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Den varldsekonomiska krisen — aterblick och
framtidsutsikter?

[ Under aren1986-89 genomgick varldsekonomin en djup lagkonjunktur. Det &r denna som
den marxistiske ekonomien A G Frank hér diskuterar. 1990 borjade krisen borjade avta — om
detta, se Doug Lorimers artikel 1990 — boom eller kris? F6r mer allman diskussion av
ekonomiska kriser under kapitalismen, se lastipsen efter artikeln nedan. ]

Den officiella ekonomiska optimismen och pastaendena om ekonomisk aterhamtning hos
Reagan-regeringen och dess allierade i vastvarlden vilar pa en bracklig grund. Faktum é&r att
hogkonjunkturen sedan 1983 nu ar slut. Dessutom var aterhamtningen i hdg grad baserad pa
expansion. Aterhdmtningen var mycket svag i Europa och Japan och gick helt och héllet forbi
en stor del av den skuldsatta Tredje Varlden. Anda gjorde den slut p& det mesta av de till-
gangliga monetara och skatteméssiga politiska verktyg som anvéndes for att underhalla den.
Stormakternas ekonomiska politik &r inte samordnad, och det av spekulation 6verbelastade
och det i 6kande grad obalanserade multilaterala utrikeshandelssystemet klarar inte
pakanningarna fran ytterligare en lagkonjunktur utan stora omskakande ekonomiska, sociala
och politiska effekter. Pa grund av dessa och andra orsaker, som ska undersdkas nedan, hotar
nasta — den femte — konjunkturnedgangen i dagens varldsekonomiska kris att bli en stor och
omfattande deflationsdepression, med forvarrade nymerkantilistiska eller till och med
ekonomiska blockbildnings-tendenser likt de pa 1930-talet.

Den officiella ekonomiska optimismen har redan blivit bedragen av den senaste utvecklingen.
President Reagan's “Economic Report of the President” 1986 spadde en BNP-tillvéxt pa 4
procent 1986, 1987 och 1988. Men BNP vaxte bara med 2,5 procent 1986, mot 2,7 aret innan.
Industriproduktionen 6kade mindre &n 1 procent, och industriinvesteringar, orderingang och
antalet paborjade bostadsbyggen minskade i absoluta tal. Planerade investeringar ligger still,
och realkapital-investeringar kan minska ytterligare pa grund av den nya skattelagen, vilken
eliminerar en del skattelattnader for naringslivet just nar de behdvs som mest for att bekdmpa
den kommande konjunktursvackan. Dollarns varde gentemot yen och D-mark f6ll, men
USA:s handelsunderskott fortsatte att 6ka anda (beroende pa att USA:s industri inte &r
konkurrensduglig, vilket kommer att diskuteras langre fram). Samtidigt fortsétter Japans och
Vasttysklands handelsoverskott att 6ka, delvis beroende pa deras minskade importkostnader
efter oljeprissdnkningarna. Inte desto mindre var de officiella tillvaxtforutsédgelserna
vanvettigt dveroptimistiska aven for Japan, da BNP faktiskt minskade med 0,5 procent det
forsta kvartalet 1986, och vaxte med bara 0,9 och 0,6 procent andra och tredje kvartalet,
medan realkapital-investeringarna lag stilla eller minskade. Den basta ekonomiska
utvecklingen 1986 bland de viktigaste industrilanderna stod Vasttyskland for, dar inhemsk
efterfragan och investeringar understodde en arlig tillvéaxt pa 2,5 procent. Men &ven denna
tillvaxt var mindre an de 3 procent som officiellt férutspaddes, och den minskade det forsta
kvartalet 1986 till att motsvara en arlig tillvaxt pa 1 procent.

Sammanfattningsvis: den ekonomiska tillvéxten nadde natt och jamnt 2,5 procent i den
industrialiserade Vastvarlden 1986; den har saktat av ytterligare sedan dess (dar tillvaxten i
USA under 1987 ars forsta kvartal var mer skenbar an verklig) i riktning mot 1 procents
tillvaxt eller mindre.

! Artikeln publicerades pa engelska i Scandinavian Journal of Development Alternatives, Stockholm, Sweden,
Vol VII, Nos 2 & 3, June-September 1988.
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Bakgrunden till den nuvarande ekonomiska krisen?

Den nuvarande varldsekonomiska krisen borjade med att profitkvoten foll i mitten pa 1960-
talet, och med den europeiska lagkonjunkturen 1967. USA undvek den lagkonjunkturen
genom den inflationsdrivande finansieringen av Vietnamkriget, men den vérldsvida lag-
konjunktur som foljde 1969-70, och den svara och allménna lagkonjunkturen fran mitten av
1973 till mitten 1975, drabbade dven USA.

Vi kan summera utvecklingen av den varldsekonomiska krisen sa langt, genom att notera att
den redan har upplevt fyra konjunktursvackor: 1967, 1969-70, 1973-75 och 1979-82. Ingen av
de cykliska aterhamtningarna daremellan atervann all styrka fran fore svackorna. Varje
lagkonjunktur var djupare, mer langvarig och mer spridd an den foregaende i flera avseenden.
Denna sjunkande trend i konjunkturtoppar och konjunktursvackor illustreras i diagram fran
USA-kongressens gemensamma ekonomiska kommitté. Den trenden ar an mer uttalad for
varldsekonomin i dess helhet. | USA minskade BNP:s tillvéxttakt, och produktion och
inkomster minskade for varje lagkonjunktur. Férdjupningen i lagkonjunkturerna var an mer
uttalad i n&ringslivets investeringar. Graden av kapacitetsutnyttjande i industrin minskade inte
bara som vantat i varje lagkonjunktur. Mer avslojande for den underliggande trenden var att i
ingen av uppgangarna nadde kapacitetsutnyttjandet toppnivan i féregaende hogkonjunktur,
och att i varje svacka foll kapacitetsutnyttjandet till en ny bottennotering lagre &n i den fore-
gaende svackan. Med andra ord, i bade hdg-och lagkonjunktur foll trendlinjen hos kapacitets-
utnyttjandet, och méngden outnyttjad kapacitet 6kade — &ven efter nedldggningar och
omlokaliseringar av stalverk och fabriker. De cykliska botten- och toppnoteringarna nar det
galler produktivitetsokningstakten, sjonk ocksa fran den ena lagkonjunkturen till den andra.

Andelen arbetsldsa och antalet arbetslésa 6kade i varje nedgang jamfort med den forra. Lagsta
arbetsloshet 6kade ocksa fran varje uppgang till nasta, eftersom det laga arbetslGshetstalet i
den foregaende hogkonjunkturen inte uppnaddes i den foljande. | Europa och Japan, for att
inte ndmna Tredje Vérlden och nu aven sa smatt i de socialistiska landerna, 6kade
arbetslosheten &n mer. | de industrialiserade OECD-landerna som helhet dubblerades (grovt
raknat) arbetslosheten fran den ena lagkonjunkturen till den andra — fran 5 miljoner 1967, till
8 miljoner 1970, till 15 miljoner 1975 och till 33 miljoner 1982. | Europa, Kanada, Australien
och Nya Zeeland, fortsatte arbetslésheten att vdxa dven i konjunkturuppgangen 1975-79,
precis som den skulle komma att géra igen i uppgangen 1983-86. | Tredje Varlden
exploderade arbetslosheten nar den varldsomspéannande lagkonjunkturen 1979-82 och
skuldkrisen 1982 kom. Och den har fortsatt att véxa sedan dess. Realléner och genomsnitts-
inkomster borjade i USA att minska i lagkonjunkturen som borjade 1973 och senare aven i
Europa, och har darefter aldrig natt de tidigare nivaerna. En av de mekanismer som sankte
reallonerna var inflationen, vilken accelererade 1972 och som var kraftig hela decenniet. Den
sénkta inflationstakten i de industrialiserade l&nderna under 80-talets forsta halft — och
6kningen i Tredje Varlden och socialistlanderna — koptes till priset av den djupa
lagkonjunkturen 1979-82 och den ojamna tillvaxten sedan dess.

Nordamerika sparade under tioars-perioden efter 1973, jamforelsevis mer energi och blev mer
energieffektivt, medan Vésteuropa sparade mer arbete och 6kade arbetsproduktiviteten mer,
och Japan gjorde bade delarna. Darfor minskade energikonsumtionen mer och sysselsétt-
ningen 6kade mycket mer men arbetsproduktiviteten mindre i USA jamfort med Europa och
Japan. Eftersom USA i utgangslaget hade hogre arbetskostnader och lagre energikostnader an
de andra, sparade alla mer av sina billiga insatsvaror &n av sina dyra. Detta kan verka
underligt (&nnu ett uttryck for vad ekonomer kallar for ”’Leontieffs paradox™). Férklaringen

2 Den globala ekononomiska krisens utveckling och dess &terverkningar i Tredje Varlden fran 1967 till 1980
analyseras i detalj i forfattarens bocker: “Crisis: In the World Economy” och ”Crisis: In the Third World”,
publicerade av Holmes and Meier, New York och Heinemann, London 1980/81.



skulle kunna vara (”pa marginalen” i ekonomisk terminologi) att energipriserna 6kade relativt
mer i Nordamerika och att Iénerna 6kade mer eller foll mindre i Europa och Japan, vilket
motiverade energisparande och lagloneanstéllningar i USA, och att spara pa arbete och
kraftigt O6ka arbetslosheten i Europa.

Genom alla dessa korta cykliska upp- och nedgangar under denna period av véxande kris i
varldsekonomin, var ekonomisk och annan politik mycket mer ett svar pa, om inte bestamt av,
dessa cykler och den underliggande trenden, &n som villkor eller orsak till dem. Om-
svangningen fran keynesiansk efterfragestimulans till monetaristisk atstramning och Reagans
utbudsekonomi”, var svar pa den ekonomiska krisens krav. Det var Callaghan's Labour-
regering i Storbritannien och Demokraternas Carter-regering i USA som forst 6vergav
keynesianismen och inférde monetaristisk politik 1976 respektive 1977. De flesta andra
regeringar i Vastvarlden och Tredje Varlden gjorde likaledes. Cyklisk och férmodat anti-
cyklisk ekonomisk politik var ocksa i hog grad (politiska) svar pa andrade forhallanden, dven
om en del politikvaxlingar forekom — och ofta forstarkte — konjunktursvangningarna. USA
forsokte skydda sig fran den vaxande varldsekonomiska krisens harjningar och sokte lasta
over bordorna pa sina allierade i Japan, Europa och den Tredje Varlden s& mycket som
mojligt. For att gora det, forlitade USA sig pa oljepris-, penning- och valutakurs-politik, som
utnyttjade fordelen med dollarns &nnu dominerande roll i varldsekonomin.

Alla negativa trender och tecken i den reala ekonomin ledde till, och mer &n motsvarades av,
en expansion i den finansiella sfaren och da speciellt i spekulation vilken ersatte
realkapitalinvesteringar och produktion nér dessa inte langre var Il6nsamma. Trots
monetaristisk politik for att begransa tillgdngen pa pengar, okade penningreserverna mer én
tiofalt pa ett decennium, krediterna vaxte som svampar, skuldballongerna fylldes
sprickfardiga och rantorna skjot upp till nivaer som saknar motstycke. Aven efter att ha
minskat nagot efter konjunkturuppgangen 1983-86, lag de kvar pa en niva tre ganger hogre én
dess historiska niva. Dessa finansiella och ofta spekulativa forsok att kompensera for
konjunkturell och trendméssig nedgang i den produktiva ekonomin under dess langa kris,
verkade vara framgangsrik — anda tills det som hade sett ut som problemens I6sning blev en
ny kalla till problem. Speciellt skuldfinansieringen av Tredje Varlden, som nadde
krisproportioner redan 1982, fick sin tdndande gnista av den globala nedgangen som borjade
1979. Den finansiella mekanism, som vara avsedd att uppratthalla tillvaxten i industriellt
exporterande och i Tredje Varldens importerande lander, resulterade i en drastisk minskning i
produktion, inkomster och import hos de senare — och export hos de forra. Ett av resultaten
var reducerad tillvéaxttakt under lagkonjunkturen och den efterféljande hogkonjunkturen i
Europa och Japan, vilka & mer beroende av marknader i Tredje Varlden, samtidigt med 6kade
forsvarsutgifter och skuldfinansierad spekulativ tillvaxt i USA.

