Poul Nyrup i REESON:
Farvel til neoliberalismen, til
casinogkonomien — og til G8

KRISEN. Poul Nyrup Rasmussen advarede sidste ar siden mod spekulanterne i bogen "I Gradighedens
Tid". Han er formand for de europaiske socialdemokrater, PSE, der holder kongres i weekenden i
Madrid, og besvarer idag RAESONSs spgrgsmal om finanskrisen i et stort interview.

Interview af RAESONs medredaktor Esben Schjgrring, transkription af August Friedenreich Hage

Hvor dybt stikker krisen?

De sidste 15-20 ar er, at der er blevet vendt op og ned
pa forholdet mellem finansmarkedet og den reale
gkonomi. Vi er gaet fra en situation, hvor
finansmarkedet var underordnet den reale gkonomi:
hvor det, som det skal vare, var en slags
finansieringsvaerktgj til at satte forbindelse mellem
opsparing, finansiering af investeringer, produktion,
uddannelse og velferdssamfund. 1 stedet er
finansmarkedet blevet overordnet — magtmassigt og
beslutningsmassigt og konsekvensmassigt — i forhold
til den reale gkonomi.

Det er derfor, vi ikke alene har faet en global
finanskrise men ogsa en gkonomisk recession:
konsekvenserne for den virkelige gkonomi, nar det gar
galt pa finansmarkedet, er langt, langt, langt mere
vidtgédende nu end fgr, af to grunde: 1) den massive
vaegt af det globale finansielle marked; 2) at det ikke
alene er finansmarkedet, der er blevet globaliseret, det
er ogsa den reale gkonomi, og derfor far du mange
dobbelte-effekter ind pa de to omrader.

Det mest ekstreme udtryk for hvor galt det er
géet os skrgbelige mennesker og hvor gradigt de
afggrende beslutningstagere pa finansmarkedet har
taget for sig af retterne, er det sakaldte credit default
swap-marked. Det udggr i dag over $62.000 milliarder.
Og det jo simpelthen et udtryk for, at casinogkonomien
har sat sig pa det globale finansmarkedets spilleregler.
Casinogkonomien har for mange ar siden overskredet,
hvad der er produktionsmassig dekning for. Et credit
default swap er i virkeligheden et veddemal om
hvorvidt det 1an, du har udstedt, ogsa rent faktisk bliver
betalt tilbage. Hvis du er usikker pa det, sa tegner du en
credit default swap — en slags kortsikret forsikring. Det
kan vare fair nok. Men nar det har faet den stgrrelse,
det har, handler det ikke om produktion, men om
spekulation. Credit default-swap-markedet hgrer til det
mere eksotiske, spektakulere, ekstreme udtryk for
udviklingen.
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Hvad har veeret motoren i den udvikling, hvor
finanskrisen har overskredet den almindelige gpkonomi?

Der er to strukturelle faktorer, der er baggrunden for at
det kunne ga sa galt som det gjorde:

1) Et, at de nationale finansmarkeder blev
dereguleret, fordi man gerne i kglvandet pa friggrelsen
af handel ville have en omvekselighed af valutaer og et
mere stabilt globalt finanssystem. Sa deregulerede man
de nationale regler: i forventning om, for nogle af os, at
der sa ville komme nogle globale spilleregler — det kom
der bare aldrig.

Bretton Woods-systemet, der opstod efter Anden
Verdenskrig, handlede mest om at den internationale
valutafond blev en slags stgttepedagog for de
regeringer, der ikke kan holde styr pa deres gkonomi.
Men IMF laver jo ikke spilleregler for spekulation,
finansmarkedet, hedgefonde, kapitalfonde osv. Vi fik
aldrig, da det for alvor tog fat for snart 30 ar siden, et
set grenseoverskridende reguleringer, i stedet for de
nationale dereguleringer.

