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Über das Buch

In "Limitless" entfaltet Jeanna Smialek eine fesselnde Erkundung der

unsichtbaren Mechanismen, die unsere moderne Welt prägen, und lädt die

Leser ein, in das faszinierende Labyrinth der Zentralbanken einzutauchen,

das einen monumentalen Einfluss auf die globale Wirtschaft hat. Während

sie zwischen persönlichen Erzählungen und sorgfältiger Forschung wechselt,

verspricht Smialek, die geheimnisvolle Welt der Wirtschaftspolitik mit

Klarheit und Einsicht zu entmystifizieren und aufzuzeigen, wie

Entscheidungsträger wie Jerome Powell alles von Zinssätzen bis hin zur

Inflation beeinflussen. Durch ihr eloquentes Erzählen bietet Smialek einen

scharfsinnigen Blick auf die Federal Reserve, nicht nur als historische

Institution, sondern als dynamische Macht, die eine stille, jedoch gewaltige

Rolle im Leben der alltäglichen Bürger spielt. Ob Sie nun ein

Wirtschaftsenthusiast sind oder neu in diesem Thema, "Limitless" enthüllt

das Außergewöhnliche im scheinbar Gewöhnlichen und verspricht, Ihre

Wahrnehmung der unsichtbaren Kräfte zu verändern, die den Rhythmus des

täglichen Lebens prägen.
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Über den Autor

Jeanna Smialek ist eine herausragende Journalistin und Autorin, die für ihre

scharfsinnigen Analysen zur Wirtschafts- und Finanzpolitik bekannt ist. Mit

einem fundierten Hintergrund im Journalismus hat sie ihre Expertise an der

Schnittstelle von Wirtschaft und Medien verfeinert. Smialek hat signifikante

Beiträge für die New York Times und Bloomberg News geleistet, wo ihre

prägnante und kontextuelle Betrachtung der Federal Reserve und der

US-Wirtschaftspolitik sowohl bei Kollegen als auch bei Lesern auf großes

Interesse und Respekt gestoßen ist. Als Absolventin der renommierten

Columbia University Graduate School of Journalism zeichnet sich ihre

Arbeit durch Tiefe, Klarheit und die Fähigkeit aus, komplexe finanzielle

Konzepte in verständliche Geschichten für ein breites Publikum zu

verwandeln. Durch ihr Schreiben bleibt Smialek eine einflussreiche Stimme

im Journalismus und bietet spannende Einblicke in die sich wandelnde

Landschaft der globalen Wirtschaft.
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Kapitel 1 Zusammenfassung: 1. Die Zeit davor

Kapitel 1: DIE ZEIT VORHER

Jerome Powells Weg zur Führungsposition an der Federal Reserve markiert

einen Wandel in den Prioritäten und der Öffentlichkeitsarbeit der

Zentralbank. Im Gegensatz zum Metropolitan Club in Washington, D.C., mit

seinen strengen Kleiderordnungen und seiner Elite-Klientel, besuchte Powell

2019 die Silver Lane Elementary School in East Hartford, Connecticut, was

sein Engagement für einen inklusiveren und vielfältigeren wirtschaftlichen

Dialog unterstrich.

Powell stammt aus einem angesehenen Umfeld; als Sohn eines Anwalts

hatte er eine erfolgreiche Karriere im Bereich Private Equity aufgebaut,

bevor er die Federal Reserve leitete. Sein Weg zur Einflussnahme war

geprägt von einer einzigartigen Mischung aus Pragmatismus und

parteiübergreifender Ansprache, was ein Zeugnis für seine moderate

republikanische Haltung ist, die ihm schließlich 2012 unter Präsident Barack

Obama einen Platz im Fed-Board sicherte.

Die Federal Reserve, eine entscheidende wirtschaftliche Institution, spielte

eine wesentliche Rolle bei der Steuerung der amerikanischen Wirtschaft

durch Zinssatzänderungen und die Aufrechterhaltung finanzieller Stabilität.
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Während die regionalen Zweigstellen für die Bargeldversorgung und

wirtschaftliche Forschung zuständig waren, hatte das in Washington

ansässige Board, das aus sieben vom Präsidenten ernannten Gouverneuren

besteht, die letztendliche Macht. Powells Ernennung zum Fed-Vorsitzenden

im Jahr 2018 durch Präsident Donald Trump stellte ihn als zentrale Figur in

dieser komplexen Maschinerie dar.

Powells wirtschaftliche und politische Philosophien wurden von seinen

Erfahrungen während seiner Regierungsdienstzeit unter Präsident George

H.W. Bush geprägt, wo er mit Krisen wie dem Salomon-Brothers-Skandal

umging, was seine Fähigkeiten im Konsensaufbau und pragmatischen

Entscheidungsfindung schärfte. Seine Zeit bei The Carlyle Group, einem

Riesen im Bereich Private Equity, war zwar erfolgreich, zog jedoch auch

Kritik auf sich, da sie mit dem Einfluss der Regierung verwoben war.

Bewusst des Wertes öffentliches Engagements startete Powell „Fed Listens“,

eine Reihe von Veranstaltungen zur Kontaktaufnahme mit der Gemeinschaft,

die darauf abzielten, die Rolle der Fed inmitten eines wachsenden

Misstrauens gegenüber wirtschaftlichen Institutionen neu zu definieren. Dies

war besonders wichtig in einer Zeit, als die Federal Reserve als Beschützer

der Interessen von Wall Street wahrgenommen wurde, insbesondere nach der

Finanzkrise von 2008, die sie durch Maßnahmen wie

Anleihekaufprogramme und Eingriffe in den Kreditmarkt abmilderte.
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Historisch gesehen lag der Fokus der Fed auf der Kontrolle der Inflation,

einem dominierenden Thema während der Amtszeit von Alan Greenspan.

Doch eine langsame Erholung nach der Krise brachte eine neue

Herausforderung mit sich: ein Umfeld mit geringem Wachstum und

niedriger Inflation. Powells Initiative, den politischen Rahmen der Fed zu

überprüfen, basierte auf dieser sich verändernden wirtschaftlichen

Landschaft und erkannte die abnehmende Wirksamkeit traditioneller

geldpolitischer Instrumente.

In der Turnhalle der Schule in Hartford traf Powell eine junge Frau namens

Jasmine Ayala, die den amerikanischen Arbeiter verkörperte, der von den

vorherrschenden Arbeitsmarkbedingungen profitierte. Das jahrzehntelange

Jobwachstum, ein Erbe der Geduld der Yellen-Ära, hatte die Arbeitslosigkeit

dramatisch gesenkt, ohne die Inflation anzuheizen. Powells Führung strebte

an, diesen Trend fortzusetzen, indem er die niedrigen Inflationsraten der Ära

nutzte, um Beschäftigung zu fördern.

Unbekannt für Powell und sein Publikum in dem schummrigen

Konferenzraum in Rhode Island sollte innerhalb weniger Monate eine

Pandemie die Widerstandskraft der politischen Maßnahmen testen, die sie

diskutierten. Es war diese Schnittstelle zwischen früheren Finanzkrisen, sich

entwickelnden wirtschaftlichen Politiken und beispiellosen globalen

Herausforderungen, die Powells Vermächtnis und die zukünftige Gestaltung

der amerikanischen Wirtschaftspolitik prägen würde.
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Critical Thinking

Schlüsselpunkt: Inklusiver Wirtschaftsdialog

Kritische Interpretation: Stell dir vor, du trittst über die imposanten

Mauern elitärer Kreise hinaus und betrittst das lebendige, ungenutzte

Potenzial vielfältiger Gemeinschaften. Jerome Powells Besuch an der

Silver Lane Elementary School symbolisiert mehr als nur einen

einfachen Outreach-Versuch – er verkörpert eine transformative

Denkweise. Indem er Inklusivität über Exklusivität stellt, hat er neu

definiert, was es bedeutet, die breitere Öffentlichkeit in wirtschaftliche

Diskussionen einzubeziehen. Diese Initiative hebt eine inspirierende

Lektion für dich hervor: die Kraft, breitere Perspektiven zu umarmen

und alle Stimmen, insbesondere die weniger Gehörten, in den

Gesprächen, die unsere Zukunft prägen, zu verstehen. In einer sich

ständig wandelnden globalen Landschaft ist die Förderung von

Inklusivität ein Leuchtfeuer progressiver Veränderung und fordert dich

auf, deinen Einflussbereich zu überdenken und zu erweitern, um

bedeutendes, gerechtes Wachstum zu fördern.
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Kapitel 2 Zusammenfassung: 2. Die Märkte des Monats
schmolzen

### Kapitel 2: Die Schmelze der Monatsmärkte

Im März 2020 stand das globale Finanzsystem vor dem Kollaps, ausgelöst

durch die beispiellose Störung durch die COVID-19-Pandemie. Ein Zitat

von Ben Bernanke verdeutlicht die Schwierigkeit, wirtschaftliche

Entwicklungen vorherzusagen – ein Thema, das während der Krise

omnipräsent war. Das unmittelbare Chaos begann, als ein Finanzanalyst bei

TD Securities in Manhattan entdeckte, dass der Handel mit

US-Staatsanleihen – traditionell die sicherste und liquideste Anlage – zum

Stillstand gekommen war. Diese Erkenntnis verdeutlichte eine breitere

Marktpanik, als Investoren nach Liquidität suchten, was zu einer Situation

führte, in der selbst staatlich gestützte Wertpapiere nicht reibungslos

gehandelt werden konnten.

