Stigande rantor ettt
hot mot varldsekonomin

Allt sedan Finanskrisen har de globala rantorna praglats av exceptionellt laga
nivaer. Historien har aldrig tidigare uppvisat rantor som under nara ett decennium
generellt cirkulerat kring nollstrecket (ZIRP) och ett flertal Ianders centralbanker
har aven infért minusranta (NIRP) (svenska riksbanken — 0,50 procent). Undan-
taget ar den sydeuropeiska krisen som kraftigt hojde dessa landers statsobli-
gationsrantor.

Centralbankernas digitala sedelpressar har matat kapital till banksystemen vilket
for centralbankerna resulterat i expanderande balansrakningar. Atgarden har haft
till syfte att genom en 6kande kapitaltilgadng astadkomma laga rantenivaer for att
pa sa vis elda pa ekonomin.

Denna strategi ser nu ut att ha natt vags ande. Efter att den amerikanska
styrrantan under sju ars tid legat fast pa 0,25 procent inledde den amerikanska
centralbanken (Fed) under senare delen av 2016 en succesiv och forsiktig 6kning
av rantenivan vilken i skrivande stund natt upp till 2,25 procent. Atgéarden gérs
sannolikt av flera orsaker. | forsta hand vill man astadkomma en fallhéjd for
réantan infér en stundande recession. Fed ar dessutom en privat organisation och
i deras strategi ligger att gynna bankernas mdjligheter till 6kande vinster.

US FED FUNDS RATE

Samtidigt med 6kande rantor eskalerar ocksa kostnaderna for den amerikanska
statsupplaningen. Det rakenskapsar som avslutades 30 september 2018 visar att
rekordsumman 523 miljarder USD betalades enbart i rantekostnader fér stats-
lanen vilka steg med 1.271 miljarder USD till den hisnande summan av 21,52
biljoner USD (21 520 000 000 000 USD). Grafen visar prisuppgangen for 10-
ariga amerikanska obligationslan under senaste aret.
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| takt med att rantan stiger okar ocksa kostnaderna fér gemene man. De
amerikanska bolanerantorna har nu natt upp till 5 procent och bérjar narma sig
de nivaer som radde strax for finanskrisen. Flera bedomare varnar nu for en ny
bostadsbubbla. Grafen nedan visar rantenivan for de senaste tio arens 30-ariga
bostadslan. (Kalla: Zero Hedge)
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En generell nedgang har ocksa &gt rum i det amerikanska bostadsbyggandet
vilket bland annat visat sig i kraftigt fallande virkespriser vilka under senaste
halvaret rasat med cirka 50 procent. Forsaljningen av befintliga hem har aven
den sjunkit sju manader i rad och ar ocksa ner sett 6ver helaret.

Aven fordonsférsaljningen visar en kraftig minskning. Septemberférsaljningen
jamfort med augusti manad resulterade i en nedgang med 5,4 procent och i sin
helhet uppvisar det senaste aret en forsaljningsminskning med 8,3 procent.
Rapporter signalerar ocksa om an samre oktoberforsaljning.

Till f6ljd av stigande amerikanska rantor har den amerikanska dollarn starkts i
forhallande till 6vriga fiatvalutor. Detta har resulterat i stora problem for de sa
kallade "Emerging Markets-landerna” (EM). Majoriteten av EM-landernas lan ar i
USD vilket allvarligt skadat EM-landerna i takt med att den amerikanska rantan
héjts och USD starkts. EM-landernas lan och rantebetalningar blir dyrare och ju
mer USD stiger desto mer faller EM-landernas valutor och dar till knutna
marknader, nagot som vi under sommaren sett tydliga bevis pa.

| skrivande stund framgar problemen for EM-landerna med tydlighet i bland annat
Argentina, Sydafrika och Turkiet. | manadsskiftet september/oktober avgick
chefen for Argentinas centralbank efter att pesons fortsatta fall inte gatt att for-
hindra. Landets inflationstakt &r drygt 40 procent och en hdjning av styrrantan till
Over 70 procent ser inte ut att I6sa problemen.

Problematiken med stigande rantor ar nu ett globalt problem vilket &ven framgar
av situationen i Europa. Djup oenighet rader mellan den nya italienska regeringen
och EU/ECB betraffande den italienska budgeten. Den italienska Femstjarne-
rorelsens ledare Luigi Di Maio har sagt att EU:s budgetregler inte ar var prioritet
men vi skall férsoka folja reglerna om de inte hindrar var reformagenda. Var
prioritet ar medborgarna och deras behov menar Di Maio.

EU-kommissionens ordférande Jean-Claude Juncker har svarat med att om EU
accepterar budgeten skulle det vara liktydigt med att inbjuda till en omfattande
revolt mot EU och att EU inte klarar sig utan Italien och vise versa.