2) Den anden forklaring knytter sig isar til de
seneste fem ar, fra ar 2002 og frem til sammenbruddet i
august 2007, som man kalder 'de fem gyldne ar'. I
Sydgstasien og i Tyskland blev der opbygget et
voldsomt opsparingsoverskud, som man eksporterede
ud pa det globale marked. Denne enorme likviditet,
kombineret med en historisk lav rente i en S5-arig
periode, betgd, at spekulanterne kunne samle guldet op
pa gaden. Man havde adgang til penge, man kunne
investere — enten i realgkonomiske formal eller i
spekulation.

Man deregulerede de nationale
regler. I forventning om, for
nogle af os, at der sa ville
komme nogle globale spilleregler
— det kom der bare aldrig.



Sammenbruddet for den neoliberale markedsopfattelse

Det neoliberalistiske argument lyder: "Sadan er
kapitalisme, den gdr op og ned. Men pa langt sigt
FUNGERER kapitalismen: den lgfter millioner af
fattige mennesker i virkeligheden".

Til de neoliberalister, der siger det, har jeg ét eneste
svar, som er: [ kunne sdadan set godt fa lov at pleje jeres
neoliberalisme, hvis det bare ikke gik ud over andre
end jer selv. Men den spekulation, der har varet pa
finansmarkederne, er ikke Il®ngere noget rige
mennesker alene taber deres penge pa, nar det gar galt
— det har vidtrekkende konsekvenser for millioner af
mennesker over hele planeten. Pa grund af
globaliseringen er de finansielle kriser i dag langt,
langt, langt mere omkostningsfyldte for almindelige
mennesker end for 25 ar siden. Og derfor er svaret til
neoliberalisterne: det er muligt, at markedet kan klare
det, vi vil bare ikke leengere betale prisen, for den er
alt, alt for stor. Den gdelcegger vores velfeerdssamfund,
den gor det umuligt for os at skabe stabilitet i vores
velfeerdsudvikling og den skaber nye skeevvridninger,
som kunne veere undgdet.

Det her er sammenbruddet for den neoliberale
markedsopfattelse. Den holdning er ikke kun én, jeg
har, eller et antal danskere har, eller et antal europaere
har. Den holdning har de ogsa i USA nu. Det er jo
egentlig absurd: i de sidste 10-15 ar har de fleste
finansgkonomer og makrogkonomer truffet
beslutninger ud fra det grundsyn, at markedet er bygget
op pa neoliberale premisser: at det er fuldt
gennemsigtigt; at alle aktgrer har de samme
informationer (symmetrisk informationsbasis), at det er
omkostningseffektivt; at der ikke er nogen
monopoldannelser. "Det ideelle marked", kan du sige.
Det er ikke noget, der har noget med virkeligheden at
ggre. Men beslutningerne og de matematiske modeller
— i Deutsche Bank, i City Group, i Northern Rock — er
blevet truffet pa baggrund af det.

Idéen om "det ideelle marked",
kan du sige er ikke noget, der har
noget med virkeligheden at ggre.
Men beslutningerne og de
matematiske modeller — 1
Deutche Bank, i1 City Group, 1
Nothern Rock — er blevet truffet
pa baggrund af det.

RASON | 27. NOVEMBER 2008

RASON

Farvel til G8

Men hvis du sd taler om det her sammenbrud for den
her gkonomi, eller politikform, hvad hvad hvad er sa
alternativet?

Fgrst, at vi ggr to ting samtidig. Der skal en
koordineret indsats til for at stoppe recessionen og dens
mulighed for at bide sig fast i Europa og i USA og i de
andre store. Samtidig skal der igangs®ttes en
regulering af finansmarkedet.

Pa et globalt plan?

Pa et nationalt plan, pa et europaisk plan og pa et
globalt plan. Alle tre steder skal der sattes ind.

Globalt: G20 bliver den nye initiativtager. Det
G20-mgde, der blev afholdt i Washington, var jo i
virkeligheden afslutningen pa den gamle @ra, hvor G8-
landene kunne mgdes og ordne tingene og fortelle de
andre lande, Indien og Brasilien og Kina, hvad de
skulle ggre. Der findes ikke langere i realiteternes
verden, i min opfattelse, noget G8 efter G20. Den gode
nyhed er, at de store udviklingslande derfor ogsa er
med ved bordet, nar man skal reformere den globale
arkitektur.

