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» » » Nach Draghi die Sintflut?

,Als frihere Notenbanker und europaische Burger sehen wir die anhaltende Krisenpolitik der
EZB mit wachsender Sorge®, heil’t es in einem Memorandum von sechs ehemaligen Zentral-
bankern der Eurozone vom 4. Oktober 2019 an die EZB.

Unter ihnen etwa Klaus Liebscher, ehemaliger dsterreichischer Nationalbankchef, Jurgen
Stark (Ex-Chefékonom der EZB), Otmar Issing (ehemaliges EZB-Ratsmitglied) und Helmut

Schlesinger, friherer Prasident der Deutschen Bundesbank.

Mit einem zweiseitigen, offenen Brief kritisiert die ehemalige Finanzelite aus Deutschland, Os-
terreich, Frankreich und den Niederlanden die aggressive Geldpolitik der EZB mit Minuszin-

sen, Anleihekaufen und langfristigen Niedrigzinsversprechen.

Mario Draghi, der sich Ende Oktober nach acht Jahren als Prasident der Europaischen Zent-
ralbank aus seinem Job verabschieden wird, versuchte mittels expansiver Geldpolitik die
strauchelnde Konjunktur und niedrige Inflationsrate der Eurozone noch einmal zu retten. Doch
seine ehemaligen Berufskollegen halten hohere Strafzinsen, neue Milliarden fur Anleihen und
Nullzinsen fur nicht zielfUhrend. Je langer die Zinspolitik und Liquiditatsiberschwemmung
dauere, desto grofler sei das Potenzial fur einen Ruckschlag. Die Zinssatze hatten ihre Steue-
rungsfunktion verloren und die Risiken fur die Finanzstabilitat seien gestiegen. Eine Krise
wurde sich ausgehend vom Bankensektor Uber Versicherungsunternehmen und Pensionskas-

sen in den gesamten Finanzsektor ausbreiten.

Die Begriindung der EZB, die Geldpolitik misse aufgrund der niedrigen Inflation weiterhin ext-
rem locker bleiben, lassen die Verfasser des Memorandums nicht gelten. Die Zentralbank
verwende diese Begrundung bereits seit 2014 fur ihre lockere Geldpolitik, obwohl die Gefahr

einer Deflation zu keinem Zeitpunkt bestanden habe.
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Die jahrelangen Anleihekaufe der EZB, deren monatliche Wiederaufnahme im September
2019 vom EZB-Rat beschlossen worden war, hatten ebenfalls noch kaum positive Wachs-
tumseffekte. Die Mallnahmen Draghis zielten nach Meinung der ,Alten” wahrscheinlich darauf
ab, verschuldete Regierungen zu finanzieren. ,Monetare Staatsfinanzierung® ist aber nach den

EU-Vertragen strengstens verboten.
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EZB-Zinsentwicklung seit 2000

—— Leitzins —— Einlagezins fiir Banken Prozent
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Quelle: https://orf.at/stories/3136929/

Aulerdem bewerten die Experten die Immobilienpreise als Uberhéht und meinen, dass damit
die Saat fur eine neue Krise gelegt sei. Die Suche nach hoheren Renditen treibe die Preise
einiger Vermogenswerte wie z.B. Immobilien kunstlich in die Hohe. Die daraus resultierende
Verschiebung von realen Vermogenswerten I6se in der Bevdlkerung soziale Konflikte aus. Die
junge Generation hatte keine Mdglichkeit durch sichere Anlagen fir das Alter vorzusorgen.
Robert Holzmann, Gouverneur der Osterreichischen Nationalbank und Befiirworter hdherer
Zinssatze, sieht in dem Memorandum ein wichtiges Signal fur eine Neugestaltung der Geldpo-
litik der EZB.
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Volkswirt Thomas Mayer, Grindungsdirektor des Flossbach von Storch Research Institute
und Professor an der Universitat Witten, pladiert in seinem Artikel ,Hort auf die Alten!*! fir ei-
ne Auseinandersetzung mit den Argumenten der ehemaligen Wahrungshuter. Er sieht auch
eine Spaltung in den Reihen der Zentralbanker und in der 6ffentlichen Meinung in den Euro-
zone-Landern. Dies kdnne langfristig flir den Bestand des Euros gefahrlich werden.