Hur star sig detta mot mer vanliga forklaringar till krisen? De flesta kommentatorerna skyllde
krisen pa forandringar i oljepriset: pa hojningen efter 1973, och efter 1982 pa sankningen.
Handelseutvecklingen motsager den uppfattningen. Lagkonjunkturen 1973-75 bérjade i USA
under det andra kvartalet 1973 (maj-juni), men den forsta oljechocken kom inte férran
oktober -73, ungefar fem manader senare. Samma sak galler inflationen. Inflationstakten
okade dramatiskt fran 1972 och minskade fran och med 1974, efter den forsta oljepris-
chocken. Lagkonjunkturen 1979-82 borjade omkring juni -79, men den andra oljeprischocken
borjade inte forran mot slutet av 1979, och den innebar en reducerad snarare &n 6kad
inflationstakt.

Edward Dennison har antagit att inte mer &n 15 procent av minskningen av BNP:s 6kningstakt
i USA berodde pa hogre oljepriser. Antagandena &r annu lagre for de industriella landerna i
dess helhet.

Mycket av bordorna fran hogre oljepriser och sankt 6kningstakt for tillvaxt och produktivitet i



de industrialiserade Vastlanderna, flyttades till den Tredje Véarlden dar inkomstforluster pa
grund av samre bytesforhallanden och hogre skuldsattning var ungefar lika stora som
vinsterna pa grund av att Vastlanderna betalade mer for oljan. | kélvattnet pa sjunkande
oljepriser, fran 30 till 10 dollar per fat i borjan pa 1986, skyller nu ekonomerna problemen i
varldsekonomin pa den séankningen, pa samma satt som de tidigare skyllde pa 6kningen.

Manga problem i varldsekonomin ar delar av en langtgaende process av omstrukturering,
alstrad av den ekonomiska krisen. Ur ett historiskt perspektiv, ar krisen en lang strukturell
overproduktionskris. Den nuvarande krisen, som inleddes 1967 med profitkvotens fall och en
okning av bade frekvens och djup av lagkonjunkturer, kommer antagligen att fortsétta
ytterligare ett decennium eller mer.

Efter en blomstrande era kom den forra krisen 1914 och fortsatte till 1945, omfattande 30-
talsdepressionen, tva varldskrig, fascismens framvaxt och tva storre socialistiska revolutioner.
Den foregaende krisen borjade efter en 1ang expansion under Pax Britannica fran 1848 till
1873, under vilken Storbritannien hade herravéldet ver haven och frihandeln harskade i
Storbritanniens intresse. Kriserna fran 1873 till 1896 forde med sig framvaxten av
monopolkapitalismen och den klassiska imperialismen, férnyelsen av kolonialismen, samt
forandringar i den internationella arbetsfordelningen. De véldiga ekonomiska, politiska,
sociala och kulturella férandringarna under dessa kriser var integrerade delar av
varldsekonomins omvandling. Den nuvarande krisen liknar de tidigare, vilket antyder att
aterhamtningen som president Reagan och andra fikar efter, inte &r en aterhamtning fran
krisen, utan bara fran recessionen 1979-82 inom den.

Krisen 1873-96 markerade slutet for Storbritannien som dominerande ekonomisk och politisk
makt i vérlden. Under mellankrigskrisen for 50 ar sedan, forlorade Storbritannien sin position
till forman for USA och Tyskland. Vérlden gick in i en period av Pax Americana — utropat
som USA:s arhundrade trots att det inte varade mer &n ett kvarts sadant. Nedgangen for USA
borjade i det 1960-talet med Vietnam-kriget, men den bottnade i férandringar av ekonomisk
konkurrenskraft som i sin tur orsakades av produktivitetsforandringar.

P& 60-talet okade Vasteuropas, med undantag av Storbritanniens, produktivitet — det vill saga
produktion per arbetsinsats, dubbelt sa mycket som USAs; Japans okade dubbelt sa mycket
som Europas, eller nastan fyra ganger sd mycket som USAs. Denna skillnad i tillvaxt av
produktivitet och konkurrenskraft l1ag bakom USAs minskade hegemoni under 70-talet. Med
borjan i konjunkturnedgangen 1973, saktade produktivitetsokningen av i alla dessa ekonomier
fran ett genomsnitt pa 3 procent per ar till 1 procent. 1 USA foll produktivitetsékningen i tre ar
efter 1979 och gjorde det igen 1985.

| var och en av det senaste arhundradets tre kriser, som i sa manga arhundraden tidigare, har
det varit ett radikalt skifte i den internationella arbetsfordelningen, och i den intersektorala
och intranationella arbetsférdelningen — ett internationellt spel dar nagra lander forlorar.® Den
nuvarande krisen har kannetecknats av att de transnationella bolagen &r pa nedatgaende,
medan finanssektorn véxer; Den selektiva avindustrialiseringen av Vastlanderna och
omlokaliseringen av en del industrier till Syd; Framvéaxten av en lamslaende skuldkris i Tredje
Varlden; En 6kande arbetslGshet runt om i varlden.

Denna analys frammanas av och ar forenlig med den eventuella férekomsten av Kondratieff-
vagor. Dessa ar expansiva och kontraktiva uppenbarligen aterkommande vagor av omkring 50
ars langd, som den ryske ekonomen Kondratieff upptackte i prisrorelser. Forskningen efter
Kondratieff, har funnit vad som verkar vara liknande rorelser i takten av saval tillvaxt,

® Nedgéngen for hegemoniska makter och skiftande maktbalans, undersoks i Samir Amin, Fiovanni Arrighi,
André Gunder Frank, Immanuel Wallerstein: Dynamics of Global Crisis, Monthly Review Press, New York och
MacMillan Press, London, 1982.



investeringar, vinster, teknologisk utveckling och kanske stormaktshegemoni, som i andra
ekonomiska, politiska och sociala utvecklingar, vilka kanske gar langre tillbaks i historien.
Existensen av, och i &n hogre grad forklaringen av, dessa langa vagor ar fortfarande en
kontroversiell fraga.

Den mdjliga existensen av Kondratieff-vagor och en nutida nedatgang i en sadan, har
emellertid ront ett dkat intresse och en dkad trovérdighet i takt med att tillvéxten har stannat
av under 1970- och 1980-talen. Detta 6kande intresse bevisas till exempel av framsidan av
Wall Street Journal fran den 20 januari 1986. Det maste dock papekas att de fakta och
analyser som presenteras har, star och faller for sig sjalva och &r inte beroende av om
Kondratieff-vagorna existerar eller ej, eller om den teoretiska forklaringen av saddana vagor
kan verifieras eller ej. Kondratieffs hypoteser har bara stimulerat denna forfattares selektiva
perception” av krisen, langt fore de flesta andra, redan 1972, och det har hjalpt mig att i mina
publikationer under 70-och 80-talen forutsédga och analysera det 6kande djupet i recessionerna
1973-75 och 1979-82 och ofullstandigheten i uppsvinget daremellan, som andra felaktigt tog
for en fullstandig aterhdmtning. Inte desto mindre &r denna analys och det som presenteras
nedan baserat pa, och maste bedomas utifran, att ’soka sanning genom fakta™ och inte genom,
jag repeterar, Kondratieff-vagor eller andra pa férhand utarbetade teorier.

Varldens produktiva aktiviteter har varit utsatta for en internationell omstrukturering genom
selektiv avindustrialisering i de storsta kapitalistiska makterna, med USA och Storbritannien i
taten, och framvéxten av tillverkningsindustri i Tredje Varldens lander. Sett fran utbudssidan
ar denna omstrukturering framdriven av behovet att minska produktionskostnaderna under
krisen. Sett fran efterfragesidan ar det en tdavlan om marknader. Ett sétt att minska
produktionskostnaderna ar att dra at svangremmen, atstramningspolitik och en séankning av
reallonerna hemma. Ett annat satt ar att omlokalisera produktionen fran omraden med hoga
kostnader till omraden med laga. Det skedde forst i mycket arbetsintensiva industrier, som
textil, klader och skor, och sedan i 6kande takt i kapitalintensiva industrier, som stal, bilar,
skeppsbyggnad och kemisk industri — de fyra viktigaste krisindustrierna i Véstlanderna.

Produktionen flyttade till Tredje Varldens Syd och det socialistiska Ost, dar 16nerna ar lagre
och arbetsdisciplinen hogre, med undantag av Polen nyligen. Denna nya internationella
arbetsfordelning ledde till framvéxten av de ”Nyligen Industrialiserade Landerna” — NIC-
lander — med Sydkorea, Taiwan, Hongkong och Singapore i spetsen. Det spreds till Malyasia,
Filippinerna, Sydasien och genom Nordafrika, Karibien och till Sydamerika. Dessa lander
producerar nu industriprodukter, konkurrerar med traditionella industriregionerna och bidrar
till arbetslosheten i Vastlanderna.

Forandringar pa utbudssidan i den internationella arbetsfordelningen, vilket var ett svar pa 70-
talets ekonomiska kris, atfoljdes pa efterfragesidan av forandringar i varldens finansiella
system. OPEC-landerna fick, pa grund av 6kade oljepriser, ett dverskott av pengar som de
placerade i Vastlandernas banker. Bankerna, som blev éverhopade med pengar samtidigt som
de inte kunde lana ut med vinst till Vastlandernas industri, beslutade att lana ut dem till Tredje
Vérlden och socialistiska lander, som led av betalningsbalansunderskott. Dessa underskott var
inte s3 mycket ett resultat av oljeprishojningar som av prisokningar pa allt annat de maste
importera. Med andra ord, underskotten i Tredje Varlden var en spegling av prisinflationen i
Vastlanderna. Darfor borjade Tredje Varlden och socialistiska lander lana pengar. Tredje
Vérldens skuld 6kade fran 100 miljarder dollar 1971 till 1.000 miljarder dollar idag.
Socialistlanderna 6kade sin skuld fran 8 miljarder dollar 1971 till 80 miljarder dollar idag.

Betydelsen av dessa delar av varlden blev tydlig under lagkonjunkturen 1973-75, den varsta
sedan 30-talet. Medan vérldshandeln minskade med bara 5 procent sa foll handeln mellan de
industrialiserade landerna med 15 procent. Vésttyskland och Japan till exempel, anpassade sig
ganska bra till nedgangen 1973-75, genom att kompensera nedgangen i den inhemska



ekonomin med att 6ka exporten till Tredje Varlden och socialistiska lander. Det mesta av
detta finansierades med nodvandighet av lan fran transnationella banker, ett acceptabelt ar-
rangemang for alla berérda anda tills nasta lagkonjunktur fran mitten av 1979 till 1982.

Lagkonjunkturen 1979-82 och Tredje Varldens skuld

Under lagkonjunkturen 1979-82 vande bytesforhallandet, forhallandet mellan export- och
importpriser, drastiskt till Tredje Varldens nackdel. Minskande industriell efterfragan drog
ned ravarupriserna. 1981-82 sjonk oljepriset. Men inflationen fortsatte anda, om an pa en
lagre niva.

Efter det borjade den finansiella mekanism som oljade hjulen i omstruktureringen av
vérldsproduktionen och handeln, att fa problem. Lanen som gavs i mitten pa 1970-talet forfoll
till betalning och skulle betalas tillbaka, bli omfinansierade eller uppskjutna. I utbyte mot
omférhandlingar om lanen, kravde de industrialiserade landerna, genom banker och IMF, att
Tredje Varlden och socialistlanderna inférde stabiliserande” atstramningsatgarder:
Devalvering av valutan och I6neséankningar, nedskarningar av statsutgifterna och av subven-
tioner till konsumtion. Dessa atgarder minskade de ekonomiska aktiviteterna i skuldsatta
lander.

Nar dollarn blev starkare, betalade dessutom Tredje Varldens lander hogre amorteringar pa
sina dollartecknade skulder. Slutligen gick den reala rantenivan upp.

De arliga rantebetalningarna och amorteringarna uppgick sammanlagt, i Brasilien och
Mexiko, till mer &n 100 procent av deras exportintakter. | manga lander utgjorde
rantebetalningar ensamma Over 50 procent av exportintakterna.

