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Tyskland kryper narmare Krisen

Eurons trygga hamn Tyskland kénner nu av krisen i Europa. Samtidigt som landet
graderas ned av Moody’s redovisar bade bankerna och den exporttunga industrin svaga
resultat. Den tyska nedgangen ar dock nédvéndig for att langsiktigt fa resten av Europa i
balans, hdvdar nationalekonomen Lars Calmfors.
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Aven solen har sina flackar brukar det heta. Ett talesatt som i Tysklands fall nu allt mer borjar
stamma overens med verkligheten: Fran att lange ha setts som Europas sakraste hamn under
eurokrisen borjar nu tysk ekonomi visa spér av den harda belastning som oron i eurozonen for
med sig.

Tidigare i veckan redovisade den tyska storbanken Deutsche bank ett resultat for andra kvartalet
som var langt under forvantningarna. Timmar efter att siffrorna offentliggjorts meddelade
bankjéatten att 1900 personer ska ségas upp for att moéta de sparkrav som satts upp. Samtidigt
kommer flera tyska exporttunga storféretag som Siemens, Thyssenkrupp och BASF in med
rapporter som alla understiger analytikernas férvantningar.



— Rent allméant ar det inte forvanande. Konjunkturen har hallits uppe av stark export och
naturligtvis maste den drabbas av situationen i de andra eurolanderna. Det kommer att sla igenom
i Sverige ocksa, sager Lars Calmfors professor i nationalekonomi vid Stockholms universitet.

Pa sikt ar han inte sarskilt orolig 6ver de svaga kvartalsrapporterna. Enligt Lars Calmfors &r
namligen en export pa nedgang i Tyskland rent av viktig for att resten av Europa ska klara sig ur
krisen helskinnade. Han bygger sin analys pa att Tysklands bytesbalansoverskott mot andra
eurolander maste arbetas ned, det vill séga 6verskottet av export kontra import. En balans i
Tyskland skulle i sin tur driva ned importen i krislanderna — vilket skulle ge ett mer balanserat
Europa, menar Lars Calmfors.

— Det finns stora obalanser inom euroomradet och ska man ratta till det s3 maste tyska kostnader
och priser stiga i forhallande till andra lander i omradet. Det kommer finnas olika asikter om det i
Tyskland eftersom att det gar ut dver tillvéxten i landet. Men det maste ske langsiktigt.

Samtidigt som exportmarknaden i Tyskland drabbas av en sviktande ekonomi i Europa sa sankte
kreditvarderingsinstitutet Moody’s nyligen Tysklands, Luxemburgs och Nederlandernas utsikter
till negativa. Bakgrunden till nedgraderingen &r oron for att landerna kommer att ta stryk av en
eventuell "grexit”, alltsa att Grekland lamnar eurosamarbetet.

Men nér det andra ledande varderingsinstitutet, Standard and Poor’s, ger sin analys av l&get ar
bedémningen den motsatta:

”| vart perspektiv har Tyskland en mycket diversifierad och konkurrenskraftig ekonomi, som har
visat sig ha formagan att absorbera stora ekonomiska och finansiella tornar”, sager de i en
kommentar enligt nyhetsbyran Direkt.

Lars Calmfors gera sin sida inte mycket for kreditvarderingarna av Tyskland, dven om han
stammer in i Moody’s analys att landet ar langt ifran ekonomiskt osarbart nar EU:s politiker
arbetar fram raddningspaket for unionen.

— Tyskland har sma budgetunderskott, sa dar finns ingen omedelbar fara for att statsskulden ska
drivas upp ytterligare. Samtidigt har de en hog skuldkvot pa drygt 80 procent av BNP vilket ar
hogre &an Spanien, séger han och fortsatter:

— Nar man staller krav pa att Tyskland ska garantera andra landers skulder sa glommer man bort
att de faktiskt inte har sa stort utrymme. Skulle Tyskland ta pa sig garantier for andra lander sa
kan deras egen skuldkvot 6ka, och eftersom de startar hogt sa kan det fort bli besvarligt, sager
Lars Calmfors.

Tysklands forbundskansler Angela Merkel far se exportmarknaden i Tyskland svikta.

Reservdelstillverkare gor sig redo att skéra i personalkostnaderna.
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