Efter att 2008-ars finanskris satt djupa spar i varldsekonomin och lett till en djup
och utdragen konjunkturnedgang har rantenivaerna legat pa en historiskt sett
mycket 1ag nivd. Speciellt de korta rantorna har genom atgarder fran i forsta
hand hallits pa nara nog noll, detta i forsok att stabilisera den amerikanska
ekonomin och det finansiella systemet. Dessutom har man genom stora kép av
statspapper pressat nivan pa de langsiktiga rantorna. Under de senaste fem
aren har den amerikanska 10-arsrantan permanent legat under 4 procent. Fran
mitten av 2012 till mitten av 2013 genererade dessa papper en avkastning pa
mellan 1,7 och 2,0 procent. En bottennotering pa 1,39 procent naddes under
sommaren 2012.

Efter att Fed ordféranden Ben Bernake vid ett flertal tillfallen det senaste
halvaret antytt att det kan bli aktuellt med neddragningar i

har rantenivaerna ater borja stiga. Om denna trend fortsatter star den ameri-
kanska ekonomin och darmed hela varldsekonomin infor en kris betydligt stérre
an den tidigare finanskrisen. Den finanspolitik som Fed bedrivit under de
senaste aren fungerar enbart sd lange den nuvarande lagrantepolitiken
bibehalls. Tydliga tecken pé stigande rantenivaer har markts under de senaste
manaderna, dock frdn en mycket lag utgangsniva. Diagrammet nedan visar
rantan for amerikanska 10-arsobligationer mellan 1990 och 2013.
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Den 31 juli meddelade den amerikanska centralbanken att man lamnade malet
for dagslanerantan oférandrat inom intervallet 0,0-0,25 procent. Fed beslutade
samtidigt att forlanga de kvantitativa lattnaderna genom att aven fortsattningsvis
kopa statspapper i den takt som startade i december 2012 (QE3). Inkdpen gors
for nya virtuella US-dollars skapade pa dataskarmarna. Varje manad handlas
statspapper for 45 miljarder dollars samt for 40 miljarder dollars.
Fed koper darmed totalt vardepapper for 85 miljarder per manad. Man hoppas
att dessa atgarder skall bibehalla ett nedattryck pa de langa rantorna.

Under juni manad visade emellertid statistik att investerare i amerikanska
vardepapper inte langre ar overtygade om en fortsattning pa den tidigare
utvecklingen. Man har omsider insett att 10-arslan med avkastningar runt 2
procent i langden ar en dalig affar. Marknaden verkar nu ha stallt in sig pa
hogre langrantor.

Siffror ger vid handen att man under juni manad lamnade amerikanska
obligationer i en takt av 80 miljarder dollars. | jamforelse en rekordhog utfor-
séljning som ar nara den dubbla mangden mot vad som skedde under
finanskrisens inledning hésten 2008. Ingen vill sitta med Svarte Petter den dag
rantestegringarna tar fart.



http://sv.wikipedia.org/wiki/Federal_Reserve_System
http://en.wikipedia.org/wiki/Quantitative_easing#United_States_QE1.2C_QE2.2C_and_QE3
http://sv.wikipedia.org/wiki/Mortgage_Backed_Securities

Det 6vre diagrammet visar flodet av amerikanska obligationer under 2013.
Undre diagrammet de historiskt storsta utflédena av samma papper.
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Aven bostadslanen &r nu utsatta for liknande rantestegringar, detta trots en giv-
mild regeringspolitik i form av de tidigare ndmnda MBS-pappren. Bostads-
statistiken for juni manad visar p& en splittrad bild med en minskad forséljning
av befintliga bostader pa 1,2 procent samtidigt som medianpriset steg 13,5
procent jamfort med motsvarande period 2012.