An der Wall Street breiteten sich Verwirrung und Angst aus, als

Vermögenswerte aus verschiedenen Klassen, von Unternehmensanleihen bis

hin zu Commercial Papers, schwer handelbar wurden. Diese finanzielle

Unordnung wurde durch einen massiven Abfluss aus Geldmarktfonds und

Gerüchte über den Zusammenbruch von Hedgefonds verstärkt. Das Problem

war, dass, als der Staatsanleihemarkt schwächelte, das gesamte
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Schulden-System, das Hypotheken, Autokredite und

Unternehmensfinanzierungen unterstützt, gefährdet war. Ohne ein

Eingreifen könnten die Folgen die Krise von 2008 übertreffen, die bereits

Volkswirtschaften und Gesellschaften weltweit umgestaltet hatte.

Hier kam die Federal Reserve (Fed) ins Spiel. Die Zentralbank, geleitet von

Beamten wie Lorie Logan von der New Yorker Fed, versuchte bereits

aggressiv, die Märkte zu stabilisieren. Logan, die während der Krise von

2008 eine entscheidende Rolle gespielt hatte, leitete nun die

Handelsoperationen der Fed. Die Maßnahmen der Fed umfassten massive

kurzfristige Finanzierungen und eine Beschleunigung der Anleihenkäufe.

Diese Maßnahmen erwiesen sich jedoch als unzureichend. Die Fed erkannte,

dass sie als Backup-Käufer in immens großem Umfang agieren musste, um

einen systemweiten Zusammenbruch zu verhindern.

Bei einem Notfalltreffen am Wochenende Mitte März beschlossen

Fed-Vorsitzender Jerome Powell und sein Team, großangelegte Käufe von

Staatsanleihen und hypothekenbesicherten Wertpapieren umzusetzen und

damit auf Strategien zurückzugreifen, die während der Finanzkrise von 2008

verwendet worden waren. Dieser Schritt diente nicht der Rettung

spezifischer Banken oder Fonds, wie es 2008 der Fall war, sondern der

Stabilisierung des gesamten Finanzsystems. Durch die Wiederherstellung

der Normalität im Staatsanleihemarkt wollte die Fed einen Zusammenbruch

verhindern, der Main Street schwer treffen würde, indem er die
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Verfügbarkeit von Krediten beeinträchtigte und tägliche finanzielle

Operationen destabilisierte.

Fed-Präsident Neel Kashkari, der auf seine Erfahrungen als „TARP-Zar“

während der Krise von 2008 zurückblickte, war sichtbar besorgt. Kashkari,

der einen vielfältigen Hintergrund aus Luft- und Raumfahrt, Finanzwesen

und Politik hatte, hatte einen unmittelbaren Einblick in die potenziellen

Verwüstungen, wenn die Krise nicht abgewendet würde. Er plädierte für

mutige Maßnahmen, um einen langanhaltenden wirtschaftlichen Abschwung

zu verhindern, der mit der Erholungsphase nach 2008 vergleichbar wäre.

Kashkaris Interview bei CBS' *60 Minutes* unterstrich die Dringlichkeit

und Schwere der Krise, als er die Öffentlichkeit über die Sicherheit der

Banken beruhigte und die Fähigkeit der Fed, Bargeld bereitzustellen,

hervorhob. Er betonte die Notwendigkeit von aggressiven und zeitnahen

Reaktionen seitens der fiskalischen und geldpolitischen Entscheidungsträger,

um die Fehler von 2008 zu vermeiden.

Letztendlich würden die Interventionen der Fed, in Kombination mit

umfassenderen staatlichen Bemühungen, entscheidend sein, um die Märkte

zu stabilisieren. Die im März 2020 ergriffenen Maßnahmen würden das

Fundament eines umfassenderen wirtschaftlichen Rettungsplans bilden und

die Rolle der Fed als zentrale Wirtschaftsautorität angesichts einer globalen

Pandemie prägen. Diese Zeit markierte einen transformierenden Moment für
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die Fed, da sie ihren Einfluss ausweitete, um sowohl die wirtschaftliche

Überlebensfähigkeit von Wall Street als auch von Main Street

sicherzustellen.
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Kapitel 3 Zusammenfassung: Eine Nation, unter Banken.

Kapitel 3: EINE NATION, UNTER BANKEN

In diesem Kapitel wird ein umfassender Überblick über die Entwicklung der

Zentralbankwesen in den Vereinigten Staaten gegeben, verwoben mit dem

Leben und den Beiträgen von Marriner S. Eccles, einer Schlüsselfigur bei

der Gestaltung der modernen amerikanischen Wirtschaftspolitik. Es werden

wiederkehrende Themen in der Banken- und Geldpolitik von der Antike bis

ins 20. Jahrhundert und die Gründung des Federal Reserve Systems

untersucht.

Marriner S. Eccles und die frühe Phase des 20. Jahrhunderts

Marriner S. Eccles wurde 1890 in eine wohlhabende Mormonenfamilie in

Logan, Utah, geboren. Sein Vater, ein schottischer Immigrant, hatte

beträchtlichen Erfolg in verschiedenen Branchen erzielt. Trotz des

Wohlstands der Familie wurden Marriner Werte wie Sparsamkeit und harte

Arbeit vermittelt, was ihn anfänglich zu einem Bekenntnis zum

Laissez-faire-Kapitalismus führte. Doch der katastrophale wirtschaftliche

Abwärtstrend der Großen Depression führte zu einem Umdenken in Eccles’

wirtschaftlicher Auffassung. Er begann, die von seinem Vater gelehrten
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Prinzipien zu hinterfragen und erkannte, dass Sparsamkeit, die zuvor

nützlich war, wirtschaftliche Abschwünge durch verringertes Ausgeben in

Krisenzeiten verschärfen konnte.

Die Wurzeln des Zentralbankwesens

Um die Ursprünge der modernen Federal Reserve zu verstehen, ist es

wichtig, die lange Geschichte von Geld und Banking anzuerkennen. Schon

in der Antike haben Gesellschaften verschiedene Objekte als Währung

verwendet, von Kaurischnecken bis hin zu Goldmünzen, was die Rolle des

Geldes als Tauschmittel und Wertspeicher verdeutlicht. Über Jahrhunderte

entstand das Prinzip der Teilreserve-Banken, das es den Banken ermöglichte,

mehr Kredite zu vergeben, als sie an Reserven hielten, was die

wirtschaftliche Aktivität erhöhte, jedoch auch das Risiko von Bankenkrisen

einführte – wenn panische Sparer gleichzeitig versuchten, ihr Geld

abzuheben.

Versuche zur Zentralbankbildung in den USA

Die frühen Versuche Amerikas, eine Zentralbank zu gründen, stießen

aufgrund der Angst vor führerischer Macht auf Herausforderungen. Die

Erste und Zweite Bank der Vereinigten Staaten hatten aufgrund des
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Misstrauens gegenüber zentralisierter Autorität nur eine kurze Lebensdauer.

Die Panik von 1907, eine schwere Finanzkrise, die von dem Privatbankier

J.P. Morgan gemildert wurde, verdeutlichte die Notwendigkeit einer

strukturierten Lösung. Diese Krise veranlasste den Senator Nelson Aldrich,

europäische Zentralbanksysteme zu studieren, die schließlich zur Schaffung

der Federal Reserve führten.

Die Gründung und die frühen Jahre der Federal Reserve

Im Jahr 1910 fand ein geheimes Treffen auf Jekyll Island statt, das zu einem

grundlegenden Plan für die Federal Reserve führte. Diese Institution wurde

durch den Federal Reserve Act von 1913 unter Präsident Woodrow Wilson

und dem Kongressabgeordneten Carter Glass formalisiert und etablierte ein

Zentralbanksystem, das private und öffentliche Interessen vereinte. Zu

Beginn waren die Befugnisse der Fed begrenzt, wobei der Schwerpunkt auf

der Stabilisierung der Währung und der Unterstützung der Mitgliedsbanken

lag. In den 1920er Jahren engagierte sich die Fed unter Führung von

Persönlichkeiten wie Benjamin Strong, dem Leiter der New Yorker Fed, im

Bereich der makroökonomischen Steuerung.

