Grodinge 12-10-25

Losningen pa den fortsatta eurokrisen : Upplos valutaunionen EMU

1. Inledning

Som manga ginger visats pa var hemsida har i strid med EU:s fordrag skattebetalarna i
eurolidnderna fatt std for notan for eurokrisen genom stodkdpen av riskfyllda statsobligationer och
stodlanen fran rdddningsfonden” EFSF, som forst sades vara tillfillig men sedan forklarades vara
kvar tillsammans med den nya, permanenta stddfonden ESM. EFSF é&r redan 1 stort sett
iansprakstagen. Till ESM ska eurolédnderna betala in 80 miljarder euro och stillla ut Inegarantier pa
ytterligare 620 miljarder euro, vilket ska mojliggora for ESM att ta upp 14n pa finansmarknaden pa
500 miljarder euro. Ett deltagande i valutaunionen EMU ér alltsé inte gratis.

2. Virldsekonomin hotas av eurokrisen

Det ér ocksd riskfyllt pd ett annat sétt. Det géller valutaunionen EMU: s inverkan pd vérldsekonomin
och virldskonjunkturen. Under rubriken ”Vérldsekonomin hotas av eurokrisen enligt IMF” dterger
Svenska Dagbladet den 11 oktober i r en artikel fran TT-REUTERS : ”Skuldkrisen i eurozonen
utgor ett allt storre hot mot den globala finansiella stabiliteten, enligt en ny stabilitetsrapport
fran Internationella valutafonden (IMF). IMF bedomer att riskerna i finanssystemet har okat
det gangna halvaret. ” 1 en sirskild rapport om statsfinanser framstéller IMF:s ekonomer Sverige
som ett positivt exempel nér det géller krishanteringen sedan Lehman Brothers konkurs de 15
september 2008. Bl a betonas “vikten av en aktiv penningpolitik, och hur avgorande en rorlig
véaxelkurs dr”. SvD 10/10 -12

En rad ledande ekonomer har vint sig mot euroldndernas alternativ, stilbadspolitiken.

Ekonomipristagaren Paul Krugman: - Problemet for Grekland &r att landet inte har en egen
valuta, vilket gor dem verkligt sarbara, sade han nyligen i en BBC-intervju.

— Jag tror att Grekland méste ldmna euron. Det finns inga andra végar, sade han ocksa.

Han har varit pessimistisk om utvecklingen under 1ang tid. Redan i fjol konstaterade han att det var
ett stort misstag att infora euron. Han ar ocksa mycket kritisk till atstamningspolitiken inom EU dér
Tyskland 4r vigledande.

Skélet ar att de europeiska ldndernas ekonomier skiljer sig at for mycket, och han menar att hela
eurosystemet dr felaktigt utformat. I en intervju i svenska nyhetsprogrammet Aktuellt i augusti forra
aret bedomde han att Europa har minst 10 ar med ekonomisk kris framfor sig.” SvD, digitalt,
www.svd.se, 7/6 -12

Ekonomipristagaren Joseph Stiglitz var tidigt “kritisk till hur banker riddades pa bekostnad av
skattebetalarna, och stillde fragan om det verkligen &r rimligt att vanligt far lida i 'tjugo' ar, bara pa
grund av misstag begéngna av en liten elit.

Under senare tid har Stiglitz utmérkt sig som en hirdfér motstdndare mot den europeiska
atstramningspolitiken, som han anser stjdlper snarare én hjdlper. Hela diagnosen, menar han, bygger
pa en felaktig diagnos av Europas problem. I en debattartikel frin i maj beskriver han skillnaderna



mellan de europeiska krisekonomierna, och patalar faran att behandla alla med samma beska
atstramningsmedicin.

