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Investmentpolitik: Seit dem Ausbruch der Finanzkrise im Jahr 2008 haben die internationalen Notenbanken zur »Lésung« des Uberschuldungsproblems die
Zinsen in Richtung Null oder sogar in den Negativbereich abgesenkt und finanzieren die weltweit exponentiell wachsenden Schuldenberge immer intensiver
mit ihren Druckerpressen. Da die »Wahrungshlter« mit dieser historisch beispiellosen Geldpolitik immer gréRere Risiken fir die Stabilitat des heutigen

Finanzsystems erzeugen, haben wir die Investitionen in beiden Fonds in den letzten Jahren immer starker auf physische Edelmetalle und Edelmetall-
minenaktien fokussiert.

Verbraucherpreisanstieg
US-Consumer Price Index for All Urban Consumers (p.a.) 03/2012 - 03/2022

Erzeugerpreisanstieg

Eurozone: Erzeugerpreisindex (p.a.)

8,5% zrzsszoze
“We’re going to be patient. Expect us to wait . =
and see and not react if we see small, and what
we would view as very likely to be transient, =
effects on inflation.”

Fed-Chef Jerome Powell, 27. Januar 2021
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Das seit Januar 2021 von den Fed- und EZB-Notenbankern verbreitete Narrativ, dass die anziehenden Inflationsraten nur transitorisch sein
wirden und ihrer damit einhergehenden Entscheidung an der — dafiir ja ursachlichen — extrem expansiven Geldpolitik weiter festzuhalten,

hat sich als fataler Fehler erwiesen. Denn schlielRlich bewegen sich die Verbraucherpreisanstiege in den USA und Europa jetzt in der Nahe
von 40-Jahreshochs, wahrend der Auftrieb der Erzeugerpreise bereits historische Dimensionen erreicht.

USA: Immobilienblase 2.0
S&P/Case-Shiller U.S. National Home Index

USA: Steigende Finanzierungskosten
30-Year Fixed Rate Mortgage Avarage in the United Staates
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Da diese Preissteigerungen von den Unternehmen nun ankiindigungsgemal eher friiher als spater auf die Verbraucher Gbergewalzt werden,
kann aktuell kaum mit einer Entspannung an der Teuerungsfront gerechnet werden, zumal ja auch noch das westliche Russland-Sanktions-
regime fir einen weiteren Aufwartsdruck bei den Energie- und Rohstoffpreisen zu sorgen droht, wahrend parallel Chinas Lockdown-Politik
das globale just-in-time-Angebot an Waren und Gultern immer starker preistreibend reduziert. Die aktuelle Beschleunigung des Preis-
auftriebs scheint nun auch die US-Notenbank mehr als zu beunruhigen, die die Finanzmarkte nun plétzlich auf ,,aggressive” Zinserhéhungen
vorbereitet. Wie aggressiv aber kdnnen die Zinserh6hungen — und das ist ein fatales Dilemma — denn liberhaupt sein, ohne dass diese sofort
jene deflationdren Schockwellen in dem von der Droge des billigen Kredits abhédngigen Finanzsystem und der heillos tberschuldeten
Realwirtschaft auslésen, die die Fed mit ihrer ultralaxen Geldpolitik in den letzten Jahren ja um jeden Preis verhindern wollte? lhren letzten
Zinsnormalisierungsversuch musste die Fed im Dezember 2018 jedenfalls genau aus diesem Grund aufgeben, und dass bereits bei einem
Mini-Zins von lediglich nur 2,5 % und einer Teuerung von 1,9 %. Da seitdem aber nicht nur die Gesamtverschuldung der US-in-debt-we-trust-
Volkswirtschaft um kraftige 22,9 % bzw. 16.466 Mrd. USD angeschwollen ist, sondern auch die Aktien- und Immobilienméarkte heute
wesentlich stirkere Ubertreibungen aufweisen, gehen wir davon aus, dass es am Ende wieder nur bei kleineren Zinsanpassungen und somit
dauerhaft im negativen Terrain verharrender Realzinsen bleiben wird. Dabei muss man sich vor Augen fihren, dass allein schon die
Ankiindigungen der Fed ausgereicht haben, die Kapitalmarktzinsen so kraftig anziehen zu lassen, dass sich schon daraus fiir die USA ein

Rezessions-/Stagflationsszenario abzeichnet, welches sich durch die parallel anhaltenden geopolitischen Spannungen noch zusatzlich
verscharfen durfte.

Goldlockchen-Ara vor dem Ende?
Fed-Leitzins vs. 10y-US-Rendite vs. S&P 500

Unterbewertung: Gold
Dow Jones / Gold Ratio (log, 1920 - 04/2022: 17,71)
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Insgesamt zeichnet sich hier ein eine Gemengelage ab, die das »Goldilock-Szenario« der vergangenen Jahrzehnte aus sinkenden Zinsen,
steigenden Aktienkursen und der konsequenzfrei erschienenen Staatsdefizitfinanzierung via Druckerpresse nun Geschichte werden lasst.

Die aktuellen Einschatzung der Mack & Weise GmbH Vermoégensverwaltung kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung dndern. Soweit die in diesem Dokument enthaltenen Daten aus externen Quellen stammen,

tibernimmt die Mack & Weise GmbH Vermogensverwaltung fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Angemessenheit dieser Daten keine Gewahr, auch wenn nur als zuverldssig erachtete Daten verwendet worden
sind. Weitere wichtige Informationen zur Anlage in Investmentfonds entnehmen Sie bitte dem M & W-Disclaimer!



