ECB-chef Mario Draghi truer
nu med kvantitativ lempelse 1
stil med Federal Reserve

24. juni 2014 — Prasident for Den europziske Centralbank (ECB)
Mario Draghi har nu officielt lovet kvantitativ lempelse i
Federal Reserve-stil til Europas desperate banker og de endnu
mere desperate "gkonomer” i Den internationale Valutafond.

Kun tre dage efter det seneste og mest skingre krav fra IMF
om, at Draghis bank indfgrer en politik med kvantitativ
lempelse, har ECB udlagt den engelske oversattelse af det
lange interview, som Draghi gav til den hollandske avis 1
sidste uge. I interviewet taler Draghi indgdaende om den
kommende KL med navns navnelse. ECB vil gennemfgre det, siger
han, hvis der fortsat eksisterer en tilstand med lav
inflation.

Han tilfgjer en trussel: Alternativet vil betyde, hvis vi
lader tingene vare, som de er, at skyldnerlande mad nedskare
lgnningerne: "Det, vi ser, er, at lav inflation varer ved 1
lang tid. Hvis det varer ved for lange, vanskeligggr det
tilpasninger i kriselandene. I en situation, hvor man har lav
inflation, er det virkelig ngdvendigt, at lgnningerne i disse
lande falder i absolutte tal for at forbedre landenes
konkurrenceevne.”

Adspurgt, om ECB’s mandat tillader det at kgbe
statsobligationer, undviger Draghi pd snu vis: ”Ja, dette er
muligt inden for vores mandat, nemlig, hvis kgbene har til
hensigt at sikre stabile priser. Vi har ikke tilladelse til at
forsyne medlemsstater med monetar finansiering. Kvantitativ
lempelse kan inkludere ikke alene statsobligationer, men ogsa
lan til den private sektor. Det vil vi diskutere, nar tiden
kommer."”

Tegn pa finanskrak: Derivater versus obligationer
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I legbet af den seneste uge har flere finansielle rapporter og
medier bemarket den voksende ”"likviditetsnegd” pa de
internationale obligationsmarkeder — der er ingen, der kgber —
1 modsatning til en eksplosion i kredit- og rente-swaps.
Fenomenet er et tegn pa, at nar centralbankens politik endelig
tillader renterne at begynde at stige, vil obligationer, kgbt
i legbet af de seneste 3-4 ar, blive dumpet en masse, og de
finansielle kreditmarkeder vil sandsynligvis kollapse.
Bloomberg Business Week rapporterede den 19. juni, at "Boomet
inden for handlen med fastforrentede derivater afslgrer en
skjult risiko 1 vardipapirmarkederne 1 hele verden:
investorernes manglende evne til at kgbe o0g salge
obligationer.”

Dette er blevet sardeles merkbart i Japans manglende evne til
for nylig at gennemfgre sin auktion over 10-arige

obligationer, men en international krise pa
obligationsmarkedet udvikler sig stgt. For eksempel, "En
likviditetsmangel i Italien forarsagede

transaktionsomkostningerne pad verdens tredjestgrste marked for
statsobligationer at stige i sidste maned; Lombard Odier Asset
Management hjalp med at fremdrive en ottefoldig opsvulmning 1
Italienske futures ved at stole mere pa derivater”, sagde
Business Week.

"Skiftet er udvirket af centralbankerne”, gar artiklen videre,
"som har sanket renterne til tet ved nul og gennemfgrt
politikker sasom opkegb af statsgald ...” Investeringsfonde
anser det nu for uundgdeligt, at de vil fa alvorlige tab pa
obligationer, som de allerede ejer, nar renterne stiger, sa de
vil ikke kgbe flere. I stedet vadder de pa obligationerne med
diverse former for swaps.

Boblen med den globale derivatrisiko er vokset med 19 % alene
det seneste ar (31. maj/2013 — 31. maj/2014) iht. tal fra BIS,
som Deutsche Bank har offentliggjort.

Det var det, som fremkaldte "Lehman-hazndelsen” og krakket 1
2007-08.