Die Große Depression und Eccles' Einfluss
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Die Depression offenbarte die Schwächen der Fed, da der Fokus der

Institution auf dem Goldstandard ihre Fähigkeit einschränkte,

wirtschaftlichen Zusammenbrüche zu bekämpfen. Inmitten dieses Tumults

trat Marriner S. Eccles als ein wichtiger Befürworter staatlicher Intervention

und fiskalpolitischer Maßnahmen in Erscheinung. Er schlug Reformen vor,

die mit der Keynesschen Wirtschaftstheorie übereinstimmten, und plädierte

für staatliche Ausgaben zur Ankurbelung der wirtschaftlichen Aktivität.

Seine Ideen beeinflussten maßgeblich den New Deal von Präsident Franklin

D. Roosevelt.

Der Banking Act von 1935: Die zweite Gründung der Fed

Eccles spielte eine entscheidende Rolle bei der Umstrukturierung der Fed

durch den Banking Act von 1935, der die Macht auf den Board of Governors

zentralisierte und die Autonomie der regionalen Banken reduzierte. Diese

Reform lenkte die Kontrolle auf die öffentliche Aufsicht, während die

Unabhängigkeit der Fed von politisch motivierten Institutionen gewahrt

wurde. Eccles wurde der erste offizielle Vorsitzende der Fed, und unter

seiner Führung wandte sich die Fed von den Laissez-faire-Traditionen ab

und betonte eine breitere wirtschaftliche Stabilität.

Zusammenfassend verbindet dieses Kapitel Eccles' persönliche Entwicklung

mit der umfassenderen Geschichte des amerikanischen Banking und gipfelt
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in der Gründung und Entwicklung der Federal Reserve. Es zeigt das

dynamische Zusammenspiel zwischen privaten Interessen, staatlicher

Regulierung und wirtschaftlicher Notwendigkeit, das die moderne

wirtschaftliche Landschaft in den Vereinigten Staaten prägte.
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Kapitel 4: 4. Der zweite Akt der Fed

Kapitel 4: Der zweite Akt der Fed

Das Kapitel beginnt mit der anhaltenden Debatte darüber, ob die Federal

Reserve (Fed) von Bankern oder Politikern kontrolliert werden sollte.

Marriner Eccles, der einst von "Time" als nationaler Retter gefeiert wurde,

fand sich in der komplexen Realität des Nachkriegs-Amerika wieder. Als

zentrale Figur nach der Großen Depression und dem Zweiten Weltkrieg

musste Eccles 1948 eine überraschende Nicht-Wiederernennung durch

Präsident Truman hinnehmen, was für ihn ein Rätsel war, das ihn bitter

machte, aber auch widerstandsfähig. Er blieb als Gouverneur bei der Fed

und schwor, weiterzukämpfen und Einfluss auf die Institution zu nehmen.

In der Zeit zwischen 1950 und 2000 erlangte die Fed Unabhängigkeit, trat

entschlossen gegen die Inflation auf und stützte sich mehr auf

wirtschaftliche Theorien als auf die Ansichten der Industrie. Dieser Wandel

begann während Eccles' Amtszeit inmitten von Debatten über Inflation.

Nachdem Amerika aufgrund seines robusten Wirtschaftswachstums die

globale geopolitische Bühne nach dem Zweiten Weltkrieg anführte, stand

eine Entscheidung an: Sollte die Fed die Inflation unabhängig kontrollieren,

oder sollte sie weiterhin die von der Truman-Administration favorisierten

billigen Geldpolitiken unterstützen, um die Staatsverschuldung zu
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finanzieren?

Eccles war fest davon überzeugt, expansive Geldpolitik nur in Krisenzeiten

einzusetzen und strebte eine restriktivere wirtschaftliche Haltung an, als der

Wohlstand zurückkehrte. Der Koreakrieg jedoch brachte die Fed in eine

Lage, die eine weitere monetäre Finanzierung erforderte, auch gegen ihre

eigenen Präferenzen. Obwohl Eccles Optionen präsentierte, um die Inflation

allmählich zu kontrollieren, stieß er auf Widerstand vonseiten des

Finanzministeriums, insbesondere von Sekretär John Snyder, einem

Populisten, der glaubte, dass die Zinssätze von den Banken und nicht von

den Marktkräften bestimmt werden.

In einem öffentlichen Showdown Anfang 1951 behauptete Finanzminister

Snyder fälschlicherweise, die Fed habe zugestimmt, die Zinsen für

langfristige Staatsanleihen bei 2,5% zu halten. Eccles konterte dies, indem er

die Wahrheit an die Presse durchsickerte, und machte damit den Bluff der

Administration öffentlich. Dies führte am 4. März 1951 zum

Treasury-Fed-Akkord, der der Fed Unabhängigkeit in der Geldpolitik

gewährte und einen Wendepunkt zu einer autonomeren Zentralbank

markierte.

Das Kapitel beschreibt den Übergang weg vom Goldstandard, der den

US-Dollar historisch an Goldreserven gebunden hatte und die Geldpolitik in

Krisenzeiten, wie während der Großen Depression, komplizierte. Auf der
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Bretton-Woods-Konferenz von 1944, an der Eccles teilnahm, wurde ein

System etabliert, das die globalen Währungen an den US-Dollar band, wobei

der Dollar in Gold umtauschbar war. Dieses System erforderte, dass die Fed

die Goldkonvertibilität zu einem Preis von 35 Dollar pro Unze

aufrechterhielt, was die Geldpolitik einschränkte.

Das Kapitel verfolgt weiter die Rolle der Fed bei der Förderung von

Beschäftigung und Preisstabilität nach 1946, die den rechtlichen Mandaten

entsprach. William McChesney Martin, Eccles' Nachfolger, interpretierte

dieses Mandat als Balance zwischen niedriger Arbeitslosigkeit und

moderater Inflation, obwohl seine Kollegen zu jener Zeit die Schaffung von

Arbeitsplätzen oft über eine Bekämpfung der Inflation stellten. Der Drang

nach Vollbeschäftigung, ohne die Inflation einzudämmen, führte in den

1960er Jahren zu allmählichen Preissteigerungen.

Mit Arthur Burns als Fed-Vorsitzendem in den 1970er Jahren setzte

Präsident Nixon ihn unter Druck, die Zinssätze trotz der Inflation niedrig zu

halten, was zu katastrophalen wirtschaftlichen Folgen führte. Nixons

Reformen von 1971, bekannt als "Nixon-Schock", entbanden den Dollar

vom Goldstandard, verschärften die Währungsvolatilität und bereiteten den

Boden für die in den 1970er Jahren verstärkte Inflation, die durch die

Ölkrisen verschärft wurde.

Diese Inflation wurde schließlich von Paul Volcker eingedämmt, der 1979
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Fed-Vorsitzender wurde. Er verfolgte strenge Geldpolitiken und drückte die

Zinssätze auf nahezu 20%. Obwohl dies zu einem Anstieg der

Arbeitslosigkeit führte, wurde Volckers aggressive Haltung zugeschrieben,

die Wirtschaft in den folgenden Jahrzehnten zu stabilisieren. Volckers

Politiken unterstrichen die zentrale Rolle der Fed im Management der

nationalen Wirtschaftspolitik und der Inflation und verschoben das

Gleichgewicht der wirtschaftlichen Macht deutlich zugunsten der Fed und

weg von den fiskalischen Behörden.

Als Alan Greenspan 1987 Vorsitzender der Fed wurde, trat die Wirtschaft in

eine Periode ein, die als "Große Mäßigung" bekannt ist und durch stetiges

Wachstum und niedrige Inflation gekennzeichnet ist. Greenspan überwachte

die Inflation sorgfältig, vermied jedoch präventive Zinserhöhungen

zugunsten der Bewertung der tatsächlichen wirtschaftlichen Leistung, wie

die Produktivitätsgewinne durch neue Technologien, und zeigte damit eine

marktorientierte Philosophie, die während der Präsidentschaft von Reagan

an Popularität gewann.

Trotz der Fortschritte in ihren theoretischen und technischen Fähigkeiten

blieb die Fed unter Volcker und in der Greenspan-Ära jedoch in einer

gewissen Geheimniskrämerei gefangen, die den öffentlichen Einblick in ihre

Entscheidungsprozesse einschränkte. Die Intransparenz der Fed blieb ein

Kritikpunkt und spiegelte die Spannungen zwischen ihrem wachsenden

Einfluss und der demokratischen Verantwortung wider.
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So zeigt die Entwicklung der Fed vom Tumult des mittleren 20.

