Darfér har Trump fel om USA:s ekonomi
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Ett av Donald Trumps aterkommande teman ar att frihandel har missgynnat USA darfor att man inte
konkurrerar pa lika villkor med andra lander. Enligt hans resonemang har det inneburit stérre import
an export och darfor underskott i bytesbalansen. Darmed “dréneras USA pa pengar och jobb” vilket
sags forsvaga landet. Trumps recept mot det ar en protektionistisk handelspolitik.

Trumps argument kan vara bestickande. Men de ar i sjdlva verket grovt missvisande. Det kravs
emellertid en djupare analys for att se felen.

For det forsta behover det inte vara negativt for ett land med bytesbalansunderskott. Innebdrden ar
visserligen att landets finansiella nettoférmoégenhet minskar. Men att som USA lana av omvérlden
kan vara rationellt om det sker till laga rantor och finansierar investeringar som ger hog framtida
avkastning.

For det andra har de flesta ekonomiskt utvecklade lander ungefar lika liberala handelsregler som
USA.

For det tredje har handelspolitik enligt vedertagen nationalekonomisk teori mycket liten paverkan pa
bytesbalansen. Den dominerande posten i den &r nettoexporten, alltsa skillnaden mellan export och
import. Ett lands nettoexport ar definitionsmassigt ocksa lika med skillnaden mellan dess produktion
och forbrukning av varor och tjanster. Darav foljer att nettoexporten dven ar lika med skillnaden
mellan sparande och investeringar. Ett land som USA med bytesbalansunderskott sparar alltsa
mindre an det investerar.

Omfattningen av sparande och investeringar ar resultatet av grundlaggande beslut som tas av
hushall, foretag och offentlig sektor. Bytesbalanssaldot paverkas darfér bara om de faktorer som styr
dessa beslut dandras. Det kan gélla medborgarnas incitament att spara infor pensionering, foretagens
avkastning pa investeringar och politiska 6nskemal om skattesankningar eller offentliga
utgiftsdkningar.

Anta att USA skulle héja importtullarna. Den direkta effekten blir Iagre import. Men da minskar
utbudet av dollar pa valutamarknaden eftersom andra landers exportorer far mindre dollarinkomster
att véxla till sina nationella valutor. Darfor stiger dollarn i varde. USA:s export blir da dyrare och
faller. Eftersom tullarna inte har nagon storre effekt pa drivkrafterna for sparande och investeringar,
kan dollarkursen antas stiga sa mycket att bytesbalanssaldot forblir ungefar oférandrat. Den framsta
effekten ar saledes att bade import och export minskar. Detta teoretiska resonemang stods av att
det inte finns nagot samband mellan omfattningen av handelshinder och bytesbalanssaldot ndr man
jamfor lander.

Den politik som Trump vill féra kommer i sjdlva verket att leda till storre bytesbalansunderskott.
Forslagen om lagre skatter och hogre offentliga utgifter for forsvar och infrastrukturinvesteringar
innebar namligen storre federala budgetunderskott. Dessa skulle minska det totala sparandet i
landet i forhallande till investeringarna.



Trumpadministrationen har ventilerat tankar om specifika handelspolitiska straffatgarder mot lander
som USA har bilaterala handelsunderskott mot, till exempel Mexiko och Kina. Sddana handelshinder
mot endast vissa lander skulle fa sma effekter pa den totala importen. Den framsta effekten blir
hogre importpriser eftersom importen fran lander med hogre produktionskostnader i stéllet skulle
Oka.

Minskade och mindre effektiva handelsstrommar till féljd av en mer protektionistisk handelspolitik i
USA skulle paverka den ekonomiska tillvaxten negativt bade dar och pa andra hall. Det &r val belagt
att frihandel har positiva effekter pa produktiviteten i en ekonomi. Det beror pa maéjligheterna till
specialisering och utnyttjande av stordriftsfordelar. En vaxande del av handelsflédena har kommit att
besta av insatsvaror och insatstjanster som korsar nationsgranserna nar komplexa globala
vardekedjor blivit allt viktigare i produktionsprocessen. Trumps tdnkande tycks helt bortse fran de
stora effektivitetsvinster som detta inneburit.

Frihandel gynnar konsumenterna genom lagre priser och ett mer varierat utbud av varor och
tjanster. Dessa konsumenteffekter &r viktigare for 1ag- an héginkomsttagare, eftersom den forra
gruppen lagger en storre del av sin budget pa varor som ar foremal for handel.

Men stora grupper arbetstagare kan ocksa missgynnas av frihandel. Den 6kade handeln med framst
Kina har slagit ut industrijobb i USA, dven om den spelat en mycket mindre roll an den teknologiska
utvecklingen. Trots att effekterna pa den totala sysselsattningen varit sma, sa har effekterna i vissa

regioner varit betydande. Férlorarna finns framfor allt bland lagutbildade och dldre som har mindre
formaga till omstéallning an andra grupper.

Svaga sociala skyddsnat och en helt otillracklig politik fér att framja rorlighet pa arbetsmarknaden har
inneburit att de negativa foljderna av globaliseringen blivit sarskilt allvarliga i USA. En viktig lardom av
fenomenet Trump &r hur farliga sadana systembrister dr. De kan uppenbarligen skapa en klangbotten
for populistisk retorik och primitiv analys som hotar att leda politiken helt fel.
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