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Uberblick Uiber die Geldinflation

18.05.2019 | Steve Saville

Hier unser monatliches Update dariber, was in einigen Regionen/Landern mit der monetaren Inflation
geschieht.

Die monetéare G2-Inflationsrate (USA + Eurozone) ging im Marz 2019 auf ein 10-Jahrestief zurlick und fristet
sein Dasein nun schon 19 Monate lang unter der Boom-Bust-Schwelle von 6%. Betrachten Sie den unteren

Chart flr mehr Details.

Der niedrige Wert der monetaren G2-Inflation ist auf das niedrige Wachstum der Geldmenge innerhalb der
USA zurtckzufiihren. Im Marz betrug das Wachstum der Eurogeldmenge im Vergleich zum Vorjahr 7,6%.
Dieser Wert ist zwar deutlich geringer als die Spitze von 14% im Jahr 2014, jedoch noch immer ziemlich
hoch. Das Wachstum der US-Dollargeldmenge betrug jedoch nur 1,8%.

Das (nhach heutigen Verhaltnissen) schwache Wachstum der Geldmenge G2 verstéarkt das Risiko, dass 2019
eine weltweite Rezession eintreten wird. Doch wie in der Vergangenheit bereits bemerkt, ist die monetare
Inflationsrate ein langfristiger Indikator, der Umstanden am Wirtschafts- und Finanzmarkt vorausgeht. Die
vorausgehende Zeit ist jedoch von Zyklus zu Zyklus unterschiedlich. Um also den Startpunkt der n&chsten
Rezession zu prognostizieren, verlassen wir uns demnach auf andere Friihindikatoren.

G2 (US$ +euro) TMS YOY % Change | ;ieoitiis data: Mar-19
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Die Inflationsrate Australiens ist in den letzten Monaten leicht gestiegen, doch das Land befindet sich noch
immer auf der Schwelle zur Gelddeflation.

Das auRerst langsame Wachstum der Geldmenge wirkte sich auf den australischen Immobilienmarkt aus: In
den letzten 12 Monaten sind die Preise fur Wohngebaude flachendeckend um durchschnittlich 6,9% und in
Sydney (die grof3te und teuerste Stadt Australiens) um 10,9% gefallen.

Tatsachlich ist der Riickgang der australischen Inflationsrate auf beinahe Null Ursache und Wirkung der
(aktuell) leichten Deflation der Immobilieninvestmentblase. Geschéaftsbanken haben es Hausk&aufern
erschwert, Kredite aufzunehmen, was dazu fuhrte, dass sich die Preise zuriickzogen und die
Geschwindigkeit, mit der neues Geld erschaffen wird, verlangsamte.
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Australia TMS YOY % Latest TMS Data: Mar-19
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Im Januar 2019 ging das Wachstum der chinesischen Geldmenge M1 im Jahresvergleich auf seinen
niedrigsten Wert seit 1989 zurtick. Im Februar gab es eine unbedeutende Zunahme, doch die kirzlichen
Versuche der chinesischen Regierung, die Krediterweiterung zu bewerben, trug im Marz Friichte. Betrachten

Sie den unteren Chart fir mehr Detalils.
Wir fragen uns, ob es ein wenig zu spat ist, einen neuen Anstieg der Nachfrage nach Industrierohstoffen

anzukurbeln.

China M1YOY % Latest data: Mar-19

speculative-investor.com

Jan-01
Jan-02
Jan-03
Jan-04
Jan-05 1
Jan-06
Jan-07
Jan-08
Jan-09
Jan-10
Jan-11
Jan-12
Jan-13 1
Jan-14
Jan-15-
Jan-16
Jan-17
Jan-16
Jan-19

Hongkong konnte der allgemeinen Inflationsschwéche nicht entkommen. Wie unten illustriert, stagnierte die
jahrliche Wachstumsrate von Hongkongs Geldmenge M2 in den letzten Monaten nahe eines 10-Jahrestiefs

von 1% bis 4%.

