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400 milliardir dollarar — ella tveer billiénir krénur — hevur altjéda kredittkreppan higartil kostad figgjarheiminum

Kredittkreppan rakar nu
skuldarbundnar fyritekur

Tapini i sambandi
vi0 kredittkreppuna
verda nu mett til 400
milliardir dollarar,
medan bankarnir
bert hava sett 50
milliardir av méti
tapi. Kreppan kann
ikki longur sigast at
koma av, at nakrir
fair 6professionellir
bankar hava kastad
seg ut i villar spekula-
tionir. Sjalvt teir
storstu og mest sofisti-
keradu bankarnir vid
umfatandi trygdar-
skipanum missa
noégvan pening. Og
tad feer avleidingar
fyri storan part av
realbuskapinum,
skrivar danska bladid
Barsen
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Kredittkreppan — ella so-
nevnda subprimekreppan —
byrjadi av alvara i summar,
ta ein amerikanskur ilegg-
ingargrunnur og tveir tyskir
bankar komu i alvarsamar
trupulleikar, ti teir undir-
mettu vandan vid at gera
ilogur 1 strukturerad ameri-
kansk realkredittlan.
Vanliga fatanin var, at
kreppan bert for at raka faar
aktgrar, sum ikki hevdu
nektandi  trygdarskipan,
men tad hevur nu vist seg at
vera alt ov bjartskygd met-
ing. Seinast er sveisiski
UBS, ein av heimsins mest
professionellu bankum,
raktur, oghevurverid noydd-

ur at seta tiggju milliardir
dollarar aftrat av moti tapi.

At byrja vid sa annars ut
til, at bert fair tyskir bankar
vordu raktir. Tyski banka-
marknaduriner smabyttur,
og tad hevur i aravis gjert
tad trupult hja tyskum bank-
um at vinna pening Vvid
vanligum bankavirksemi,
og hetta hevur fingid nogvar
bankar at royna at vinna
pening upp 4 handlar, teir
tradu voru vandaleysir likv
iditetsvirdismunarliga.

Vid at gera ilogur i longri
varandi  kredittbygnadar,
endurfiggjadar av stuttleyp-
andi virdisbrovum (veal at
merkjauttan fyri bankajavn-
vagina), voru teir nog bla-
oygdir til at halda, at teir
hovdu skapt eina penga-
maskinu. Men segan sigur
okkum, at pengamaskinur
bert virka { stutta ti0.

Fyri bert trimum manad-
um sidani var tad vanlig fat-
an, at tad bert voru hesir
fau tysku bankarnir, sum
hovdu alvarsamar trupul-
leikar, men nu eru g1l vordin
klokari.

Teir badir storu ameri-
kansku bankarnir, Citigroup
og Merril Lynch, hava verid
noyddir til at seta av avika-
vist 15 og 8 milliardir dollar-
ar moti tapi moti struk-
tureradum kreditthandlum.

UBS skelkadi marknadin
vi0 i oktober at boda fra, at
bankin hevdi sett 3,7 milli-
ardir dollarar av moti tapi,
men longu i sidstu viku
vard hetta tal rettad vio 10
milliardum aftrat.

Realbuskapur raktur

Deutsche Bank, Bank of
America, Barclays, BNP og
HSBC hava allir bodad fra
tapum upp 4 millum tver
og fyra milliardir dollarar

— fyribils. Men tad er allar-
helst als ikki nég mikio,
sed i ljosinum av framhald-
andi negativu menningini i
prisasetingini 4 struktu-
reradum kredittproduktum.

Tad ber tiskil ikki longur
til at forklara kreppuna vid,
at nakrir fair, oprofessio-
nellir bankar hava kastad
seg ut 1 villar spekulationir,
sum teir ikki hevdu tamar-
hald a. Ta sjalvt sterstu
bankarnir vid mest sofisti-
keradu trygdarskipanunum
missa risaupphaddir, er
stgdan alvarsom. Og tad
feer uttan iva avleidingar
fyri storar partar av realbu-
skapinum.

Kreppan setur eisini
spurnartekin vid tad rak,
sum higartil hevur verid tik-
10 sum givid: At alt sterri
partar av kredittmarknadin-
um foér at kunna handlast
eftir amerikanskum
modelli, og at allir kreditt-
vandar kunnu strukturerast
og seljast vidari i smaum i
individuelt ratadum bitum.

Ikki skilt vandan

Hugsanin aftan hesa meting
var annars god. lleggingar-
bankarnir eru teir freegastu
at velja ut og strukturera
vandarnar, og { itgangssted-
inum hevdu ileggjararnir —
antin tad so var talan um
tryggingarfelog, pensjons-
kassar ella bankar, i0 yngstu
at spreida vandan til adrar
ilogur — langsiktada ilegg-
ingarhorisontin, id var neyo-
ugur, til tess at ataka ser
vandarnar.

Trupulleikin var bara, at
nogvir ileggjarar stutt sagt
ikki skiltu vandarnar.

Nu verdur gitt, at tapini {
sambandi vid kredittkrepp-
una munnu verda komin
upp 4 400 milliardir doll-

arar, har bankarnir t6 bert
hava sett 50 milliardir av
moti tapi. Sannleikin er
helst tann, at eingin kennir
veruligu steddina & krepp-
uni.

