Under de senaste veckorna har oron for de Sydeuropeiska eurolanderna ater
hamnat i fokus. De spanska och italienska rantorna har under april aterigen
borjat narma sig smartgransen. Oron for refinansieringsférméagan hos speciellt
de spanska bankerna ar en av flera drivande faktorer. | ett forsdk att dampa
oron har IMF med Christine Lagarde i spetsen lyckats nara nog férdubbla
fondens medel for att skydda de globala ekonomierna. ECB dementerar
daremot alla pastdenden om att banken skulle ateruppta sitt
obligationsképsprogram for att strka statspappren for pressade risklander, i
nuvarande situation framforallt Spanien.

Efter att IMF forstarkt sin krisfond med cirka $430 miljarder férfogar nu fonden
over sammanlagt cirka $800 miljarder. Overenskommelsen har kunnat nas
sedan eurolanderna forst forstarkt sin egen bailoutfond till huvarande € 800
miljarder. Vissa fragetecken kvarstar dock betréffande hur snabbt som IMF:s
utvidgade kapacitet kan tréada i kraft. Storbritannien har villkorat sitt 6kade stod
med att USA ratificerar en tidigare éverenskommelse om kvoterna, vilket USA
inte forvantas gora forran tidigast efter presidentvalet i november. Aven andra
lander har villkorat sina bidrag pa olika sétt vilket kan begransa den omedelbara
eldkraften. Vissa lander har ocksa ifragasatt IMF:s fondforstarkning da man
menar att detta kan minska trycket pa euroomradet att vidta atgarder pa egen
hand.

Nedan: Nya ataganden
fordelade pa lander.
Nedan: IMF:s storsta
bidragsgivare réknat i
procent. USA deltar
inte i den senaste
insatsen.
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Det just nu storsta problemet for eurolanderna ar farhagorna for att framforallt
de spanska bankerna inte har formagan att rekapitalisera sig. Radslan ar ocksa
stor for att ytterligare obehagliga dverraskningar skall ligga gdmda i de spanska
bankernas balansrakningar. Bank of Spain konfirmerade nyligen att man under
mars méanad lanade € 316 miljarder frdn ECB vilket ar nara dubbelt s& mycket
som under februari manad. Detta &r ett tydligt bevis for att de spanska bankerna
har stora problem. Tankar finns om att anvanda tillgangar for att
stotta problembanker inom euroomradet. Detta skulle innebara att exempelvis
tyska skattebetalare nddgas skjuta till pengar for att rddda sydeuropeiska
banker, nagot som far anses mycket kontroversiellt och kraver &ven
regelandringar.


http://sv.wikipedia.org/wiki/Europeiska_finansiella_stabiliseringsfaciliteten

Under 2011 gjordes en stresstest av ett stort antal av ledande banker inom EU.
| The Wall Street Journals analys av testet framgar med all 6nskvard tydlighet
vad som ar en av de bidragande orsakerna till de spanska bankernas situation.
Den spanska banksektorn har en mycket kraftig exponering mot

och i denna sammanstéllning har man inte bara raknat in lan till
respektive stat utan aven alla privata ataganden i de aktuella landerna.
Resultatet visar alltsd p& en mycket stor risk for de spanska bankerna med
tanke péa att manga av dessa ataganden kan vara osakra fordringar. En éversikt
av vad som kan anses som osakra bankfodringar visar ocksa p& en markant
okning av dessa.

Bankernas exponering
Lan och dvriga utstallda dtaganden till lantagare i Portugal,
Irland, Italien, Grekland och Spanien
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Business Insider skriver i en
analys den 23 april att med
O0kande ekonomisk svaghet
och fortsatta problem pa
fastighetsmarknaden
forvantas Spaniens banker
behtva en ansenlig méngd
ytterligare kapital vilket

ligs 12000 |05 |10 M darmed kan hota regeringens

balansrakning.

The Wall Street Journal

Under veckan 23 till 29 april kom s& ett antal nya kallduschar for den hart
provade spanska regeringen. Pa mandagen presenterade den spanska
centralbanken sin forsta prognos av arets inledande kvartal vilken visar att
Spanien ater befinner sig i recession. Det spanska BNP-talet sjonk 0,4 procent
(reviderades senare till 0,3) under forsta kvartalet vilket &r andra kvartalet i rad
med negativt BNP. Veckan fortsatte med att kreditvarderingsinstitutet Standard
& Poor’s under torsdagen degraderade Spanien tva steg, fran A till BBB+, med
motiveringen att de offentliga finanserna férvantas forsamras an mer pa grund
av en fortsatt krympande ekonomi och en sjuklig banksektor.
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Kvartalsvisa spanska BNP-siffror jaAmfort med euro-
omradet som helhet

m—Spain == Euro Area

Veckan avslutades med att nya rekordhtga arbetsldshetssiffror presenterades,
nagot som ytterligare visar pa& Spaniens mycket prekara situation.
Arbetslosheten ligger nu pa 24,4 procent, den hogsta i den industrialiserade
varlden. For ungdomar under 25 ar &r det &n varre, har star nu 52 procent utan
arbete. Det finns minst 1,7 miljoner spanska hushall dar ingen av
medlemmarna uppbar nagon lon, en 6kning med 10 procent sedan inledningen
av aret. Den spanska arbetsmarknaden har drabbats hart av kollapsen inom
fastighetsmarknaden och de kraftiga budgetnedskarningarna som tar bort tiotals
miljarder euro frAn ekonomin. Spaniens arbetsloshet &r nu mer an dubbelt sa
hég som euroomradets snitt pd 10,9 procent och 5,6 miljoner spanjorer &ar
arbetslosa. Resultatet for mars manad ger ocksa vid handen att den spanska
konsumtionen inte dverraskande sjonk for 21:a manaden i rad.

K6 utanfér en spansk arbetsférmedling

Den spanska arbetsloshetsutvecklingen fran
2008 och fram till idag.
ROd kurva = totala arbetsldsheten.
Gron kurva = ungdomsarbetslésheten.
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I en kommentar till den senaste
utvecklingen sade den spanske
utrikesministern José Garcia-Margallo
(t.h.) att: "Siffrorna ar fruktansvarda for
alla och fruktansvérda for den spanska
regeringen. Spanien ar i en kris av
enorma proportioner".

En debatt rasar nu bland ekonomer om huruvida politikerna har prioriterat
atstramningar pa bekostnad av ekonomisk tillvaxt, nagot som nu riskerar att
kvava flera PIIGS-ekonomier. Samtidigt menar flera ekonomer att de spanska
rantenivaerna som under den senaste manaden pendlat mellan 5,75 och drygt
6,00 procent for spanska 10-arsobligationer ar en nivd som pa sikt ar for
kostsam fér den vacklande spanska ekonomin. (se nedan)

Forsta helgen i maj manad &ger tva viktiga handelser rum som pa ett
avgorande sétt kan foréndra forutsattningarna for det framtida eurosamarbetet.
Frankrike véljer president for de kommande fem aren och i Grekland gar man till
parlamentsval. Om socialistledaren Francios Hollande skulle g& segrande ur
den franska striden innebéar detta slutet for det sk Merkozy-sammarbetet vilket
kommer att 6ka osékerheten for det fortsatta eurosamarbetet. Detta kan i alla
fall kortsiktigt driva upp rantenivaerna ytterligare. Liknande forutsattningar galler
betraffande Grekland, stora férandringar i sammanséttningen av det grekiska
parlamentet kan &aventyra de tidigare uppgorelserna med Trojkan och 6ka
osakerheten for den framtida utvecklingen.

Mvh Rune