Pa kort sigt far vi strammere regnskabsregler for
de store banker. Det betyder fx, at bankerne ikke
leengere kan have spekulationspapirer staende udenfor
deres balancer. Balancerne er jo afggrende for,
hvorvidt en bank er solvent eller ej: derfor har nogle
banker placeret nogle af de her spekulationspapirer
udenfor den balance, som lovgivningen bruger, nar den
skal male om en bank er solvent. Det bliver umuligt
fremover.

Hvem skal handheeve dem?

Indtil du far udstyret IMF med en tilsynsmyndighed,
bliver det de regionale og de nationale
tilsynsmyndigheder i et meget tettere samarbejde.
Dvs.: den amerikanske nationalbank (The Federal
Reserve), den japanske nationalbank, nationalbankerne
i Kina, Indien og Brasilien. Derudover bliver det i
stigende grad Den Europaiske Centralbank. Gradvist,
maned for maned, vil de intensivere deres samarbejde —
for man er blevet enige om, at mgdes jevnligt. De skal
systematisk udveksle informationer, s der kan gribes
ind pa et tidligere tidspunkt.

Det andet, ogsa pa G20/globalt plan, er, at der vil
blive stillet sterkere kapitalkrav. Man stiller krav om
reserver til alle, der laner penge ud: jo mere geld du
udsteder, jo stgrre reserver skal du have. Jo mere
risikabel den gald eller de lanepapirer, du som bank
udsteder, jo stgrre skal reservekapitalen veare.

Og sa er der det sidste, som kommer til at tage
meget lengere tid: en slags Bretton Woods 2, altsa en
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ny finansiel arkitektur for verden. Det bliver et
mangearigt projekt. Det handler om, hvordan man
@ndrer stemmerettighederne i IMF. Hvordan man
endrer sammensatningen af Verdensbanken, saledes at
Brasilien, Indien og Kina, de sakaldte Bric-lande,
bliver repraesenteret i de her afggrende fora pa en bedre
made.

Sadan ser det ud pa globalt plan. Pa europeisk
og amerikansk plan kommer det til at ga staerkt. Barack
Obama har med sin nye stil sat en dagsorden for, at der
skal regler til det amerikanske finansmarked. Og dét
kommer der.

Og vi har sat — jeg har varet med til at s@tte — en
dagsorden i Europa, hvor der kommer europ®iske
regler. Der er det jo lykkedes mig at fa overbevist et
flertal i Europaparlamentet, oven i kgbet et kvalificeret
flertal, om, at der skal ske reguleringer af kapitalfonde,
de europziske banker, forsikringsselskaber osv. Der er
lavet en sakaldt lovgivningsrapport, som betyder, at
kommissionen allerede inden jul skal komme med de
forste forslag. Og samtidig har Svend Auken, som
formand for Europaudvalget i Danmark, faktisk
etableret et flertal, som regeringen har tilsluttet sig: den
sender nu et brev til alle de andre landes 26 regeringer
med et omfattende forslag, som skal regulere
kapitalfondene. Det er inspireret lidt af hvad jeg har
skrevet 1 min bog, og i ta®t samarbejde med Svend
Auken, som har lavet et fremragende stykke arbejde.

Det G20-mg@de, der blev atholdt 1
Washington, var jo 1
virkeligheden afslutningen pa
den gamle ®ra, hvor G8-andene
kunne mgdes og ordne tingene
og fortelle de andre lande,
Indien og Brasilien og Kina,
hvad de skulle ggre. Der findes
ikke lengere i realiteternes

verden, 1 min opfattelse, noget
G8 efter G20.

