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FÖRFATTARENS FÖRORD

Nästan exakt sex år före 2008 års finanskrasch, den 28:e oktober 2002, skrev jag ett uppslag i Dagens Nyheter som varnade för denna. Det bestod av två artiklar, den ena med rubriken ”Husbubbla hot mot världsekonomin” och den andra med rubriken ”Prisras kan ge global kreditfrossa”. Den första artikeln handlade, som rubriken antyder, om de rekordhöga fastighetspriserna i USA och den lika rekordhöga skuldsättningen bland de amerikanska hushållen. Priserna på fastigheterna låg långt över det historiska genomsnittet, högre än vid toppen av husbubblan i slutet 1980-talet. Skulderna hade varit skyhöga redan under upptakten till IT-hysterin, och när mattan rycktes bort under fötterna på Den nya ekonomin eroderades även aktieägarnas förmögenheter. Den andra artikeln handlade om vad som kunde hända om de numera förstatligade bolånejättarna Fannie Mae och Freddie Mac gick omkull.

Jag är inte på något sätt någon Nostradamus. Jag har visserligen pluggat lite nationalekonomi, men jag ser mig snarare som lärare, journalist eller möjligen ekonomihistoriker än ekonom. Orsakerna till att jag lyckades pricka så rätt i rubrikerna ovan är lika mycket andras förtjänst som min egen. Å andra sidan hade artiklarna aldrig blivit skrivna om det inte vore för den växande misstro mot finansmarknaden som jag hade samlat på mig under mina år som ekonomireporter.

Ekonomihistorikern i mig var uppriktigt förvånad över att det inte blev någon hårdlandning efter IT-kraschen. Det är nämligen det vanliga vid börsfall av den magnituden. Mitt under aktieraset för IT-bolagen läste jag boken The Coming Internet Depression av Business Weeks dåvarande chefsekonom Michael J. Mandel. Han förutspådde en kris lika djup som den under 1930-talet. Hans tes var övertygande, men han fick fel i sitt siande. När jag i en telefonintervju konfronterade honom med detta, menade han att det var för att chefen för den amerikanska centralbanken, Fed-chefen Alan Greenspan, räddade USA och världsekonomin genom sina massiva räntesänkningar. I dag är Alan Greenspan inte någon hjälte längre. Om någon pekats ut som ansvarig för eländet är det han. Men då, efter IT-kraschen, sågs hans handlingskraft som en välsignelse. Precis som skolboken i nationalekonomi säger fick den lägre räntan amerikanerna att våga spendera sig ur krisen. Skulderna var inget problem längre, och i stället för att betala av dem fortsatte Joe Sixpack, genomsnittsamerikanen, att låna. En begynnande misstänksamhet mot det hållbara i detta slog rot hos mig.

Jag började en jakt på folk som kunde tänkas ha en djupare inblick i det som skedde. Till slut fick jag tag i Hubert Fromlet, chefsekonom på Swedbank och styrelseledamot i den prestigefyllda amerikanska ekonomföreningen National Association for Business Economics. Han bekräftade mina misstankar, då även han ifrågasatte hållbarheten i den utveckling som ägde rum. Även i USA fanns det ekonomer som varnade för riskerna, men de som hävdade att en bubbla var under bildande var fortfarande i minoritet.

Hubert Fromlet var också bekymrad över Fannie Mae och Freddie Mac. En smäll på fastighetsmarknaden skulle slå hårt mot dessa jätteföretag, och med tanke på den koncentration av kreditrisk som de stod för hotades det hela det globala finansiella systemet. Det oroväckande var att värdepapper från Fannie Mae och Freddie Mac fungerade som säkerhet i handeln mellan en hel räcka av intressenter på den globala finansmarknaden. Det handlade om allt från banker, pensionsfonder och försäkringsbolag till kommuner och stater som finansierar offentlig verksamhet på denna marknad. Rädslan, menade Hubert Fromlet, låg i om allmän panik utbröt. Ack så rätt han fick. Bolåneinstitutens roll kom under de följande åren att minska, men stafettpinnen övertogs av Wall Streets banker, som genom avancerade finanisella instrument blåste upp bubblan ännu mer. När jag pratade med Hubert Fromlet sex år senare, kunde jag spåra en viss förnöjsamhet i hans röst. Och ibland, måste jag erkänna, får även jag lust att skadeglatt triumferande utbrista ”vad var det jag sa!”. Men då påminner jag mig om alla de som förlorat så mycket i dessa bistra tider. Jag har i alla fall en historia att berätta och för att lyckas med det måste jag också presentera mig själv.