Diagrammet nedan visar utvecklingen for bostadslan under det senaste aret.
Fran att tidigare ha legat p& en tamligen konstant niva har rantan pa 30-ariga
lan sedan boérjan av maj manad okat frAn en niva runt 3,50 procent till den
dagsaktuella pa cirka 4,30 procent.
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Den amerikanske finansmannen Peter Schiff som redan 2007 varnade for den
forra finanskrisen for att en an storre finans - och
bostadsbubbla nu byggs upp som inom kort kan implodera.

Den ranta som till stor del styr dvriga rantesatser ar den 10-ariga obliga-
tionsrantan. De tecken som nu visar sig om en réntestegring av detta papper ar
en allvarlig och alarmerande signal om eskalerande problem bade betraffande
den amerikanska statsfinansieringen och tecken pa en kommande ny krasch
inom den amerikanska bostadsmarknaden.

| dagslaget verkar den 10-ariga rantan ha intagit sin startposition for att rusa pa
den signal som proklamerar att Fed inleder en nedtrappning av QE. Det
senaste halvarets antydningar om neddragningar fick rantenivan att under
sommaren stiga fran varens cirka 1,70 procent till de dagsaktuella 2,60 - 2,70
procent.

Fragan ar inte om utan nar Feds QE-insatser bdrjar avta, ingen kan i langden
halla fast vid en politik som kontinuerligt skapar virtuella digitala pengar ur intet.
Vem koper d& Gverskottet av 10-aringar p& nivaer runt 2,60 procent, sannolikt
ingen. Effekten blir d& att amerikanen, och i férlangningen Gvriga vérlden,
fortsattningsvis far leva med betydligt hogre rantenivaer.

Mike Crofton, president och CEO for Philadelphia Trust Company uttalade sig
den 31 juli for CNBC och menade da att: Federal Reserve kommer att forlora
kontrollen 6ver rantesatser nar den "stora rotationen" fran obligationer till aktier
lyfter med full kraft, avkastningen p& amerikanska 10-ariga obligationer kom-
mer da att na 5-6 procent under de kommande 18 - 24 manaderna.

Réantesatser pa 5 till 6 procent skulle inte enbart skapa stora finansierings-
problem for manga amerikanska delstater och stader utan aven for den ameri-
kanska statens rantebetalningar pa statsskulden som drastiskt skulle skjuta i
hojden.

berdknade i februari 2013 att den amerikanska regeringen kommer att
spendera 223 miljarder dollar enbart i rantebetalningar under innevarande ar.
En péataglig ranetuppgdng skulle stilla den amerikanska staten i stora
betalningssvarigheter, detta samtidigt som man brottas med en begransning av
statsskulden ( ).

Den i sarklass storsta risken med en pataglig och snabb ranteuppgang ar som
vi redan papekat i , de enorma belopp som finns knutna till
derivat och da i synnerhet rantederivat. Fyra amerikanska banker, JP Morgan
Chase, Citi Bank, Bank of Amerika samt Goldman Sachs innehar den
dominerande delen av alla dessa derivat. Enbart Goldman Sachs var vid forra
arsskiftet exponerade mot derivat med den natta summan av 6ver 41 biljoner
dollars. Deras totala tillgangar uppgick samtidigt till 114 miljarder dollars. Det vill
sdga, Goldman Sachs exponering mot derivat &r mer &n 362 ganger storre an
deras totala tillgangar.
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Nar dessa enorma derivatexponeringar vid kraftiga ranteuppgangar forfaller ar
det inte enbart slutet for dessa storbanker utan aven for det finansiella system
som vi idag kanner, inklusive Wall Street - Game Over!

Hur kunde det ga sa har? Naturligtvis skulle man hallit fast vid dessa rader fran
den amerikanska konstitutionen.

Paper Money Not Backed by Gold
is Unconstitutional.

“The Congress shall have the power to
coin money, regulate the value thereof,
and of foreign coin, and fix the standard
of weights and measures; No state shall
make any thing but gold and silver coin a
tender in payment of debts”

- U.S. Constitution, Article 1, sections 8 & 10
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