Nu har vi reddet bankerne, nu skal vi redde jobbene

Merkel og Sarkozy har i en kronik fortalt hvad de vil —
det handler alt sammen om nationale hjeelpepakker,
hvor EU kun fungere som nogen, der stiller nogle
forslag og opfordrer og koordinerer et samarbejde.
Skal EU ikke stille en sterkere rolle, hvis det her det
skal lpses?
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Det med reguleringer, vi talte om fgr, det kgrer — og at
det faktisk kgrer kan man se pa havede gjenbryn i den
danske finansverden! Nu gar vi sa, med dit spgrgsmal,
over til den reelle gkonomi:

Det, Nicholas Sarkozy og Angela Merkel har
sagt, er jo sandt nok: at nu skal de nationale regeringer
ggre en gkonomisk indsats, der skal stoppe vores
recession. Forskellen mellem USA og Europa er jo, at
EU's feelles budget kun udggr ca. 1% af Europa's BNP.
Barack Obama har et meget stgrre tal. Men nu
investerer de 27 nationale regeringer for at imgdega
krisen — og de bgr koordinere sa meget de kan. For hvis
vi investerer samtidig, far vi en spill-over effekt: vi
treekker hinanden op ved haret. Hvis fx Tyskland
investerer en halv % af deres BNP, far de en ekstra
halv procent forerende ved at ggre det samtidig med
andre.

Ved siden af det, kommer sa det felles EU-
niveau. Dér kommer til at ske flere ting:

1) EU @ndrer pa deres fonde. EU har en social
fond, en strukturfond, en sammenhgrighedsfond — dem
@ndrer vi pa, saledes at de fremrykker nogle
finansieringsmuligheder til nationale investeringer.
Man ggr finansieringsprocenterne bedre: det er som
hovedregel sadan, at hvis du vil have penge fra EU,
skal du selv komme med halvdelen. Det overvejer de
nu at @ndre pa. Fondene skal ogsd i hgjere grad
tilgodese landes investeringsmuligheder her og nu. Isar
med henblik pa de nye lande, Ungarn og andre lande,
der har s@rskilte vanskeligheder.

2) Den anden pakke géar pa at forgge den
Europeiske Investeringsbanks udlansaktiviteter. Det er
iser til sma og mellemstore virksomheder, grgnne
investeringer og sa videre.

3) Den tredje pakke gar pa at se pa, hvordan de
transnationale europasiske netverk, fx jernbaner, kan
blive bedre finansieret.

Med den éne procent af BNP, man har, er det
stort set hvad, man kan satte i gang pa europaisk plan.
40 %, der gar til landbruget — det er altsa begranset,
hvor meget de kan flytte rundt pa der.

Sa man kan ikke sige, at EU ikke spiller nogen
rolle. Jeg vil sige, vi vil jo gerne, og det kommer jeg
ogsa til at sige noget om ved de europziske
socialdemokraters Kongres i denne weekend i Madrid:
EU skal spille en sterkere rolle, hvis vi skal have de
maksimale virkninger ud af det her. Og mit budskab er:
hor nu her, regeringer og EU-kommission, hvis vi kan
finde sammen om at redde bankerne, sa ma vi delme
ogsa kunne finde sammen om at redde jobbene. Dér
kommer presset fra de europaiske socialdemokrater.



Som jeg afleser den danske
regerings gkonomiske politik lige
nu, sa kan jeg se, at der sat alt for
lidt 1 gang for at vaere forberedt
pa dag, det vender.

Er regeringen klar til at gribe hurtigt ind?

Danmark: flere undersggelser har vist, at danskerne
indtil videre er forholdsvis ubekymrede. Hvor steerk er
den danske gkonomi, og hvorndr begynder vi at kunne
meerke det pad vores kroppe?

Svaret ligger ligefor. Danmark eksporterer godt og vel
en tredjedel af sin gkonomi: hvis de andre begynder at
fa det darligere, sa far vi det ogsa ret hurtigt darligere.
Som jeg ser det, er der sat alt for lidt i gang til at fa
Danmark vek fra kreditkrisen. Det kan godt vere, at
danskerne er glade og lykkelige — men jeg kan sige dig
en ting pr. erfaring — det kan hurtigt skifte. Som jeg
afleser den danske regerings gkonomiske politik lige
nu, sa kan jeg se, at der sat alt for lidt i gang for at veere
forberedt pa dag, det vender.