Jag började min bana som ekonomijournalist precis efter att Stockholmsbörsens toppnotering hade passerats 2000. Jag gick in med en optimism som anstår en nybakad reporter, direkt från journalistutbildningen. Jag hade fått lära mig att arbetslösheten bland journalister var högre än för de allra flesta yrkesgrupper. Men sommaren det året såg arbetsmarknaden bländande ljus ut för de som specialiserade sig mot ekonomibevakning. Jag hade lyxen att kunna välja mellan två jobberbjudanden, det ena från Finanstidningen, och det andra från Svenska Dagbladet. Jag tog det senare. När vikariatet gick ut fick jag fast anställning och eget ansvar för ekonomibevakningen på gratistidningen Söndagsavisen i Stockholm – en föga glamorös tidning, men jobbet passade mig som hand i handske. Min oförstörda entusiasm på Svenska Dagbladet hade ganska snabbt bytts ut mot en allt starkare cynism mot näringslivsjournalistikens mediefabrik, som jag upplevde mest bestod i att springa på PR-jippon och ägna sig åt rapportering av kvasihändelser. Dessutom hade min avsmak för det finansiella systemet vuxit allt mer. Jag träffade företagare som drabbades av börsens kortsiktighet, amerikanska investmentbankirer som lockade förmögna med fonder i skatteparadis, småsparare som blev lurade på pengar av mer kapitalstinna aktörer, och koncernledningar som dignade av feta bonusavtal. Samtidigt såg jag en annan verklighet där nedskärningarna i den offentliga sektorn skapade ständigt nya tragedier, och en arbetsmarknad präglad av skoningslös konkurrens och där allt fler människor blev utbrända.

På Söndagsavisen skulle jag få utforma ett ekonomiuppslag i veckan helt själv, utan inblandning från andra. Jag skulle äntligen ostört få ägna mig åt de stora frågorna. Under tiden gick luften helt ur IT-bubblan, och så även reklambranschen, annonsbranschen och därmed tidningsbranschen. Särskilt hårt drabbades ekonomijournalisterna. Upp som en sol, ner som en pannkaka. Bland offren fanns till exempel Finanstidningen och affärstidningen Vision, som efter en misslyckad fusion båda gick i graven 2002. Samma öde hade drabbat min tidning ett år tidigare. En höstdag 2001 kom tidningens vd förbi och bad oss att komma till lunchrummet. Hon hade rödgråtna ögon och jag förstod att något var i görningen. Jag lämnade min plats framför datorn med markören blinkande mitt i en mening och följde resten av de anställda in till mötet. Beskedet om att tidningen skulle läggas ner kom som en chock för medarbetarna. De danska ägarna hade fått nog. Den inplanerade kick-offen döptes om till fuck-off. Länge leve galjhumorn. Själv hade jag veckan innan begärt några månaders tjänstledigt för att skriva en bok om IT-bubblans ideologiska bakgrund, så det var inte svårt för mig personligen att vända nederlaget till en seger. Jag åkte till Costa Rica med en laptop och en resväska full med böcker och artiklar, och levde som Hemingway när andra huttrade hemma i Sverige. Jag skrev en hel del, men den gången blev det ingen färdig bok. Tiden var inte mogen.

Jag fortsatte inom tidningsbranschen ett par år, men samma visa upprepades gång efter gång: Nedskärningar och anställningsstopp var melodin överallt, till och med på TT – traditionellt en ekonomiskt stark institution i den svenska mediebranschen. Många av mina kollegor från tiden på Svenska Dagbladet hankade sig kvar tillräckligt länge för att rida ut krisen. Men jag hade inte förlorat min cynism gentemot ekonomijournalistiken och finansvärlden. Dessutom hade jag en önskan att lämna ett mer långvarigt intryck hos människor än det som nyhetsartiklarnas dagsländor kan ge. Jag ville förmedla en helhetsbild, eller rent av en världsbild – hur pretentiöst det än kan låta.

