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Nils Hast foljde med presidentvalet
pa plats i Washington, och beskrev
valresultatet som ofattbart for bade
demokrater och republikaner. Vid
Ekonomiska samfundets medlems-
mote i Hanken 5.4.2017 holl Hast ett
anférande om vad president Donald
Trump betyder for investerare pa
lang sikt. Kommentaren bygger pa
anférandet om vilken Trumps politik
och vilken republikanernas politik i
ekonomiska fragor ar.
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ett omrdde ddr presi-
dent Donald Trump har en ny linje, som av-
viker frdn den som republikanerna traditio-
nellt har stdtt for. Han har en merkantilistisk
syn pa handel, som ett nollsummespel, med
vinnare och forlorare. I hans varld ar USA
forloraren pa dagens handelsordning. Det ar
en anmdrkningsvard utgdngspunkt dd USA
har varit padrivaren for att bygga upp da-
gens handelspolitiska arkitektur. Men det
ar klart att med en mer ”laglos” handels-
ordning skulle nog USA i kraft av sin stor-
lek kunna ha en relativt sett battre position.
Men det skulle vara i en betydligt fattigare
och mer instabil varld.
Trump har under lang tid kritiserat det
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som han ser som for USA ddliga handelsavtal.
Han menar att USA dragit det kortaste strdet gang
pa gang och han ser inte, eller vill inte latsas om,
de fordelar som USA har dragit av den rddande
handelsordningen. Har dr han en frimmande fa-
gel i det republikanska partiet, som ser sig sjalvt
som frihandelsvanligt. Partiet ser frihandel som
en del av sin foretagsvanliga politik. I de har fra-
gorna ligger Trump mycket narmare demokrater-
na och speciellt deras vansterflygel, med fackfore-
ningar och folkvalda frdn tunga industristater i
Mellanvastern. Har hittar vi samma skepsis till
och motstand mot frihandel.

Men precis som pa manga andra omrdden ser
vi en president Trump som backar frdn det som
kandidat Trump sagt. Som kandidat skulle Kina
klassificeras som valutamanipulatér och en rad
frihandelsavtal, bland annat Nafta skulle sagas
upp. Som president har Trump varit forsiktigare,
och val ar val det. Han valde att inte stampla Ki-
na som valutamanipulator och han nojer sig med
en omforhandling av Nafta.

Pa andra omrdden ar Trump mer i linje med det
som dr republikansk ekonomisk politik. Det gal-
ler skatter och avregleringar, dar Trump och repu-
blikanerna vill fa till stdnd en skattereform med
syfte att forenkla skattesystemet och sanka de fe-
derala skatterna, framfor allt for foretag. USA har
en av de hogsta bolagsskatterna i OECD. Den ef-
fektiva skattesatsen ligger lagre, eftersom man
samtidigt har generdsa avdragsmojligheter. Men
man ligger trots allt fortfarande hogt jamfort med
andra lander.

Det mest rationella hade varit att sanka skat-
tesatsen och samtidigt ta bort avdragen, och det-
ta dr Trumps utgangspunkt. Fragan dr dock hur
realistiskt det dr dd det finns mdnga som skulle
forlora pad det. Investmentbanken Goldman Sachs
gjorde tidigare i ar en analys pd vad den effekti-
va skattesatsen dr i olika sektorer av den ameri-
kanska ekonomin. De kommer fram till att bygg-
industrin och foretag i konsumentsektorn ar de
som idag betalar hogst (effektiv) skatt, och dar
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ddrmed de som skulle vara vinnare pd en sadan
skattereform. Forlorarna skulle vara fastighetsbo-
lag och bolag inom energi- och halsosektorn, da
dessa foretag enligt samma rapport betalar lagst
effektiv skatt idag.