Samtidigt lanade bankerna i 6kande takt ut pengar, langt bortom sakerhetsgranserna. Sa
mycket att var och en av USAs tio storsta banker hade mer &n 100 procent av sitt aktiekapital
i 1an i Latinamerika. De tva storsta och mest vélkanda bankerna — Citibank och Chase Man-
hattan — hade bagge lanat ut det dubbla av sitt aktiekapital. Regionala banker spelade ocksa
med i detta utldningsspel. Vare sig de gjorde det direkt till Tredje Varlden, via centralbanker
som Citibank och Chase Manhattan eller pa den europeiska valutamarknaden, lanade dessa
sma banker ut mycket mer &n sina tillgangar. Nar Tredje Varlden inte langre kunde finansiera
sina skulder, vande de sig till bankerna for mer pengar. Men vastlandernas banker, som
drabbats av likviditetskris, slutade lana ut till Tredje Varlden. Den nedatgaende spiralen
omvandlade en likviditetskris av brist pa kontanter, till en oférmaga att betala. 1981-82 till
exempel, var det arliga nettoutflodet av dollar fran banker i USA 40 miljarder dollar; 1983 var
det bara 20 miljarder. P& eurokreditmarknaden var 1982 utflodet av tillgangar 80 miljarder
dollar; 1983 var det bara 68 miljarder.

De pengarna skulle ha kunnat smorja produktionshjulen. Istallet gick mycket av det till
spekulation och kapitalflykt. Det har gjorts uppskattningar pa att atta av de storsta landerna i
Tredje Varlden lanade 102 miljarder dollar mellan 1982 och 1983, av vilka 71 miljarder
forvandlades till kapitalflykt. Mycket av pengarna gick till hyreshus i Miami, Gucci-skor och
schweiziska bankkonton.

Lagkonjunkturen 1979-82, som ledde till en minskning av efterfragan pa ravaror och
industriprodukter fran Tredje Varlden, och den finansiella krisen, skapade tillsammans
ekonomiska och politiska kriser i det ena landet efter det andra.

Nya Zeelands premi&rminister Muldoon raknade till 40 lander i Tredje Vérlden som inte
lyckats uppfylla sina finansiella forpliktelser gentemot banker under senare ar. Som ett
resultat har vart och ett av landerna funnit sig sjalva allt mer i en situation dér de blev tvungna
gora allt vad de kunde for att finansiera rantan pa skulden. Det nodvandiggjorde hard
atstramningspolitik, drastiska inhemska atgarder som till exempel hojning av brodpriset med



100 procent i Tunisien, och av priset pa kétt i Polen. I Brasilien och Mexiko till exempel,
minskade importen med s& mycket som 30-50 procent, medan exporten fran industrilanderna
till Tredje Varlden minskade likasa. Men eftersom exporten forst minskade mindre och sen
aterhamtade sig snabbare an importen, blev den fattiga Tredje Varlden en storskalig
nettoexportor av kapital till de rika vastlanderna. Mellan 1981 och 1985 var denna export
cirka 140 miljarder dollar fran Latinamerika, 40 miljarder fran Asien och 50 miljarder fran
fattigaste Afrika — en totalsumma pa 230 miljarder. Om man till det lagger kapitalflykt pa
troligen 6ver 100 miljarder dollar, vinstoverforingar pa ungefar lika mycket, samt ytterligare
100 miljarder pa grund av forsamrade bytesférhallanden, sa nar Tredje Varldens forlust for
detta halva decennium en summa pa 500 miljarder dollar. Kapitaloverforingen till
vastlanderna har for manga lander i Tredje Varlden varit 5 eller 6 procent av BNP varje ar, att
jamforas med de kanske 2 procent som var storleken pa de krigsskadestand som Tyskland
domdes till i Versailles pa 20-talet, eller som OPECs “oljechock” kostade de rika in-
dustrilanderna, eller den mycket lagre kostnaden USA hade for Marshallhjélpen. De forluster
i inhemsk konsumtion, produktion samt fysiska och sociala investeringar i Tredje Varlden,
som en féljd darav &r givetvis enorma. De motsvarande forlusterna av Tredje Varldens
marknader, ar betydelsefulla for Vast.

| Tredje Vérlden som helhet var tillvaxttakten i produktion och inkomst per capita noll 1980,
och negativ de féljande tre aren. Trots aterhdamtningen som borjade i USA 1983, kunde inte
tillvaxttakten i Tredje Varlden aterta forlusterna. Den nuvarande krisen i Tredje Vérldens
lander &r saledes jamforbar med, och pa manga satt allvarligare &n, 30-talskrisen.

| Latinamerika foll produktionen per capita med 15 procent 1980-85, och foll darmed tillbaka
till 1970 ars niva. Inkomsten per capita foll annu mer, eftersom Latinamerikas externa
bytesforhallande f6ll med ungefar 40 procent efter 1977, till en niva lagre an under 30-talskri-
sen. Inflationen steg till en genomsnittsniva pa 86 procent och 130 procent 1983, och darefter
till mer an 1 procent per dag i vissa lander. Arbetslosheten har 6kat med stormsteg, da
investeringarna har upphort och tusentals foretag, inklusive miljardollarprojekt i Brasilien,
gatt i konkurs.

Inhemsk produktion foll i 14 av 19 latinamerikanska lander 1983.* Sankta ravarupriser,
okningen av skuldbérdan och den minskade inhemska per-capita-produktionen av livsmedel,
kombinerat med aterkommande torka i Afrika. soder om Sahara, hotar miljontals manniskor i
Afrika och delar av Asien med svélt.

For att fortsatta med betalningsflodena: Tredje Vérldens lander sanker den redan bedrévliga
levnadsstandarden och férvandlar produktion for inhemskt bruk till export. Ur de
internationella bankernas perspektiv, framstar det som ett stort framsteg, darfor att dessa lan-
der genom att exportera mer &n de importerar, kan anvanda skillnaden till betala av skulderna.
Men detta gors till enorma ekonomiska och politiska kostnader i hemlandet. Sa fragan star:
hur langt kan vastlanderna, med hjalp av regeringar, banker och IMF, pressa Tredje Vérlden?

Mexiko é&r ett speciellt dilemma fér USA. Ekonomisk kollaps och politisk revolt dér, skulle
kunna sénda ytterligare flera miljoner mexikanare dver Rio Grande, i hopp om att fa arbete i
USA. Sa vastlanderna, speciellt USA, ar domda om de gor det och démda om de inte gor det.
Om de pressar for hart, hotar de att framkalla kollaps och revolt i Tredje Varldens lander. Det
nyligen framlagda forslaget att 16sa Tredje Véarldens skuldkris fall for fall, inklusive forslaget
fran USAs finansminister Baker att ansla cirka 10 miljarder dollar varje ar till nya lan, ar
sakerligen helt otillrackligt. Fyra manader efter att forslaget presenterats, hade annu inget
storre land skrivit under dess villkor, och det visade sig att Mexiko ensamt skulle behdva 6ver

* Produktion per capita minskade under tre & med 20 % i El Salvador, Bolivia och Costa Rica; med 15 % i
Uruguay, Chile och Peru; Med 13 % i Argentina och Guatemala; med 12 % i Brasilien; med 10 % i Venezuela
och Honduras, och med 5 % i Mexiko.



80 procent av dessa resurser.

Dessa lappverksforslag ar baserade pa en orealistisk uppfattning av varldsekonomin och
Tredje Varldens plats i den. Konventionell vishet sager att Tredje Varldens skuld inte &r nagot
allvarligt hot, av tre anledningar: For det forsta har den ekonomiska tillvéxten blivit battre i
och med aterhamtningen under Reagan, och fortsatter att finansiera Tredje Véarlden; For det
andra att den mexikanska losningen har lyckats. Vi har hittat ett satt att fa Mexiko och andra
att betala, genom omférhandlingar och justeringar; For det tredje, om allt annat misslyckas,
kommer centralbankerna fungera som langivare i sista hand och lésa ut bankerna.

Alla tre pastaendena ar felaktiga. Tillvaxten i USA enbart ar ingen losning. Det har varken
forbattrat marknaderna for Tredje Varldens export eller utvecklat ny bankfinansiering trots
patryckningar fran USAs finansdepartement och Federal Reserve Bank. | nasta lagkonjunktur
kommer troligen de nya banklanen att minska &n mer. For det andra kan den mexikanska
I6sningen inte fungera, eftersom Mexiko och de andra kan inte fortsatta dra at svangremmen i
all oandlighet. Redan samma dag som jordbavningen 1985 forklarade IMF att Mexiko inte
langre uppfyller villkoren. Trots det sokte Mexiko, mot slutet av 1985, nya lan pa 4 miljarder
dollar for att betala rantor och import utdver det berdknade valutaunderskottet 1986. Bara fem
veckor senare, tidigt i februari 1986, meddelade Mexiko att oljeprissankningen tvingade dem
att soka ytterligare finansiering pa 8 miljarder dollar 1986. Samtidigt gjorde Mexiko och
andra latinamerikanska stater i Cartagena-gruppen, alarmerande uttalanden om deras
oférmaga att betala, pa grund av vaxande inhemska ekonomiska och politiska problem, samt
brist pa utlandsk valuta. For det tredje &r det inte sarskilt troligt att centralbankerna skulle lana
ut pengar, pa grund av ekonomiska och politiska skal. Att 16sa ut bankerna skulle krava 10
ganger mer &n de 7,5 miljarder dollar som behdévdes for Continental Illinois. Dessutom skulle
fordringsagarna grala om fordelningen av kostnaderna for att 16sa ut bankerna eller Tredje
Varldens lander, speciellt nar det galler Ian fran internationella syndikat. USAs kongress
skulle inte ga med pa att USA gick i borgen for andra landers banker (och an mindre om det
var betalningsproblem i USAs inhemska energi-, jordbruks-, fastighets-, foretags- eller andra
1an). Och andra landers centralbanker skulle véagra I6sa ut amerikanska banker och foretag i en
finansiell kris.

Vad det betraffar, gor Congressional Research Service en avsldjande uppskattning av
’stabiliteten hos det internationella banksystemet”:

Likviditetskrisen, eller risken att en bank inte formar uppratthalla nivan pa sina insattningar, tros
vara storre for internationella 1an &n inhemska. Istéllet for att vidmakthalla stora summor likvida
medel, litar internationella banker pa sin formaga att lana resurser fran andra banker, vilket man
behdver gora pa marknaden banker emellan (den marknad dar banker lanar ut sina 6verskott till
andra banker). Det har uppskattats att antalet banker pa den marknaden, har 6kat fran cirka 200
1973, till 6ver 1.000 1982 (inklusive manga USA-banker), och att mellanbankliga transaktioner
kanske star for sa mycket som 70 procent av det totala Eurovalutainsattningarna.

Den potentiellt 1anga kedjan av transaktioner pa den mellanbankliga marknaden, innebér att en
banks problem kan sprida sig snabbt till andra banker. Dessutom, da valdigt lite officiell
information finns tillganglig pa den mellanbankliga marknaden, kan rykten spridas snabbt, och en
banks pastadda problem kan leda till likviditetsproblem for andra banker, d&ven om ryktena var
ogrundade ... Eftersom manga Ian har kors-klausuler for installda betalningar (om en bank staller in
sina betalningar pa ett 1an, anses alla andra Ian till det landet vara forsummade), finns mojligheten
att en bank kan orsaka att betalningsinstallelser sprider sig langt. Féljaktligen har omférhandlingar
blivit mer riskfyllda.

Den underliggande svagheten i USAs konjunkturuppgang, tilliten till inhemsk och
internationell finansiell spekulation istallet for reell produktion och investeringar, och att de
viktigaste stabiliseringspolitiska, monetéra, skatteméssiga och andra ekonomisk-politiska
verktygen ar uttdmda — dessa och andra faktorer skulle kunna géra nasta lagkonjunktur till en



djup depression.

Det kommer alltid en ny lagkonjunktur. Det har redan varit fyra i den nuvarande
vérldsekonomiska krisen sedan 1967, och dver 40 sedan framvéxten av den industriella
kapitalismen omkring 1800. Fragan ar nar den kommer, hur allvarlig den blir och vilka
politiska konsekvenser den far.

| USA aterstalldes inte industriproduktionen eller investeringarna, med undantag for utvalda,
framst militara, hogteknologiska industrier. Till och med Silicon Valley har djupa ekonomiska
problem. | jordbruket har inkomsterna minskat med 6ver halften — en katastrof pAminnande
om 1920- och 30-talen. Nyanstéllningar och tillvaxt ar begrénsad till servicesektorn, mest i
detaljhandeln (snabbmat och dygnet-runt-butiker) och finanser.