'Grekland spenderade for mycket, men ekonomierna i sdvdl Spanien som Irland drevs fore krisen
med Overskott och 1ag skuldséttning i forhdllande till BNP. Strama finansiella ramar kan vara
kontraproduktivt. Atstramningar kommer bara att gora problem stérre.' ” SvD, digitalt, 7/6 -12

I "Manifest for ekonomisk sans” av Paul Krugman och Richard Layard som cirkulerar pa nitet,
www.manifestoforeconomicsense.org och inférdes i Dagens Nyheter den 5 juli i ar behandlas
atstramningspolitiken sedan fastighetsbubblor spruckit : I ett ldge da den privata sektorn gor ett
samlat forsok att dra ned pa utgifterna bor statens politik vara en stabiliserande kraft och
uppratthédlla konsumtionen. Vi ska dtminstone inte gora saken vérre med kraftiga nedskirningar 1
statens utgifter eller stora skattehdjningar for vanligt folk. Tyvérr dr det precis vad manga regeringar
nu gor.” ... "Dessutom finns det inget relevant fall ddr budgetnedskérningar genererat 6kad
ekonomisk aktivitet. IMF har studerat 173 nedskdrningar i enskilda lander och konstaterat att
kontraktion dr det genomgéende resultatet. I de fa fall dir en finanspolitisk atstramning f6ljdes av
tillvaxt berodde det pa att valutan skrevs ned mot en stark varldsmarknad, och det kan inte ske nu.
Utfallet av IMF:s undersokning ar entydigt: budgetnedskérningar fordrojer en dterhdmtning.. Och
det ar just vad som pagéar. Landerna med de storrsta nedskérningarna har haft de storrsta
produktionsbortfallen.”

Atstramningspolitiken och dverflyttningen av bérdorna pa skattebetalarna skapar inte bara social
misdr utan ocksa ett bortfall av efterfrigan som leder till en depressiv utveckling.

3. Den ekonomiska konjunkturen i Europa och i virlden sviktar
3.1 Prognoserna for tillvixten i virlden for 2012 och 2013 skrivs ned

Virldshandelsorganisationen (WTO) tror att den globala handelns tillvaxt for 2012 blir 2,5 procent
mot 3,7 procent enligt tidigare prognos. Prognosen for tillvixten 2013 sdnks samtidigt till 4,5
procent mot 5,6 procent i den foregadende prognosen fem manader tidigare. SvD 24/9 -12

”IMF raknar nu med att tillvixten i varlden stannar pa 3,3 procent i ar i stéllet for 3,5 procent som
man trodde 1 somras” SvD 12/10 -12

“Forsdmringen géller framst Europa, ddr euroomradet vintas fa praktiskt taget nolltillvaxt nésta ar.
Men nedjusteringen géller dven stora delar av ovriga varlden, dér tillvixtldnderna i Asien och
Latinamerika rdkar ut for en avmattning.

Virldsekonomin berdknas viaxa med 3,3 procent i ar och 3,6 procent under nasta ar, men for
OECD-omradet gér det betydligt langsammare.

Sverige utmérker sig med en forviantad BNP-6kning pé 2,2 procent under 2013, efter 1,2 procent
2012.” DN 10/10 -12

Grekland befinner sig for femte aret i recession och har en ekonomi 1 fritt fall. "Nésta &r vintas
bruttonationalprodukten backa med 4 procent medan statsskulden stiger till svindlande 179 procent
av BNP. Spanien nedgraderades i forra veckan av Standard & Poor's till BBB-minus med negativ
utsikt medan Moody's véntas sénka landet till skrapstatus inom kort.” Enligt senaste IMF-
prognosen krymper Spanien med 1,3 procent, Italien med 0,7 procent och Portugal med 1 procent



av BNP. SvD 17/10-12

”Kinas ekonomi véxte 7,4 procent under tredje kvartalet . Det &r sjunde kvartalet i rad som
tillvixten minskar.” SvD 19/10 -12

”En rapport som flaggar for svagare tysk tillvixt adderade till den férmdrkade bilden av Europas
ekonomi. Tysklands BNP-tillvaxt spas vixa med endast 1 procent 2013 i stéllet for som tidigare
beréknat 2 procent, enligt rapporten som ocksé varnade for ett allt svagare stdd hos den tyska
befolkningen for fortsatt ekonomiskt stdd till EU:s krislander.” SvD 12/10 -12 Tyska skattebetalare
gar t ex 1 god for 190 miljarder euro eller 27 procent av ESM-kassan pé totalt 700 miljarder euro.