Så här i efterhand kan jag lätt se en utvecklingslinje i de större av mina artiklar. En av mina prestationer på Svenska Dagbladet var ett uppslag om hur långsiktiga konjunkturvågor brukar eskalera i starka förändringsfaser med stark globalisering och teknologisk omvandling. Då, under IT-bubblan, var jag fortfarande full av tillförsikt inför det som jag såg som näringslivets sprudlande skaparkraft. När jag jobbade på Söndagsavisen gjorde jag en uppföljning på den artikeln, men med ett helt annat fokus. Denna gång beskrev jag även baksidan av de dynamiska förändringsperioderna – växande klyftor och excesser på finansmarknaden – och den fas som följer efter dem. Den nya fasen är en krisfas, som riskerar att leda till ökade sociala spänningar, protektionism och till och med krig länder emellan. Själv såg jag kravallerna i Göteborg sommaren 2001 som en del i en social motreaktion på den tid av marknadsfundamentalism som hade präglat de senaste tio till tjugo åren. Och att vapenskramlet blivit högljutt efter 2001 lär väl inte ha gått någon förbi. Möjligen kan den bistrare samhällsordningen efter attackerna den elfte september det året ses som ett sammanträffande, men jag är inte så säker.

Det som händer inom området ekonomi sträcker sig bortom kvartalsrapporter och statistiska meddelanden. Synen på den ekonomiska utvecklingen som en del i en betydligt större samhällsprocess har varit en stark drivkraft i mina skriverier, inte minst när jag skrev om bostadsbubblan i USA 2002. Det är även i ljuset av detta som jag skriver denna bok.


Kapitel 1
SAMMANBROTTET

EN VÄRLD I MÖRKER

Myllret i ”världens verkstad”, Pärlflodens deltaland i södra Kina, är inte längre vad det var. Containertrafiken i staden Shenzhens hamn har minskat med en fjärdedel.1 Här och i andra delar av Kina har tusentals fabriker, som tillverkar allt från kläder och leksaker till datorer, slagit igen. På gatorna har unga inflyttade från landsbygden börjat dra omkring, arbetslösa, hopplösa. På andra sidan Stilla havet, i Los Angeles, rapporteras en fördubbling av antalet familjer som deltar i Kaliforniens program för hemlösa, efter det att deras hus sålts på exekutiv auktion. På en del håll i USA har härbärgena fyllts till bristningsgränsen i krisens spår, och nu växer nya härbärgen upp som svampar ur jorden, även i medelklassområden.2 1 400 mil österut och söder om ekvatorn i Kongos huvudstad Kinshasa, stod regeringen plötsligt inför den pinsamma belägenheten att inte kunna betala sina egna vatten- och elräkningar efter att statsbudgeten skjutits i sank. Landet är starkt beroende av koppar- och koboltgruvor, men krisen har punkterat världsmarknaden för råvaror och därmed kastat landet ner i en ekonomisk avgrund. Endast efter att Världsbanken snickrat ihop ett krislån kunde landets statsanställda andas ut, om än tillfälligt. Men de fattiga massorna i Kongo och i resten av Afrika väntas bara växa. På betydligt kallare breddgrader i Reykjavik uppmanade den isländska premiärministern Geir Haade innan han avgick på grund av krisen den arbetsföra befolkningen att gå tillbaka till fisket efter det att banksektorn imploderat. Mängden arbetslösa har på kort tid rakat i höjden och en del följde hans råd.3 Kanske var det ett lämpligt förslag även till arbetslösa i Göteborg. Där och i övriga Västsverige växer nu köerna på arbetsförmedlingarna efter massavskedanden inom bilindustrin. Sommaren 2008 väntadess var fjärde medlem i fackförbundet IF Metall gå arbetslös i Göteborg.4 För många av dem som har kvar jobbet väntar lönesänkningar, efter ett extraordinärt fackligt avtal. Krisen slår mot jordens alla innevånare, på ett eller annat sätt. Världsekonomin befinner sig i ett mörker.

