De kat op het spek.

Belangenverstrengeling wordt in organisaties vermeden omdat de gevolgen ervan meestal strijdig zijn met het officiéle
organisatiedoel. Zo laat men stoplichten doorgaans niet afregelen door schadeherstelbedrijven en worden rechters bekostigd
uit de algemene middelen en niet door degenen die terecht staan. In de internationale financiéle dienstverlening ligt dat
evenwel anders.

Zo is er een instituut als de FED dat wordt bekostigd door banken in de VS, hiervan is al eerder gewag gemaakt. Het vergt door-
lopend intellectueel trapezewerk de acties van de FED niet als belangenbehartiging voor de grote banken te zien. Een vorm van
dienstverlening die tot nu toe in de Nederlandse pers min of meer buiten schot is gebleven is de z.g. “credit ratings business”.
De belangrijkste Credit Ratings Agencies, Moody's, Standard & Poor en Fitch hebben een cruciale functie in het internationale
geldwezen en ...ze worden betaald door de instituten waarvan ze de ratings moeten bepalen. Banken, bedrijven en overheden
die leningen uitgeven zijn dus de broodheren van de credit raters.
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Reden tot optimisme met betrekking tot de objectieve waarde van
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Als duidelijk wordt dat de ratings van Moody'’s c.s. inderdaad sys-
tematisch te hoog zijn (op dit moment liggen de ratings van 1e10.5
monoliners onder vuur) dan zit er veel meer ellende in het inter-
nationale leningencircuit dan ooit door de meest sombere zwart- 924.5
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gematigder groei, vervolgens van een milde recessie en nu wordt het adjectief “* mild” regelmatig weggelaten. De bezwerings-
formules hebben dus niet gewerkt en de wereld van verschil tussen berichtgeving van de Amerikaanse overheden en de werke-
lijkheid wordt steeds beter zichtbaar. “The fish is rots from the head down”.

De charts suggereren dat er nog steeds een behoorlijk neerwaarts risico zit in de markten. Belangrijk ijkpunt zal het 50%
fibonacci niveau zijn. In Europa is dat al meer in zicht dan in de VS. Of er ooit een situatie gaat ontstaan waarin de gigantische
staatsschulden van de VS gaan worden meegewogen in de rating van treasuries, inflatie als risico op schuldontwaarding zal
worden gezien en een negatieve reéle rente als ongewenst zal worden beschouwd, is onbekend. Dramatisch dalende koersen
van Amerikaanse staatsobligaties zullen dan een eerste teken van doorbrekend inzicht zijn. De kopers van goud nemen, gezien
de ontwikkeling van de goudprijs, het zekere voor het onzekere. Misschien hebben ze gelijk, het spek is verdwenen en de kat
heeft last van indigestie.
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