Den ekonomiska nedgéngen i virlden visar sig i bade produktionen av industriprodukter som bilar
och i produktionen av révaror.

3.2 Forséljningen av tyngre lastbilar i Sydeuropa minskar kraftigt

”Den europeiska krisen syns tydligt i forséljningstatistiken for tyngre lastbilar 1 Europa. I 1dnder
som har det kirvt kdper man inte ldngtradare. I branschorganet Aceas statistik for augusti ser man
till exempel klara minussiffror i Grekland, Spanien, Italien, Portugal och sa vidare. For perioden
januari-augusti har forsdljningen i Italien sjunkit med 29,3 procent till 7079 lastbilar ver 16 ton. |
Spanien sjonk siffran med 20 procent, 1 Portugal med 42 och 1 Grekland med 60 procent. Fast de
bada sistndmnda ldnderna hor heller inte till Europas storre marknader. TT ” DN 29/9 -12

3.3 Export till krislinder rasar

”Den svenska exporten till de skulddrabbade sydeuropeiska ldnderna rasade under forsta halvéret
med mellan 16 och 35 procent. Totalt sett minskade den svenska varuexporten med 0,5 procent,
enligt Kommerskollegium. Men for tjdnsteexporten var forsta halvaret urstarkt, plus 9,3 procent
jamfort med forsta halvaret 2011. Bakom den 6kningen lag bland annat en stark 6kning av
tjansteexporten till de nordiska grannarna. TT” SvD 20/9 -12

3.4 Personbilsforsiljningen i Tyskland och Europa bromsar in
”Den europeiska bilindustrin eroderar i allt snabbare takt och krisen har ocksa natt Tyskland, som
fram till i sommar statt emot nedgangen. I september sjonk nybilsforsdljningen 1 Tyskland plotsligt
med 11 procent och hade inte minst en tredjedel av forsidljningen utgjorts av sé kallade
sjdlvregistreringar (innebér att aterforséljarna koper bilarna frén tillverkarna for att sedan sédlja dem
vidare som begagnade), skulle forsiljningsraset varit avsevart storre.” SvD 18/10 -12

3.5 Dystra utsikter for industrin enligt inkopschefsindex

”Det ser allt morkare ut 1 industrin. /i Sverige/ Inkdpschefsindex dr nu nere pé den ldgsta nivan
sedan finanskrisen 2008/2009.

For september foll indexet ytterligare, till 44,7, jamfort med 45,1 1 augusti. Ett index sa langt under
50 tyder pd en svag aktivitet ute bland foretagen.

Aven i euroliinderna ser det frortsatt dystert ut med en higrande recession. Ink&pschefsindex i



eurozonen hamnade under 50-strecket for 14:e minanden i rad. TT” DN 2/10 -12

3.6 Vindpunkt for ravaruboomen

”Det finns é6gonblick som i efterhand frmstir som historiska vindpunkter. Att Australiens
gruvminister Martin Ferguson frisprakigt slog fast i en radiointervju att: 'Riavaruboomen ir
over. Alla som har en halv hjirna forstir det', kan vara ett sidant 6gonblick.

PRISFALL

24 timmar tidigare hade kolpriset sjunkit under 100 dollar per ton, den l4gsta nivén pa tre ar.
Jarnmalm som tidigare kostat 220 dollar per ton séljs nu for 80 dollar per ton. Koks, som anvéinds
vid stilproduktion, har sjunkit frdn 320 dollar till 200 dollar per ton.
— Se pé Europa och vilket tillstdnd den europeiska och globala ekonomin ar i. Téank pa alla
svérigheterna 1 Kina, sa Martin Ferguson till ABC Radio den 24 augusti.