Die Financial Times, aus der Riege der EZB-Kurs Befurworter, kritisierte die Verfasser als
Bourbonen der Zentralbanken, die nichts gelernt oder vergessen hatten.

Tatsachlich kommt die Kritik der Granden in einer schwierigen Zeit fir die EZB. Erst im Sep-
tember sprachen sich ein Drittel der Entscheidungstrager gegen die lockere Geldpolitik aus.
Mario Draghi wird Ende des Monats Platz fur Christine Lagarde machen, die nun die Aufgabe
haben wird, das Selbstverstandnis der EZB zu andern. Schon Draghi sah nun die Fiskalpolitik
in der Pflicht, die Aufgabe zur Stimulierung der Wirtschaft zu ibernehmen. Lagarde wird es in
einer Zeit niedriger Zinsen und daraus resultierendem Nachlassen der Wirksamkeit der Geld-

politik obliegen, die geldpolitische Debatte auf einen neuen Weg zu bringen.

Ceterum censeo TradeCom FondsUniversum esse emendum!

Mit freundlichen Grif3en

Mag. Reinhard Wallmann
(Geschaftsfuhrender Direktor)

Risikohinweis!!!

Dies ist eine interne Unterlage und ist nur an einen ausgewahlten Personenkreis gerichtet. Sie basiert auf dem
Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen und dient der zusétzlichen Information unserer Anleger.
Sie ist weder ein Anbot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf noch eine Einladung zur Anbotslegung oder
eine Kauf- bzw. Verkaufsempfehlung. Unsere Analysen und Schlussfolgerungen sind genereller Natur und be-
ricksichtigen nicht die individuellen Bediirfnisse von Anlegern hinsichtlich Ertrag, steuerlicher Situation oder Risi-

! Mayer, Thomas: Hort auf die Alten!, in: Frankfurter Allgemeine (12.10.2019).
https://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/mayers-weltwirtschaft/die-kritik-an-der-geldpolitik-der-ezb-sollte-man-ernst-
nehmen-16429985.html
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kobereitschaft. Jede Kapitalanlage ist mit Risken verbunden. Wir tbernehmen fur die Vollstandigkeit, Richtigkeit
und Aktualitat der hier wiedergegebenen Informationen und Daten sowie das Eintreten von

Prognosen keine Haftung. Die Unterlage ersetzt keinesfalls eine anleger- und objektgerechte Beratung sowie
umfassende Risikoaufklarung. Die steuerliche Behandlung der Fonds ist von den personlichen Verhalinissen des
jeweiligen Kunden abhangig und kann kiinftig Anderungen unterworfen sein.

Die Wertentwicklung der Vergangenheit Iasst keine verlasslichen Riickschlliisse auf die zuklnftige Entwicklung
eines Investmentfonds zu. Ausgabe- und Ricknahmespesen der Fonds sowie sonstige externe Spesen und
Steuern sind in den Performanceberechnungen nicht berticksichtigt und mindern die Rendite der Veranlagung.
Ertragserwartungen stellen blof3e Schatzungen zum Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage dar und sind kein ver-
I&sslicher Indikator fir eine tatsachliche kinftige Entwicklung.

Die aktuellen Prospekte und die Wesentlichen Anlegerinformationen ("KID", "KIID") sind in deutscher Sprache
auf der Homepage www.securitykag.at (Unsere Fonds/Fondsdokumente) sowie am Sitz der Security Kapitalan-
lage AG, Burgring 16, 8010 Graz als Emittentin und der SEMPER CONSTANTIA PRIVATBANK AG, Hessgasse
1, 1010 Wien, als Depotbank kostenlos erhaltlich.

Beratung und Verkauf erfolgen ausschlief3lich Gber befugte Wertpapierdienstleister und Banken. SE TradeCom
erbringt keine Wertpapierdienstleistungen gem. § 1 Abs. 1 Z 19 BWG. Alle Angaben ohne Gewahr.