Dessutom ar konjunkturuppgangen baserad pa ett berg av skulder. Den mest diskuterade
skulden ar det federala budgetunderskottet pa 200 miljarder dollar, vilket innebar att den
ackumulerade federala skulden har férdubblats till 2 biljoner dollar — av en regering som
hogtidligt lovat att ta bort underskottet. Det faktum att det mesta av denna skuld vaxte fram
under Reagans konjunkturuppgang, borde orsaka allvarliga tvivel om framtidsutsikterna infor
nasta lagkonjunktur, da det kommer att behdvas annu mer underskottsfinansiering. De
republikanska medlemmarna i USA-kongressens Joint Economic Committee (JEC),
observerar i sin rapport 1985 Yearend Report on the US Economy’ att, i borjan av 80-talet
var det lagkonjunkturen som var boven, vilket forbisags fullstandigt av 6veroptimistiska for-
utsagelser. Lagkonjunkturen orsakade inkomstbortfall ... Och om (ytterligare) en
lagkonjunktur slar till, skulle underskottet 6ka snabbt.”

Tidigare underskott har tvingat fram statliga initiativ, dtaganden fran presidentens sida och
atgarder fran kongressen, for att balansera budgeten. Gramm-Rudman-lagen foreskriver arliga
minskningar av budgetunderskotten for att de slutligen ska elimineras 1991. Men detta hanfor
sig till prelimindra budgetar och inte till faktiska utgifter och intakter, och lagen innehaller en
undantagsklausul i fall tillvaxten i BNP understiger 1 procent per ar. Det &r annu oklart om
det ar politiskt mojligt att i nasta lagkonjunktur i nagon betydande grad oka budgetunder-
skottet, och vilka ekonomiska konsekvenser det i sa fall skulle fa.

Ordféranden i Federal Reserve Bank of New York, Gerald Corrigan, talade till American
Bankers Association den 18 september 1985 i New York, och varnade for att det i den
davarande konjunkturuppgangen mellan 1983 och 1985, dkade skulderna fran 140 till 160
procent av BNP.°

Privata skulder har ocksa okat. Skulder i jordbruks- och andra fastigheter som forsatte Bank
of America i problem; skulder i energi i samband med oljeprissdnkningen som slog ut
Continental Illinois; for att inte tala om de farliga skulder pa besparingar och Ian som slet s6n-
der ekonomin i Ohio och Maryland; alla dessa skulder har dkat spektakuléart under
konjunkturcykelns uppgangsfas.

En stor del av foretagens nya skulder i USA har uppkommit genom att féretagen gett ut
»skrapobligationer”’ for att finansiera hopslagning till konglomerat av redan existerande

> 10 januari 1986, s 18.

® Skulderna véxer 15 procent snabbare an BNP, och utrikesskulden har 6kat betydligt. Skuldaterbetalningarna
ligger nu pa 130 miljarder dollar. P& fem ar har rantebetalningarna okat fran cirka 9 till 14 % av de offentliga
utgifterna, och fran 10 till nara 20 % av de offentliga inkomsterna, eller fran en till tva femtedelar av intakterna
fran inkomstbeskattningen och till dubbelt s& mycket som intékterna fran foretagsbeskattningen. Corrigan
forutsag rantebetalningar pa dver 200 miljarder dollar 1990, av vilka 40 miljarder dollar till utlandet, att laggas
till det redan kolossala och vaxande handelsbalansunderskottet. Utlandskt sparande, noterade han, star nu for en
tredjedel av det inhemska sparandet och técker ena halvan av USAs budgetunderskott.

" De “leveraged junk bonds” A G Frank pratar om har, &r obligationer med délig sakerhet utgivna av foretaget
till en ranta lagre an avkastningen i verksamheten, for att forhindra utomstaende att kopa in sig i foretaget /6a/.
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produktionsanléggningar, eller skrap”-finansierade kop av det egna foretagets aktier for att
forhindra andras rovgiriga kop av aktier. Detta har avsevart okat skulderna i forhallande till
eget kapital i amerikanskt néringsliv. | januari 1986 varnade finansmannen Felix Rohatyn for
att foretagens skulder okade tre ganger. sa snabbt 1984 och 1985 som under de foregaende
&tta aren, till att dverstiga foretagens totala varde med 12 procent.®

Vad kommer att handa i nasta lagkonjunktur nar kontantflodet minskar och rantorna kanske
okar? Manga foretag kanske inte klarar av dessa “skrapobligationer” eller de omattligt hoga
rantebetalningar de adrog sig for att finansiera dessa nya skulder. Corrigan varnar for att
“betalning av dven de existerande skuldnivaerna i en mycket mindre gynnsam rante-
ekonomisk miljo, kan visa sig mycket svart. Om vi tar hansyn till var i konjunkturcykeln vi
befinner oss (och vi ar fortfarande i uppgangen), den redan nu atalsbara nivan pa
inteckningarna pa egnahem och icke fungerande lan i banksystemet — kan den privata sektorn
befinna sig i en falsk kansla av sdkerhet. Trender i den privata sektorn kanske inte motiverar
sjalvbelatenheten.”

Det ar till och med mindre anledning till sjalvbelatenhet och mer anledning till varningar, om
vi undersoker nagra av de satt pa vilka dessa skulder korsar varandra. Ta till exempel
forhallandet mellan Tredje Varlden och foretagsskulden. Nar bankerna hade bedomt att Ian till
Tredje Vérlden inte langre var Ionsamma efter 1982, expanderade de istallet in i foretagens
skuldsattning genom att avsevart hoja tillvaxten pa sina kommersiella lan. Men en del av
dessa lan till inhemska USA-foretag har visat sig annu mer spekulativa och osakra an lan till
Tredje Vérlden, och man anser nu att manga av dem har varit okloka och omdjliga att fa
betalda.

Lankar mellan sektorer och lander styr likasa finansiella strommar genom varldsekonomin.
Oljeprissankningen i borjan pa 1986 reducerade ytterligare formagan att betala skulder hos
exportorer som Mexiko. Detsamma géller oljesektorn (och hela energisektorn) i USA, vilket i
sin tur paverkar skulderna pa fastigheter i oljeproducerande regioner som Texas. Dessutom
har manga foretag inblandade i sasmmanslagningar haft betydande energi- (oftast olje-)
tillgangar.

Pa samma sétt paverkar jordbrukspriserna Tredje Vérlden likaval som USA och andra
industriella exsportlander som tavlar pa marknaden. Lagre jordbrukspriser ndgonstans hotar
jordbruket Gverallt, och bankerna som lanat ut till bénderna.

Anda ar detta bara toppen pa isberget. Bankmisslyckandena i USA har okat varje ar under
konjunkturuppgéngen.® Uppbygget av isbergets nedsénkta bas, samtidigt som den inter-
nationella miljon bryts ned, forebadar en vaxande mojlighet till en generell varldsekonomisk
kris. En specialist pa finansiell instabilitet hos Federal Reserve Board (som skrev under eget
namn) ger den hér forklaringen i ett uttalande om modellen for hur en finansiell kris
utvecklar sig”:

8 Foretagslanen okade fran 56 % av extern féretagsfinansiering till 81 % 1985. Aterbetalningar pa foretags-
skulder har 6kat fran 27 % av kontantflodet i konjunkturuppgangen 1976-79 till dver 50 % av kontantflgdet i den
nuvarande.

® Antalet bankkonkurser i USA n&dde en hogsta nivé sedan 30-talskrisen redan under det sista aret av den
senaste lagkonjunkturen 1982, da 34 banker gick i konkurs. Antalet 6kade till 45 under Reagans forsta
uppgangsar 1983 och till 78 1984, aret med den hogsta BNP-tillvéxten (7 %). 1985 och 1986 6kade antalet till
120 och 138. Antalet banker som har problem, enligt bankmyndigheterna, éverstiger 1.000. Sparbankerna &r i
annu varre skick. De anmarkningsvarda konkurserna for Ohios och Marylands sparbanker var bara toppen pé
isberget. Omkring hélften av de 3.200 sparbankerna har mindre &n det reglementsenliga 3 procenten av netto-
vardet (tillgangar minus skulder), och halls 6ppna bara genom legala fiktioner, darfor att Federal Savings and
Loans Insurance Corporation bara har 6 miljarder dollar i tillgangar for att tacka 6ver 80 miljarder dollar i daliga
sparbankslan. Inteckningar ~6ver taknocken” pa egnahem 6kade fran 1 % till 6 % per ar av totala antalet
inteckningar under 80-talet.
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Nér toppen péa konjunkturcykeln narmar sig, forsamras foretagssektorns finansiella kondition. Det
blir svarare for foretagen att klara sina fasta ataganden, speciellt skuldavbetalningar. Dessa
svarigheter orsakas av att skuldbetalningsatagandena 6kar snabbare an formagan att klara av dessa
betalningar.

Skulden okar i forhallande till eget kapital, alltsa 6kar det skuldbelopp som ska aterbetalas.
Amorteringstiden blir kortare, vilket gor att en 6kande andel forfaller till betalning. Rantan stiger,
sa en given mangd av skulden kraver en storre aterbetalningsforpliktelse (antingen pga nya rante-
nivaer eller omfinansiering). Likviditets- och vinstkvoter faller ocksa. Alltsa far foretagen det allt
svarare att klara sina forpliktelser att betala av skulderna med lépande intakter eller om det blir
nodvandigt genom att sélja tillgangar...

I denna mycket 6mtaliga och vanskligt balanserade situation, kan en ovantad handelse orsaka
sonderfall. Nar det finansiella systemet en gang blivit sarbart, kan en 6verraskande handelse
framkalla en finansiell kris.

Nér de typer av kredit som fungerar som pengar eller ndstan som pengar under normala tider inte
langre gor det, nar utbudet av kredit avbryts och finansiella monster faller sonder, da blir det kris.
Foretag, som inte langre kan fa kredit genom vérdepappersmarknaden eller fran banker, slass om
kontanterna de behdver for att fullgora sina ataganden...

Den sammanflatade strukturen pa krediter som utvecklats under och hjalpt till att underbygga
expansionen, vilar pa ett fundament av fortroende. Om det fortroendet forsvinner, eller om nagot
institutionellt tvang stor krediternas tillvéxt, kan strukturen kollapsa. Om den gor det forsvinner
krediterna och bara pengar — kontanter — duger. En finansiell kris kan helt enkelt definieras som en
plotslig och stark efterfragan pa pengar. De pengar som soks ar kontanter, i motsats till de former
av kredit som tidigare fungerade som pengar.*

Alla de tidiga elementen i uppbygget av det nedsénkta men inte helt osynliga verkliga globala

isberget av finansiell instabilitet, ar redan forhanden: Okningen av kvoten skulder/eget

kapital; historiskt hdga rantenivaer; sankta vinster och minskad likviditet; och kande sva-
righeter for vissa industri- och finansforetag att klara av sina 6kande I6pande finansiella
forpliktelser utan att ytterligare 6ka sin efterfragan pa pengar.

Felix Rohatyn borjade sitt vittnesmal i januari 1986 infor Joint Economic Committee, med
varningen att ’skenande spekulation” hotar “vara sakerhetsmarknaders integritet och sund-
heten hos vara finansiella institutioners”. Framfarten géller inte bara uppképarna, utan ar en
del av ett generellt monster av spekulation i sakerheter, varor, valutor, mm”. P& grund av det,
skriver Rohatyn:

Orsakar en serie handelser en forsamring av det fortroende som vara finansiella institutioner kréaver.
De var bland andra: den finansiella kollapsen for manga foretag som handlar med statsobligationer,
vilket ledde till krisen i Ohio och Maryland Savings Bank Systems; Penn Square Bank's finansiella
kollaps, vilket ledde till kvasinationaliseringen av Continental Illinois Bank och Gverlatelsen av
Seafirst Bank; och den upprepade kreditskracken hos lantagare i Tredje Véarlden. Varenda en av
dessa handelser far det nodvandiga fortroendet for vart finansiella system att vackla. De &r dock
bara toppen pa isberget. Vart banksystem &r fortfarande utsatt for stora risker. Manga nér en
illusion om att Tredje Vérldens skuldproblem har 16sts, genom en serie omférhandlingar. Farska
handelser i Brasilien, Argentina och Mexiko, med en summerad extern skuld pa 250 miljarder
dollar, kan framkalla ett smartsamt uppvaknande. Pa andra stallen skulle, om oljepriset féll 20
procent (vilket &r otankbart under nuvarande forhallanden), problemet med banker som har stora
energilan, forvarras genom problemen for stora oljebolag som omstrukturerats sa snyggt efter
uppkopsraider. Till Tredje Varldens triljondollars banklan, maste vi lagga den dramatiskt 6kande
anvandningen av skulder, bade konventionella och skuldsedlar, i alla typer av férvéarv och
uppblasta utkop, och den risk en djup lagkonjunktur innebér. Man behdver inte vara en Kassandra
for att bekymra sig om vara finansiella institutioners sékerhet och deras sarbarhet for plotsliga
skakningar.