Négra dagar tidigare hade gruvbolaget BHP Billiton skrinlagt planerade investeringar pa 30
miljarder australiska dollar (200 miljarder kronor) i sodra Australien.

Foretaget ser det inte ldngre 16nsamt att utvidga sin kombinerade koppar- och urangruva Olympic
Dam, 55 mil fran Adelaide.

Projektet skulle ha sysselsatt 8000 anldggningsarbetare och gett 4000 permanenta jobb. Ytterligare
13000 jobb skulle ha skapats pa grund av ringverkningarna.” SvD,digitalt, 11/9 -12

Se ocksé Per Lindvalls analyser ”Lycklig rdvarusaga kan fa ett snopligt slut”, om bl a den
kinesiska stalindustrins dverkapacitet, och "Ravarupris dalar med Kina”. SvD Naringsliv 10/9 resp.
24/9 -12

3.7 Luften har gitt ur EU:s s Kk tillvixtpakt

Tecknen pa en allvarlig nedgang i konjunkturen &r tydliga bade i Europa och i stora delar av
vérlden. Den haltande efterfragan, som ett resultat av atstramningspolitiken, i och fran landerna i
valutaunionen EMU paverkar hela virlden.

Hur gick det med den s k tillvixtpakten som EU:s stats- och regeringschefer beslot om i juni i ar i
Bryssel ?

Man ”skulle skramla fram 120 miljarder att satsa pd bland annat forskning och innovation,
smaforetagande och arbetslosa ungdomar. ... Den var den nye presidenten Francois Hollandes
forsta bidrag till eurokrisdebatten. Hollande gick till val pa dyra 16ften om att inte bara predika
atstramningar utan ocksa tillvaxtpolitik. ...

I budgetutskottet i EU-parlamentet en halvkilometer ldngre bort anade dock ordforanden ordd dver
tillvaxtpakten.

— Jag misstinkte direkt att det har handlade om falsk fernissa. ... Tillvixtpakten &r ingenting —
16sa 16ften, handskakningar infor kamerorna for att lugna opinionen, fortsitter Lamassoure
/ordférande/.



Han sénde brev till EU-kommissionens ordforande José Manuel Barroso, till Europeiska radets
ordférande Herman Van Rompuy och till EU:s budgetkommissionér Janusz Lewandowski med
fragorna: Vad ar det for pengar ? Var ska ni ta dem ?

Veckan efter toppmotet i juni traffades EU:s 27 ambassadorer i Bryssel for att diskutera EU-
budgeten for 2013. Enligt ett arbetsdokument som SvD Néringsliv har last s& foreslds bantningar av
budgeten inom omraden som forskning, innovation, utbildning, ungdomsarbetsldshet — just de
omraden som i tillvixtpakten identifierats som sdrskilt viktiga att skjuta fler pengar till.

— Det dr moségelsefullt och helt otroligt, avslutar Alain Lamassoure.

Hans kollega Goran Farm (S), med politisk hemvist pad motsatta sidan Lamassoure, sdger att
utskottet dr helt enigt om att EU-14ndernas ledare gick ut med 16ften de inte tinkte hélla. ...

Budgetkommissionédren Jansz Lewaqndowski svarade nyligen pad Lamassoures brev. Polacken
svarar svidvande att man sedan 2007-2008 har omfordelat 20 miljarder euro ur budgeten till bland
annat forskning och stod till infrastrukturprojekt, energi och arbetsmarknadsstod.

Av de 120 miljarderna i tillvaxtpakten sé skulle 55 miljarder komma frdn omplacering av pengar i
EU:s strukturfonder. Lewandowski skriver nu att de 55 miljarderna &r 'intentioner' for nésta ars
budget.

Enligt Goran Firm sa dr EU-kommissionens intentioner édrliga, men det dr de 27 regeringarna som
inte vill skjuta till pengar till EU-kassorna — trots att det var de 27 stats- och regeringscheferna
sjdlva som skakade hand om just mer pengar pa toppmotet.