Jahrhunderts bis zu ihrer modernen Rolle als mächtiger wirtschaftlicher

Orchestrator, wie ihre Prioritäten und Praktiken nicht nur die inländische

Politik, sondern auch die globale finanzielle Stabilität beeinflussten.
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Kapitel 5 Zusammenfassung: 5. Der Tempel steht unter
neuer Leitung.

**Kapitel 5: DER TEMPEL HAT NEUE LEITUNG**

Im Jahr 1993 wurden in den Debatten über die Zentralbank ein kritischer

Spannungsbogen zwischen der Gewährleistung von Rechenschaftspflicht

und der Aufrechterhaltung effektiver Geldpolitik deutlich. Alan Greenspan,

der Vorsitzende der Federal Reserve (Fed), sah sich trotz seiner Autorität in

Washington Kritik von Henry Gonzalez, einem texanischen Demokraten und

Vorsitzenden des Bankenausschusses des Repräsentantenhauses, ausgesetzt.

Gonzalez setzte sich unermüdlich für Reformen ein, die die Transparenz und

Vielfalt der Fed erhöhen sollten, und stellte Greenspan somit in Frage.

Während Greenspan vor politischen Einflüssen warnte, die das

wirtschaftliche Management gefährden könnten, erkannte er zwar die

Bedeutung von Vielfalt an, der Fortschritt in dieser Hinsicht blieb jedoch

gering.

Gonzalez strebte mehr öffentliche Einsicht in die Abläufe der Fed an und

forderte unter anderem, dass Sitzungen aufgezeichnet werden und die

Belegschaft diverser wird. Sein Drang wurde teilweise durch eine Reihe von

Leaks an das Wall Street Journal genährt, die die Intransparenz der Fed

anprangerten und damit Rufe nach mehr Transparenz laut werden ließen.
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Die Fed wehrte sich gegen Gonzalez' Reformen, erkannte jedoch die

Notwendigkeit einer gewissen Modernisierung. Die Institution begann

damit, Protokolle ihrer Sitzungen des Federal Open Market Committee

(FOMC) zu veröffentlichen und Änderungen des Leitzinses anzukündigen,

um zu verhindern, dass Insider im Markt unangemessene Vorteile erhalten.

Diese Veränderungen läuteten einen zögerlichen Schritt in Richtung

Transparenz ein, der später unter Bernankes Führung nach einer Finanzkrise

erheblich ausgebaut werden sollte.

Hier tritt Ben Bernanke auf den Plan, ein Wissenschaftler von Princeton mit

tiefgreifendem Wissen über die Große Depression, was ihn während der

Finanzkrise von 2007-2009 zu einer geeigneten Führungsfigur machte. Die

Krise wurde durch Jahre unverantwortlicher Hypothekenvergabe ausgelöst,

was zu weit verbreiteten Zahlungsunfähigkeiten führte und die

Finanzsysteme weltweit erschütterte. Greenspan’s Ansatz der Deregulierung

trug teilweise die Schuld, da viele Finanzinstitutionen riskante Kredite ohne

ausreichende Aufsicht vergaben. Trotz des Wissens der Fed über eine

mögliche Blase waren ihre regulatorischen Eingriffe mangelhaft.

Bernankes Antwort auf die Krise bestand darin, die umfassenden

Kreditmöglichkeiten der Fed zu nutzen, um die Finanzmärkte zu

stabilisieren, und ohne Präzedenz Unterstützung für entscheidende

Finanzinstitutionen zu leisten – eine proaktive Strategie im Vergleich zur
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Reaktion während der Großen Depression. Dieses Eingreifen legte den

Grundstein für zukünftige Rettungsmaßnahmen auf den Finanzmärkten,

wurde jedoch kritisiert, weil es einen moralischen Hazard begünstigte, bei

dem Finanzakteure unangemessene Risiken eingehen, in der Annahme, dass

eine staatliche Auffangnetz besteht.

Inmitten der Krise setzte sich Bernanke für Klarheit über die geldpolitischen

Absichten ein, was 2012 zur Annahme eines formellen Inflationsziels von 2

% führte. Diese Entscheidung wurde von einem globalen Trend zum

Inflationsziel beeinflusst, der darauf abzielte, wirtschaftliche Unsicherheiten

zu verringern. Trotz gemischter Reaktionen schuf dieses Ziel klarere

wirtschaftliche Erwartungen.

Nach Bernanke übernahm Janet Yellen den Vorsitz der Fed und wurde die

erste Frau in dieser Position. Ihre Amtszeit war geprägt von einem Fokus auf

Beschäftigung, während gleichzeitig die Leitzinsen schrittweise erhöht

wurden, wodurch der Weg zur Transparenz fortgesetzt wurde. Die

geldpolitische Ausrichtung der Fed unter ihrer Führung konzentrierte sich

auf langfristiges wirtschaftliches Wachstum und das Gleichgewicht

zwischen Inflation und Beschäftigung, wobei nie dagewesene Rekorde für

wirtschaftliches Wachstum und Arbeitsplätze gesetzt wurden.

Trotz dieser Bemühungen zeigten die Jahre unter Yellen die Grenzen der

Geldpolitik auf, insbesondere in Bezug auf die Bewältigung tiefgreifender
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gesellschaftlicher Probleme. Kritiker argumentierten, dass die Zögerlichkeit

der Fed und die behutsamen Zinserhöhungen zu einer gedämpften

wirtschaftlichen Erholung beigetragen hätten. Dennoch verteidigte Yellen

die Bedeutung einer unabhängigen Fed und sprach sich gegen

Gesetzesinitiativen aus, die eine Politizierung der Geldpolitik gefährdeten.

All dies geschah vor dem Hintergrund eines sich wandelnden finanziellen

Regulierungsumfelds nach der Finanzkrise 2008 - eine Reaktion, die zur

Verabschiedung des Dodd-Frank-Gesetzes führte und die Aufsicht über

Finanzinstitute verstärkte. Mit der Präsidentschaft von Donald Trump traten

jedoch Deregulierungsansätze auf, die einige Reformbemühungen

abschwächten, auch wenn die Widerstandskraft des Systems dadurch nicht

dramatisch geschwächt wurde.

Als Jerome Powell Yellen nachfolgte, bereitete sich das System auf einen

weiteren entscheidenden Test vor, was auf die anhaltende Herausforderung

hinweist, die regulatorische Aufsicht und die wirtschaftliche Freiheit in sich

wandelnden finanziellen Kontexten in Einklang zu bringen.
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Critical Thinking

Schlüsselpunkt: Die Kraft von Transparenz und Verantwortlichkeit

Kritische Interpretation: Du begibst dich in eine Welt, in der die

unsichtbaren Mauern, die mächtige Institutionen lange vor öffentlicher

Kontrolle geschützt haben, beginnen zu bröckeln. Stell dir vor,

inspiriert zu werden von den entscheidenden Veränderungen im

historischen Weg der Federal Reserve hin zu mehr Transparenz und

Verantwortlichkeit. Dieses Kapitel fordert dich heraus, die Idee zu

akzeptieren, dass das offene Teilen von Informationen Vertrauen und

Effektivität stärken kann, egal ob in einer angesehenen Institution oder

in deinem persönlichen Leben. Alan Greenspans widerwillige

Akzeptanz transparenterer Politiken, trotz anfänglichem Widerstand,

lehrt dich die transformative Kraft der Übernahme von Verantwortung.

Denk daran, den mutigen Schritt zu wagen, die Abläufe hinter deinen

Entscheidungen zu offenbaren, kann das Vertrauen erhöhen und

sinnvolle Veränderungen bewirken, so wie es die Öffnung der Türen

des 'Tempels' für die Federal Reserve tat.
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Kapitel 6 Zusammenfassung: 6. Eine polarisierten
Notenbank

### Kapitel 6 Zusammenfassung: Eine Polarisierten Fed

In diesem Kapitel wird die polarisierten Amtszeit von Jerome Powell als

Vorsitzenden der Federal Reserve (Fed) inmitten wirtschaftlicher

Unsicherheiten und politischer Druck von Präsident Donald Trump

untersucht. Während die Welt Ende 2019 mit einem mysteriösen Virus aus

Wuhan, China, zu kämpfen hatte, navigierte Powell durch die

Herausforderungen, eine Zentralbank inmitten einer beispiellosen

präsidialen Kritik zu führen.

Zu Beginn seiner Amtszeit musste Powell sich mit der offenen Opposition

von Präsident Trump gegen die Geldpolitik der Fed auseinandersetzen,

insbesondere mit der schrittweisen Erhöhung der Zinssätze, die darauf

abzielte, Inflation zu verhindern. Trump war der Meinung, dass die Fed

einen Fehler machte und zog sogar in Erwägung, Powell zu entlassen, was

rechtlich größtenteils als nicht ratsam angesehen wurde. Trotz des Drucks

betonte Powell, dass die Fed unabhängig agiere und sich auf wirtschaftliche

Indikatoren statt auf politische Rhetorik konzentriere.