Ett jordklot höljt i mörker var också bakgrundsbilden för logotypen för G20-mötet i London den 2 april 2009. Men vid horisonten steg solen upp. En ny morgondag väntade bortom krisen. Det var det symboliska budskap som ledarna för världens 20 största ekonomier ville skicka till sina väljare och undersåtar. Storbritanniens premiärminister och värd för mötet Gordon Brown inledde presskonferensen med orden ”Idag är dagen då världen gick samman för att bekämpa den globala recessionen.”5 Länderna hade enats om det största stimulanspaket som världen någonsin skådat, på nära 9 biljoner kronor, tre gånger Sveriges BNP. Av dessa skulle 4 biljoner gå till Internationella Valutafonden, IMF, som därmed fick sina resurser för att rädda nödställda länder tredubblade. 2 biljoner avsattes för framtida bruk för tillfälliga behov hos krisande banker, 2 biljoner gick till handelskrediter för att hålla igång världshandeln och 800 miljarder gick till lån till fattiga länder. Den historiska åtgärden hade karaktären av en brandkårsutryckning för att släcka en värld i brand. Men de mäktiga männen ville göra mer än så. För att slippa en framtida eldsvåda skulle säkerheten uppgraderas ordentligt. Det innebar globala regler för löner och bonusar för anställda i banker och finansinstitut, hårdare regler mot spekulation och snåriga affärer i avancerade finansiella instrument, och att skatteparadisen skulle tvingas släppa på banksekretessen. När en reporter ställde frågan om detta räckte, svarade USA:s president Barack Obama något i stil med ”Det vet vi först om två, tre år.”6 Med andra ord var det bara att hålla tummarna och bita ihop.

Utanför mötet böljade demonstrationstågen fram. En del demonstranter bar på skyltar och statyer med budskap om en snar apokalyps. Liksom på andra håll där finanskrisen skapat massprotester blandades de sedvanliga vänsterungdomar som alltid protesterar mot kapitalismen när världens ledare möts, med alldagliga män, kvinnor, gubbar och tanter. Folk var förbannade. Snart kom kravallerna, lika självklara som dimman en fuktig morgon över Themsen. Målet för protesterna var London City, världens andra största finanscentrum efter Wall Street. Det första målet var den brittiska centralbanken, Bank of England. Men där tog det stopp: Kravallpolis blockerade vägen. I stället blev Royal Bank of Scotland en måltavla. Banken hade inte spikat för sina fönster, och efter att ha krossat rutorna rev demonstranterna ut datorer och telefoner och sprayade slagord som ”bränn en bankir” och ”avskum” över stället.

Ett dödsoffer krävdes i oroligheterna. Ingen vet hur den avlidne mannen som hittades på gatan av polisen dog. Men säkerligen skulle han bli martyr precis som Carlo Guiliani, som åtta år tidigare sköts till döds av italienska karabinjärer under kravallerna när G8, en mindre föregångare till G20, möttes i Genua. Det missnöje med den globala kapitalismen som flammade upp efter Asienkrisen och IT-kraschen hade återigen fått näring.

SVERIGE I VÄRLDEN

Den svenska nationaldagen fyra år tidigare, den 6 juni 2005, var flaggviftandet flitigare än vanligt. Det var nämligen första gången som landets nationaldag firades som en helgdag. Det uppmärksammades också när Svenska Institutet, en myndighet med uppdrag att göra reklam för Sverige, hade jubileumskonferens för att fira sin sextioårsdag två dagar senare. Intet ont anande om var den världsekonomiska utvecklingen skulle leda, hölls konferensen i en anda av hyllning till Sveriges deltagande i globaliseringen. Talarna, bland annat dåvarande kultur- och utbildningsminister Leif Pagrotsky och institutets generaldirektör Olle Wästberg lovprisade Sverige och talade om vikten av att ytterligare befästa nationens varumärke internationellt. Företag som Ericsson och Volvo (som visserligen är hel- eller delägda av utlänningar) förknippas med kvalitet och kompetens. Även inom yngre branscher, som musik, design och dataspel, excellerar Sverige. Och jag kan inte annat än hålla med Leif Pagrotsky och Olle Wästberg: Globaliseringen har sannerligen berikat vårt land. Det var tack vare råvaruexport och lån från utlandet som Sverige gick från feodalsamhälle till industrination under 1800-talet, och utan handel och svenska företags erövringar i utlandet hade välfärdsbygget under 1900-talet varit blott en dröm.

