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Inflationspolitik

07.10.2022 | Mack & Weise

Waéhrend die japanische Notenbank (BoJ) dem jungst erreichten 31-Jahre-Teuerungshoch weiterhin tatenlos
zuschauen will, wagte die mit einer zweistelligen Teuerungsrate (10%) konfrontierte EZB zumindest erste
kleinere Zinsschritte zu deren Eindammung.
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US-H&auserpreise

Case-Siller National Home Price Index (saisonber.). Erster Preisriickgang seit 12/2011!

No Bubble?

-

Bubble!

Um das "mittelfristig" als "nachhaltig" erachtete offizielle Notenbank-Geldentwertungsziel von jahrlich 2% zu
erreichen, verfolgen dagegen die Bank of England und insbesondere die FED eine ungleich restriktivere
Geldpolitik. So wollen diese das Teuerungsproblem nicht nur durch kraftige Zinsanhebungen, sondern auch
durch eine Verkiirzung ihrer via "quantitative easing" stark aufgeblahten Bilanzen bekampfen.

Folgerichtig verkiindete die US-Notenbank im September eine weitere kraftige Anhebung des Leitzinses um
0,75% auf aktuell 3,00-3,25% inklusive der Aussicht, diesen bis zum Jahresende sogar noch weiter auf 4,4%
anheben zu wollen, sowie ihre 8.796 Mrd. USD schwere Bilanz um monatlich nunmehr 95 Mrd. USD
zurtickzufahren.

Angesichts des resultierenden heftigen Anstiegs der US-Kapitalmarktzinsen in den vergangenen Wochen
muss man vor dem Hintergrund der astronomischen US-Gesamtverschuldung und insbesondere den sich
abzeichnenden Verwerfungen an den US-Immobilienmarkten damit rechnen, dass eine Fortfiihrung der
restriktiven Geldpolitik die US-, aber auch die globale Finanzstabilitdt immer akuter bedrohen dirfte.
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US-Hypothekenkredite
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30y-Fixed Mortgage Rate, 1971 - 2022
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Average 30-Year Mortgage Rate in the US...
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Wie schnell die Inflationsbekampfungsplane der Notenbanker an dieser Realitéat scheitern kénnen, zeigte
sich jungst schon in GroR3britannien, wo die Vorstellung eines die Staatsverschuldung massiv treibenden
Haushaltsentwurfs eine heftige Panikreaktion an den Finanzmarkten ausloste.

Da der Abverkauf von Pfund und Staatsanleihen ein "erhebliches Risiko fiir die britische
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Finanzmarktstabilitat" darstellte, sah sich die ihren Gilt-Bestand eigentlich ab Oktober bis Jahresende um 80
Mrd. Pfund reduzieren wollende Bank of England binnen weniger Stunden zum ... Ankauf von
Staatsanleihen in unlimitierter Hohe gezwungen, um - mit dem inflationaren Anwerfen der Druckerpresse -
"wieder geordnete Marktbedingungen herzustellen”.

GrofB3britannien: Goodbye Teuerungsbekampfung

BoE: "Wiederherstellung geordneter Marktbedingungen" ... mit der Druckerpresse!
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Angesichts der unkoordinierten Inflationspolitik der wichtigsten Notenbanken haben Yen, Euro und Pfund in
diesem Jahr erhebliche Kursverluste gegeniber der Leitwahrung US-Dollar hinnehmen missen. Wahrend
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sich der Goldpreis in diesen Wéhrungen auf3erst stabil zeigte, korrigierte dieser zum US-Dollar dagegen
recht deutlich. Spatestens aber wenn die Mérkte erkennen, dass die Fed ihre aggressive
Inflationsbekampfungspolitik zu Gunsten der globalen Finanzsystemstabilitat wird aufgeben mussen, durfte
der USD-Goldpreis eine dynamische Aufwértsbewegung in Richtung Uberwindung des 2020er Allzeithochs
erfahren.

© Mack & Weise GmbH
Vermogensverwaltung

Hinweis Redaktion: Herr Schnabel ist Referent der diesjahrigen Internationalen Edelmetall- und
Rohstoffmesse, die am 4. & 5. November 2022 in Miinchen stattfindet.
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