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Steigende Staatsverschuldung

Offentliche Verschuldung
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UsD, Billionen
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— Geldmenge M2 (I.Sk.) — Wertpapierbestand des Federal Reserve Systems (r.Sk.)

Monetdre Finanzierung durch QE
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Eurozone Geldmenge M1 und Wertapierbestande der EZB
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Von der Finanz- zur Coronakrise
Von der MO zur M3 Ausweitung

Eurozone: Geldmengen MO und M3
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Monetdre Finanzierung staatlicher Haushaltsdefizite durch QE

Zentralbankfinanzierung der staatlichen . Zentralbankfinanzierung der staatlichen
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Monetdre Finanzierung der Staatsschuld

Anteil der Zentralbanken bei der Finanzierung der 6ffentlichen Verschuldung
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Geldiberhang

USA: Geldmenge und nominales Bruttoinlandsprodukt
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Eurozone: M3 und Bruttoinlandsprodukt
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EZB unter fiskalischer Dominanz

Spread Control
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Fed noch unter Finanzdominanz?

USA: S&P500 und Fed Funds Zins
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Von der Vermadgens- zur Konsumentenpreisinflation

Eurozone: Konsumentenpreisinflation

Deutscher Vermogenspreisindex
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Besteuerung der Glaubiger in der finanziellen Repression

USA und Deutschland: Realzinsen
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Ruckkehr des Stagflationsgespensts
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Rohstoffpreisschock und Konjunktur

USA: Die Stagflation in den 1970er Jahren
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USA: Die neue Stagflation
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Der Mechanismus der Stagflation

__________________Angebot NachfragePreis

Beginn 100 100 1,00
Schock 90 1,00
Nachfragestabilisierung 100
- Preis 10 10 1,11
- Volumen 90 90




Die Geldschwemme in der Stagflation

USA: Reales BIP, Preisindex und M2 in der Stagflation
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USA: Geldmenge und nominales Bruttoinlandsprodukt
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Die Lohne kommen in Schwung

United States: Average Hourly Earnings (All Employees, SA, USD)
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Deutschland: Verdienste und Inflation
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Metall- und Elektroindustrie

|G Metall fordert acht Prozent mehr Lohn

Stand: 11.07.2022 15:40 Uhr

Acht Prozent mehr Lohn fordert die IG Metall fiir die rund 3,8 Millionen Beschaftigen in der
Metall- und Elektroindustrie. Im September beginnen die Tarifverhandlungen mit den
Arbeitgebern, die die Forderung fiir unbezahlbar halten.
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Volcker-Schock

USA: Nominal, Realzins und Inflation
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Kein neuer Volcker-Schock in Sicht

FOMC 15.12.21:
Erwarteter FF-Zins 2023: 1,6%
Erwartete Inflation 2023: 2,3%

FOMC 16.03.22:
Erwarteter FF-Zins 2023: 2,8%
Erwartete Inflation 2023: 2,7%

FOMC 15.06.22
Erwarteter FF-Zins 2023: 3,8%
Erwartete Inflation 2023: 2,7%

FOMC 21.09.22
Erwarteter FF-Zins 2023: 4,6%
Erwartete Inflation 2023: 3,1%

USA: Erwartete Inflation und Politikzins
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Kein Bundesbank-Schock

Deutschland: Inflation und 3-Monatszins
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Folgen der Niedrigzinspolitik: Verschuldung und “Zombifizierung”
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Vertiefung der Stagflation durch negativen Realzins

Schuldentragfahigkeit der Staaten wird gestutzt
und Zombie-Unternehmen am Leben erhalten

Produktivitdtswachstum sinkt

Inflation bleibt hoch

O




HOhere Schuldentragfdahigkeit

Eurozone: Schuld und Zins

% %

310 - - 40
300 -

- 35
290 -

- 30
280 -
270 - - 25
260 -

- 20
250 -

- 15
240 -
230 - - 1,0
220 -

- 05
210 -

- 00
200 -
190 - --0,5

I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I 1
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

— EZB Einlagezins (r.Sk.) — Kredit an den nicht-finanziellen Sektor (% des BIP) (1.5k.)
Quelle: Macrobond

O

Seite 24 von 37



Globale Verschuldung

Kredit an den nicht-finanziellen Sektor (% des BIP)
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Kredit an den nicht-finanziellen Sektor (% des BIP)
2008=100
135 -

130 -
125 -
120 -
115 -
110 -
105 -
100 -

95 -
Ll T T T T
2008 2009 2010 2011
— Deutschland — Italien — Eurozone

O

124

T T T T T T T T T T
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Quelle: Macrobond

Seite 25 von 37



(Noch) zahlungsfahig dank Niedrigzins

Deutschland: Unternehmensinsolvenzen und Zins
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Euroraum: Notleidende Kredite an Unternehmen (brutto, in %
der gesamten Kredite)
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Verlangsamung des Wachstums nach Finanzkrisen

Japan: Reales BIP (1980 = 100) Euro Area: Real GDP (1980=100)
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Endspiel: Geldkrise und Geldreform




Ruhe vor dem Sturm

Entwicklung der Insolvenzen in Deutschland (Halbjahr)
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“Darf es noch etwas mehr sein?”

...oder droht sonst die Pleitewelle?

Rendite auf Unternehmensanleihen
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— Deutschland (Umlaufrendite auf Unternehmensanleihen) — Eurozone (Rendite auf 10-jdhrige BBB-Unternehmensanleihen)
Quelle: Macrobond
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Deutschland: Produzenten und Konsumentenpreise
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Gewitterwolken

7\

RETTET
UNSERE

iNDUSTRIE

HOME | AUFRUF | UNSERE INDUSTRIE | DEINDUSTRIALISIERUNG

Willkommen bei der Initiative '""Rettet unsere
Industrie"

"Die Initiative 'Rettet unsere Industrie'
hat das Potenzial, einen grundlegenden
und tiberfalligen Mentalititswechsel in
unserer Gesellschaft zu induzieren, so
dass nachfolgende Generationen noch
eine lebenswerte Zukunft in Deutschland
und Europa haben."

Thomas M. Adam
CEO Berger-Gruppe, Griinstadt

"Die Initiative 'Rettet unsere Industrie'
kommt im richtigen Moment. Gerade der
Jjungen Generation sollte
schnellstmaglich bewusst werden, dass

calhat nin hoorhaidomnme Wahlatand in

German business

Morgenthau’s revenge

BERLIN

The threat of deindustrialisation is looming. The effects will be felt far beyond
Germany’s borders

Business

Sep 11th 2022

4 min read
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Die Stimmung ist im Keller

...wird die Produktion bald folgen?

Deutschland. Ifo-Geschdftsklima und Industrieproduktion
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September-2022

Die “Liraisierung” des Euro

Wechselurse ITL per DEM und Gold per EUR
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Quelle: Macrobond
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September-2022

Abstieg oder Erneuerung?

« Inflation fordert Flucht in Alternativgeld

« Inflation und Stagnation fihren zu Umverteilung von Einkommen und Vermadgen
von unten nach oben

« Zunehmende Ungleichheit erzeugt politische Spannungen
« Negativszenario: “spatromische Dekadenz”
« Positivszenario: “schopferische Zerstorung”

—Geldreform

—Strukturelle Bereinigung
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Haben wir noch die Kraft?