Im Verlauf des Jahres 2019 hatte Powell mit mehreren wirtschaftlichen
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Herausforderungen zu kämpfen. Die US-Wirtschaft sah sich

Handelskonflikten gegenüber, die hauptsächlich aus Trumps anhaltendem

Handelskrieg mit China resultierten. Diese Unsicherheiten trugen zur

Marktvolatilität bei, was Powells Entscheidung beeinflusste, sich auf

Zinssenkungen zuzubewegen – ein Schritt, der von einigen als Nachgeben

gegenüber dem präsidialen Druck kritisiert wurde. Dennoch beharrte Powell

darauf, dass die Entscheidungen der Fed ausschließlich mit wirtschaftlichen

Zielen und nicht mit politischem Einfluss übereinstimmten.

Gleichzeitig begann die Fed, ihren Geldpolitikrahmen vor dem Hintergrund

historisch niedriger Zinssätze zu überprüfen. Ökonomen schätzten, dass der

neutrale Zinssatz – der Satz, der die wirtschaftliche Aktivität ausgleicht,

ohne die Inflation zu fördern – gesunken war, was die Fähigkeit der

Entscheidungsträger einschränkte, die Wirtschaft in Zeiten des Abschwungs

zu stimulieren. Dieser Wandel wurde Veränderungen in der Demografie und

wachsender Ungleichheit zugeschrieben, die das Sparen erhöhten und die

Zinssätze weltweit senkten.

Intern sah sich die Fed ihrer eigenen Polarisierung gegenüber, bedingt durch

unterschiedliche ideologische Ansichten über Regulierung und Geldpolitik.

Randal Quarles, der stellvertretende Vorsitzende der Fed für Aufsicht,

bevorzugte Deregulierung, um das Wirtschaftswachstum zu fördern,

während Lael Brainard, die einzige Demokratin im Vorstand, für strenge

Aufsicht eintrat, um die finanzielle Stabilität zu schützen. Ihre Unterschiede
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verdeutlichen breitere Debatten über die Rolle der Zentralbank in einem sich

schnell verändernden wirtschaftlichen Umfeld.

Trotz ideologischer Gräben gelang es Powell, einen kohärenten

Entscheidungsprozess zu steuern, unterstützt von einer "Troika", zu der er

selbst, der Vize-Vorsitzende Richard Clarida und John Williams, Präsident

der New Yorker Fed, gehörten. Diese Führungsstruktur erleichterte die

politisch wirksame Entscheidungsfindung, erhielt jedoch Kritik dafür, an

Vielfalt zu fehlen, da die Ernennungen hauptsächlich weiße Männer

betrafen.

Die Fed stellte auch die Verbesserung der öffentlichen Kommunikation

durch Initiativen wie "Fed Listens" in den Vordergrund, um das Vertrauen

wiederherzustellen und Richtlinien zu entwickeln, die den wirtschaftlichen

Realitäten entsprachen. Powell und seine Kollegen erkannten die Bedeutung

des Zuhörens auf verschiedene Stimmen außerhalb der Fed, um keine

wichtigen wirtschaftlichen Signale zu übersehen, wie es in vergangenen

Krisen der Fall gewesen war.

Als das Jahr 2020 näher rückte, bereitete sich die Fed darauf vor, auf neue

Herausforderungen mit Klarheit und Unabhängigkeit zu reagieren. Doch

während der wirtschaftliche Optimismus langsam zurückkehrte, drohte das

unbekannte Virus aus Wuhan bereits, die globale Stabilität zu gefährden und

kündigte unvorhergesehene Herausforderungen für Powell und die weltweite
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Wirtschaft an.

Abschnitt Zusammenfassung

Einführung

In diesem Kapitel werden die Herausforderungen von Jerome
Powell als Präsident der Federal Reserve während politischer
und wirtschaftlicher Unsicherheiten, einschließlich der Kritik
von Präsident Trump, beleuchtet.

Kritik des Präsidenten

Powell sah sich der Opposition von Trump gegenüber, der mit
den Zinserhöhungen der Fed nicht einverstanden war und
über Powells Entlassung nachdachte. Powell betonte die
Unabhängigkeit der Fed.

Wirtschaftliche
Herausforderungen

Die US-Wirtschaft hatte mit Handelskonflikten mit China unter
Trumps Politik zu kämpfen, was zu Marktschwankungen führte
und Powells Entscheidung, die Zinsen zu senken,
beeinflusste.

Überprüfung der
Geldpolitik

Die Fed überprüfte ihren Politikrahmen vor dem Hintergrund
niedriger Zinsen, die die Fähigkeit zur Ankurbelung der
Wirtschaft beeinflussten, was auf demografische
Veränderungen und Ungleichheit zurückzuführen war.

Interne Polarisierung
der Fed

Die unterschiedlichen regulatorischen Ideologien innerhalb der
Fed wurden hervorgehoben, was eine breitere Debatte über
die Rolle der Zentralbank anregte.

Führung und
Entscheidungsfindung

Trotz ideologischer Differenzen führte Powell ein kohärentes
Team, zu dem auch Richard Clarida und John Williams
gehörten, wurde jedoch kritisiert, weil es an Vielfalt mangelte.

Öffentliches
Engagement

Die Fed legte großen Wert auf öffentliches Vertrauen durch
Initiativen wie "Fed Listens", die darauf abzielten, politische
Maßnahmen zu entwickeln, die die breiteren wirtschaftlichen
Realitäten widerspiegeln.

Fazit

Als das Jahr 2020 sich näherte, bereitete sich die Fed auf
bevorstehende Herausforderungen vor, auch wenn das Virus
aus Wuhan drohte, die globale wirtschaftliche Stabilität zu
beeinträchtigen.

undefined
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Critical Thinking

Schlüsselpunkt: Führung in Zeiten der Polarisierung

Kritische Interpretation: In Kapitel 6 kann die entschlossene

Führungsweise von Jerome Powell inmitten intensiver politischer und

wirtschaftlicher Polarisierung Sie dazu inspirieren, Resilienz in Ihrem

eigenen Leben zu fördern. Powells Entschlossenheit, die

Unabhängigkeit der Federal Reserve aufrechtzuerhalten, trotz

beispiellosen Drucks von Präsident Trump, dient als Vorbild für das

Festhalten an persönlichen Prinzipien angesichts äußerer

Druckverhältnisse. Sein Geschick, einen schmalen Grat zwischen

politischem Einfluss und wirtschaftlicher Notwendigkeit zu

navigieren, verkörpert die Kraft der Standhaftigkeit und die

Priorisierung von Kernwerten, ungeachtet äußerer Umstände. Powells

Beharrlichkeit nachzueifern ermutigt Sie, in Ihren Überzeugungen

festzuhalten, informierte Entscheidungen auf Grundlage der

verfügbaren Daten zu treffen und sich nicht kurzfristigem Druck zu

beugen, sowie das wesentliche Gleichgewicht zwischen

Durchhaltevermögen und Anpassungsfähigkeit in herausfordernden

Situationen wertzuschätzen.
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Kapitel 7 Zusammenfassung: 7. März Wahnsinn

In Kapitel 7 mit dem Titel "MÄRZ-WAHNSINN" dreht sich die Erzählung

 um die ersten Wochen der COVID-19-Pandemie zu Beginn des Jahres 2020

und beleuchtet das Gefühl der Dringlichkeit sowie die Entscheidungsfindung

bei Schlüsselpersonen wie Jerome Powell, dem Vorsitzenden der

US-Notenbank, Präsident Donald Trump und Finanzminister Steven

Mnuchin.

Als Berichte über ein neuartiges Coronavirus in China auftauchen, betrachtet

Jerome Powell, der Vorsitzende der Federal Reserve, den Ausbruch zunächst

als ein regionales Problem, das wahrscheinlich keine gravierenden

Auswirkungen auf die Vereinigten Staaten haben wird. Doch als sich das

Virus in Länder wie Südkorea, den Iran und später Italien ausbreitet, ändert

sich Powells Perspektive. Er erkennt, dass die Pandemie zu einer globalen

wirtschaftlichen Bedrohung werden könnte. Er beginnt, seine Kollegen in

der Federal Reserve zu mobilisieren, um Notfallmaßnahmen zu prüfen, die

die USA durch die möglichen wirtschaftlichen Folgen leiten könnten.

