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KREDITVARDERING Att bade Irland och Portugal fatt sina
kreditbetyg sankta till skrapstatus de senaste veckorna har retat upp
manga av Europas politiker. De tre stora kreditvarderingsinstituten
anklagas for att forvarra krisen, och nu vill allt fler bryta deras oligopol.
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"De tre stora” far

politiker att se rott

Hade det inte varit fér att de ar
méktiga miljardféretag, s hade
man néstan kunnat klassa de
amerikanska kreditvirderings-
instituten som mobboffer. Den
senaste tiden har europeiska
toppolitiker som EU-kommissio-
nens ordférande José Manuel
Barroso, den tyske finansminis-
tern Wolfgang Schiuble och
eurogruppens  Jean-Claude
Juncker, nistan slagits i ramp-
ljuset om vem som kan ta mest
avstand fran de tre stora kredit-
varderingsinstituten; Standard &
Poor’s, Moody’s och Fitch.

En tysk ekonom anklagade jittar-
na for att bete sig som “gudar
i kritstrecksrandigt”, och férra
veckan forsokte missndjda por-
tugiser fA Moody’s globala hem-
sida att krascha, efter att landet
fatt sitt kreditbetyg sdnkt till
skripstatus av institutionen.

Som griadde pa moset har den
portugisiska statsdklagaren
dessutom Oppnat en férunder-
sdkning mot de "tre stora”, efter
att fyra ekonomiprofessorer
lAmnat in en polisanmélan som
ifragasétter analyserna och Gp-
penheten.

—Vi portugiser accepterar att
det blir tuffa atgirder, men det
finns en kénsla av att det méaste
goras nigot at kreditvirderings-
instituten, siger José da Silva
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Costa, som ir professor i ekono-
mi vid universitetet i Porto. Han
héller inte med den kritik som
ofta hors att det 4r ett problem att
alla tre institut 4r amerikanska,
med huvudkontor pd Manhattan,
och att de darfor skulle vara allt-
for likriktade. Problemet &r att
det inte finns nigra alternativ.
—Det hir &r inte Europa mot
USA. Man kan se de hér foretagen
som globala. Men vi skulle behéva
fem stycken istillet for tre, siger
professor da Silva Costa.

Det &dr idag i princip omdjligt att
komma forbi kreditvirderings-
instituten. Alla foretag, 1ander
eller kommuner som vill 14na
pengar behover ett kreditbetyg —
en bedomning av hur troligt det
ar att man kan betala tillbaka sin
skuld och som sedan avgoér hur
hoég ridntan pa lanet blir. Ofta
racker det inte heller med ett
enda kreditbetyg, utan man kom-
pletterar det frin S&P med ett
frdn Moody’s och ibland &ven ett
fran Fitch. Det ar darfor inte helt
latt att avgdéra hur stora mark-
nadsandelar bolagen har, men
det brukar séigas att Standard &
Poor’s och Moody’s star for 80
procent, och tillsammans med
Fitch har de 95 procent av den
totala marknaden.

—Det verkar som att de tre sto-
ra inte kan gora ndgot ritt just

nu, men instituten har en viktig
uppgift. Utan oss fungerar inte
finansmarknaden, forklarar
René Hermann, en av deldgarna
till schweiziska Independent
Credit View, som &r en av de fa
mindre aktorer som finns. René
Hermann haller &nda med i kriti-
ken mot de amerikanska institut-
en, inte minst eftersom han
anser att de tar politiska hinsyn.

—-Det ser man tydligt i fallet
USA. Alla tre ger landet AAA
(dven om Moody’s och Standard &
Poor’s justi dagarna hotat att ned-
gradera USA), vi sankte betyget re-
dan 2009 och sedan 2010 har vi ett
enda A pa USA, sidger René Her-
mann och ridknar upp en rad an-
ledningar som budgetunderskott,
gigantisk statsskuld och den hoga
arbetslosheten som grund till att
varldens storsta ekonomi inte ar
véard hogre betyg dn sa.

Enligt Hermann beror skillnaden
dels p4 att de tre New York-insti-
tuten ir partiska mot det egna
landet, dels pa att de inte vagar
stota sig med USA:s finansin-
spektion eftersom de d& skulle
kunna fi hirdare regleringar.
Men att kreditvirderingsinsti-
tuten far kritik ar inget nytt.
I samband med finanskrisen an-
klagades de for att investment-
banken Lehman Brothers fort-
satte ha ett hogt betyg dnda fram
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till kraschen, och for att ha miss-
bedémt subprime-ldnen full-
standigt.

Efter det foll sdvél deras fortro-
ende som aktiekurser, och insti-
tuten lovade att bli mer transpa-
renta i sina bedomningar. Nu ar
vinsterna tillbaka pa& rekord-
nivier, med transparensen har
det blivit si s& dir, och i takt med
att eurokrisen forvérrats s har
féretagens aktier stigit.

—Att vi ser den hir maktkon-
centrationen beror pi att det ir
sd dyrt att dra igdng ett kredit-
véarderingsinstitut. For att fa ratt
tillstdind behoéver man en massiv
infrastruktur och ett valdigt stort
antal analytiker. Det gor det nés-
tan omdjligt att ta upp kampen,
sdger René Hermann pé schwei-
ziska Independent Credit View.

