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Lang rente

Deflationsrisiko vil praege renteudviklingen

Selvom inflationen i eurozonen med tallene fredag steg til
0,9 procent, sé vurderer gkonom Klaus Kaiser fra Videncen-
ter for Landbrug, at deflation i Europa er den starste fare det
kommende ar. "Der er bade god og darlig deflation, hvor
den gode er, hvis det f.eks. er en falge af, at ravarepriserne er
faldet. Men det jeg frygter, er deflation som fglge af mangel
pa efterspargsel, og det er bestemt en darlig deflation. Ser
vi et dr frem, frygter jeg, at vi har deflation i eurozonen. Det
vil holde renterne nede, og maske fa dem endnu lavere end
i gjeblikket,” siger Klaus Kaiser.

Klaus Kaiser vurderer det som et rimeligt alvorligt scenarie,
og han menerikke, at deflation erindregnet i de aktuelle ren-
ter. Spgrgsmalet er s, om det vil kommettil at betyde et stgrre
rentespaend til USA. "Jeg tror ikke det amerikanske opsving
er helt sa steerkt, som de fleste vurderer,” siger han. Dermed
er der efter hans vurdering lagt op til, at ogsa de amerikan-
ske renter maske skal lidt ned. Der kan komme nogle skvulp,
nar de amerikanske politikere igen skal diskutere gaeldsloft.
"Jeg tror naeppe, det for alvor kommer til at betyde noget
for renten, for de vil ende med at haeve geeldsloftet. Men pa
lzengere sigt ma de forholde sig til det problem, at de bliver
ved med at haeve geaeldsloftet,” siger Klaus Kaiser.
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Nar det gaelder Europa, er Klaus Kaiser overbevist om, at
de geaeldsproblematikker, der tidligere fyldte dagsordenen
for Sydeuropa, igen vil blusse op. "De har stadig underskud
0g ingen vaekst, sa det kommer til at tynge mere og mere i
forhold til BNP, og sa vil vi se en ny krise. Oveni kommer sa
deflation. Det er en giftig cocktail. Hvornar krisen kommer
igen er kun et spgrgsmal om timing,” siger han.

Efter faldet fra 1,860 procent havde renten for en stund
stabiliseret sig pa niveauet lige over 200 dages glidende gen-
nemsnit i 1,380 procent. Herfra blev der gjort to forseg pa at
komme tilbage over modstandslinjen ved 1,480 procent, men
begge forseg mislykkedes. En naturlig konsekvens heraf var
enfortsaettelse af den foregdende bevaegelse, somaltsa var et
betydeligt fald. Det blev bekraeftet i onsdags, hvor renten for
forste gang siden den 31. maj faldt under 200 dages glidende
gennemsnit. Herfra er der ikke nogen naturlig stettelinje af
betydning inden for synsvidde, sa vi kan vaere pa vej mod
renter under 1,000 procent igen. De naevnte renter er for den
ni-arige statsobligation. Til ssmmenligning er renten omkring
30 basispoint hgjere pa den nye toneangivende obligation.

Ejlif Thomasen
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P Forecast pa den lange rente
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Forklaring: Obligationerne er henholdsvis 4 pct. 2015, 4 pct. 2017 og 1,5 pct. 2023. Rentesatsen er gennemsnittet for udlan uden sikkerhed, og parentesen angiver a&ndringen fra sidste

nummer. Den gra bar angiver hgjeste og laveste sken.
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http://europa.eu/legislation_summaries/agriculture/general_framework/l60032_en.htm