Hvad skal regeringen ggre?

Man skal for det fgrste have forberedt en indsats, som
skal tenkes ret ngje igennem. Man har jo indgaet et
finanslovsforlig med Dansk Folkeparti igen. Nu skal
man have opbygget et beredskab, der ggr, at man i
givet fald kan foretage nogle tilleg til den finanslov —
og det skal kunne ggres meget, meget hurtigt. For at
kunne ggre det hurtigt, skal man jo have forberedt,
hvad der er for nogle ting, man skal ga ind i — hvad der
er for nogle investeringsprojekter. Det er jo ikke sadan
noget du ggr lige over natten, vel? Der skal et
omfattende forberedelsesarbejde igang. Hvis vi nu fx
seetter som mal — som jeg har sagt som formand for de
europaiske socialdemokrater — at Europas ambition ma
veere at sette ind, sa arbejdslgsheden ikke stiger — sa
bliver spgrgsmalet: hvis man regner tilbage derfra,
hvad skal der sa til? Sa er det jo ganske meget, der skal
til. Og da er det, jeg siger, at det bgr regeringen ga i
gang med det samme.

Hvad kunne det konkret indebcere?

I fx Storbritannien, Spanien, Tyskland abner man op
for lange tiltrengte genopretninger af skoler,
hospitaler, servicefunktioner. s@tningen er fuldstendig
uforstaelig. Kommissionen anbefaler, at man i
Danmark kunne forbedre hele den serviceindsats, som
ligger i kommunerne: skolerne, sundhedsomradet,
uddannelsesomradet, arbejdsomradet. Og sa kunne man
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udvikle nogle investeringsinitiativer sammen med den
private sektor. Sa der er flere ting, man kan ggre. Og
kataloget ligger der jo — bade fra de andre regeringer,
men ogsa fra kommissionen.

Man ma ikke udsatte danskerne

for at opleve at man spekulerer 1
deres frygt, vel?

Prisen for ikke at vaere med 1 Euroen

Er en del af lpsningen at fa Danmark stemt ind i
eurosamarbejdet?

Der er jo ikke nogen tvivl om, at det, at vi star udenfor
euroen, har kostet os. Det har jeg jo sagt hele tiden. Du
kan godt huske, da vi havde den seneste afstemning om
euroen, hvor jeg fremfgrte dét argument, at vi kommer
til at betale en pris, hvis ikke vi star indenfor. Nu er det
jo tydeligt for enhver, at vi har betalt en renteforskel pa
op til halvanden procent. Det er meget.

Der er heller ikke nogen tvivl om, at den
spekulation, der har varet mod den danske krone, har
ramt os meget hardere, end hvis vi havde veret
medlem af FEurozonen. Af hensyn til vores
valutareserver; af hensyn til at undga rentestigninger,
som rammer bredt, og af hensyn til en globaliseret
gkonomi, som den vi har nu — alle argumenter taler for
et medlemskab af euroen.

Skal man benytte en kommende krisestemning til det?
Til at iveerkscette den afstemning ?

Det ma dem, der har ansvaret for den daglige politik,
vurdere. Det md veare regeringspartierne og
Socialdemokratiet, der ma tage den beslutning. Det, jeg
kan sige, er, hvordan jeg vurderer det, ikke?

Men du er dog ogsd tidligere statsminister, sd nogen
anbefalinger i den sammenheeng ?

Jo, men man skal ogsa passe pa ikke at udnytte, hvad
der i danskernes gjne kan se ud som en hard tid: det er
ikke sikkert, at danskerne synes, det er en god ide. Der
skal argumenteres for sagen. Man ma ikke udsette
danskerne for at opleve, at man spekulerer i deres frygt,
vel?

Men nar du spgrger, sa vil jeg sige, at Danmark
og danskerne, vil vare bedst tjent med at veere medlem
af euroen. Det er der slet ikke tvivl om. Og det har den
her krise klart vist os. Hvornar det spgrgsmal sa skal
afggres, det ma regeringen og folketingets partier sa
treeffe en beslutning om.