Siffrorna skvallrar om att Sverige varit ett mycket attraktivt land att satsa i för utländska företagare. De senaste femtontjugo åren har företagssatsningarna visserligen runnit ut ur Sverige i en allt stridare ström. Men strömmen har varit lika stark åt andra hållet, in i Sverige.7 Trots en stor andel svenska multinationella företag i utlandet, var företagens utlandsetableringar inte särskilt stora före 1990-talet, åtminstone inte med dagens mått mätt. Men bolagens investeringar över landsgränserna formligen exploderade under åren som följde, för att kulminera under IT-yran i slutet av årtiondet.8 Det var under denna tid som Stockholm lyftes fram som den nya ekonomins Mecka i internationell affärspress, och IT-gurus som Jonas Birgersson och Johan Staël von Holstein marknadsförde IT-undret Sverige utomlands tillsammans med företrädare för den svenska regeringen. Sedan dess har det lugnat ner sig något, men det handlar fortfarande om fantasisummor. Detta syns inte minst i det utländska ägandet på börsen. Från en andel på under tio procent under 1980-talet, steg det utländska ägandet av svenska börsnoterade aktier till en nivå som pendlade mellan 30 och 40 procent under hela 2000-talet.9 Den svenska finansmarknaden har fullständigt gått upp i de globala kapitalrörelser som aldrig sover. Samtidigt har svenska folket genom sitt fondsparande blivit ägare till stora volymer av aktier och andra tillgångar i utlandet. Sedan har vi handeln. Sverige är sedan gammalt väldigt beroende av utrikeshandel. I början av 1970-talet stod till exempel exporten för en fjärdedel av BNP. Det är en hög siffra i jämförelse med många andra länder. Men jämfört med hur det ser ut i dag ter det sig inte mycket ut för världen. År 2007 stod exporten för mer än hälften av allt som producerades – en fördubbling alltså.10

Globaliseringen har skapat nya möjligheter för såväl privatpersoner som företag. Men i början av 2009 var det inte lika lätt att lovprisa den. Sverige hade dragits ned i en malström av internationell finanskris och konjunkturras som hade sitt ursprung på andra sidan Atlanten. De möjligheter som globaliseringen tidigare gett, hade nu snarast förbytts i en känsla av att stå med byxorna nere i den globala snålblåsten. Det går inte att komma ifrån att Sveriges allt större involvering i omvärldens ekonomi också inneburit en större utsatthet.

Beroendet av omvärlden genom handel och investeringar i utlandet är kanske den mest påtagliga sårbarheten. Bilbranschens problem beror till exempel i hög grad på försäljningsras i USA. Till det kommer minskat värde i de utländska aktieportföljer som svenskar äger via fonder, och den psykologiska smittoeffekt som sprids till den svenska aktiemarknaden då börserna i USA, Europa och Asien faller. När amerikanska finansbolag har sålt av innehav runt om i världen för att minska sina risker, då har smällen slagit extra hårt mot små marknader som Sverige med svajiga valutor. Kapitalutflödet som bildas när utländska placerare sålt svenska tillgångar har sänkt både Stockholmsbörsen och den svenska kronan, och därmed skapat den typ av självuppfyllande profetia som är så karaktäristisk för den av flockbeteende präglade finansmarknaden. När kronan tappat värde har nämligen innehav i svenska tillgångar också gjort det. Eftersom svenskarna de senaste årtiondena blivit ett av världens mest aktiesparande folk, får nedgångar på börsen också ett skarpare genomslag i det allmänna konsumtionsbeteendet, som blir mer försiktigt.