19 Martin H Wolfson: ”Financial Crisis: Understanding the Post-War US Experience”. Ms 1985, s 246-7, 251-5.
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Marknadens naturliga funktion saval som de flesta varianterna av ekonomisk politik, har
reagerat pa de allt hardare lagkonjunkturerna med industriell omstrukturering och
omorganisering av arbetsmarknaden, avreglering av institutioner samt finansiell spekulation,
pé bekostnad av realinvesteringar. Okad penning- och kreditmangd, och massforokning av
spekulativa finansiella instrument, institutioner och operationer, har lagt ved pa brasan av
omstrukturering och omorganisering av den reala ekonomin, bade inhemskt och
internationellt. Men den resulterande flykten in i finansiell spekulation, nar sin grans som
I6sning pa realekonomins problem, och blir sjalvt ett problem som kan sl tillbaka pa
realekonomin med kraft.

Den faran blev en realitet i Tredje Varlden redan under lagkonjunkturen 1979-82, da
skuldproblemet orsakade depression i hela systemet for produktion och konsumtion, vilket
omdjliggjorde fortsatt fortroende for modellen av exportledd tillvéxt i Latinamerika och nagra
andra delar av Tredje Véarlden. Konjunkturuppgangen under Reagans tid, misslyckades med
att ge Tredje Varlden ndgon lattnad. | industrilanderna har den dessutom forstort ravaru-,
energi-, och jordbrukssektorerna samt, i viss man, tillverknings- och fastighetssektorerna. |
nasta lagkonjunktur hotar finansiell spekulation att vandas till en verklig depression i USA
och Japan, som var fallet i Latinamerika under den forsta lagkonjunkturen.

Darfor ar det troligt att nasta lagkonjunktur — vare sig den barjar i den reala ekonomin och
sprider sig till den finansiella sektorn eller tvartom — kommer att forvérra spridningen av
varldsekonomins kriser i alla dessa industri- och servicesektorer, till varldens alla viktiga
ekonomiska regioner. Den kommer inte bara bringa Latinamerika till kollaps och ytterligare
underminera utvecklingsutsikterna i oljeexporterande lander i Mellandstern och Afrika. Den
kommer ocksa att beréva den senare alla utdndska marknader. Aven den exportledda
tillvaxten i Ostasien kommer att dventyras. Singapore och HongKong upplevde allvarliga
tillvaxtkriser redan 1985, delvis pa grund av finansiell éverspekulation och minskad tillvaxt i
elektronik- och petrokemimarknaderna.

USAs konjunkturuppgang stéttades av en expansiv skattepolitik, skattesankningar pa
utbudssidan samt keynesianska utgiftsokningar kombinerat med en restriktiv penningpolitik
(\Volker's strama penning- och hdgréantepolitik). VVasteuropa och Japan anvénde, som kontrast,
mycket mer restriktiv skattepolitik kombinerat med en mer liberal penningpolitik, inklu-
derande en liberalisering av kapitalmarknaderna. Efterfragan pa de inhemska marknaderna var
svag genom hela konjunkturuppgangen, vilken baserades i hog grad pa export till USA, vilket
Europa lyckades samre med an Japan. Men resultatet &r det massiva varuexportoverskottet for
Japan och handelsunderskottet for USA. USAs underskott tdcks med, och kan bara under-
hallas med, ett motsvarande kapitalinflode fran Japan och i mindre grad fran Vésteuropa, som
attraheras av en hogre ranteniva i USA &n nagon annanstans. Bara 1984 tog USA emot 100
miljarder dollar i kapital fran utlandet, och 6ver 20 miljarder av det utgjordes av stats-
obligationer vilket 6kade statskulden till utlandet med 13 procent. Pa samma gang minskade
USAs banker sin utlaning till andra lander med omkring 100 miljarder dollar till praktiskt
taget noll, mellan 1982 och 1984. Mot slutet av 1985 blev varldens rikaste ekonomi, vérldens
mest skuldsatta, med dver 100 miljarder dollar i utlandsskuld.'! Den hade 6kat till 400

1 USAs formella skuld till resten av vérlden minskas av informella men inte desto mindre verkliga
skuldforbindelser representerade av ett kumulativt dollaréverhang pa uppskattningsvis 2,5 biljoner dollar pa
Eurovalutamarknaden och pa andra stallen. Denna summa ar jamférbar med 8 manaders produktion av varor och
tjanster i USA, eller 10 ars export fran USA. Det ar den mangden varor och tjanster som USA har konsumerat
eller &r skyldiga utan att ha producerat dem, tack vare att de kan ge ut dollar, som resten av vérlden &r villig att
dga och anvanda som reservvaluta. Andra, inklusive amerikanska banker och féretag, anvénder dessa dollar till
att finansiera delar av den internationella handeln med varor och tjanster mellan dem sjélva (till exempel betalas
Europas och Japans oljeimport i dollar).
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miljarder i mitten pa 1987.%

USAs minskade ekonomiska makt, bevisad av 6kande handelsunderskott och utlandsskuld,
innebar manga problem och faror. Inte det minsta av dessa ar USAs végran att inse denna
realitet i varlden, bade pa officiell niva och i det allmanna medvetandet. President Reagans
tycke for Rambo-filmer och Rambo- och 01lie-manier i USA illustrerar denna vagran, och
det gjorde ocksa deras respektive sjalvgratulationer for invasionen av Grenada och
tillfangatagandet av en obevapnad civilist i Achille Lauro-affaren. Behovet att binda nationell
stolthet till sddan symbolik &r ett matt pa hur mycket USAs makt faktiskt har minskat och
foraktet fran USAs allierade i bagge fallen ar en manifestation av USAs végran att inse att de
forlorat all verklig bas for internationellt ledarskap och samarbete.

Med dess nuvarande Rambo-influerade ekonomiska politik, verkar det som USA upprepar
Storbritanniens misstag, med undantag for att deras relativa ekonomiska makt minskar
snabbare och Gver storre regioner, och det & mindre tid att lara historiens laxor. Storbritan-
nien forsokte uppratthalla guldmyntfoten och ett starkt pund samt en imperialistisk hallning,
langt efter det att deras tid var forbi efter forsta varldskriget. Realiteterna i varldsutvecklingen
skapade en djup deflationsdepression i Storbritannien pa 20-talet, och tvingade henne att
Overge en orealistisk politik till &nnu storre kostnader &n om den modifierats i god tid. Idag
hotar en sadan politik i USA, inte bara den amerikanska befolkningen, utan stabiliteten i hela
det internationella ekonomiska och politiska systemet.

Véxande obalans mellan produktion och konsumtion i de viktigaste omradena i varlden
spanner de ekonomiska relationerna till en brytpunkt. Inhemsk finansiell spekulation slar ut
varuproduktion och icke-finansiella tjanster, och internationella kapitalrorelser har ett tio
ganger storre varde an reell handel. Finansiell spekulation och kapitalrérelser har blivit den
monetara svansen som viftar pa den hund som &r den reella ekonomin, och bestammer
vaxelkurser, rantenivaer, tillgang och efterfragan pa pengar, priser, och genom dem
produktion och arbetstillfallen. Vaxelkursfluktuationer svarar nastan helt och héllet pa
spekulativa finansiella omstandigheter, snarare an pa forhallandena for produktion och
handel. De korrigerar darfor inte handelsobalanser utan forstarker dem istéllet. Inhemsk
skattepolitik har blivit mer eller mindre maktlos och penningpolitiken mer anpasslig &n
vagledande, &ven i de starkaste ekonomierna.

Sammanfattningsvis: Det naturliga svaret pa minskad I6nsamhet och minskade
investeringsmojligheter i den reella ekonomin och den resulterande avmattningen av reell
tillvaxt, speciellt under lagkonjunkturen 1973-75, var en vandning till finansiell spekulation.
Under 70-talet var mycket av denna spekulation riktad mot latinamerikanska, OPEC-,
socialistiska och andra ekonomier i Tredje Varlden, vilket reflekterades i tillvaxten av Tredje
Vérdens skuld och OPECs dverskott. Lagkonjunkturen 1979-82 och den foljande sankningen
av priset pa olja och andra varor, saval som de monetéra och skattemassiga reaktionerna i
USA och overallt annars i Vasterlandet, genererade sedan Tredje Varldens skuldkris och
forsvagningen av OPEC. Déarfor har fortsatt vasterlandsk spekulation i dessa ekonomier blivit
ohallbart. Alltsa blev den finansiella spekulationen, som blev alltmer nédvandig nar den reella
tillvaxten fortsatte att vackla dven under “konjunkturuppgangen” sedan 1983, tvungen att leta
efter grénare betesmarker pa andra stéllen. Dessa hittades forst i USA — statsobligationer
utgivna for att finansiera det vaxande underskottet, nytt och véxande foretagskapital och
skuldsedlar — och sedan ocksa i Japan och en del andra marknader. Men denna nyligen
dirigerade 80-talsokning av finansiell spekulation &r &n mindre uppbackad av reell tillvéxt an
vad dess foregangare var i Latinamerika och OPEC pa 70-talet. Darfor finns risken att nasta
lagkonjunktur gor fortsatt spekulation till och med mer ohallbar i vast &n vad lagkonjunkturen
1979-82 gjorde i Tredje Vérlden. Foljaktligen blir en minskning, for att inte séga spréangning,

12 \Washington Post/International Herald Tribune, ledare 27-28 juni 1987.
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av den nya spekulationsballongen mer nédvéandig och trolig. | USA och, tidigare, i Japan, da
nasta lagkonjunktur kommer att gora fortsatt fortroende for finansiell spekulation annu mer
omdjligt. Den skenbara spekulationsldsningen hotar att vandas till ett ett verkligt
depressionsproblem av rang, nu i Vast ocksa.

Nasta lagkonjunktur hotar bli en deflationsdepression

»Arhundratets ddesdigra katastrof', skrev George Kennon, var férsta varldskriget, inte bara for
det oerhorda lidandet, utan ocksa for de konsekvenser det innebar for mellankrigstiden och for
andra varldskriget. Ett halvt arhundrade efter borjan pa den eran 1913, inleddes en ny
varldskris. Nasta lagkonjunktur kan bli lika djup som 30-tals-depressionen. Vi star pa troskeln
till 30-talet.

Det vimlar av jamforelser med 30-talet. Nagra menar att vi redan passerat troskeln, att vérlden
ridit ut stormen, att dterhdmtningen ar pa vag.

Men &r den det? Ekonomiska handelser och ekonomisk politik kan ta tre végar: deflation,
inflation, eller bada. Tvartemot de flesta observatorers asikt, med undantag for
Nobelpristagaren James Tobin, kvarstar risken for deflation. Under konjunkturuppgangen
minskade USAs inflation i hdg grad som ett resultat av den hoga dollarkursen och laga
importpriser. 1986 kom prissankningen pa ravaror och handelsvaror, inklusive petroleum,
jordbruk och fastigheter. Svag ekonomisk utveckling i Europa, en viktig ravaruimportor;
neddragningar i forbrukningen av brénsle, insatsvaror och tunga material; stagnerande
investeringar och lagerkontroll; sektorforskjutningar i riktning mot sevicebranscher och
mikroelektronik/datorisering, vilka & mindre materialintensiva; starkt subventionerade
jordbruksprodukter fran EG med flera; en ursinnig press att 6ka varuproduktionen och
exporten fran manga lander i Tredje Vérlden och USA for att klara skuldbdrda och
betalningsbalansunderskott. Allt detta bidrog till en cirka 40-procentig prisdeflation trots
konjunkturuppgangen.

