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ANDREAS CERVENKA är vinnare av Sjunde AP-fondens journalistpris 2011 och Stora Journalistpriset 2001. Han har arbetat som ekonomijournalist i femton år, bland annat på Dagens Industri, Affärsvärlden, E24.se och sedan 2007 på Svenska Dagbladet.

”SvD:s Andreas Cervenka är ekonomijournalistikens Tom Wolfe. Lysande.”

Cecilia Garme, politisk frilansjournalist

”Stefan Zweig skriver om gårdagens värld, Andreas Cervenka om dagens. Man måste hålla koll på båda.”

Bodil Malmsten, författare

”Andreas Cervenka lyfter blicken, ser sammanhangen och skriver så att även oinsatta förstår.”

Axel Andén, Medievärlden

”Det är ett sådant nöje att läsa näringslivskrönikören Andreas Cervenka i sitt livs form i Svenska Dagbladet just nu. Det är som att se Petter Northug eller en Usain Bolt – en totalt överlägsen deltagare i sin gren, som bara utklassningsvinner vecka efter vecka.

Hoppas han inte är dopad.”

Andreas Ekström, Sydsvenskan

”Andreas Cervenka sluggerartade metaforer har infört något så sällsynt som humor i ekonomirapporteringen”.

Martin Aagård, Aftonbladet Kultur

”Hovmästarn! Jag beställer en likadan som Cervenka. Tack.”

Lars Wilderäng, Sveriges största finansblogg Cornucopia
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        Andreas Cervenka

        VAD ÄR
PENGAR?

        Allt du velat veta om världsekonomin
men inte vågat fråga om

        

    


INLEDNING:

En obekväm sanning

Varför räcker det med en ovanligt lång bankomatkö för att få en bankdirektör att börja kallsvettas? Därför att den geniala uppfinning som vi brukar kalla för pengar bygger på ett tjusigt löfte som aldrig kan infrias.

”ÄR DET RIKTIGA PENGAR eller bankpengar?” För en ekonomikrönikör som står och fingrar på en färsk vinstcheck från ett journalistpris är det en typ av invändning som snabbt kan få prinsesstårtan att fastna i halsen. Personen som undrade var visserligen bara två år när Lehman Brothers gick omkull. Ändå lyckas han sätta fingret på finansvärldens ömmaste punkt.

Det är nämligen skillnad på pengar och pengar.

Dels finns det den sort som tycks bli allt mer sällsynt: sedlar och mynt. Dessa ges ut av Riksbanken. Den som håller i en hundralapp kan vara rimligt säker på att den är värd just hundra kronor. Hotet mot kontantkramare består huvudsakligen i risken att bli rånad eller att skenande inflation snabbt urholkar köpkraften. Pengar på ett bankkonto? Det är en helt annan historia. En digital hundralapp kan om det går riktigt illa visa sig vara värd exakt noll kronor. För att förstå varför får vi backa tillbaka några hundra år till det moderna bankväsendets födelse. De första bankirerna var guldsmeder som började förvara guld åt sina kunder. Dessa fick ett kvitto som kunde användas för att hämta ut guldet när det behövdes. Någon kom snart på att det var lättare att börja använda kvittona som betalningsmedel än att springa fram och tillbaka till smeden så fort det skulle shoppas. Smederna i sin tur insåg att de kunde skriva betydligt fler kvitton än vad som faktiskt täcktes av den mängd guld de hade i sin besittning. De hade nämligen observerat ett intressant fenomen: bara en bråkdel av alla kvittoinnehavare dök upp samtidigt för att få ut sitt guld. Denna bedrägridoftande modell utgör än idag grunden för all bankverksamhet. Så länge ingen ifrågasätter det fungerar systemet fantastiskt. Banker kan låna ut pengar i stor skala medan spararna slipper släpa runt på kontanter och (i bästa fall) få lite ränta. Problemet är att allt bygger på ett tomt löfte. Det räcker med att tillräckligt många kunder samtidigt ställer den förbjudna frågan ”Kan jag få mina pengar?”, för att sänka vilken bank som helst. Ett till synes betryggande saldobesked är plötsligt lika mycket värt som sin vikt i sladdrigt papper.

