Greklands ekonomi 1 fritt fall

Under maj manad 2010 beviliades Grekland sitt forsta nodlan pa 110
miljarder euro fran den sa kallade trojkan (EU-kommissionen, Europeisk
Centralbanken och Internationella Valutafonden). Ett drygt ar senare
utlovades Grekland sammanlagt ytterligare 109 miljarder euro fran trojkan,
l&n som annu inte godkants i respektive emu-landers parlament. Denna
finansieringsmoijlighet har dock inte resulterat i den forvantade effekten.
Avsikten med det forsta lanet var att Greklands ekonomi under 2012 skulle
aterhamtat sig s mycket att det ater skulle vara majligt for landet att lana
pa den 6ppna marknaden. Sa har dock inte skett, istallet har utsikterna for
rimliga lanevillkor forsvunnit i takt med att landets ekonomi sjunkit allt
djupare. Under tidig host har den 10-ariga obligationsrantan fluktuerat
mellan 18 och 25 procent.

Man kan saga att den grekiska regeringen under det senaste aret har lovat
stort men hallit tunt. En rad budgetrevideringar har fran langivarnas sida
alagts landet for att man fortsatt skall kunna lyfta nya utbetalningar fran den
utlovade finansieringen. En av de svaraste atgarderna ar att genomfora de
alagda privatiseringarna av statliga tillhérigheter. Detta atagande ar ett av
varldens storsta privatiseringsprogram dar man under fem ar skall salja ut
egendom motsvarande en femtedel av landets BNP vilket berdknas kunna
ge 50 miljarder euro till statskassan. Privatiseringsprogrammet skulle ha
startat i april i fiol men rér sig inte framat samtidigt som véardet pa de
statliga egendomarna sjunker. Stora fackliga protester med flera
generalstrejker har agt rum dar man visat sitt missnéje med planerade
statliga utférsaljningar och stora budgetnerskarningar.

En krympande budget har bland annat visat sig i forsamrad sjukvard dar
cancerpatienter star utan behandling da flera sjukhus har nekats
leveranser frdn lakemedelsforetag pad grund av obetalda rakningar.
Patienter tvingas nu sjilva képa lakemedlen pa apotek. Neddragningar har
ocksa drabbat utbildningsvasendet dar manga skolor vid skolstarten statt
utan larobocker. Utover detta har ocksa stora forsamringar gatt ut éver
pensiondrer och lontagare. Samtidigt brottas man med en stigande
arbetsloshet pa idag 16,5 procent vilket ytterligare okar pa de offentliga
underskotten.

| det rddande laget har ett flertal forslag till atgarder diskuterats allt ifran en
ordnad konkurs till att Grekland skulle vara aktuellt for att lamna
eurosamarbetet. Det senaste uppslaget ar att landet skulle halla en
folkomréstning om ett eventuellt uttrade ur eurosamarbetet. Inget av dessa
forslag ser dock ut att i realiteten kunna radda Grekland fr&n en ekonomisk
hardsmalta med stora konsekvenser for hela varldsekonomin.

Den svarbesvarade fragan ar dock nar detta kommer att 4ga rum. Man kan
med fog pastd att Greklands BNP har kraschat under tyngden av
atstramningar. Detta genererar en ond cirkel dar atstramningarna far
produktionen att minska vilket i sin tur ytterligare minskar redan svaga
skatteintakter. Under andra halvan av september har trojkan lagt ytterligare
press pa den grekiska regeringen dar man kraver Okade
budgetférstarkningar och att fastare planer presenteras for en rad
strukturreformer for att man skall godkénna den nu aktuella utbetalningen
pa 8 miljarder euro. Kraven resulterade i att Grekland den 21 september
annonserade utvidgade besparingar i budgeten. Pensioner éver 11 000
kronor i manaden minskas och 30000 offentliganstallda sags upp.
Atgérden har resulterat i att nya storstrejker utlysts.




Den svara ekonomiska situationen med en hotande grekisk konkurs har
ocksa resulterat i att europeiska banker har fatt det allt svarare att forfoga
over nodvandiga dollar sedan amerikanska banker borjat bli snalare med
krediterna. Detta har resulterat i att ECB kommer att lana ut dollar till
banker i euroomradet i tre separata tremanaders lan for att sakra deras
tillgdng pa valutan till och med slutet av aret. | praktiken innebar detta att
amerikanska och andra utomeuropeiska langivare kommer att ha en
riskvillig mellanhand i sina transaktioner med europeiska banker, den
mellanhanden blir Federal Reserve (amerikanska centralbanken).
Atgarden innebéar alltsd ingen 6kad penningméangd utan endast en
omfdrdelning av redan befintlig likviditet.
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Diagrammet visar de lander som har stdrst exponering mot den grekiska
statsskulden. Den morka stapeldelen motsvarar banker och privata langivare,
den ljusa stapeldelen motsvarar respektive landers regeringsexponering.

Diagrammet ovan visar pa den stora risk som framfor allt franska banker
lever med da de har en mycket stor exponering mot greklandsskulden
men aven Tyskland visar pa stora ataganden. Vi har under den senaste
tiden sett hur just franska storbankers aktiekurser sjunkit anmarkningsvart
mycket. Omsténdigheterna kring greklandsexponeringen och allmént
anstrangda finansieringsmojligheter for framst sydeuropeiska lander kan i
sig skapa en mycket allvarlig situation pa finansmarknaden, varre 4n den
vi sdg 2008.

Hur kan vi da forvanta oss att detta greklandsdrama utvecklar sig? Vi kan
utga ifran att tva huvudscenarier ar de mest troliga. | borjan av oktober,
efter att tjansteman jobbat med greklandsfrdgan, atervander
beslutsfattande representanter for trojkan till Grekland och fragan kommer
da att stallas pa sin spets. Alternativ ett &r att man inte anser att Grekland
astadkommit ett tillrackligt trovardigt budgetalternativ. och  att
strukturreformerna inte har den fastare planering som efterfragas. | detta
scenario far Grekland inte den nu aktuella utbetalningen pa 8 miljarder
euro och landet tvingas da att stalla in betalningarna d& pengarna helt
enkelt tar slut i mitten av oktober. Alternativ tva ar att man till slut lyckas
blidka trojkan, pengarna betalas ut och Grekland kommer troligen att
hanka sig fram till bérjan av nasta ar da nya utbetalningar maste till.

Helgen 23 till 25 september samlas varldsledare, finansministrar och
centralbankschefer i Washington for att forsoka finna en l6sning pa den
mycket allvarliga situation som varldsekonomin nu befinner sig i.




Oavsett vad som sker med ekonomin under den narmsta manaden star
det helt klart att tidpunkten har var Herre valt med omsorg. Den kraftiga
turbulens som nu skakar varldsekonomin infaller samtidigt med att
Hosthogtiderna inleds med Basunhdgtiden onsdagen 28 september. Vi
kan med sakerhet rakna med att turbulensen kommer att fortga under hela
perioden for HOsthdgtiderna och ar en kraftig profetisk signal om att vi
befinner oss i slutskedet av denna tidsalder. Mvh Rune