Risken finns att nasta lagkonjunktur blir &nnu en period av kraftig deflation nar
kredituppbackade, av spekulation inflaterade, andra varden kollapsar. Deflation bryter fram ur
spekulationsbubblor. Minskande vinster, investeringar, produktion och arbetstillfallen i den
reella ekonomin, leder till konkurser och tvangsférséljning av fasta tillgangar, och
likviditetsproblem med tvangsforsaljning av finansiella tillgdngar som foljd. Nar konkurser,
nedskrivning av tillgangar och efterfragebegransningar sprids fran en sektor och ett omrade
till ett annat, sprids ocksa vardedeflation och nedgang i ekonomisk aktivitet. | en starkt
sammanlénkad vérldsekonomi kan en betydande konkurs, finansiell panik eller politisk
handelse var som helst, sparka igang en global kris

For att forhindra en vida spridd destabilisering, har nationella regeringar kopt ut viktiga
foretag som befinner sig i riskzonen. Detta .&r en stor del av anledningen till att USA-
regeringen ryckte in och raddade Chrysler och Continental Illinois. Men ett hot mot flera
sadana foretag samtidigt, skulle pa ett drastiskt satt sétta saker pa spel. En raddningsatgard
utan snabb 6kning av krediterna skulle vara nastan omojlig att genomfora.

Varje pataglig deflation i USA skulle, per definition, 6ka vardet pa dollarn gentemot
amerikanska varor och tillgangar, men den skulle troligen devalvera dollarn gentemot
utlandska valutor och varor. Utlandska innehavare av dollar — redan nu med ett innehav pa 2
biljoner — skulle fa en sporre att kopa amerikanska varor och tillgangar. Ett massivt uppkop av
USA-tillgangar av utlanningar kan resa ekonomiskt och politiskt nationalistiska reaktioner i
USA, sasom nya regler om begransningar for utlandskt dgande av amerikanska foretag, fas-
tigheter, jordbruksmark och kanske ocksa finansiella medel.

Men sadana atgarder skulle skapa ett utflode av utlandskt kapital fran USA, vilket redan nu
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skulle kunna motiveras med ett minskat fortroende for USAs ekonomi, med tanke pa
konkurser, bankkrascher och minskad ekonomisk tillvaxt. Det skulle kunna driva ned dollarns
varde gentemot andra valutor, istallet for upp. Varje sadant minskat fortroende for banker,
aktier, ekonomi eller politik i USA, och ett fritt fall for dollarn, skulle kunna fa de mest
langtgdende och ofdrutsagbara ekonomiska och politiska konsekvenser. Export fran USA kan
stimuleras, men amerikansk konkurrens pa europeisk, japansk och andra marknader, skulle
inte valkomnas och skulle kunna gene-reta patryckningar for protektionism eller
anstrangningar att devalvera andra valutor, eller bade delarna. Rantenivan i USA skulle kunna
tvingas upp bade genom efterfragan pa pengar i en likviditetskris, och forsoken att forhindra
dollarns fria fall gentemot andra valutor. En ranteh6jning kan bli tillfallig, eftersom de skulle
starka de depressiva tendenserna genom att ytterligare hamma lan och investeringar, och
darigenom efterfragan pa kapital. Andra lander skulle vara obenagna att f6lja med pa den
vagen. De flesta av dessa eventualiteter skulle generera 6kande patryckningar for
protektionism och en formering av ekonomiska och politiska block.

Farorna med deflation skulle kunna fa regeringar att vélja en inflationistisk inriktning. Till
och med genom att tillata att sma affars- och finansbolag misslyckas eller underkasta sig
tvangsuppkadp, varigenom monopolistisk koncentration ékar. Centralbanker som USAs
Federal Reserve skulle kunna trada in som langivare i sista hand, for storre ekonomiska
foretag och for politiskt betydelsefulla intressen. Sddana atgarder, som givetvis star dver alla
ideologiska dvervaganden, skulle kunna involvera faktiska nationaliseringar och en
industripolitik for viktiga banker och industriféretag.

For att kunna bygga upp enorma fonder, maste centralbankerna skapa kreditmajligheter eller
trycka pengar, med risk for inflation.*®

Inflation och deflation innebér olika ekonomiska, sociala och politiska kostnader. Dar
deflation gynnar langivare genom att realvardet pa deras lan 6kar, gynnar inflation lantagare
da realvardet pa de dollar som lanet &r uttryckt i minskar pa langivarnas bekostnad. Men
medan inflation gynnar egendomségare, gynnar inte deflation l6nearbetare, for om den hojer
reallénen, sinker den den totala I6nesumman genom arbetsloshet.*

Som lantagare med stora forpliktelser skulle USA tjana pa att minska vardet pa sin skuld
genom inflation. Nastan alla av de stora och véxande regerings-, féretags-, konsument- och
andra privatskulder ar uttryckta i dollar. For att uppfylla sina skuldataganden maste andra
lander tjana in dollar, medan USAs regering kan trycka dem. Och om en 6kande tillgang pa
pengar stimulerar inflationen sa ar det bara bra, eftersom inflationen reducerar realvardet pa
utlandskt dgda dollar och skulder. Om USA inte langre skulle klara att betala av sina skulder,
skulle faktiskt en avsiktlig dollarinflation reducera eller utplana den.

Inflationen skulle troligen behdva bli atféljd av en 6kande nominell penningranta for att halla
realrantenivan positiv. Realrantan kan stiga eller sjunka, beroende pa relationen mellan nivan
pa penningrantan och inflationen. I vilket fall som helst skulle USA kunna betala rantan med
nytryckta devalverade dollar. Realvardet pa Tredje Varldens dollarskuld skulle ocksa minska,
men den nominella, och for Tredje Vérlden den reala, rantekostnaden pa aterbetalningen (och
for amerikanarnas realinkomster) skulle cka, speciellt sa lange Tredje Varldens exportpriser
inte hanger med USAs priser, och deras valutakurser inte haller jamna steg med dollarn. Vad
det skulle innebéara for Europa och Japan, beror delvis pa hur deras egna rante- och valuta-

3 Men i en deflationistisk och depressiv miljo behéver pengar och krediter inte bli s speciellt inflations-
drivande, om dessa pengars cirkulationshastighet minskar da de som har kontanter foredrar att halla pa dem
medan priserna sjunker. 1986 6kade USAs penningtillgangar med 13 % (och BNP med 2), medan priserna steg
med bara 3 %, eftersom cirkulationshastigheten foll en hel del.

4 Om deflation 6kar I6nernas andel i en reducerad nationalinkomst, beror p& hur mycket vinster och
egendomsvarden faller.
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nivaer svarar pa detta.

Inflation i USA kan ha bade inflationistiska och deflationistiska konsekvenser pa andra stallen
i varlden. Priset pa export fran USA och pa andra varor som betalas i dollar, som till exempel
olja, skulle stiga i termer av dollar. | Iander vars valuta &r fixerad till dollarn eller &r
devalverad mot den, som i Latinamerika, skulle de inhemska konsekvenserna bli
inflationistiska. Men i l&nder vars valuta revalverats mot dollarn, skulle effekten bli motsatt.

Penninginflation i USA skulle pressa ned dollarn och darigenom stimulera export fran USA
till 1ander med starkare valutor, som Vasttyskland och Japan, ddmpa deras export och utéva
dampande och kanske deflationistiskt tryck dar. Varje lagkonjunktur i USA, vare sig den
atfoljs av deflation eller inflation, skulle faktiskt fa allvarliga och deflationistiska
konsekvenser i Europa och Japan, vars industrier & mycket beroende av USA-marknaden,
eftersom deras inhemska marknader har varit svaga, aven under den senaste konjunkturupp-
gangen. En forlust eller minskning av USA-marknaden under nasta lagkonjunktur, skulle
pressa ned Europa och Japan mycket mer an vad minskningen i marknaden i OPEC, Tredje
Vérlden, socialistlanderna, gjorde under den senaste lagkonjunkturen. Eftersom export-
marknaderna inte fick nytt liv under aterhamtningen, ar USA-marknaden faktiskt allt de har
kvar. Nar den forsvinner, kan det lamsla Europa.

En annan deflationistisk paverkan i Europa och Japan, av en lagkonjunktur i USA forknippad
antingen med inflation eller deflation, skulle vara forlusten av tillgangar skrivna i dollar.
Deflation i USA skulle innebara en nedskrivning av en del utlandskt dgda, saval som USA-
agda, tillgangar i USA. Varje 6kning av det inhemska vardet pa dollarn skulle kanske mer &n
uppvagas for européer och japaner, for att inte namna araber och andra med tillgangar i USA,
av tvangsforsaljningar och nedskrivningar i samband med konkurser. Inflation, kanske
avsiktlig, skulle ocksa sla ut realvardet pa utlandskt agda realtillgangar.

Kort sagt, ar en allvarlig varldsdeflation inte bara mycket mojlig, den &r ocksa férenlig med
en nationell inflation for vissa lander och valutor. Ett sétt att se pa den skenbara paradoxen, &r
att begrunda vad som redan hant i de skuldsatta landerna i Latinamerika och delar av 6vriga
Tredje Vérlden. Uttryckt i deras nationella valutor har effekterna av skuldkrisen varit en
kraftig depression — en tio-procentig minskning av nationalinkomst per capita i Latinamerika
och Afrika — ackompanjerad av en stark inflation (6ver 1.000 procent per ar i Brasilien och
flera ganger mer i Bolivia). Men uttryckt i vaxelkurserna (dollar, och & mer yen och
europeiska valutor) har inte bara priset pa varor utan ocksa andra produkter och tillgangar, for
att inte nd&mna loner, i denna del av vérlden redan lidit enorma deflationistiska minskningar.
Att byta eget kapital mot skulder, som ar pa modet nu, sker inte bara vid kop av véardesankta
Tredje Varlden-skulder, utan ocksa vid kop av nedprutade, konkursméssiga utforséljnings-
priser av Tredje Varldens produktiva tillgangar. Under 80-talet har dock véarldsspekulationen
skiftat fokus fran Tredje Varlden till USA, som blev vérldens storsta lantagare. Sa nu hotar
spekulationsbubblan att bli lika ohanterlig i USAs ekonomi i nasta lagkonjunktur, som den
var i de skuldsatta socialist- och tredje varlden-landerna under lagkonjunkturen 1979-82.
Samma deflationsvag som redan omfattar de andra skuldsatta ekonomierna och sektorerna,
inklusive jordbruk, gruvor och olja i USA- och varldsekonomin, hotar dessutom nu att spridas
till manga fler sektorer i USAs och vérldens ekonomi, d&ven om det ackompanjeras av en
devalvering av en del nationella valutor (ocksa i férhallande till guld) samt av inhemsk
inflation (speciellt i en del servicesektorer). Dessutom innebér de refererade inhemska
illusionerna, i USA, Europa och overallt, som séger att den stora faran &r inflation och inte
deflation, att en expansiv penning- och skattepolitik hindras — vilket 6kar trycket mot och san-
nolikheten for en global deflation &n mer.
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Farorna med nymerkantilism och ekonomiska block

Dessa scenarier innebar en skarpning av ekonomiska och politiska intressekonflikter mellan
USA, Japan och Vasteuropa, saval som med Tredje Varlden. Néar det géller skulder, handel,
vaxelkurser, skatter, pengar, rantor och andra ekonomiska félt, har multilaterala férhandlingar
antingen saknats eller resulterat i ingenting. Férhandlingar om en Ny Ekonomisk
Vérldsordning har kort fast, precis som vadjanden om en éverenskommelse angaende Tredje
Varldens skuld. Handelsforbindelser ser mer och mer ut som handelskrig. Framférallt bar
USA fordomt europeiska och japanska aktiviteter rérande stal, bilar, jordbruksprodukter,
militara varor och 0st-vést-handeln. ”Femgruppens” éverenskommelse om vaxelkurser i
september 1985, bidrog till att pressa ned dollarn, men under en period nar den redan var pa
vag nedat. Dessutom, misslyckandet for de fem deltagande industrilandernas forsok att na en
overenskommelse att samordna sin inhemska penning- och skatte-politik, innebar en dalig
grund for avtalet om véaxelkurserna. Detta misslyckande dyker upp gang pa gang vid varje
mote med ”Fem-gruppens” finansministrar, dar de grélar om sina landers budgetar,
rantenivaer, tull- och handelspolitik, och vid den arliga toppkonferensen for ”De Sju”, dér de
samlade regeringscheferna undviker de mest akuta problemen om ekonomisk samordning,
genom att traffa politiska avtal om terrorism och dylikt.