Föga förvånande har bankkriser genom historien varit lika vanliga som förkylningar. 1933, efter ännu en förödande våg av finanskollapser, bestämdes det i USA att staten skulle träda in om en bank gick omkull och garantera att vanliga sparare fick tillbaka sina pengar, i alla fall upp till ett visst belopp. Denna insättningsgaranti gjorde att antalet bankkrascher minskade. I Sverige kan folk med mindre än en miljon på kontot sova ganska gott.

Problemet för bankerna var att det statliga beskyddet innebar tuffa villkor som gjorde det svårare att tjäna pengar. Ett sätt att komma runt reglerna var så kallade penningmarknadfonder, som upplevdes som lika säkra som ett bankkonto men gav en högre ränta. De blev snabbt populära, inte minst bland institutioner och företag med behov av att parkera stora summor kontanter. Penningsmarknadfonder blev början till vad som kom att svälla till ett enormt och komplext finansiellt ekosystem utanför de reglerade bankerna. Dessa så kallade skuggbanker ökade i storlek till som mest svindlande 20 000 miljarder dollar i början av 2008, mer pengar än vad som då fanns i det traditionella banksystemet.



    
”Denna
bedrägeridoftande
modell utgör än
idag grunden för all
bankverksamhet.
Så länge ingen
ifrågasätter det
fungerar systemet
fantastiskt.”

    

    


Gary Gorton, professor vid Yaleuniversitetet i USA, har beskrivit hur den finanskris som inleddes 2007 är väldigt lik det tidiga 1900-talets bankrusningar. Med den skillnaden att det inte var hålögda människor i hatt och keps som köade utanför bankkontoren den här gången utan jättelika anonyma institutioner som desperat försökte rädda sina digitala pengar ur det kollapsande skuggbanksystemet. Det som utlöste kreditfrossan efter Lehman Brothers fall var inte det faktum att andra banker drabbades, utan att en av USA:s största penningsmarknadsfonder tvingades ta en stor förlust. En hundralapp som hade upplevts i lika tryggt förvar som om den rullats in i en madrass var inte längre värd en hundralapp.

För att undvika en total härdsmälta tvingades den amerikanska staten via centralbanken Federal Reserve gå in och garantera även delar av skuggbankerna.

Några år senare är den grundläggande svagheten i systemet inte borta. Hösten 2011, när krisen vandrat hela vägen från banker till stater och tillbaka till bankerna igen blev läget åter akut. Flera banker i Europa hotades av massiva utflöden. Stora företag som Glaxo Smithkline och Vodafone finkammade varje dag sina konton hos banker i euroländerna för att inte låta för mycket pengar ligga kvar över natten. Orsak? De kunde helt enkelt inte vara säkra på att pengarna fanns kvar nästa morgon. Bara tack vare Europeiska centralbanken ECB:s nödlån på svindlande 1000 miljarder euro uteblev bankpaniken. Men snarare än att börja låna ut till varandra igen valde många banker att sätta in pengarna på det enda idiotsäkra ställe som finns kvar: på ett konto hos ECB. För är det något en bankdirektör förstår så är det just skillnaden på pengar och pengar. Och så länge det är så lär kriserna fortsätta att avlösa varandra.



    
KAPITEL 1:

PENGAR

    




Från guld till skuld

Västvärldens människor har skuldsatt sig på ett sätt som saknar motstycke i historien. Lån har för många blivit en lika självklar del av vardagen som vatten. Men varifrån kommer pengarna som lånas ut? Och varför ökar guldet i värde samtidigt som det finansiella systemet blir alltmer instabilt?

”PAPPA, KAN JAG FÖLJA MED till banken, så att jag kan få se alla dina pengar?”, frågade nyligen en femåring jag känner.

Pappans besked att pengarna inte finns på banken, utan att de består av några siffror i en dator togs emot med pingisbollsstora ögon och en bekymrad rynka i pannan.

Det är lätt att lägga huvudet på sned, stryka lite beskyddande över en solblekt pojkkalufs och fnissa generat med en ”Barn, gud-så-gulligt-lite-de-förstår”-min.

Men hur mycket begriper vi egentligen själva om pengar, denna råvara som är en förutsättning för den moderna människans livsstil? Hur många kan med handen på hjärtat förklara exakt vad pengar är och hur de skapas? Tanken kan snabbt få fnisset att fastna i halsen.

