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Kipppunkte bei Wirtschaft, Finanzmarkt und Wohlstand

Ohne Zweifel wird das Jahr 2022 als bedeutender weltgeschichtlicher Jahrgang in
die Annalen eingehen. Vor allem der Angriff Russlands auf die Ukraine hat das Jahr
gepragt und fur sicher gehaltene Meinungen erschittert. Mehr noch: Jahrzehnte-
lang gepflegte Auffassungen mussten ad acta gelegt und korrigiert werden.

Dazu gehort etwa die bun-
desdeutsche Erkenntnis, zu-
kinftig die Verteidigungsfa-
higkeit des Landes wieder-
herzustellen. Mit dieser Ein-
hundertundachtzigrad-Wende
steht Deutschland keines-
wegs allein. Neben anderen
europaischen Landern hat vor
allem Japan eine Abkehr von
bisherigen pazifisti-
schen Politik und wesentliche
Aufristung beschlossen.
Nicht minder radikal sind die
Veranderungen in der Ener-
giepolitik. Kohle und Fracking-
Gas erleben unter einem gru-
nen Wirtschafts- und Klima-
schutzminister einen Boom in
Deutschland. Von den vier
Zielen (Energieversorgungs-
sicherheit, Energieunabhan-
gigkeit, Energieerschwing-
lichkeit und niedrige Emissio-
nen) wird fast 25 Jahre nach
der Energiewende durch
Schroder / Fischer kein einzi-
ges erreicht.

seiner

Auch an den Finanzmarkten
ereigneten sich schwerwie-

gende Verschiebungen. Allen
voran ist dabei an die Zins-
wende zu denken, die rasch
und in Siebenmeilenstiefeln
daherkam. Noch zu Anfang
des Jahres 2022 lag der Drei-
monatszins in Deutschland
bei minus 0,6%, wahrend er
heute bei ca. 1,75% steht.
Und am langen Ende der
Zinsstrukturkurve hat sich ein

-

Markt-Crash  ereignet. Die
einhundertjahrige Anleihe des
Bundeslandes Nordrhein
Westfalen mit einem Zinsku-
pon von 1,45% und einer
Laufzeit bis zum 19. Januar

2122 wurde zu 99,06 emit-
tiert. Heute notiert das Papier
bei ca. 58. Ohne Zweifel wer-
den die heftigen Kurseinbri-
che bei langlaufenden Anlei-
hen Konsequenzen bei Ver-
sorgungskassen, Pensions-
einrichtungen und anderen
Kapitalsammelstellen nach
sich ziehen. In diesem Zu-
sammenhang wird man auch
die Notenbanken nennen
muUssen, denn diese haben in
den letzten Jahren ihre Bilan-
zen vollgeladen mit Anleihen.
Klar ist Uberdies, dass vor al-
lem die Immobilienmarkte
unter den Zinsanstiegen lei-
den.

Dass die Aktienmarkte von
der beschriebenen Entwick-
lung auf den Zinsmarkten ne-
gativ tangiert wurden, sollte
niemanden verwundern. Die
paradiesischen Zeiten billigen
Geldes hatten dort zu man-
cherlei Kursexzessen geflhrt,
vor allem im Segment soge-
nannter  Technologieaktien.
DarUber hinaus trug das billi-
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ge Geld malgeblich zu den
Spekulationswellen bei virtu-
ellen Kryptomuinzen und Bor-
senmanteln unter der Chiffre
SPAC bei. Insgesamt fallt auf,
dass amerikanische Aktien
aus dem Internetsektor die
Bdrsentalfahrt anflhren. An-
gesichts der vorangegange-
nen kometenhaften Kursan-
stiege ist dies jedoch keine
groRe Uberraschung. Demge-
genuber sticht die Bérsenent-
wicklung in Europa und Japan
positiv hervor. Im Lichte der
weltweiten Finanzmarktbais-

se zieht sich etwa der DAX-
Index mit einem Kursverlust
13% recht achtbar
aus der Affare.

von Ca.

Kapitalanleger wurden also
im Jahr 2022 erheblich ge-
beutelt. Zu den Verlusten tritt
jedoch noch der hohe Kauf-
kraftverlust hinzu, den alle
Blrger durch die in Galopp
geratene Inflation erlitten ha-
ben. Somit hat die materielle
Wohlstandsentwicklung  ei-
nen historischen Kipppunkt
hinter sich. Es wird Jahre

dauern, bis die alten Wohl-
standniveaus real wieder er-
reicht werden. Manches
spricht gar dafur (z.B. Demo-
graphie), dass dies auf abseh-
bare Zeit gar nicht mehr mog-
lich ist.
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