Europeiska rddets ordférande Herman Van Rompuy, som talar for de 27 regeringarna, sade pa
toppmdtet 1 juni att man skulle mobilisera de 120 miljarderna till 'omedelbara atgérder'.

I sitt &rliga State of the Uniontal prisade EU-kommissionens ordforande José Manuel Barroso
tillvaxtpakten och sade att den maste implenteras fullt ut. For detta krévs en 'ambitiés' EU-budget,
sade Barroso.” SvD 24/9 -12

De ménga vackra orden om tillvixtpakt som skulle lugna opinionen bestod av luft. Kvar var bara
atstramningarna.

Det ér inte konstigt, att ”Andelen 1 krisldnderna som sdger sig ha fortroende for EU har minskat frén
60 procent fore krisen till 25 procent i dag.” Brannpunkt: Johan Norberg SvD 13/10 -12

4. Dags att omprova hela europrojektet

Gang efter annan har det visat sig, att valutaunionen EMU inte &r ett optimalt valutaomrade och att
den ekonomiska utvecklingen ar ojamn. Lénderna i nord och syd skiljersig for mycket at nér det
giller t ex ekonomisk struktur, kokurrenskraft och korruption. Nér den sociala misédren bara breder
ut sig och ungdomsarbetsldsheten ndrmar sig 60 procent i lander som Grekland och Spanien ar
situationen ohéllbar. Det &r dags, att inte laga for stunden utan laga for framtiden och upplosa
valutaunionen EMU och aterinfora nationella, rorliga valutor, skrota den centraliserade
penningpolitiken, och aterinfora landspecifik penningpolitik, anpassade efter savél inhemska som
utlandska marknader. Pa sa vis kan konkurrenskraften omedelbart aterstillas genom forsvagning av
valutan och dtstramninspolitiken brytas. Bordorna kan férdelas annorlunda genom
skuldnedskrivningar samtidigt som ansvarslost risktagande kan stévjas.



Svenska Dagbladets analytiker Per Lindvall har pA www.svd.se den 23 oktober behandlat de nya
rapporterna fran IMF om den gemensamma valutan och obalanserna i euroomradet under rubriken
”Man kan lappa och laga till en viss grans”.

"EURONS ATERVANDSGRAND

Under de senaste veckorna har det kommit tva rapporter frdn Internationella valutafronden (IMF),
som visar att man kort in i en allt tringre atervindsgrand. Den forsta visar hur den gemensamma
valutan har skapat och forstarkt de problem som nu hotar fa ner hela lander pa kné och den andra
visar att den ordinerade medicinen for krislénderna, extrem atstramning av krympande ekonomier
och intern devalvering, ar ett lika effektivt ekonomiskt botemedel som medeltida dderlitning.

Man kan sammanfatta det som den amerikanske ekonomen och Yaleprofessorn Ed Dolan: 'Om en
valutaunion inte fungerar, s fungerar den inte'. Den insikten dr visserligen inget som niagon av
topparna inom eurozonen har velat ta till sig utan for deras del handlar det om att lappa, laga och
bygga vidare for att hindra den misslyckade konstruktionen fran att kollapsa. ECB-chefen Mario
Draghis uttalande i juli om att 'géra vad som &n krédvs for att rddda euron' ger vél uttryck for den
rddande héllningen. De politiska problemen hur man ska ga vidare med konstruktionen i form av en
bankunion, gemensam beskattning, (fiskal integration), fordelning av kostnaderna fér ombyggnad
och tidigare synder samt inte minst hindra att ndgra horn , Grekland, eller ndgon mer béarande sida ,
Spanien och dven Italien, rasar ihop visas av de halvkviden som blev resultatet av det senaste EU-
toppmotet.

Man féir en annan bild europrojektets status i IMF:s rapport 'External imbalances in the euro area'.
Den beskriver hur konstruktionen av valutaunionen satte de avgdrande justeringsmekanismerna
som en ekonomi behover for att hantera externa chocker och stora kapitalfloden ur spel.”

Upplos valutaunionen EMU under ordnade former sd fort som mojligt.
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