Men inte bara den privata sektorn har blivit mer utlandsberoende. Ytterligare en sak som har gjort Sverige mer beroende av utlandet är statsskulden. Under 1990-talets djupa lågkonjunktur tog den offentliga sektorn en stor del av smällen, inte bara i form av förödande nedskärningar utan även i form av en växande statsskuld. En betydande del av skulden finansierades på Wall Street och i andra finanscentrum. Dåvarande finansministern Göran Persson har i efterhand beskrivit förödmjukelsen av att stå med mössan i hand och tigga av amerikanska finansvalpar som flinade honom ansiktet. I dag är den del av statsskulden som står i utländsk valuta bara en femtedel av hela statsskulden11, och totalt sett har statsskulden sjunkit rejält i förhållande till den situation som rådde efter krisåren. Bakom Göran Perssons spariver låg den skam han hade känt som tiggare under de svåra åren. Namnet på hans memoarer, Den som är satt i skuld är icke fri, visar tydligt på vad som formade hans inställning. Sverige är också ett betydligt rikare land i dag jämfört med för tjugo år sedan. Men läget förändras nu snabbt. Det djupa konjunkturfallet gör Sverige fattigare och 2009 väntas statsskulden för första gången på många år att öka. Om företagen och hushållen drabbas hårt på grund av de starka kopplingarna till utlandet, kommer det också att slå mot de offentliga skatteinkomsterna. Dessutom är den svenska statsbudgeten ovanligt känslig på grund av höga skatter och stora utgifter som varierar med konjunktursvängningarna. Då måste staten låna mer. Men eftersom företagen har svårt att hitta de pengar som behövs för att få hjulen att snurra vill statsmakterna helst undvika att suga upp det kapital som finns att tillgå inom landets gränser. Våren 2009 var möjligheterna att låna till statsbudgeten goda, men i värsta fall kan regeringen längre fram få svårigheter att finansiera de stimulanspaket som behövs för att dämpa konjunkturfallet. Då kan det bli Anders Borgs tur att åka med mössan i hand till Wall Street. Förmodligen var det också därför som alliansregeringen länge uttryckte en ovilja inför att genomföra de åtgärder som krävts av dem. Å andra sidan är det en obekväm sits som alla regeringar sitter i och som de tvingats acceptera vare sig de vill eller inte.

FRITT FALL

Den 15 september 2008 var en tung dag på jobbet för de anställda på den amerikanska investmentbanken Lehman Brothers. Vid huvudkontoret på Times Square i New York bar de ut lådor, väskor och tavlor från byggnaden och flera hade tårar i ögonen. Banken grundades 1850, hade 26 000 anställda världen över och så sent som 2007 rankades den av tidskriften Fortune som ”det mest beundrade värdepappersbolaget”. En av de anställda kunde inte dölja sina starka känslor inför horden av journalister och nyfikna som barrikaderat sig vid sjunde avenyn. ”Njuter ni av att titta på det här? Tycker ni att det här är kul?”, ropade han åt dem.12 Beskyllningen var nog allt annat än sann beträffande de anställda inom finansbolag och banker världen runt som följde tv-bilderna. Efter många guldkantade år hade trenden vänts och huvudena hade börjat rulla.

Lehman Brothers konkursansökan har i efterhand pekats ut som den händelse som inledde den mest panikartade fasen i finanskrisen. ”Om det kunde hända dem, så kan det hända andra, våra motparter, och kanske till och med oss själva”, resonerade ledningarna för banker och finansbolag världen över. Ingen kunde ana vilka följder konkursen skulle få. Interbankräntorna, som bankerna betalar när de lånar av varandra, gick i taket när bankerna krävde skyhöga riskpremier för att våga handla med varandra. Två veckor senare brakade allt samman. Efter att spillrorna av ett antal europeiska banker plockats upp av staterna riktades bönerna mot den amerikanska kongressen, som skulle rösta om ett räddningspaket som snickrats ihop för att bringa lite ordning i kaoset. Men när kongressen oväntat röstade nej var det som att marknaden gav upp. Interbankmarknaden blev kall som ett lik och för ett tag slutade den globala finanskapitalismen att fungera. I Sverige bröt till exempel Riksbankens betalningssystem, som de svenska bankerna använder för att stämma av sina transaktioner med varandra, ihop. Enligt Affärsvärlden befann sig av en tillfällighet bankernas VD:ar vid tidpunkten på ett möte hos Riksbanken. Endast efter att en förbannad tjänsteman klivit in på mötet och konfronterat dem, fick cheferna snällt ta upp mobiltelefonerna och ordna upp situationen. Det blev uppenbart att marknaden inte kunde klara sig själv. Med kniven mot strupen och hotet om total ekonomisk kollaps röstade till slut den amerikanska kongressen igenom ett nytt, omarbetat, räddningspaket.