De som format amerikansk politik, har sokt géra det ensidigt. Utan att ta hansyn till effekten i
Europa av politiken med hdga budgetunderskott, rantenivaer och véaxelkurser pa dollarn,
stéller de sina handelspartners och allierade infor fullbordat faktum, for att sedan kora dessa
atgarder over Europa och Japan, for att inte tala om Tredje Varlden. Den attityden ar delvis
baserad pa arrogans och illusionen om USAs ekonomiska dverlagsenhet och osarbarhet. Men
den baseras ocksa pa den allt annat an langsiktiga och till princip gjorda anvandningen av
vardefulla férhandlingsobjekt: Den stora amerikanska marknaden; dollarn som vérldens
reservvaluta; USAs karnvapenparaply och militara styrka; och andra mindre patagliga foremal
for utlandskt politiskt och ekonomiskt fortroende for USA.

Nasta lagkonjunktur, med en upprullning av de deflationistiska eller inflationistiska
scenarierna eller en kombination av dem, skulle kunna undergrava en del av dessa
amerikanska fordelar. Efterfragan pa den amerikanska marknaden skulle minska, 6kade
protektionistiska patryckningar skulle kunna begrénsa den annu mer, som Hawley-Smoot-
tariffen gjorde pa 30-talet. Nar USAs handelsunderskott minskar, och speciellt nar det inte
langre tacks av det massiva och frivilliga inflodet av japanskt eller europeiskt kapital som nu
attraheras av USA, eller av de mindre frivilliga skuldamorteringarna fran Tredje Vérlden,
kommer USA att forlora sin forman att kunna leva hogt dver sina tillgangar. Alltsa kommer
levnadsstandarden i USA att tvingas ned, precis som redan har skett i Latinamerika och
Afrika.

Uppratthallandet av dollarn som varldens huvudvaluta, speciellt mot bakgrund av USAs
minskade konkurrensférmaga och minskade andel av varldshandeln, medfor en del nackdelar.
Mer &n andra valutor forstarker dollarn multiplikatoreffekten utomlands av inhemska hén-
delser, vilket gor det svarare att utéva en inhemsk ekonomisk politik oberoende av dess
effekter pa varldsekonomin. Manga i USA och pa andra stallen skulle foredra att minska
dessa effekter, eller atminstone behalla férdelarna utan att behdva ta kostnaderna. En del
intressenter i USA vill se en storre autonomi for amerikansk ekonomisk politik, en lagre och
stabilare vaxelkurs och en atergang till guldmyntfoten, eller atminstone en myntpragling av
USAs guldtillgangar i Fort Knox.

Varje atergang till guldmyntfoten skulle dock begransa rérelsefriheten i penning- och
skattepolitiken, sdvida inte USA atnjuter en obestridd dominans i varldsekonomin, vilket inte
langre &r mojligt. Guldmyntfoten skulle begransa USAs ekonomiska politik precis som
”dollarmyntfoten” nu begransar andra landers politik. Myntning av guld genom att binda
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dollarn till guldet till ett hdgt marknadspris, skulle 6ka USAs monetara reserver (genom att
flerdubbla vardet av landets guldreserver), for att anvandas till regeringens uppkop av
konkursfardiga foretag och banker. Men det skulle ge bréansle at det spekulativa handlandet
med guld och dollar. Bada sakerna skulle kunna ge ett icke avsett uppsving for guldagares och
-producenters ekonomiska och politiska framgang (framférallt Sovjetunionen och Sydafrika),
pa bekostnad av de lander i Europa, Japan och Tredje Varlden som inte har eller producerar
guld.

Den globala ekonomiska krisens fortsatta utveckling och da speciellt den femte lagkonjunk-
turens antagande, staller tre stora alternativa scenarier i sikte. De kan sammanfattas som att
hanka sig fram med mer av samma; militariseringen av ekonomin genom stjarnornas krig;
eller en formering av politisk/ekonomiska block.

Det forsta av dessa alternativ verkar minst troligt eftersom det blir allt svarare, for att inte sédga
omdjligt, att hanka sig fram pa grund av sjalva krisens utveckling och den femte lagkonjunk-
turens antagande, som kommer att forvarra eller till och med mangdubbla de olésta

problemen som kvarstar fran den tidigare lagkonjunkturen.

Ett andra alternativ skulle vara USAs forsok att pressa pa annu hardare med sin ensidiga
politik for att behalla ledarskapet mot alla odds — och beredvilligheten hos dess allierade,
Vasteuropa och Japan med flera, att fortsatta ga i USAs ledband. Men ett sadant amerikanskt
ledarskap skulle bli till genom dess program for Stjarnornas krig”, till en allt starkare
militarisering av ekonomin, i vilken USA skulle férsoka monopolisera konkurrensdugliga
teknologiska/ekonomiska fordelar och en ledande politisk/strategisk makt. Med tanke pa
USAs konkurrensmassiga svagheter (som &nnu inte forstorats av landets militara program), ar
sannolikheten for detta scenarium osakert, bland annat pa grund av dess enorma kostnader.
Den civila ekonomin skulle i allt hogre grad behdva offras for den militéra, inte bara i USA
utan ocksa hos dessa allierade. Darfor skulle de politiska kostnaderna i form av motstand och
dess nedslaende, bli i klass med ett stjarnornas krig mot de vars intressen ska offras. Man kan
hoppas att demokratiska och socialdemokratiska partier fortfarande kommer att representera
sina valjares intressen i inrikes-, utrikes- och 6st/vast-politik, samt spela en ledande roll nar
det géller att forhindra att detta stjarnornas krig-scenariot blir dominerande. Dessutom, en
USA-ledd stjarnornas krig-ekonomi i vastvarlden skulle leda till en motsvarande utveckling
med militara program, ekonomiska offer och politiskt fortryck i ett Sovjetstyrt 6st.

Ett tredje alternativt scenarium (eller en uppsattning av sadana) ar den nymerkantilistiska
rorelsen mot politisk/ekonomiska block, framforallt ett amerikanskt i den véstra hemisféren,
ett japanskt i Gstra Asien, eller en kombination av dessa i Stilla Havs-omradet, och en av flera
mojliga Vast-, Ost eller Vast/Osteuropeiska arrangemang, med en del band till Mellangstern
och Afrika. Den globala ekonomiska krisen och utsikterna infor dess femte lagkonjunktur, for
detta sista, till synes otédnkbara, scenarium allt mer mojligt.

USA har forsokt fa Tyskland och Japan att inféra mer expansiv penning- och skattepolitik och
att 6ka sina forsvarskostnader. An sa lange har de végrat. De argumenterar att de inrikes
effekterna skulle bli inflationistiska. De skulle forlora marknader till andra bade pa hemma-
plan och utomlands (som Frankrike i borjan av Mitterands tid som president). De har ocksa
pekat pa att deras ekonomier ar for sma for att fungera som lok at varldsekonomin, som USA
gor och har bett dem att géra. Men Europa och Japan skulle kunna andra uppfattning infoér
ytterligare en lagkonjunktur och forlusten av betydande forséljning i USA och reducerad
marknadsefterfragan, en trolig minskning av dollarns varde och en 6kning av deras egna
valutor, en méjlig USA-protektionism och annan ekonomisk politik i USA, i vara in-
flationistiska och deflationistiska scenarier. En uppskrivning av deras valutor vore intressant
om det 6kar deras relativa autonomi i en mer nymerkantislitisk vérld. Skulle Europa och
Japan vara villiga och kapabla att samordna sin ekonomiska politik med USA for ett gemen-
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samt bésta, som USA redan har tolkat ur valdigt amerikanska 6gon? Skulle européerna och
japanerna vilja skriva tillbaks valutorna till tidigare vérden, for att rddda vérldsekonomin?
Eller skulle de (vara tvungna) att foredra att skriva tillbaks valutorna och forsoka dra nytta av
sina uppskrivna valutor nationellt eller regionalt, dar kostnader och férdelar mer beror pa
palitligheten hos de som ansvarar for alla ekonomiska och politiska beslut som ska fattas? Om
européer och japaner drog tillbaka en del kapital fran USA, eller till och slutade fora in nytt,
var skulle de placera sitt kapital da och hur? For Japan vore det kanske fordelaktigt att ta
tillbaks sitt kapital fran det rika USA (vilket innebéar en viss kostnad for amerikanarna) och
istallet anvénda det for att hjalpa till med skuldkrisen, for att inte nd&mna fattigdomen i Tredje
Varlden. Men om det skulle ske, skulle de da inte behdva storre exportmarknader dar i
konkurrensen med USA och Europa (och for all del ocksa socialistlanderna), som en
ersattning? Det vore minst lika rimligt att anta att Europa och Japan skulle forsoka aterstélla
sina valutor och investera inhemskt eller regionalt.

Japan kan faktiskt tvingas att gora sa, i samma grad som de stangs ute fran de
exportmarknader som de nu ar beroende av. En sadan utestangning av Japan skulle kunna
orsakas av en lagkonjunktur var som helst och speciellt i USA, av en 6kning av vardet pa yen
nar dollarn och kanske andra valutor sjunker, av japansk kapitalflykt fran andra lander och
framforallt fran USA, samt sjélvklart av en véxande protektionism dar Japan slas ut Gverallt
nér USA och Europa forsoker omdirigera Japans export till eller emot varandra. Dessutom ar
en kombination av allt detta en reell mojlighet i nasta lagkonjunktur, och bara nagra av de
sakerna skulle kunna skapa en allvarlig lagkonjunktur i Japan. Japan skulle inte langre kunna
anvanda sitt stora sparande och kapitaloverskott till att finansiera konsumtion och spekulation
i USA, det skulle istéllet ga till att utveckla den efterslapande infrastruktur vad galler bostader
och andra sociala aspekter, genom ett uppbyggnadsprogram av New Deal-typ.
Rekommendationerna fran 1986 ars Maekwa-kommission och den mer expansiva 1987 ars
budget, kanske ar en foraning till en kommande sadan inhemsk expansion. Japan skulle ocksa
i hog grad kunna 6ka sin kapitalexport till Kina och majligen ocksa till Sibirien (om de
omedelbara politiska problemen kunde l6sas, skulle ett triangelarrangemang for att utveckla
Sibiriens naturresurser med japanskt kapital och tekniskt kunnande och kinesisk arbetskratft,
erbjuda manga ekonomiska fordelar for alla tre deltagande nationerna och dppna nya
strategiska mojligheter i Asien).

En atergang till normalt penningvérde i Europa (reflation) maste nédvandigtvis vara menad
att ta itu med det stora och &nnu vaxande europeiska arbetsldshetsproblemet, vilket genast
skulle forvarras ytterligare med en konjunkturnedgang, och antingen det deflationistiska eller
inflationistiska scenariet med vidhangande politik i USA. Da alternativet, export pa
varldsmarknaden, inte langre skulle vara fullt tillgangligt, skulle nationella/regionala
mojligheter kunna bli ordningen for dagen. Alla helt nationella forsok i de, med varldsmatt-
stock métt nu relativt sma och starkt integrerade vasteuropeiska ekonomierna, skulle medfora
ytterligare inkomstbortfall pa kort sikt och minskad konkurrenskraft pa lang sikt.