Grafen nedan visar det senaste arets italienska 10-ariga obligationsranta vilken
stigit patagligt sedan den nya regeringen tilliradde och sannolikt kommer
skakigheten att tilltaga pa de europeiska finansmarknaderna om EU ifragasatter
det budgetfoérslag som den italienska regeringen nu presenterat.
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Till de nu namnda problemen tillkommer ytterligare en faktor som hotar att driva
pa en global ranteuppgang. For att mildra sviterna av finanskrisen har varldens
ledande centralbanker genom expanderande balansrakningar sugit upp en
betydande del av det globala obligationsutbudet. Som vi tidigare namnt har
centralbankerna signalerat att den radande policyn kommer att 6verges. Fed
siktar inte enbart pa att hoja styrrdnta man har sedan tidigare inlett en minskning
av sin balansrakning vilket inkluderar saval statspapper som fastighetspapper.

ECB har under aret vid flera tillfallen hallit fast vid att man frdn och med hosten
2018 kommer att minska sina nettoinkdp av obligationer for att efter arsskiftet helt
upphoéra med obligationskdpen.

Liknande atstramningar har dven annonserats av Japans och Storbritanniens
centralbanker. Grafen visar samtliga fyra namnda centralbankers tidigare ata-
gande och de planerade atstramningarna. (Kalla: Deutsche Bank)

Peak liquidity behind us.
ECB exit will lift bund rates and widen US credit spreads

USD bin Monthly flow of G4 central bank assets purchases (MA)* USD bin

EmBoE mmFed mmBoJ ECB —Total

Peak QE: March 2017
200 | 200

150 Forecast 150
100 [ 100
50

0

Dessa planerade atgarder tillsammans med ett fortsatt 6kat lanebehov riskerar
att patagligt driva pa en redan eskalerande ranteuppgang. Under de dryga 10 ar
som forflutit sedan inledningen av finanskrisen har en "falsk” konjunkturuppgang
med sedelpressarna som verktyg kdnnetecknat de globala marknaderna. Detta
forlopp har fortgatt utan att de grundlaggande felen i varldsekonomin atgardats.

Billiga 1an med extremt laga rantor har uppmuntrat till allt stérre skuldsattning. |
dagslaget ar nu alla, fran stater till gemene man, i betydligt stérre grad skuld-
satta an vad som var fallet for ett decennium sedan. Ur ett svensk perspektiv
utmarker sig bostadssektorn som speciellt sarbar i en kommande recession-
/depression.
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Grafen nedan visar det amerikanska aktieindexet S&P500 fran 1980 fram f{ill
idag. Den forsta dippen ar resultatet av IT-bubblan, den andra dippen visar fallet
under finanskrisen. Sedan dess har vi sett en substantiell och extremt langvarig
uppgang vilket ocksa baddat for risken av kraftiga borsfall.
(Kélla:StockCharts.com)
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Det ar dock obligationsmarknaden och rantenivan som till stor del styr utveck-
lingen pa bérserna. Sa lange uppkdpen av obligationer globalt kan fortga sanker
det rantan och stéttar en fortsatt bérsuppgang. En sviktande obligationsmarknad
och stigande rantor ar en grogrund till fallande aktiepriser.

Hur lange till detta ponzibedrageri kan fortgd vet ingen, klart ar dock att dagens
aktuella finanssystem inte har nagon majlighet att éverleva vad som tidigare har
betecknats som normala rantenivaer. Ranteuppgangar kommer att skaka om
hela det globala finansiella systemet i grunden.

Vad som da sker ar att lander kommer att raka i finansiella svarigheter varre an
den tidigare sydeuropeiska krisen. Vad betraffar USA ar deras situation sarskilt
bekymmersam da man aven hanterar varldens dominerande reservvaluta.

Forr eller senare hamnar vi en situation dar USA, antingen tvingas satta sig i
konkurs, alternativt 1ata sedelpressarna "I6sa” hela skuldbordan.

Fore detta chefen for amerikanska centralbanken, Janet Yellen, har sagt att om
ekonomin faller tillbaka i recession kommer vi att ga tillbaka till kvantitativa
lattnader (QE), de vill sdga sedelpressarna,

Aven tidigare Fed-chefen Alan Greenspan har konstaterat féljande: USA kan
alltid betala sin skuld beroende pa att vi alltid kan trycka pengar sé risken for
konkurs &r noll.

Bada alternativen, konkurs eller sedelpressarna, kommer i stort sett att dranera
hela vardet pa den amerikanska dollarn och darmed alla andra fiatvalutor,
genererande en global finanskrasch av bibliska proportioner.

Jakobs brev 5:1-3 Och nu, ni rika: Grat och jamra er dver de olyckor som ska
komma bver er. 2. Er rikedom &r férmultnad och era kldder har blivit fértdrda av
mal. 3. Ert guld och silver har rostat bort, och rosten dérpa ska vara ett vittnes-
bérd mot er och ska som en eld fortdra ert kott. Ni har samlat er skatter i de sista
dagarna. (Reformationsbibeln 2017)
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