När röken hade lagt sig såg världen, eller åtminstone finansvärlden, väldigt annorlunda ut. Förutom Lehman Brothers, hade under 2008 även Bear Sterns, Merrill Lynch, Washington Mutual och Wachovia antingen köpts upp av konkurrenter, eller gått i konkurs. Av de fyra stora investmentbankerna, Wall Streets okrönta kungar, fanns ingen kvar. De två som fortfarande stod på benen, Morgan Stanley och Goldman Sachs, hade ansökt om att få bli ”vanliga” banker och därmed lyda under strängare regler och övervakning. I september hade också de två gigantiska bolåneinstituten Freddie Mac och Fanny Mae förstatligats. Med hotet om en betydligt värre katastrof än den som följde efter att Lehman Brothers gick omkull, förstatligades kort därefter även världens största försäkringsbolag, AIG. Detta hände alltså i kapitalismens högborg, USA, där tal om förstatliganden närmast betraktats som att svära i kyrkan.

Det första förstatligandet hade däremot kommit i Storbritannien: I februari tog den brittiska regeringen över banken Northern Rock. Nästa europeiska finansbolag till rakning var Fortis, med säte i Benelux-länderna. Finanskoncernen delförstatligades i september. I Europa gick man ännu längre än i USA och utlovade förutom möjligheten att gå in som ägare i kapsejsande banker, även garantier för lån till de banker som inte kunde få lån någon annanstans. I Sverige presenterade finansminister Anders Borg och finansmarknadsminister Mats Odell ett paket med fler nollor än vad någon tidigare hört en svensk minister ta i sin mun, en kreditgaranti på 1,5 biljon kronor (1 500 000 000 000 kronor). Samtidigt upprättades en bankakut liknande den som skapades under krisen i början av 1990-talet, och i november meddelades att den anrika svenska investmentbanken Carnegie skulle förstatligas.

För några länder såg det särskilt illa ut. Islands banker hade expanderat kraftigt under några år före krisen, framför allt i Storbritannien men även i Sverige. Nu tvingades den isländska staten att förstatliga i princip hela sitt bankväsende, vilket i det närmaste höll på att dra med sig hela landet ner i Atlantens djup. Frågor ställdes om huruvida ett helt land faktiskt kunde gå i konkurs. Till slut klev Internationella valutafonden, IMF, in med ett internationellt åtgärdspaket i ryggen som räddade landet. Ett flertal länder i Östeuropa, som Litauen, Ungern, Ukraina och Serbien, stod också inför allvarliga valutakriser innan IMF klev in som räddare i nöden. I skrivande stund är det högst osäkert om dessa paket räcker, och en del bedömare anser att en valutakris i Östeuropa skulle få Asienkrisen i slutet av 1990-talet att blekna i jämförelse.

När höstens hysteri ersattes av nervositet bland finansbolag och banker, övergick den finansiella krisen till en kris inom den reala, verkliga ekonomin. I Sverige, liksom i USA, träffade krisen bilindustrin och dess underleverantörer hårt. Fallande efterfrågan på sällanköpsvaror som bilar i USA, samt svårigheterna att få lån, blottade svagheter hos de amerikanska biljättarna Ford, General Motors (GM) och Chrysler. Inom Ford-familjen var Volvo ett sorgebarn, och följaktligen varslades tusentals anställda enbart på Volvo personvagnars svenska fabriker. Situationen för Saab var ännu sämre, och för dess amerikanska moderbolag GM var bolaget ett stort huvudbry. Trots statliga räddningspaket även på detta område och täta kontakter mellan GM och den svenska regeringen förklarade till slut amerikanerna att de tänkte lämna Saab åt sitt öde.