Republikanerna har varit noga med att en skat-
tereform ska vara inkomstneutral och det ar vis-
sa konservativa grupper (Tea Party-gruppering-
en) inom partiet som trycker pa att man inte ska
ge upp det kravet. Det blir dock svart att uppfylla
eftersom aptiten att oka skatterna ar lag och det
ar begransat vad i den federala budgeten man
kan dra in pa, dd de stora utgiftsposterna ar for-
svar och sociala trygghetssystem. Det dr i det har
perspektivet man ska se Trumps forslag till sjuk-
vardsreform. Republikanerna hade lovat att riva
upp Obamas sjukvardsreform och Trump mena-
de att hans forslag skulle spara betydande sum-
mor, vilka skulle delvis finansiera skatterefor-
men. Nu kunde dock inte republikanerna enas
och det hela blev ett stort politiskt nederlag for
Trump och republikanska ledare i kongressen.
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Ett annat element av en skattereform som har
diskuterats flitigt mellan republikanerna ar en sa
kallad Border Adjustment Tax (BAT). Det skulle
vara en skatt som gor importerade varor dyrare
genom att ldgga en skatt pd dem, samtidigt som
skatten pd varor som exporteras sanks. BAT spe-
lar an pa Trumps protektionistiska ddra. Samti-
digt ar det republikaner i representanthuset som
varit drivande for BAT, mer dn Trump sjdlv.
Fordelen med BAT ar att en sadan skatt skul-
le kunna ge betydande intdkter, som skulle kun-
na finansiera andra skattesankningar. Men som
princip later det lite konstigt att beskatta inhemsk
konsumtion extra mycket (pa importerade varor)
medan man gor konsumtion i andra lander (av
exporterade amerikanske varor) billigare. Det kan
ju inte gynna den amerikanske konsumenten.
President Trump vill ocksa avreglera den ame-
rikanska ekonomin och avbyrakratisera den fede-
rala forvaltningen. Avreglering och avbyrakratise-
ring dr traditionella republikanska politiska ”slag-
ord”. Fragan dr dock vad man fyller dem med.
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An s4 linge har det handlat om att litta upp och
modernisera regleringarna for finanssektorn, som
ju infordes efter finanskrisen. Har ar man i prin-
cip eniga. Det andra omrddet som ar foremal for
avreglering har varit miljopolitiken. Hdr dr re-
publikanerna mer splittrade, dven om de flesta
star bakom Trumps initiativ att ta bort en del av
de miljoregleringar som hans foretrddare inforde.

Investeringar i infrastruktur ar ett omrdde dar
Trumps linje ligger narmare demokraternas an
sitt eget partis. Har blir det intressant att se om
han lyckas fa till en politik som far stod over par-
tigransen. Det skulle i sa fall kunna vara en bor-
jan pa ett battre samarbetsklimat i amerikansk
politik. Personligen dr jag skeptisk till att han
far till det. Han ar inte en samlande person, milt
sagt. Tvdrtom lyckas han sa agg och konflikt nas-
tan hela tiden. Det ligger darfor ldngt bort att se
hur han skulle kunna samla det splittrade USA
och inte minst ett Washington DC som gravt skyt-
tegravar under i alla fall de tva foregdende presi-
denternas tid i Vita huset.

Pa senare ar har amerikansk politik polariserats
allt mer och det har samarbetet har blivit svara-
re. Flera politiker for en debatt som hor mer hem-
ma i ett parlamentariskt system. Ndr de tva par-
tierna inte samarbetar blir det amerikanska sys-
temet handlingsforlamat.

Pa den ekonomiska politikens omrdde ar pre-
sidentens makt begransad. Han lagger visserli-
gen fram en budget, men det dr representanthu-
set och senaten som behandlar budgeten och har
att besluta om den federala budgeten. Det gor att
den budget som blir verklighet ofta kan se val-
digt annorlunda ut dn presidentens ursprungliga
forslag. I alla fall nar presidenten inte samarbe-
tar med kongressen.

Presidenten har daremot betydande makt over
handelspolitiken och den tangerar ju ekonomisk
politik. I linje med maktdelningen beskriven ovan,
maste det alltsa till samarbete och kompromisser;
forst republikaner sinsemellan och sedan (i alla
fall i vissa fragor) med demokraterna.

Men det storsta problemet med Trumps ekono-
miska politik ar att det dr en politik for garda-

gen och att den inte erkdanner att globaliseringen
ocksa for mycket gott med sig. Istdllet for att for-
soka bekdmpa globalisering, borde man fora en
politik som utnyttjar den. Det ar svarare att for-
klara och bilda opinion for en sadan politik, men
det ar nodvandigt. Hillary Clinton lyckades in-
te med det, men det framstod inte som att hon
ens forsokte.

En skattereform dr nodvandig saval for person-
beskattning som for foretagsbeskattning. Det dr
dock manga som har mycket att férlora pa en for-
enkling av systemet. Forutom foretag inom vissa
sektorer, som ndmns ovan, finns det arméer av
skatterddgivare som lever gott pd ett komplice-
rat skattesystem. The Economist hade en uppgift
om att det i USA finns fler skatteradgivare an det
finns brandman och poliser sammantaget.

Framtiden far utvisa vad Trump och republi-
kanerna lyckas fa till. Men det ar brattom. Som
opinionen ser ut nu riskerar republikanerna att
forlora atminstonde senaten, och kanske ocksa
representanthuset, vid valet i november 2018.
Men vem vet. Om demokraterna vinner senaten
och representanthuset 2018 kanske vi far se en
ny president Trump som gor “deals” och far till
det samarbete oOver partigransen som USA sak-
nar idag och som kravs for att deras politiska sys-
tem ska fungera. Det far dock anses som en 1dg-
oddsare.
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