Gleichzeitig sind die Ansätze von Präsident Trump und Powell grundlegend

unterschiedlich. Trump spielt die Bedrohung durch das Coronavirus bei

einer Rallye in South Carolina herunter und bezeichnet es als politischen

„Schwindel“, der von Liberalen inszeniert wurde. Im Gegensatz dazu sind

Powell und andere Offizielle der Federal Reserve zunehmend besorgt und

Zum Herunterladen scannen

https://ohjcz-alternate.app.link/dcfHqcmouOb


treffen sich, um über die möglichen wirtschaftlichen Folgen des sich

ausbreitenden Virus und die eventuell erforderliche rasche Intervention zu

diskutieren.

Ende Februar, angesichts wachsender Panik und wirtschaftlicher

Turbulenzen, verzeichnet der Aktienmarkt heftige Rückgänge, die mit der

Finanzkrise von 2008 vergleichbar sind. Powell versammelt die

Fed-Behörden, um die Auswirkungen möglicher sozialer Distanzierung auf

die wirtschaftliche Nachfrage zu verstehen und zu beurteilen, wie solche

Maßnahmen ganze Wirtschaftssektoren einbrechen lassen könnten.

Während sich die Ereignisse zuspitzen, ziehen Powell und Richard Clarida,

der stellvertretende Vorsitzende der Federal Reserve, verschiedene Optionen

in Betracht. Sie denken über Zinssenkungen als Mittel nach, äußern jedoch

Bedenken hinsichtlich ihrer Wirksamkeit in einer von einem Virus

ausgelösten wirtschaftlichen Abschwächung, die mehr durch Stillstand als

durch eine verringerte Nachfrage nach Krediten und Käufen gekennzeichnet

ist.

Anfang März erkennt die Fed, dass passives Abwarten die Ängste der

Märkte verschärfen könnte, und kündigt daher am 3. März nach einem

Telefonat der G7 eine Zinssenkung um einen halben Prozentpunkt an. Doch

diese Maßnahmen, so beispiellos sie auch sind, erweisen sich als

unzureichend, um die Märkte zu beruhigen oder den Trend der
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wirtschaftlichen Schließungen, der durch den verschärften Zustand der

globalen Pandemie ausgelöst wurde, umzukehren.

Die Spannungen eskalieren, während die Märkte weiterhin in

Schwierigkeiten geraten, was die Fed zum Handeln zwingt. Am 15. März

senkt die Fed die Zinsen weiter auf null und kündigt ein umfassendes

Anleihekaufprogramm an, ergänzt durch verbesserte Bedingungen für

Swap-Linien – ein wichtiger Schritt zur Stabilisierung der

Dollarfinanzierung auf globaler Ebene.

Trotz dieser mutigen Entscheidungen lodern die Flammen der Unsicherheit

weiter. Powell und seine Kollegen erkennen, dass gezielte Unterstützung für

Sektoren wie Commercial Paper und Geldmarktfonds notwendig ist. Am 17.

März geben das Finanzministerium und die Fed die Wiederbelebung der

Commercial Paper Funding Facility aus der Krise von 2008 bekannt, was

einen anpassungsfähigen Ansatz signalisiert und die Schwere unterstreicht,

mit der die Fed die beispiellosen Herausforderungen der Pandemie

wahrnimmt.

Das Kapitel betont, wie die Pandemie die Finanzführer abrupt zum Handeln

zwingt, Schwächen aufdeckt und gemeinsame Anstrengungen anregt, um die

Wirtschaft inmitten einer globalen Gesundheitskrise zu stabilisieren, die nur

wenige vorhergesehen haben, für die aber jetzt dringende Lösungen

gefunden werden müssen.
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Kapitel 8: 8. Ein Kartenhaus der Unternehmenswelt

**Kapitel 8: „Ein Unternehmenshaus aus Karten“**

In diesem Kapitel wird die finanzielle Unruhe beleuchtet, die zu Beginn der

COVID-19-Pandemie herrschte, mit einem besonderen Fokus auf die

Unternehmensverschuldungskrise und die Reaktion der Federal Reserve.

Das Kapitel beginnt mit einem Zitat von Jerome Powell, das die

unberechenbare Natur der Finanzplanung in Zeiten unvorhergesehener

Krisen widerspiegelt. Dies legt den Grundstein für eine detaillierte

Untersuchung des finanziellen Chaos, das am 17. März 2020 entstand, als

große amerikanische Unternehmen wie PepsiCo, ExxonMobil und Verizon

Mühe hatten, Anleihen auszugeben. Diese Unternehmen sahen sich düsteren

Kreditbedingungen gegenüber, die den Verhältnissen vor der Pandemie

ähnelten, und versuchten verzweifelt, Geldmittel zu beschaffen, um ihre

Liquidität aufrechtzuerhalten. In der Zwischenzeit war der gesamte

Unternehmensanleihenmarkt infolge erheblicher Abhebungen von

Investoren in Bedrängnis geraten.

Die Interventionen der Federal Reserve, darunter Zinssenkungen und

Anleihekaufprogramme, boten zwar vorübergehende Erleichterung, doch der

Ausblick auf die globalen Kreditmärkte blieb düster. Der Fokus verschiebt

sich dann auf die stagnierenden privaten Schuldenmärkte, den turbulenten
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Markt für kommunale Anleihen und die drohende Gefahr von

Unternehmensherabstufungen, die massive Verkäufe auslösen könnten. Die

Beamten der Fed und des Finanzministeriums, die während des Lockdowns

Informationen von ihren improvisierten Home-Offices sammelten, erkannten

schnell das Potenzial für eine vollumfängliche Finanzkrise.

Ein zentraler Punkt des Kapitels ist die Rolle der „Shadow-Banken“ in

dieser Krise. Diese weniger regulierten Finanzinstitutionen haben im Laufe

der Jahrzehnte an Bedeutung gewonnen. Trotz der systemischen Risiken, die

von solchen Einrichtungen ausgehen, bedeutete das regulatorische Versagen

vor 2020, dass die finanziellen Strukturen instabil waren. Das Kapitel hebt

die historische Zurückhaltung von Institutionen wie der Wertpapier- und

Börsenaufsicht sowie des Kongresses hervor, striktere Kontrollen für

nicht-banken Finanzakteure zu erlassen, trotz der zunehmenden Komplexität

und Risikobehaftetheit von Finanzprodukten.

Darüber hinaus erkundet das Kapitel die Risiken, die mit der

Unternehmensverschuldung verbunden sind, da Unternehmen vor der

Pandemie Rekordniveau an Krediten angesammelt hatten. Da etwa die

Hälfte der Anleihen mit Investment-Grade-Rating mit Ramschniveau flirtet,

drohte bei einem wirtschaftlichen Abschwung eine schnelle und drastische

Konsequenz. Die Metapher des „BBB-Cliffs“ beschreibt die prekäre Lage

vieler Unternehmen, die im Falle einer Herabstufung vor einer

spiralförmigen finanziellen Katastrophe stehen könnten, was Mitarbeiter und
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die wirtschaftliche Stabilität insgesamt beeinträchtigen würde. Dieses

Szenario wird mit der Subprime-Hypothekenkrise verglichen, die der

Finanzkrise von 2008 vorausging.

Jerome Powell, damaliger Vorsitzender der Federal Reserve, hatte mit diesen

Herausforderungen zu kämpfen. Der historische Hintergrund der

Notkreditvergabe, der ursprünglich während der Großen Depression

ausgeweitet wurde, bot einen gewissen Rahmen für den Umgang mit der

Krise. Im Gegensatz zur Finanzkrise von 2008 hatte Powell jedoch die

Unterstützung von Finanzminister Steven Mnuchin für umfassendere

Marktinterventionen. Mnuchins Bereitschaft, Mittel des Finanzministeriums

als Versicherung gegen mögliche Verluste der Fed bereitzustellen,

ermöglichte beispiellose Schritte, wie den Vorschlag, dass die Fed

Unternehmensanleihen kauft – etwas, das während der vorherigen Krise

nicht in Betracht gezogen wurde.

Das Kapitel endet mit einem Kommentar zu den sich entwickelnden

legislativen Reaktionen im Kongress. Finanzminister Mnuchin und

Fed-Vertreter koordinierten sich mit Gesetzgebern, um ein Hilfspaket zu

schnüren, das darauf abzielte, die Märkte zu beleben und Haushalte zu

unterstützen. Mnuchins Wandel von einem Skeptiker zu einem Befürworter

substantieller staatlicher Intervention unterstreicht die Schwere der Krise. In

der Zwischenzeit betonte Powell die Notwendigkeit für den Kongress, groß

zu denken, und wies darauf hin, dass die Kosten unzureichender
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Maßnahmen die Bedenken über steigende Defizite übersteigen würden.