Vonin um, at javnvagin
fyri tridja arsfjording for at
geva eina abending, hevur
tiverri vist seg ikki at standa
mat. Eisini i fjorda arsfjoro-
ingi hevur marknadurin
ment seg negativt, so tad er
avgjert einki grundarlag
fyri at stadfesta, at kreditt-
kreppan er um at hasa av.

Enn ber illa til at siga,
hvat hendir i 2008 og 2009,
ta renturnar 4 subprimelan-
unum halda fram vid at
vaksa. Rentan 4 mongum
av hesum lanum verdur
nevniliga ikki legd fost vid
utgangsstedi 1 stuttsiktadu
rentuni, men er hinvegin
framman undan avtala at
vaksa vi@ avisari ferd, uttan
muntil rentustedid dmarkn-
adinum annars.

Komandi tvey arini skal
rentan fyri fyrstu ferd setast
upp (eftir innleidandi »teas-
er«-tidarskeidid vid lagari
rentu) fyri lan fyri aleid 285
milliardir dollarar. Hvussu
lantakararnir fara at taka
iméti ti, kann bert gitast
um.

Golman Sachs metir, at
samladuamerikanskuutlan-
ini komandi tvey arini fara
at minka vid 1000 milli-
ardum dollarum. Partvis ti
forbrukararnir halda aftur,
men i stéoran mun eisini ti,
at bankarnir eru vordnir
meiri varnir vid at lana pen-
ing ut. Tad noydast teir ptra
einfalt.

Fyri tad fyrsta er egin-
kapitalurin tédnadur mun-
andi seinastu manadirnar.
Og hverja ferd eginkapital-
urin minkar vid einari
kronu, minkar meguleikin

fyri atlani vid 12,50 krén-
um.

Avlopid minkar

Haraftrat kemur, at bankar-
nir hava verid noyddir at
broyta kredittpolitikk. I ein-
ari stgdu, har tad hvenn ein-
asta dag koma nyggj dvent-
a0 kreditttap undan kavi,
hevur verid neydugt at
skruva nidur fyri vadanum.
Rum er ikki longur fyri feil-
um. Og tad er heldur ikki
sama kapping sum a0ur um
at faa nyggjar kredittkund-
ar.
Men afturhaldnid hja
bankunum fer t6 ikki at
rakabreitt. Figgjarliga sunn-
ar fyritekur hava framhald-
andi litlar trupulleikar vid
at ldna pening, men tad
hava »gearadar« fyritokur
og»gearadir«ilegubygnadir
harafturimoti.

Fyri ilegufelogini er
myndin fleirbytt.  Fleiri
ilogufelog hava forvunnid
orandi upphaddir upp 4
kreppuna, titeir hava»short-
a0« (satsad upp a kursfall)
teir kredittbygnadar, sum
hava havt sterstu kursfallini.
Tey felog, sum hava foku-
serad upp a »carrytrades«
(keypt partabrev vid vantan
um kurshaekkan) hava hin-
vegin upplivad, at bankarnir
hava strammad kreditt-
treytirnar munandi, og tad
hevur gjort tad truplari hja
teimum at forvinna pening.

Kapitalgrunnarnir noyo-
ast at siggja 1 eyguni, at tad
er vordid dyrari at lana
pening, og at bankarnir ikki
eru so altradir at lana til
virkisyvirtekur, sum fyri
einum halvum ari sidani.
Tad hevur fort til eina mun-
andi minking i LBO-virk-
seminum, og tad fer vent-
andi at fora til munandi fall

i avkastinum hja kapital-
grunnunum komandi arini.

Tad eru eisini nogvar
ogvuliga  skuldartyngdar
fyritekur, sum faa tad trupl-
ari. Tad er serliga galdandi
fyri ognarfelog, sum vanliga
hava eina hega skuldar-
byrdu.

Men hetta er eisini gald-
andi fyri storu amerikansku
bilafyritekurnar GM og
Ford, sum eru skuldarlantar
upp um skorsteinin. Teer
fara ennta eisini at verda
raktar 4 figgjarkostnadinum
og umsetninginum, ti part-
vis fer tad at gerast dyrari at
upptaka banka- og obliga-
tidnslan, og partvis er tad
seinastu tidina vordid mun-
andi dyrari at keypa bil upp
4 avgjald.

Tryst a SAS

Flestu flogfelag merkja eis-
ini kredittkreppuna. Hetta
er serliga galdandi fyri flog-
felog vid storari skuld, eitt
na SAS.

SAS er framman undan
hart tryst i kappingini vi0 dis-
countfelogini, og  vid
strammadu kreditttreytunum,
feer felagio uppaftur truplari
at figgja sinar ilogur.
Discountfeleg, so sum Ryan-
air, kunnu framvegis figgja
sinar flegur um raksturin.

Subprimekreppan fer
eisini at merkjast & ameri-
kansku nytsluni, men alt
talar framvegis fyri, at nega-
tiva avirkanin verdur utjavn-
a0 av vekstrinum i Asia og
Europa.

Tad er altso eingin orsek
at vera negativur motvegis
partabrevum sum heild,
men eitt gott rad er at halda
seg fra figgjarpartabrevum
og skuldartyngdum fyritek-
um, skrivar danska bladid
Borsen.



