Exodus, chapter 1
Two years after the crisis began, a Greek exit could still cause havoc
The odds of a Greek exit from the euro shorten by the day. An inconclusive result to a first election on May 6th has led to a caretaker government, and the scheduling of another poll in mid-June. The obvious trigger for a Greek exit would be an election result signalling rejection of Greece’s austerity programme. But events could move faster still if Greeks start voting with their mouses and begin a bank run.
Runs these days start not with a queue of people lining up to withdraw cash but with clicks of a computer to transfer money abroad or to buy bonds, shares or other assets. The banking system has lost about a third of its total deposits over the past two years, some of this as people run down savings. There are worrying indications that this trickle of deposits has started to swell in recent days.
Karolos Papoulias, the president of Greece, said on May 14th that he had been warned by the central bank that depositors had just withdrawn some €700m ($894m) from Greek banks. Reliable figures will not officially be released for weeks, but bankers say that as much as €1.2 billion flowed out on the 14th and the days immediately after. Bankers say that outflows have continued through this week but at a much slower pace. “Most of the hard money has already left,” says one. “Now we are seeing a flare-up [of withdrawals] from small depositors who don’t know what to make of what is said on the evening news.”
More worrying still is the potential for deposit runs to spread to other vulnerable euro-zone countries such as Portugal or Spain. “The typical thing with a bank run is it trickles and then it floods,” says one banker. “The real concern is that you could have the dam breaking, first in Greece, but then elsewhere.” For now, households in other countries seem to be leaving their deposits where they are. But big companies are sweeping money out of peripheral banks and countries. In Britain some local-government bodies are reportedly moving their deposits from Santander’s British bank, even though it is locally capitalised and supervised.
With four weeks of political limbo ahead in Greece, the short-term task is to try to quash any runs before the poll. The authorities could do much to restore confidence by quickly injecting into Greek banks some €48 billion in new capital that has been earmarked by the European Financial Stability Facility for this very purpose. The European Central Bank (ECB), which this week stopped conducting some monetary-policy operations with some Greek banks because they were not yet recapitalised, could also do more to reassure depositors by showing that abundant liquidity is on hand. That is a gamble, however: showing depositors that the cash is there if they want might encourage the outflow, not stanch it.
Исход, глава 1

Спустя два года после начала кризиса выход Греции из еврозоны еще может привести к разорению. 

Шансы на выход Греции из еврозоны растут изо дня в день. Неубедительный результат первых выборов 6 мая привел к созданию временного правительства и  назначению нового голосования на середину июня. Очевидным толчком к выходу Греции могли бы стать результаты выборов, сигнализирующие об отклонении программы сокращения государственных расходов Греции. И  все же, ход событий может ускориться, если греки станут голосовать курсором мыши и начнется массовое изъятие средств со счетов банков.

Изъятие средств в наши дни начинается не с очередей, выстроившихся, чтобы снять наличные,  а с кликов на компьютере, с помощью которых деньги переводятся за границу, покупаются облигации, акции или другие активы. За последние два года банковская система утратила около трети от общего объема депозитов, часть ее - в результате вывода со счетов сбережений. Есть тревожные признаки, что эта тонкая струя депозитов в последние дни начала шириться.  
Президент Греции Каролос Папульяс 14 мая сказал, что центральный банк предупредил его, что вкладчики уже забрали из греческих банков около €700 млн. ($894 млн.). Достоверные цифры не будут официально опубликованы еще несколько недель, но банкиры говорят что по состоянию на 14 мая и ближайшие за ним дни утечка составила €1.2 млрд.  По словам банкиров отток продолжился и на этой неделе, но в гораздо более медленном темпе. «Большинство наличности уже ушло», -  говорит один банкир. « Теперь мы наблюдаем вспышку [изъятий] со стороны мелких вкладчиков, которые не знают, как понимать то, что говорят в вечерних новостях». 
Большее беспокойство, однако, вызывает вероятность, что утечка депозитов распространится на другие уязвимые государства еврозоны, такие как Португалия или Испания. « С массовым изъятием средств всегда одно и то же: сначала они сочатся по капле, а потом хлынут мощным потоком», - говорит один банкир. «Реальную озабоченность вызывает то, что дамбу может прорвать сначала в Греции, а потом где угодно еще». На сегодня, домашние хозяйства в других странах, похоже, оставляют депозиты там, где они были. Но крупные компании сметают деньги из периферийных банков и стран. По имеющимся данным, в Британии некоторые органы местного самоуправления перемещают вклады из банка Сантандер Бритиш, хотя он локально капитализируется и надзирается.

Имея четыре недели политической неопределенности в Греции, задание в краткосрочном периоде - пытаться сдерживать любые изъятия вкладов перед выборами. Власти могут немало поспособствовать восстановлению доверия, быстро влив в греческие банки около €48 млрд. нового капитала предназначенного Европейским фондом финансовой стабильности именно для этой цели. Европейский центральный банк (ЕЦБ), прекративший на этой неделе проводить некоторые операции денежно-кредитной политики с отдельными греческими банками, поскольку они еще не были рекапитализированы, также мог бы успокоить вкладчиков, демонстрируя, что обильная ликвидность имеется в наличии. Тем не менее, эта затея рискованна: показывая вкладчикам, что наличность, если она им нужна, есть, можно спровоцировать отток вкладов, а не остановить его.

