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Den moderna penningteorin
synad

Mer pengar - dr det I6sningen? FOTO: Henrik Isaksson/TT

Vad ir egentligen den moderna penningteorin, som till exempel
gor gillande att den svenska migrationen pa senare ar ir en
vinstaffiar? Nationalekonomen Andreas Bergh reder ut begreppen.

AV ANDREAS BERGH | 29 MARS 2022

Eventuella asikter och slutsatser i texten ar skribentens egna.

Det finns delar av samhallsdebatten som tycks vara konstanta 6ver tid, 4ven nar samhallet
och politiken i 6vrigt forandras kraftigt. En sddan ar att delar av vanstern anser sig kinna
till nagot knep for att ge mer pengar till det mesta utan att oroas av saker som



budgetunderskott och begransade resurser.

Under 1990-talskrisen drev journalisten Johan Ehrenberg och tidningen ETC tesen att
Sveriges budgetunderskott och statsskuld inte alls var problematiska pa det satt som de
borgerliga partierna, Socialdemokraterna och nistan alla nationalekonomer pastod.

Staten har ju tillgangar ocksa, och det smartaste sittet att hantera den ekonomiska krisen
for Sveriges del var att 6ka utgifterna och h6ja manniskors l6ner, menade Ehrenberg. Ett
annat klassiskt avfardande av kostnadsanalyser och budgetrestriktioner stod Gudrun
Schyman for 2017 nir hon som partiledare for Feministiskt initiativ (i Ekots

lordagsintervju) viftade bort frdgor om kostnader for att infora sex timmars arbetsdag med
argumentet att “man kan rakna pa hitan och ditan.”

Ett av de senaste exemplen ar statsvetaren Peo Hansens bok Migrationsmyten. Sanningen
om flyktinginvandringen och vélfarden — ett nytt ekonomiskt paradigm (Leopard forlag
2021). Hansen gor en stor podng av att samstimmiga prognosmakare 2015 spadde att
Sverige skulle fa underskott i statsbudgeten 2016 och 2017, delvis pa grund av kostnader
for asylinvandringen. Det faktum att det faktiska utfallet blev ett 6verskott visar enligt
Hansen att Sverige vann pa flyktingmottagandet.

Utgifterna for flyktingarna blev ett satt att “aterupptacka en héllbar valfardsfinansiering
for alla” som Hansen uttryckte sig i en debattartikel. !

Till synes vetenskaplig skrud

Hansen stodjer sig pa en (pastatt) ny skola inom makroekonomin som ger den
spendervanliga hallningen en till synes vetenskaplig skrud: Modern penningteori, pa
engelska modern monetary theory (MMT). Denna laras forkunnare har bland annat
populariserat tesen att staten kan trycka hur mycket pengar som helst utan att riskera att
ga i konkurs. Skolans rotter kan sparas langt tillbaka, atminstone till 1905 da den tyske
ekonomen Georg Friedrich Knapp sag att en valuta blir vardefull genom att staten
accepterar den nar skatter ska betalas. Skolans senaste uppsving kom efter en
popularisering av den amerikanska ekonomen Stephanie Kelton i boken 7he deficit myth:
Modern monetary theory and the birth of the people’s economy (Hachette, 2020).

Den som staller sig skeptisk till att 1ata staten trycka pengar och ge mer till det mesta,
anklagas ofta for att dolja en ideologiskt motiverad motvilja mot den offentliga sektorn
bakom en forment ekonomisk jargong. Samtidigt gar det naturligtvis att vinda pa den
kritiken. Den som av ideologiska skal vill hoja arbetarnas loner och bygga ut den offentliga
sektorn tar nog mer an girna till sig en ekonomisk teori som sager att det ar fritt fram och
till och med bra for ekonomin att gora just detta.



o9 Lat 0ss borja med att Konstatera att varken Johan
Ehrenberg, Gudrun Schyman eller foresprakare
for modern penningteori ir helt ute och cyklar.