En reflationistisk strategi i VVasteuropa har redan foreslagits av européerna sjéalva. Forslaget
fran hogerkanten anlagger visionen om Fastningen Europa”, vilket inkluderar anvandandet
av den existerande Europeiska Gemenskapen EG som en bas och forsok att dra in andra
vasteuropeiska lander i ett gemensamt expansivt ekonomiskt program. Ett till den strategin
horande militarindustriellt komplex och en strategisk komponent skulle kunna vara en
europeisk vapen-och militar-strategi centrerad kring en fransk-tysk axel. Ett mer
vansterinriktat alternativ till ”reflation, omstrukturering och omférdelning” foreslogs av
parlamentsledamdter och ekonomer fran ett dussin socialdemokratiska partier under det
brittiska Labour-partiets parlamentsledamot, Stuart Hollands, ledarskap, och publicerat under
titeln Ut ur krisen”. Ett tredje alternativ skulle uttka ett europeiskt ekonomiskt program till
att galla bade Vist- och Osteuropa (med nagra méjliga tillagg i Mellanostern och Afrika). Ett
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sadant Vast-Osteuropeiskt ekonomiskt samarbete och fortroendebyggande, kunde ocksa
starka basen for ett kiarnvapenfritt Europa, eller atminstone for en karnvapenfri zon i Europa
som Palme-kommissionen foreslog. En politik for att 0ka avspéanningen till att omfatta hela
Europa, har ocksé foreslagits i “European Challenge”,™ vilken forsoker dra fordel av
Vasteuropas vilja att exportera, och Osteuropeisk vilja att importera framforallt kapital och
teknologi. Strategin skulle ocksa minska de politiska spanningarna emellan dem. Varije
vésteuropeisk forlust av marknader i eller till USA och Japan, som skulle folja en konjunktur-
betingad minskning av hemmarknaden, skulle i hog grad kunna 6ka Vasteuropas intresse for
marknader pd andra stéllen i Europa. (En tankbar delldsning pa Osteuropas brist pa utlandsk
valuta skulle vara en utdkning av ett redan spirande triangulart handelsarrangemang dar
Vasteuropa exporterar teknologi till Osteuropa, som de senare anvander till att producera
billigare fabriksvaror for export till Sovjet, vilket kunde léna sig for bada genom olje- och
gasexport till Vasteuropa.) Utveckling i en sddan riktning, mot 6kat Ost-Vast-europeiskt
ekonomiskt samarbete och politisk avspanning, skulle ocksa kunna forstarkas av de allmant
spridda protesterna mot de nya amerikanska karnvapenrobotorna i VVasteuropa, och motviljan
mot dessas installering fran det brittiska Labourpartiets, Vasttysklands socialdemokraters och
andra europeiska partiers sida, saval som Gorbatjovs forsok att géra Europas forsvar mer
oberoende av USA-baserade karnvapenarsenaler genom att erbjuda den dubbla noll-16sningen
for att ta bort sovjetiska och amerikanska robotar fran Europa.

For att ssammanfatta med ett par paroller: Europisering av Europa; for Jugo-Finlandisering av
Osteuropa och Osterrike-Sverigifiering av Vésteuropa; Hellre europeiskt
ekonomiskt/ekologiskt samarbete an militar konkurrens.

Tredje Varldens stora problem med utlandsk valuta och inhemsk utveckling, kommer ocksa
att paverkas direkt av nasta lagkonjunktur. Det kroniska problemet med utlandsk valuta
kommer troligen att na nya krisproportioner nar Tredje Varldens export, exportpriser och
bytesforhallande minskar an mer och nar rantenivaer och skuldamorteringar maéjligen okar.
Import, investeringar, produktion, inkomster och konsumtion, kommer troligen att fortsatta
sjunka drastiskt. Skuldbomben i Tredje Varlden kan explodera. Mer ekonomiskt
nationalistiska och politiskt populistiska stéllningstaganden &r troliga. Nar importkapaciteten
minskar ytterligare, och speciellt om vérldens finansiella system och internationella
handelsrelationer rakar i allvarligare svarigheter, ar det troligt att manga delar av Tredje
Varlden kommer att vélja en storre tillit till de inhemska marknaderna och importsubstitution,
saval som ett mer producent/konsumentorienterat jordbruk pa regional och/eller nationell
basis. Direkt byteshandel kommer troligen att frodas som en nodatgard for att uppréatthalla
internationell handel. Alla dessa trender &r redan en realitet i manga delar av Tredje Varlden,
och speciellt i Latinamerika, som ett svar pa den ekonomiska krisen och skuldkrisen, bada
under 80-talets forsta halft. Vilka nationella och regionala arrangemang kommer att véxa fram
i olika delar av Tredje Varlden under 80-talets andra halft kommer, givetvis, ocksa att bero pa
handels- och blockpolitiken i de industriella landerna.

Med andra ord, och oberoende av forverkligandet av nagot av dessa mojligheter och forslag,
sa haller maktiga krafter i varldsekonomin pa att vrida véarlden mot nymerkantilism (for att
tala med den brittiske 30-tals-ekonomen John Maynard Keynes eller den amerikanske
politiske analytikern Kevin Phillips' rapport i januari 1986 till den amerikanske kongressens
Joint Economic Committee), eller till och med mot en formering av regionala block. Dessa
mojligheter kan bli ett resultat av nasta lagkonjunktur (eller nagon senare) som ar djupare an
vad som &r vanligt, av de mgjliga inflationistiska och deflationistiska scenarierna som
Overvagdes ovan, och av resonemang av en del av deras tankbara ekonomiska och politiska
aterverkningar i olika delar av varlden. Trots varldsekonomins internationalisering — men

15 Frank 1983, forfattaren till denna artikel.
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ocksa pa grund av de vaxande ekonomiska och politiska konflikter det genererar — skulle
USA, Japan och Vasteuropa kunna vanda sig allt mer inat i nymerkantilism och/eller en
formering av regionala block. Dessa block kanske centreras kring USA i Amerika, Japan i
Asien och Vasttyskland i Vast- och kanske Osteuropa, eller alternativt Sovijet i Osteuropa.

Dessa nya utvecklingar i nagon av dessa eller andra nya forsok, ar tankbara i handelse av en
finansiell krasch eller till och med av forvérrade ekonomiska problem i nasta lagkonjunktur,
problem som féljer pa den hogkonjunktur som vi nu befinner oss i och som redan den ar
obalanserad och obalanserande. De politisk/ekonomiska konsekvenserna av en sadan krasch
eller till och med fortsatta men allt varre svarigheter kan givetvis bara bli foremal for
spekulation — men spekulationer har vi redan fatt hora. Redan innan Reagan blev president,
forutsag Jeremiah Novak'® att Reagan-regeringen inte bara skulle dverge Carters trilateralism,
utan ocksa inta en mycket ensidig politisk hallning och majligen ateruppliva forslaget om en
nordamerikansk gemensam marknad (med Kanada och méjligen Mexiko). Sedan dess har
direktdren for Carnegie Endowment for International Peace, Thomas L Hughes,’
dokumenterat Reagan-regeringens externa ensidighet i den ena internationella fragan efter den
andra.

Under tiden skrev Henry Kissinger® att USA maéste ta ledningen i arbetet att lappa ihop en
multilateral handelspolitik, men att

... en sadan politik maste efterstravas med 6vertygelse men ocksa utan illusioner, Trots de bésta
forsok av politiker kan stravan misslyckas, | sa fall... kan USA, om dan motvilligt, klara sig bra i ett
spel med en unilateral handelspraktik och bilaterala 6verenskommelser. | en vérld av handelsblock,
borde USA vara kapabelt att konstruera ett handelsblock bestaende av de viktigaste
latinamerikanska nationerna, Kanada, samt antagligen Australien och Nya Zeeland. For-
beredelserna for detta kompanjonskap torde paverka USAs handels- och skuldpolitik, speciellt mot
nationerna i den véstra hemisfaren.

Det har ocksa funnits tva andra forslag i sammanhanget, mindre ambitidsa an Kissingers. Ett
ar idéen om en nordamerikansk gemensam marknad, inkluderande Kanada och om mdgjligt
Mexiko. Oversatt till vardagsspréak innebér forslaget att anvanda deras naturresurser och
marknader for USAs industri. Den andra idén eller méjligheten skulle vara “’Fastningen
Amerika”, tanken fran en del isolationister pa hogerkanten som skulle kunna fa betydande
populistisk lockelse.

Framtidsutsikterna for Tredje Varlden beror i hog grad pa vilken av de ovan ndmnda
mojligheterna eller kombinationerna, om nagon, som blir verklighet. Ytterligare en
lagkonjunktur i véarldsekonomin och den méjliga explosionen av skuldbomben i Tredje
Vérlden, forvarrandet av eldndet och en sankning av medelklassens levnadsstandard i
Latinamerika, Afrika och delar av Asien, skulle tdnda ekonomiskt nationalistiska och politiskt
populistiska lagor i manga av Tredje Varldens lander. | vilken grad dessa skulle kunna lyckas
forma sina landers framtid skulle dock, ocksa bero pa de alternativ som vast-(och 6st-?)
makter erbjuder dem eller begrénsar dem till. Till exempel vore valfriheten for kanadensisk
eller latinamerikansk nationalism, mycket mer begrénsad av ett block i den amerikanska
hemisfaren, eller till och med en nordamerikansk gemensam marknad, &n av en ”Amerikansk
Fastning” eller en fortsattning av det nuvarande status quo.

| ljuset av den extremt ensidiga utrikespolitik som USA for mot bade sina allierade och
fiender under de senaste ekonomiskt relativt goda aren, och med tanke pa spekulationerna
ovan om ett ekonomiskt och politiskt block med USA i ledningen, kan vi bara spekulera i hur
mycket mer isolationistisk/protektionstisk eller blockorienterad USAs politik skulle bli i

16 Christian Science Monitor, 17 april 1980.
7> The Twilight of Internationalism” i CEIPs Foreign Policy, nr 61, vintern 1985-86.
'8 International Herald Tribune, 29 oktober 1984.
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ekonomiskt daliga tider i nasta lagkonjunktur, och/eller i handelse av en finansiell krasch eller
allvarliga problem. Dessutom skulle kombinationen av en sadan USA-politik med en pastridig
amerikansk konkurrenskraft och varldsvida aterverkningar pa en minskande amerikansk
efterfragan och en sjunkande dollar, skulle i en lagkonjunktur kunna forstarka
patryckningarna att bilda block. Det skulle ocksa gynna ett bildande eller en utékning av ett
europeiskt block i Vasteuropa eller hela Europa, inklusive Osteuropa, och med ett mojligt
deltagande av &ven Sovjetunionen. Ett sadant europeiskt block skulle kunna utvidgas till att
ocksa inkludera

Afrika och Mellangstern. Pa samma séatt skulle fornyade patryckningar bidra till formeringen
av en japansk “Greater East Asian Coprosperity Sphere” (for att aterkalla ett uttryck fran 30-
talet) i Stilla Havs-regionen. Det internationella dollarbaserade penningsystemet eventuella
sonderfall, vilket redan har manifesterats i och med de stigande vardena pa D-mark och yen,
forebadar mojligheten av att det ocksa bildas ekonomiska block runt dollarn, den tyska
marken eller en Europa-valuta baserad pa D-mark, yen och méjligen den sovjetiska rubeln.

De politiska och strategiska konsekvenserna av sadana tankbara utvecklingar, &r &n sa lange
nastan omaojliga att spekulera om, mer an att notera att efterkrigstidens internationella
maktbalans skulle brytas upp och pa det nationella planet skulle tiden vara mogen for en
elakartad populism (ideologiskt och nationalistiskt, religiost och eskapistiskt, karismatiskt och
demagogiskt ledd) i land efter land runt om i vérlden. Men ju mer ett land eller region,
inklusive USA, forsoker att ’klara sig bra i det ensidiga spelet” pa kort sikt i en sadan vérld,
som Kissinger foreslar, ju sékrare ar det att de kommer att eliminera sig sjalva, precis som
Sovjet gjorde en gang, fran ett langsiktigt deltagande i framstegen i den teknologiska
utvecklingen som pa sikt kommer i nésta hégkonjunktur, om inte vérlden sprangs sénder av
sina politiska spanningar och militara konflikter innan dess.

Oversattning: Per-Erik Gustafsson

Lastips — mer allmant om ekonomiska kriser under kapitalismen
Paul Mattick: Marx och Keynes — blandekonomins granser

Rob Sewell: VVad ar orsaken till kapitalistiska kriser: Underkonsumtion eller éverproduktion?

Anwar Shaihk: Introduktion till kristeoriernas historia

David S Yaffe: Den marxistiska teorin om Kriser, kapital och staten



http://marxistarkiv.se/klassiker/mattick/marx_och_keynes.pdf
http://marxistarkiv.se/ekonomi/sewell-kapitalistiska_kriser.pdf
http://marxistarkiv.se/ekonomi/introd_till_kristeoriernas_historia.pdf
http://marxistarkiv.se/ekonomi/yaffe-kristeori.pdf