For att I6sa problemet har EU ta-
lat om att starta ett eget institut,
men René Hermann tror inte att
det 4r 16sningen.

—-Ett s&dant skulle ocksé ta
hénsyn till politiken, jag tror att
det skulle bli precis lika daligt
som Standard & Poor’s. Man ska
inte gldmma att instituten finns
dar for att hjélpa investerare, det
var atminstone det som var tan-
ken, séger han.

THERESE LARSSON
08-13 51 21, therese.larsson@svd.se

STANDARD

&POOR’S

Standard & Poor’s dr dldst
av de tre kreditvarderings-
instituten. Redan 1860
publicerade Henry Varnum
Poor boken History of Rail-
roads and Canalsin the
United States som gjorde
en sammanstallning av de
amerikanska jarnvags-

bolagens finansiella status.

Henry Varnum startade
foretaget H.V and H.W Poor
tillsammans med sin son,
och de publicerade en upp-
daterad version av boken
varje ar.

1906 grundades andra
halvan av det som skulle bli
Standard & Poor’s. Luther

Lee Blake startade Standard

adra, och publicerade ar

Statistics Bureau, som ut- = 1900 Moody's Manual of
varderade foretag sominte AR e Industrial and Miscell-
hade med jarnvagen att = \ =‘ = aneous Securities.
gora. De tva bolagen slogs N Boken listade statistik

.. R WA . . ..
samman 1941, och koptes I R " A och aktiekurser for banker,
sedan av McGraw-Hill 1966. L — g — gruvforetag, matbolag och

- - myndigheter, och salde

John Moody var en entre- T slut pa tva manader. 1903

prenor med journalistisk

var Moody's Manual kand
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Standard & Poor's

Moderbolag: McGraw-Hill Companies
Grundat: 1860

Antal anstillda: 5000
Antal kontor: 39
Ratingskala: AAAtill D

Moody's

Moderbolag: Moody's Corporation

Grundat: 1900
Kand dgare: Warren Buffets investmentbolag
Berkshire Hathaway dgde i mars 201113 procent
Antal anstillda: 4 500

Antal kontor: 26

Ratingskala: Aaa till C

Vinst
2010:

5,0 mdr kr |
\g(r)]ls(;: 3,3 mdr kr

IRLAND - 12 juli, 2011

Rantetrycket mot Irland nar .

rekordnivaer och Irlands kredit- Fitch

Moderbolag: Fimalac
Grundat: 1913

Antal anstallda: 2 200

Antal kontor: 51

Ratingskala: AAAtillD

betyg skrivs ner till skrapstatus.
Ytterligare sankningar vantas.

Vinst
PORTUGAL - 5 juli, 2011 2010: 1,3 mdr kr

Portugals kreditbetyg sanks fyra
steg till Ba2, vilket &r pa den delen
av kreditskalan som kallas "junk”
(skrap).

GREKLAND - 14 juni, 2010
Sankning till skrapstatus, fran A3
till Bal. Standard & Poor's gjorde
samma bedomning tidigarei ar.
7 mars, 2011 Kreditbetyget sanks
drastiskt. Nu klassar Moody's 1an
till Grekland som mer riskfyllda &n
Ian till Egypten.

USA - 13 juli, 2011

Moody's hotar att sanka USA:s
kreditbetyg fran dagens hogsta
niva, Aaa. Oron ar stor dver att
kongressen inte hinner godkanna
en hojning av lanetaket och dar-
med hamna i ett Iage dar landet
inte kan betala sina rakningar.

Moody's bedomning

av de olika landerna,
25 mars 2011

- Hogsta betyg
. Under observation
. Skrapstatus

D Ej betygsatta

¢

KALLA: MOODY'S, STANDARD & POOR'S, FITCH, GUARDIAN, TT

W,
4L'

GRAFIK: KALLE KALLSTROM FAKTA: PETER GRENSUND, THERESE LARSSON

K svd.se

i hela USA och upplagan
hade mangfaldigats. Men
nar borsen kraschade 1907
tvingades John Moody
sdlja foretaget.

Han gav inte upp, 1909 var
Moody tillbaka, nu med en
nyidé. Istallet for att bara
sammanstalla uppgifter

bdrjade han analysera
bolagen. 1924 tackte
Moody's samtliga amerikan-
ska borsforetag.

Fitch drinte bara minst,
utan dvenyngst av de "tre
stora”. Foretaget grundades
pajulafton 1913 av John
Knowles Fitch och borjade

Fitch

Ratings

publicera Fitch Bond Book
och Fitch Stock and Bond
Manual. 1924 inforde
bolaget det numera val-
kanda kreditbetygen

AAA il D.

1997 gick Fitch samman
med brittiska IBCA Limited,
och vaxte darmed drama-

tiskt. Genom samgaendet
fick institutet en ny huvud-
agare, franska Fimalac, som
i dagslaget har omkring
60 procent av bolaget.
Kritiken mot att alla tre
kreditvarderingsinstituten
aramerikanska, ar alltsa
inte helt befogad.

THERESE LARSSON
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Las EU-topparnas sagning av
kreditvarderingsinstituten.
» svd.se/naringsliv