Gar det att komma nagon vart i denna debatt eller ar den domd att fastna i teknikaliteter
och misstankliggorande av motstandarsidan?

Lat oss borja med att konstatera att varken Johan Ehrenberg, Gudrun Schyman eller
foresprakare for modern penningteori ar helt ute och cyklar. Det florerar flera
missuppfattningar och vulgarargument som inte framjar en saklig debatt. Det ar till
exempel inget ideal att ha sa 1ag statsskuld som mojligt. Parallellen mellan offentlig
ekonomi och privatekonomi dras stundom for langt. Stater har valdsmonopol, monopol pa
att skapa pengar och beskattningsratt vilket gor att nationalekonomi skiljer mer fran
foretagsekonomi och hushallsekonomi dn vad dagspolitik och ekonomijournalistik ger
sken av.

I vissa avseenden en exakt vetenskap

Stater kan exempelvis inte ga i konkurs. Gudrun Schyman hade ocksa ratt — mojligen mer
an hon anade — rorande att man kan riakna pa “hitan och ditan”. Ekonomi ar oftast inte
den exakta vetenskap som tillvixtprognoser med decimaltecken ger sken av. Inte minst ar
de sa kallade cost-benefit-analyser som anvinds for att bedoma l6nsamheten i olika
investeringsprojekt (snabbtag nagon?) synnerligen kinsliga for vilka antaganden som gors
om manniskors betalningsvilja och hur framtida vinster ska beaktas i kalkylen.

Men i vissa avseenden 4r ekonomi en exakt vetenskap. Resurser ar begransade. Vi har bara
24 timmar om dygnet. Vi har bara ett jordklot. Sveriges folkmangd ar begransad (och
bestod enligt SCB av 10 452 326 manniskor vid senaste arsskiftet). Politik kan i basta fall
bidra till att formera och effektivisera anvandandet av vara gemensamma resurser, men
den kommer ocksa att paverka hur resurserna fordelas. Ibland siags detta utan omsvep,
exempelvis nar politiken kallas fordelningspolitik. Men dven nar politiken beskrivs med
vagare och kanske mer positivt laddade begrepp, skapar den omférdelning.

» »

En "satsning”, stimulans”, ’kompensation” eller ett "lyft” skapar alltid omfordelning, fran
dem som betalar till dem som far del av utgiftsokningen. Det giller 4ven nar
utgiftsokningen finansieras av offentlig upplaning, ty da intecknas en del av framtidens
skatteintakter.

Pengar gar som bekant inte att ita.



Ett problem for Sverige under 1990-talskrisen var for 6vrigt just att rantor pa statsskulden
99 varensa tung utgiftspost i statsbudgeten att den hotade att tringa undan viktiga
valfardsutgifter. Av detta skal var manga av valfardsstatens varmaste ideologiska
anhangare i hogsta grad bekymrade over de ekonomiska obalanserna (daribland
den tidigare socialdemokratiska finansministern Kjell-Olof Feldt). Den moderna
penningteorins foresprakare invander emellertid mot detta resonemang. Staten ar ju inte
pa nagot satt tvingad att ge ut statsobligationer for att fa in pengar, den har ju i regel en
egen bank!

I Sverige heter denna bank Riksbanken, och den skulle tveklost kunna alaggas att satta
annu mer fart pa (de numera virtuella) sedelpressarna.

Pengar ir en social konvention

Aven p4 denna punkt ir den moderna penningteorin korrekt. Insikten dr dock varken ny
eller radikal, den lars ut pa grundkursen i nationalekonomi. Dar lar man sig dock dven att
enbart skapandet av mer pengar inte skulle 16sa sirskilt manga problem. Pengar gar som
bekant inte att ata. Deras virde kommer av sociala konventioner och av att staten
accepterar dem nar det ar dags att betala skatt.