Erstaunlicherweise hatte Hongkongs niedrige Inflationsrate bisher noch keine Auswirkungen auf den weltweit
teuersten Immobilienmarkt. Die Immobilienpreise gingen im letzten Jahr von August bis Dezember zurtick,
stiegen im Januar jedoch erneut. Mehrheitlich wird angenommen, dass ein Anstieg auf neue Hochs in

Aussicht steht.

Aufgrund des geldpolitischen Hintergrundes denken wir, dass ein hohes Risiko fiir einen zweistelligen
Ruckgang der Immobilienpreise Hongkongs tber die ndchsten 12 Monate besteht.
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Fast jeder weil3, dass die Bank of Japan (BOJ ) enorme Mengen Geld in die japanische Wirtschaft gepumpt
hat; deshalb ist die fehlende "Preisinflation” in Japan eine Art Dilemma. Analysten haben wilde Theorien
aufgestellt, um diese merkwirdigen Umsténde zu erklaren. Die Situation in Japan wurde sogar als Beweis
dafir zitiert, dass ein Anstieg der Geldmenge nicht dazu fuhrt, dass die Preise steigen.

Jedoch wurde jeder realisieren, dass die Erklarung fur Japans fehlende "Preisinflation” keine Mihe in
Anspruch nimmt. Zumindest, wenn man nicht blind annimmt, dass die Handlungen der BOJ zu einem hohen
Wachstum der Geldmenge fiihren und stattdessen einen genaueren Blick auf die Geldmenge an sich wirft.
Tatsache ist, dass die japanische Inflationsrate in den letzten 25 Jahren konsistent bei etwa Null lag.

Die anhaltend niedrige Inflationsrate in Japan wird durch den folgenden Chart demonstriert. Der Chart zeigt,
dass die jahrliche Zunahme der japanischen Geldmenge M2 in den letzten 27 Jahren durchschnittlich etwa
2% und in den letzten 10 Jahren etwa 2,5% betrug. Aktuell befindet sie sich bei 2,4%. Wenn wir annehmen,
dass ein Produktivitatswachstum von 2% bis 3% besteht, stimmen diese Zahlen zur Geldmenge mit einem

allgemein flachen Preisniveau tberein.

_ Japan M2 YOY %Chge Latest data: Mar-19
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Beachten Sie, dass die quantitative Lockerung (QE) in Japan anders ist als die in den USA. Wenn die Fed
QE implementiert, dann werden die Bankreserven und die Geldmenge auf einer 1-zu-1-Basis erhdht
(Bankreserven zéhlen nicht zur Geldmenge). Die QE der japanischen Zentralbank erhdht die Bankreserven
jedoch mehr als die Geldmenge. Beachten Sie zudem, dass die QE der Fed deutlich weniger "Preisinflation"

verursacht hat, als die meisten Leute erwartet haben.

Die japanische Wirtschaft zog Vorteile aus der anhaltend niedrigen Inflation und der resultierenden
Waéhrungsstabilitat. Zeitgleich wurde ihr jedoch durch die massive Umleitung von Ressourcen an die
Regierung geschadet. Das Endergebnis ist, dass die Wirtschaft nicht gerade kraftig, aber auch nicht
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vollkommen schwach ist.
Um die oben genannten Informationen zusammenzufassen: Erhéhungen der Geldmengen weltweit bleiben
ungewohnlich niedrig.

© Steve Saville
www.speculative-investor.com

RegelméRige Finanzmarktprognosen und -analysen stehen auf unserer Webseite
www.speculative-investor.com zur Verflgung. Zurzeit bieten wir keine kostenlosen Probeabos an, aber
Gratisbeispiele unserer Arbeit (Auszige aus unseren regelmafig erscheinenden Kommentaren) kénnen Sie
unter www.speculative-investor.com/new/freesamples.html abrufen.

Dieser Artikel wurde am 14. Mai 2019 auf www.tsi-blog.com veroffentlicht und exklusiv fiir GoldSeiten
Ubersetzt.
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