Während die Verhandlungen an Intensität zunahmen, hielt die Fed unter

Powells Führung fest, dass ihr Mandat das Ausleihen – nicht das Ausgeben –

umfasst und zog damit sorgfältige Grenzen für ihre Notfallbefugnisse.

Die weitreichenden Folgen der Pandemie wurden schrecklich sichtbar,

während Politiker, Marktteilnehmer und die breite Öffentlichkeit mit dem

Ausmaß der wirtschaftlichen Störungen konfrontiert wurden. Letztendlich

zeigt Kapitel 8 die Fragilität des Finanzsystems, wie sie durch eine Krise ans

Licht gebracht wurde, und hebt das dynamische Zusammenspiel zwischen

Geldpolitik, Unternehmensfinanzierung, staatlichem Handeln und

regulatorischer Weitsicht – oder dem Fehlen davon – in Zeiten systemischer

Belastungen hervor.
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Kapitel 9 Zusammenfassung: Der Tag, an dem die Fed
sich wandelte

### Kapitel 9: Der Tag, an dem die Fed sich änderte

In Zeiten wirtschaftlicher Schwierigkeiten kann ein Scheitern zu vielen

anderen führen, und um diese Kettenreaktion zu verhindern, ist es

notwendig, das ursprüngliche Problem zu beheben, wie der Finanzexperte

Walter Bagehot in seiner Analyse von Bankkrisen feststellte.

Ende März 2020, im Chaos der aufkommenden COVID-19-Pandemie,

wimmelten die sozialen Medien von Memes, die Jerome Powell, den

Vorsitzenden der Federal Reserve, als Geldmaschinen darstellten. Dies

verdeutlichte die Wahrnehmung, dass die Fed den Markt mit Geld

überschwemmt. Dieses Meme, geprägt von der Phrase „haha Geldpresse

macht brrrr“, unterstrich die bedeutende Rolle, die die Maßnahmen der Fed

in den Finanzmärkten spielten, als der März in den April überging.

Am 23. März 2020 sah sich die Finanzwelt einer düsteren Prognose

gegenüber. Berichte über die Selbstisolierung der deutschen Kanzlerin

Angela Merkel, mögliche Verzögerungen der Olympischen Spiele in Tokio

und fallende US-Aktienfutures kamen auf. Neel Kashkari, eine zentrale

Figur der Fed, hatte in einem Interview bei 60 Minutes die Öffentlichkeit mit
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dem Versprechen von „unendlichem Geld“ beruhigt, doch die Unsicherheit

blieb, während die Investoren mit einem dysfunktionalen

Staatsanleihenmarkt kämpften.

An diesem Montagmorgen erschienen Schlagzeilen, die das entschlossene

Eingreifen der Fed ankündigten. Die Fed präsentierte eine Reihe von

Programmen, die an die Vorgänge der Finanzkrise von 2008 erinnerten und

darauf abzielten, die Märkte zu stabilisieren und Liquidität bereitzustellen.

Dazu gehörte die Wiederbelebung eines Programms für verbriefte Kredite

und die Einführung neuer Unternehmensanleihe-Einrichtungen sowie die

Einrichtung eines Main Street-Kreditprogramms für mittelständische

Unternehmen. Darüber hinaus verpflichtete sich die Fed zu unbegrenzten

Käufen von staatsgarantierter Schulden, um den angeschlagenen

Anleihemärkten zu helfen. Die Ankündigungen führten zu gemischten

Reaktionen an den Börsen, markierten jedoch einen Wendepunkt in der

Finanzkrise.

Über das Wochenende arbeiteten die Beamten der Fed und des

Finanzministeriums, darunter Finanzminister Steven Mnuchin, im

Hintergrund mit Hochdruck daran, diese Programme zu koordinieren und

betonten die Dringlichkeit, die Märkte und Unternehmen zu unterstützen.

Trotz politischer Risiken und möglicher Rückschläge wurden diese

Maßnahmen als notwendig erachtet, um wirtschaftliche Schäden zu mildern.
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Allerdings wurden nicht alle Probleme sofort gelöst. Einige Staatsanleihen

blieben volatil, was Powell zu einem seltenen Auftritt in einer nationalen

Talkshow veranlasste, um die Öffentlichkeit über das Engagement der Fed

zu beruhigen. Die Maßnahmen der Fed hoben ihren wachsenden Einfluss auf

den globalen Märkten und ihre Fähigkeit hervor, als letzter Kreditgeber zu

agieren.

Während die Verhandlungen über weitere Mittel im Kongress voranschritten,

wurde das CARES-Gesetz mit überwältigender parteiübergreifender

Unterstützung verabschiedet. Dieses Hilfspaket in Höhe von 2,2 Billionen

Dollar bot wesentliche Unterstützung für Unternehmen und Arbeitnehmer

und spiegelte einen Wandel von den vorsichtigen Ausgaben während der

Krise von 2008 wider, während es die Notwendigkeit aggressiven Handelns

gegen die wirtschaftlichen Folgen der Pandemie unterstrich.

Mnuchins Mitwirkung an der Ausarbeitung des Gesetzes stellte einen

entscheidenden Moment in seiner Karriere dar. Bekannt für sein finanzielles

Geschick und frühere Kontroversen, nahm Mnuchin die Herausforderung an,

die wirtschaftliche Erholung zu unterstützen. Er steuerte durch komplexe

Verhandlungen mit dem Kongress, um sicherzustellen, dass die

Hilfsmaßnahmen umfassend und robust waren.

Währenddessen übernahm die Fed die Rolle der Unterstützung der globalen

Wirtschaft. Angesichts der dominierenden Stellung des US-Dollars in der
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Weltfinanz sahen sich die internationalen Märkte einem Mangel an

Dollar-Finanzierung gegenüber. Die Fed reagierte mit Maßnahmen wie dem

FIMA-Repo-Programm, das kurzfristige Dollar-Kredite an ausländische

Zentralbanken bereitstellen sollte, um den dringend benötigten Dollar zu

beschaffen und die globalen Märkte zu stabilisieren.

Als die Fed diese umfassenden Initiativen umsetzte, tauchten Fragen zu

Aufsicht und Transparenz auf. Bedenken hinsichtlich der Verbindungen der

Fed zur Wall Street und ihrem Engagement für eine gerechte Verteilung der

Ressourcen wurden laut, was das empfindliche Gleichgewicht zwischen der

Wahrung der Marktintegrität und der Vermeidung politischer Konflikte

beleuchtete.

Zusammenfassend lässt sich sagen, dass der 23. März 2020 einen

entscheidenden Tag in der Geschichte der Fed markierte, an dem sie

beispiellose Maßnahmen ergriff, um die wirtschaftlichen Auswirkungen der

COVID-19-Pandemie zu bekämpfen. Diese Aktionen schufen die Grundlage

für eine bedeutende Erholung der Finanzmärkte und initiierten eine Reihe

von Bemühungen, sowohl die nationale als auch die internationale

Wirtschaft zu stabilisieren, was die Rolle der Fed bei der Bewältigung

wirtschaftlicher Krisen grundlegend veränderte.
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Critical Thinking

Schlüsselpunkt: Die entscheidende Intervention der Fed am 23. März

2020

Kritische Interpretation: In einer Welt voller Unsicherheiten und

finanzieller Instabilität wird dir die enorme Wirkung bewusst, die

entschlossenes Handeln auf dein Leben haben kann. Am 23. März

2020, vor dem Hintergrund einer unaufhörlich spiralisierenden

Pandemie, trat die Federal Reserve mit durchgreifenden Maßnahmen

auf, die die aufkommende Wirtschaftskrise abmilderten. Die zügige

Reaktion der Fed lehrte eine wichtige Lektion: In Zeiten des Chaos

können gezielte und zeitgerechte Interventionen die kaskadierenden

Auswirkungen von Widrigkeiten aufhalten und es dir ermöglichen,

deine prekäre Situation zu stabilisieren und in eine Phase des

Wachstums zu verwandeln. Wenn du in deinem eigenen Leben, sei es

finanzieller oder anderer Natur, vor Herausforderungen stehst,

inspiriert dich dieser entscheidende Moment dazu, mit

Entschlossenheit und Entschlusskraft zu handeln und erinnert dich

daran, dass Proaktivität den Verlauf ändern und den Weg zur Erholung

und Stabilität ebnen kann.

Zum Herunterladen scannen

https://ohjcz-alternate.app.link/dcfHqcmouOb


Kapitel 10 Zusammenfassung: 10. Über die Grenzen
hinaus rasen

Kapitel 10: Über rote Linien rasen

Im April 2020, als das Coronavirus immer festere Züge annahm, sah sich

Samantha Stephens mit einer ernsthaften finanziellen Krise konfrontiert. Ihr

geliebtes Café OatMeals, gelegen im West Village von New York City,

musste aufgrund von COVID-19 schließen. Der Reiz des Cafés –

individualisierte Haferbrei-Schüsseln – verlor sein Publikum, als der

NYU-Campus leer blieb und die Büroangestellten verschwanden, was zu

stark sinkenden Verkaufszahlen führte. Stephens’ Versuch, das Geschäft mit

Takeout am Laufen zu halten, schlug fehl, sodass sie ihren Vermieter über

ausstehende Mieten informieren musste.