Pengar kan alltsa forstas som ett satt att fordela resurser, inte en resurs i sig. Att skapa
mer pengar ir inte att skapa okat valstand, det ar att dgna sig at omférdelningspolitik. Mer
far de som far del av de nyskapade pengarna, mindre far alla 6vriga vars pengar nu utgor
en mindre del av den totala penningmangden.

Tanken att staten ska finansiera sin verksamhet genom sedelpressarna ar inte heller ny.
Metoden kallas inflationsskatt (eller seigniorage med ett finare ord) och kan exempelvis
anvandas av stater som inte klarar av att driva in skatter och som inte kan eller vill ge ut
statsobligationer.

Visst skulle staten kunna skapa pengar at sig sjalv och for dessa anstilla fler poliser, larare
eller sjukskoterskor. Men det fungerar bara om arbetskraften finns tillganglig, har ratt
utbildning och vill jobba i just dessa yrken. Ingen penningteori i varlden kan andra det
faktum att resurser alltid har en alternativ anviandning. Om fler ska utbilda sig till poliser,
kommer farre att utbilda sig till nagot annat. Om arbetare far hogre loner att konsumera
for kommer kapitaldgare och arbetsgivare att fi mindre utrymme for konsumtion och

investeringar.

Korrekta premisser



Hur 4r det d4 med Hansens pastiende, att Sverige tjinade p& asylinvandringen? Aven
Hansen utgar fran flera korrekta premisser. Statens ckade utgifter vid asylinvandringen ar
inte samma sak som en samhallsekonomisk forlust; pengarna dyker upp igen hos
kommuner, hyresvardar och affarsidkare. Det ar ocksa riktigt att ett lands ekonomi om
nagot borde gynnas av att fler manniskor vill bo och arbeta i landet.

Vidare stammer det att prognoserna om budgetunderskott efter flyktingvagen 2015 inte
slog in. Den som kan nagot om denna typ av prognoser vet emellertid att de sa gott som
aldrig slar in. De paverkas namligen av en myriad faktorer runt om i varlden. Slutsatsen
att de felaktiga prognoserna visar att prognosmakarna hade fel om asylinvandringens
kostnader ar darfor felaktig.

9¢ Utlandsfodda i Sverige skiljer sig fran inrikes
fodda genom att ha avseviart hogre arbetsloshet
och ligre sysselsattningsgrad.

Det ar dessutom latt gjort att undersoka vad det var prognosmakarna hade fel om,
exempelvis genom att ldsa Riksgialdens uppfoljningar av statens upplaningsbehov. 2

Det visar sig da att Riksgdlden reviderade upp sin prognos for statens budgetsaldo nar
antalet asylsokande minskade efter Sveriges inforande av id-krav, varpa utgifterna for
migration blev lagre dn vantat. Dessutom blev skatteintakterna hogre an vantat, till stor del
for att engdngsinbetalningar av bolagsskatt 6kade och for att minusrantan hade den
intressanta konsekvensen att foretag borjade placera likvida medel pa skattekontot. Detta
hade Hansen latt kunnat lasa sig till och dra slutsatser av, och jag vill ogarna spekulera
kring vad som hindrat honom.

Daremot vill jag understryka att frigan om asylinvandringens samhéllsekonomiska
konsekvenser i grunden ar mycket enklare 4n vad ovanstaende resonemang om
budgetsaldo och skattekonto kan ge sken av. Utlandsfodda i Sverige skiljer sig fran inrikes
fodda genom att ha avsevart hogre arbetsloshet och lagre sysselsattningsgrad. Det betyder
lagre skatteinbetalningar och hogre kostnader for transfereringar, jamfort med ett scenario
dar invandrarna lyckas battre pa den svenska arbetsmarknaden.

Arbetsloshet innebar dessutom att samhillet gar miste om det viarde som personen skulle
kunna skapa om hen hade ett jobb. Vad Sverige behover ar en fungerande, flexibel och
inkluderande arbetsmarknad. Till detta bidrar den moderna penningteorin tyvarr inte alls.
Den ar snarast annu ett forsok att dribbla bort grundlaggande ekonomiska realiteter.
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