Förutom bilindustrin stod även övriga industribranscher samt byggbranschen på tur att uppleva varselvågen. Dagligen kom nya varsel, förlustsiffror och andra dåliga nyheter från företagens pressavdelningar. Prognoserna för arbetsmarknaden såväl som för tillväxten såg allt dystrare ut. Under vintern förvärrades läget snabbt. I samband med räntesänkningen som tog styrräntan ner från 2 till 1 procent i februari 2009 presenterades ännu mer mardrömslik statistik. Tillväxttakten blev negativ i både Sverige, Europa, USA och Japan (krympande ekonomier alltså), och spåddes en ännu dystrare framtid under 2009. Orderingången inom exportindustrin var lägre än någon gång under de senaste 25–30 åren. Även inflationen väntades bli negativ, alltså förvandlas till deflation – ett extremt allvarligt ekonomiskt tillstånd.13 När regeringen några månader senare presenterade sin prognos spådde den under de kommande åren en arbetslöshet i nivå med krisen i början av 1990-talet. Konjunkturinstitutet var ännu dystrare. När de tittade i sin kristallkula såg de den värsta krisen i modern tid. Efter det kom vissa positiva signaler om världsekonomin, men det stod klart att när återhämtningen väl kom skulle den bli lång och smärtsam.

SKULDBERGET

I tv-dokumentären Novemberrevolutionen skildras hur Leif Karlsson, före detta tjänsteman på socialdepartementet, under fastighetsbubblan på 1980-talet reagerade på den växande låneekonomin och slapphänta hanteringen av denna från statens sida. Han fick nog efter att först fått reda på att han, utan medgivande, fått amorteringsfrihet på sitt huslån, och sedan fick höra att reklamflygblad delades ut utanför tunnelbanan med uppmaningen att låna till julklapparna. Efter att ha tittat på siffrorna över den ökade utlåningen, skrev han ett brev till Erik Åsbrink, ordförande i riksbanksfullmäktige, och frågade ”vad i helvete håller ni på med i Riksbanken?”. Leif Karlsson tedde sig kanske som en grinig gubbe, men hans oro visade sig vara synnerligen befogad.

Samma intryck av oansvarig utlåning får jag varje gång jag blickar upp mot SMS-lånens färgglada reklamaffischer i Stockholms tunnelbanevagnar. Siffror visar också att antalet obetalda SMS-lån har ökat kraftigt, framför allt bland unga. Ändå är SMS-lånen bara en droppe i havet, åtminstone om man jämför med de fantasisummor som vanliga medelklassfamiljer, inklusive flera av mina vänner, lånat för att köpa nya hem. Många har blivit helt fartblinda i budgivningen och dragit på sig lån på flera miljoner kronor. Alla har inte klarat av skulderna. Kronofogdemyndighetens statistik visar att allt fler svenskar hamnat i skuldfällan. I fjol var 400 000 svenskar överskuldsatta och hade svårt att klara sin ekonomi på grund av skulderna.14

Problemet med skulderna är inte på något sätt unikt för Sverige. I USA var den skyhöga skuldsättningen själva roten till den finansiella jordbävningen. För även om epicentrum tycktes ligga på Wall Street var det obalanser i hela den amerikanska ekonomin som utlöste den. Upprinnelsen till finanskrisen kom sommaren 2007 i form av en kris på en del av bolånemarknaden i USA, den så kallade subprime-marknaden – en delvis statsunderstödd bolånemarknad för fattiga amerikaner. De risker som är förenade med att låna ut pengar till fattiga människor togs över av de statsunderstödda bolåneinstituten Fannie Mae och Freddie Mac. Även de underprivilegierade skulle ha råd med den amerikanska drömmen att äga sitt eget hem. Bolåneinstitutens åtaganden svällde i takt med räntesänkningarna, men snart blev de omsprungna av de andra bolåneinstituten och bankerna. Vinsterna på denna marknad kom att locka mer än vad riskerna avskräckte. Fannie Maes och Freddie Macs marknadsandelar sjönk, och via avancerade finansiella instrument förpassades risken mer och mer till Wall Street. Allt detta bidrog till en aggressiv utlåning där långivarna underlät att undersöka återbetalningsförmågan hos dem de lånade till. Ofta var räntan låg eller ingen alls de första åren, för att sedan stiga kraftigt efter det att en tid gått. De fattiga och lågutbildade människor som lockades att ta lånen förstod många gånger inte ens villkoren.
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