faller ner i en flod; tagen ar inte bara regelbundet férsenade, utan sparar ocksa ur.

Den hogteknologiska infrastrukturen, speciellt telekommunikationer, ligger langt bakom den i
Asien, dér internethastigheten och mobiltelefonernas kvalitet 6verstiger var egen.

Sedan ar det grundlaggande sjukvard, som vi knappast behover diskutera med denna publik. Det
som i stort sett dr en rattighet i andra kapitalistiska lander &r fortfarande ganska kontroversiellt for
den amerikanska eliten, inklusive bland Demokratiska partiets kandidater till det kommande valet.

Mest framtradande ar kanske den reaktiondra samsynen mellan de tva partierna om offentlig utbild-
ning. Tack vare Clinton, Bush, Obama har vi — langt fére Trump — sett en systematisk minskning av
investeringarna av offentlig utbildning fran bada partiernas sida, spridning av friskolor, privatisering
och undervisningsexperiment.

I Los Angeles, dar vi bor, har det drabbat oss i aratal, fram till — det far mig att grata, det &r sa
underbart — den senaste lararstrejkens seger i LA, som forstds ar en del av ett spektakuldrt uppsving
av kamp bland larare 6ver hela landet, fran Chicago till roda stater och nu i hela Kalifornien.

SW: Det du sdger har en verkligt allvarlig, om inte till och med deprimerande, innebérd. Men de
hogsta 1%, eller kanske 0,1%, har kunnat komma undan med detta under sa lang tid eftersom det
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inte har funnits nagot motstand. Byran for arbetsstatistiks senaste siffror visar att vi inte bara just
har genomgatt en period med den minsta mangden strejker i historisk tid. Men spektakulért nog har
det forandrats under det senaste aret med revolter bland ldrare och i den offentliga sektorn som fort-
sdtter ohejdat utan tecken pa att sakta in. Sa vad har allt det inneburit for oss, i synnerhet under
denna period av inledande motstand?

RB: Budskapet kunde inte vara tydligare, och &r verkligen allvarligt. Om folk ska fa de tjanster de
behover for ett anstandigt liv — om de ska fa utbildning eller sjukvard eller infrastruktur eller yrkes-
utbildning eller pengar till en anstdndig pension — sa maste de kampa for det, tvinga det pa en
harskande klass som med eftertryck inte vill ha det.

Lararna i Los Angeles visade vdagen med sin strejk nyligen, da de férkunnade att de kampar for det
allmédnnas bésta, och att de bara kan fa det genom att kiampa for det, mot makthavarna. For de flesta
som lyssnar pa detta program, betyder det att maste goéra det mot landets politiska ledares vilja, inte
bara mot det Republikanska partiet utan ocksa mot det Demokratiska partiet.

Demokraterna har drivit en politik som &r utformad for att skynda pa fordelningen av vélstand uppat
med politiska medel, pd samma sétt om &n inte lika fort som republikanerna har gjort — och de har
inte ens kommit 6verens om en nationellt stodd sjukvard.

SW: Sa hur forhaller det sig till den Grona New Deal som Alexandria Ocasio-Cortez, Bernie
Sanders och sd manga andra har fort fram?

RB: Tidigare har regeringen stott ekonomin pa forsiktigast mojliga sétt, i grund och botten genom
att subventionera och garantera de privata foretagens vinster. Gransen for det finns i beroendet av
det som dess anhdngare kallar en ”keynesiansk” politik, eller den sa kallade ”syntesen mellan
nyklassicism och keynesianism”.

Det kallas ocksa efterfragestyrning eller underfinansiering. Det innebar att de har de forsiktigaste,
mest marknadsanpassade medel som finns for att stoda efterfragan. De sdnker skatter, vilket innebér
att de offentliga underskotten 6kar, och regeringens underskott pressar ekonomin utan atskillnad,
forment for att stimulera pa ett neutralt sétt och tilldta den mest lovande industrin att blomstra.

Men vi vet att det inte kommer att fungera idag. Att stimulera efterfragan ger oss i allménhet inte
investeringar, for att inte tala om investeringar som stimulerar andra investeringar. Som vi har sett
har det under denna period varit mycket svart att investera pa ett Ilénsamt sétt i vart land, eller nagon
annanstans.

For att se ett tecken pa det, sa titta bara pa Trumps historiska skatteldttnader, som skapar allt stérre
underskott och placerar pengar gratis i kapitalisternas och de rikas hander utan att ge fa eller inga
investeringar eller tillvaxt.

Det som kallas keynesianism har idag ingen mdjlighet att fa till stand en omvandling av ekonomin
som dr beroende av att det skapas nya industrier och genomdriver regleringar som dr nédvandiga
for att gora det till en Grén New Deal.

Sa det vi behover ar — jag tror att vi maste uppmarksamma retoriken har — egentligen inte en
keynesiansk politik (i vanlig mening) utan direkta statliga interventioner.

Tank pa New Deal, som vi nu forstar hade mycket mer regeringsinvesteringar &n vad vi har trott,
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och téank pa — ledsamt men ett bra exempel — vad som hénder i krigstid — koncentrerat statligt stod
och 6vervakning av investeringarna, omedelbart utformade att ge ett specifikt resultat.

Vi maste med andra ord ga mot dagens privata kapitalistiska ekonomis naturliga tendens — och det
innebér att vi behover driva igenom en statlig investeringspolitik som aldrig skulle stodas pa nagot
annat satt.
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