Som vanligt när det gäller finansvärlden är nämligen det som borde vara ganska enkelt snårigast av allt.

Det kan vara en poäng att börja från början.

Nästan lika länge som pengar har existerat som koncept i den mänskliga hjärnan har guld spelat en viktig roll. De första guldmynten tillverkades 550 år före Kristus i kung Krösus av Lydiens rike. Guldets dragningskraft har hållit i sig ända fram till idag. Det har knappast undgått någon att vi befinner oss mitt i en global guldrusch. ”Vi köper ditt guld!”, skriker en febrig säljartyp med blekt leende och Brotherskostym från var och varannan reklampelare.

Bara sedan 2008 har guldet stigit från 800 dollar per uns, drygt 31 gram, till över 1900 dollar, även om priset fallit tillbaka något den senaste tiden.

För att ta reda på varför beger jag mig till ett oansenligt kontorskomplex i Solna. Där sitter Guldcentralen, tidigare en del av svenska Riksbanken, i dag norskägt. Guldcentralen säljer guld i högst fysisk form, mynt och tackor. Omsättningen har exploderat de senaste åren. Vd Christer Granath berättar att köparna tidigare mest bestod av människor på landsbygden med stövlarna stadigt nedborrade i fasta tillgångar som mark och skog. I dag ökar intresset snabbt i storstädernas ljust och fräscht-generation och hos små och stora företag.

– Det verkar vara en nästan nedärvd egenskap hos människan att tillskriva guld ett värde. Om jag skulle landa med en helikopter i en isolerad by i Afrika och hala upp mitt kreditkort är det tveksamt om jag skulle kunna äta mig mätt. Men om jag hade med mig guld är jag ganska övertygad om att jag skulle kunna byta till mig någonting, säger Christer Granath.

Under långa perioder i mänsklighetens historia har också värdet på pengar på något sätt varit knutet till guld. Men för 40 år sedan, den 15 augusti 1971, klipptes banden. Alla kopplingar till guld övergavs då USA hoppade av det så kallade Bretton Woods-samarbetet där världens valutor knöts till dollarn som i sin tur kunde växlas in mot en viss mängd guld. Sedan dess är alla stora valutor helt pappersbaserade. Eller digitala för att vara mer korrekt. Och det är faktiskt detta som får många av Christer Granaths kunder att fylla kassaskåp och garderober med guld.

Guldets uppgång

Pris i USD/troy uns(=31,1g).
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Klondyke 2.0. Den äldsta formen av pengar har gjort en storartad comeback på bara några år.

Källa: World Gold Council, www.gold.org

– Folk har börjat inse att världens monetära system blivit ett slags Monopol där det ständigt trycks nya papperspengar. Det håller inte hur länge som helst och då vill man ha något vars värde består och som man kan hålla i sin egen hand, säger Christer Granath.

Ett sådant uttalande kan få vem som helst att slicka sig nervöst om läpparna. Men om inte guld längre har något med saken att göra, vad bestämmer värdet på pengar?

Svaret måste finnas på Sveriges riksbank. Bara byggnaden, en svart gnistrande granitkoloss vid Brunkebergs torg i Stockholm indikerar att vi kommit till en institution som sysslar med reella värden. Klart är i alla fall att Riksbanken låter producera de sedlar och mynt som åtminstone landets femåringar förknippar med pengar.

Marianne Nessén, doktor i ekonomi och biträdande chef för avdelningen för penningpolitik, tar emot på sitt arbetsrum. Jag värmer upp genom att fyra av de busenkla frågorna. Redan på den första tar det stopp.

– Hur mycket pengar det finns i Sverige? Det är omöjligt att svara på, säger Marianne Nessén lugnt och fortsätter:

– Hur mycket sedlar och mynt som finns vet vi förstås, det handlar om ungefär hundra miljarder kronor. Men om vi pratar om pengar i vid mening är begreppet otroligt fluffigt och flexibelt. Jag kan inte sätta en siffra på det, säger hon.

Pengar är vad människor kommer överens om är pengar, förklarar Marianne Nessén.

– Jag kan skriva en lapp till mina döttrar att jag är skyldig dem hundra kronor. Det tycker de är ett giltigt betalningsmedel. Men det betyder inte att de kan gå till affären med lappen, för affären har inte samma förtroende för mig.
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