SE TradeCom Finanzinvest, Baugasse 10, A-4600 Wels, Seite 5von 7
Fon: +43-(0)-7242-207046-0, Fax: +43-(0)-7242-207046-9, office@tradecomag.com
www.tradecomag.com, FN 186937h Wels, UID: ATU48053608




Newsletter 17.10.2019 " TradeCom’

SOCIETAS EUROPAEA

SE TradeCom Finanzinvest zur Finanzkrise

2019

Geht es bergab mit der Weltwirtschaft? (10.10.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=126116&kat=vorschau

Wird es zu eng auf der Erde? (03.10.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=126049&kat=vorschau
Soziale Gerechtigkeit in der EU (26.09.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=125970&kat=vorschau

Auto in der Krise — die Wende zur Elektromobilitat (19.09.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=125889&kat=vorschau
Wirtschaftliche Ungleichheit (12.09.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=125635&kat=vorschau
Wirtschaftsindikatoren aktuell — Bevolkerung der Eurozone wachst langsamer (05.09.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=125586&kat=vorschau
Wirtschaftsindikatoren aktuell — Frankreichs Arbeitslosenrate sinkt erneut (29.08.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=125382&kat=vorschau

Die inverse Zinskurve: Rezession in den USA? (22.08.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=125338&kat=vorschau
Negativzinsen - die spate Ehre des Silvio Gesell (08.08.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=125323&kat=vorschau
Wirtschaftsindikatoren aktuell — Staatsverschuldung der Eurozone steigt auf 85,9% des BIP (01.08.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=125270&kat=vorschau
Wirtschaftsindikatoren aktuell — Militdrausgaben der Eurozone steigen auf 198,4 USD (25.07.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=125249&kat=vorschau

Das Erbe von Bretton Woods (18.07.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=125153&kat=vorschau

Great Expectations (11.07.2019)

https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=124927&kat=vorschau
Wirtschaftsindikatoren aktuell — Deutschlands Arbeitslosenrate sinkt auf 3,1% (04.07.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=124850&kat=vorschau
Wirtschaftsparadoxon - Deutschlands sinkende Produktivitat (27.06.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=124754&kat=vorschau
Rezessionsgefahr ja oder nein.docx (19.06.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=124720&kat=vorschau

Die Aufholnot der Wirtschaftswissenschaft (13.06.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=124689&kat=vorschau

Wo bleibt nur die Inflation? (06.06.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=124598&kat=vorschau
Europas Wirtschaftspolitik muss auf Kurs (29.05.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=124530&kat=vorschau
Fernweh als Wirtschaftsfaktor (23.05.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=124395&kat=vorschau
Fleisch (16.05.2019)

https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=123686&kat=vorschau
Flissigerdgas aus den USA erobert den Energiemarkt (09.05.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=123545&kat=vorschau
Aufristung in den USA und China (02.05.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=123500&kat=vorschau
Target2-Salden (25.04.2019)

https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=123463&kat=vorschau
Wirtschaftsindikatoren (18.04.2019)

https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=123418&kat=vorschau

Ist die NATO Uberholt (11.04.2019)

https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=123336&kat=vorschau

Wie die Leistungsbilanz der Eurozone zu lesen ist (04.04.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=123287&kat=vorschau
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Deutschlands Schuldenstand sinkt weiter (28.03.2018)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=123188&kat=vorschau

Euro-Wechselkurs und Leistungsbilanzen (21.03.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=123115&kat=vorschau

Arbeitslosenrate der Eurozone auf Tiefstand (14.03.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=1227948&kat=vorschau

Inflation — quo vadis? (07.03.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=122724&kat=vorschau

Wirtschaftsindikatoren (28.02.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=122628&kat=vorschau

Das Verhaltnis von Handel und Wachstum (21.02.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=122564&kat=vorschau

Hat das BIP eine Zukunft (14.02.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=122481&kat=vorschau

Globale Biindnisse (31.01.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=122196&kat=vorschau

Globale Freihandelsabkommen (24.01.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=122092&kat=vorschau

Bruttonationaleinkommen global (17.01.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail _sess=121790&kat=vorschau

Kapitalmarktstrukturen 2018 (10.01.2019)
https://www.bizmail.at/shw.php?mail sess=121719&kat=vorschau
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