Stephens, die ursprünglich aus einem nicht-kulinarischen Hintergrund

stammt, hatte ihre Leidenschaft für Essen in die Realität umgesetzt. Als sie

2000 zum Studium nach NYC kam, verliebte sie sich in die kulinarische

Szene der Stadt. Ihr Weg von der Assistenzkraft in einer Investmentbank zur

Cafébesitzerin beinhaltete abendliche Kochkurse und strategische Planung,

die in der Eröffnung von OatMeals gipfelte. Trotz finanzieller

Schwierigkeiten erhielt sie Aufmerksamkeit in der Show "Shark Tank" und

ging eine Partnerschaft mit Quaker Oats ein, die es ihr ermöglichte, bis
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Anfang 2020 monatlich etwa 45.000 Dollar zu generieren.

Mit der Pandemie, die ihr Einkommen stoppte, suchte Stephens finanzielle

Entlastung durch einen Katastrophenhilfe-Kredit, Versicherungen und eine

GoFundMe-Seite, aber ihre Bemühungen blieben weitgehend erfolglos.

Weitere Frustration kam auf, als ihr Antrag auf einen Paycheck Protection

Program (PPP) Kredit, der über Chase Bank eingereicht wurde, scheiterte, da

die Mittel bereits aufgebraucht waren, bevor ihre Anfrage bearbeitet werden

konnte.

Stephens’ Notlage spiegelte eine größere wirtschaftliche Herausforderung

wider, mit der amerikanische Unternehmen konfrontiert waren, was zu

Notfallmaßnahmen wirtschaftlicher Behörden führte. Jerome Powell, der

Vorsitzende der Federal Reserve, bestätigte zusammen mit Unterstützern wie

Fed-Gouverneur Lael Brainard und Finanzminister Steven Mnuchin die

Notwendigkeit beispielloser Maßnahmen zur Stabilisierung der Wirtschaft.

Die Federal Reserve und das Finanzministerium standen vor logistischen

Hindernissen, als sie am 3. April 2020 das massive PPP ins Leben riefen.

Dieses Programm, das kleinen Unternehmen helfen sollte, ihre Löhne mit

erlassenen Krediten zu halten, nahm eine überwältigende Nachfrage an. Die

Small Business Administration (SBA) hatte Schwierigkeiten, in nur wenigen

Tagen Kreditgesuche zu bearbeiten, was dazu führte, dass die SBA-Website

wegen des hohen Verkehrs zusammenbrach.
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Das PPP wurde über Geschäftsbanken verwaltet, was Fragen der

Ungleichbehandlung aufwarf, da Gerüchte aufkamen, dass Banken größere

Kunden bevorzugten. Zudem schreckten die Auswirkungen auf die Bilanz

einige Banken von einer Teilnahme ab. Um dem entgegenzuwirken, plante

die Fed, den Banken durch den Tausch von PPP-Krediten Kredit zur

Verfügung zu stellen, um sie trotz der Risiken zur Teilnahme zu verleiten.

Während wachsende Bedenken über die unzureichenden Mittel des PPP

aufkamen, versicherte Mnuchin der Öffentlichkeit, dass zusätzliche

Ressourcen vom Kongress bereitgestellt würden, um der Nachfrage gerecht

zu werden. Inzwischen erstreckten sich die Herausforderungen über kleine

Unternehmen hinaus: Staats- und Kommunalverwaltungen, die mit

sinkenden Einnahmen und steigenden Ausgaben zu kämpfen hatten, fanden

sich in einer Lage wieder, in der sie aufgrund eingefrorener Märkte keine

Kommunalanleihen ausgeben konnten.

Widerwillig beschloss Powell, der lange befürchtete, die Fed durch ihre

Beteiligung am Kommunalmärkten zu politisieren, ein

Unterstützungsprogramm einzurichten. Diese Entscheidung stellte einen

signifikanten Wandel für Powell dar, der zuvor solche Maßnahmen

abgelehnt hatte, da er die Risiken von Begünstigung und moralischem

Risiko zitiert hatte.
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Weitere Komplikationen traten auf den Märkten für Unternehmensanleihen

auf. Unternehmen, die auf Ramschniveau herabgestuft wurden, sahen sich

Finanzierungshürden gegenüber, da der durch die Pandemie verursachte

Stress die Kluft zwischen Ramsch- und Investitionsanleihen vergrößerte.

Powell und Mnuchin diskutierten im Geheimen über den Kauf von

Junk-Bonds – ein Schritt, der wegen der Beteiligung von BlackRock, der

Firma, die die Anleihekaufprogramme der Fed verwaltet, umstritten sein

könnte.

Am 9. April kündigte Powell den umfassenden Rettungsplan der Fed in

Höhe von 2,3 Billionen Dollar an, der Kommunalanleihen und bestimmte

Ramschanleihen umfasste. Während er mögliche späteren Kritiken

berücksichtigte, forderte Powell den Kongress auf, die direkte fiskalische

Unterstützung zu erhöhen, was einen signifikanten Wechsel von seiner

politischen Neutralität darstellte.

Inmitten der Politikformulierung spielte Lael Brainard eine entscheidende

Rolle, indem sie sich für mutige Maßnahmen in der Hauptstraßen- und

kommunalen Kreditvergabe einsetzte, um mittelgroße Unternehmen und

Kommunalverwaltungen zu unterstützen. Diese Programme, die in einer

angespannten Beziehung zwischen Brainard und Mnuchin entstanden,

balancierten die Bereitstellung erheblichen Supports mit der Vermeidung

übermäßiger Risiken für Steuergelder.
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Randal Quarles, der Vizepräsident der Fed für Aufsicht, stand vor seinen

Herausforderungen, als sich die Krise entwickelte. Besorgt über

unzureichende Stresstests für Banken führte er Szenarioanalysen ein, um die

Widerstandsfähigkeit der Banken zu bewerten. Zudem schlug Quarles nach

der Krise Überprüfungen der Vorschriften für Nichtbanken vor – ein

bemerkenswerter Kurswechsel für einen vehementen Befürworter einer

minimalen Einmischung in den Kapitalismus.

Letztendlich, während der Vorstoß der Fed zur Stabilisierung der Wirtschaft

voranschritt, wuchsen die Lasten für die Finanzbeamten gegen den

Hintergrund verheerender globaler Ereignisse. Für jeden Schritt, der

unternommen wurde, um das wirtschaftliche Inferno zu löschen, hinterließen

die Fußspuren unauslöschliche Spuren im sich verändernden Sand des

Krisenmanagements und deuteten auf mögliche zukünftige Konsequenzen

hin.
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Kapitel 11 Zusammenfassung: 11. Kulturkämpfe und
Kapital

Kapitel 11: Kulturkämpfe und Kapital

In diesem Kapitel wird das komplexe sozio-politische Umfeld der

Vereinigten Staaten untersucht, eines Landes, das für sein Versprechen von

Chancen bekannt ist, aber auch von erheblichen Ungleichheiten,

insbesondere rassistischen, geprägt ist. Diese Dualität wird durch die

Perspektive des Ökonomen Thomas Piketty auf Amerika verdeutlicht.

Im Mittelpunkt des Kapitels steht der Hintergrund der COVID-19-Pandemie,

die bestehende gesellschaftliche Spannungen noch verstärkt hat. Wendy

Bell, eine Radiomoderatorin aus Pittsburgh, verkörpert diesen Konflikt; ihre

umstrittenen Kommentare, die die wirtschaftlichen Auswirkungen von

Maßnahmen zur Verhinderung von COVID-19-Todesfällen in Frage stellten,

lösten Empörung aus und spiegelten eine nationale Spaltung wider. Während

Amerika mit der Pandemie kämpfte, wurden politische und soziale Gräben

tiefer. Anfang 2020 wurde das Tragen von Masken politisch aufgeladen, oft

spiegelte sich die Spaltung in den politischen Zugehörigkeiten wider,

beeinflusst durch Führer wie Präsident Trump, der Masken öffentlich mied

und seinen Gegner Joe Biden verspottete.
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Mit fortdauernder Pandemie intensivierten sich die rassistischen

Ungleichheiten. Im Mai 2020 trugen schwarze, hispanische und latino

Gemeinschaften die Hauptlast der Pandemie, was sich in höheren Raten von

Krankenhausaufenthalten und Arbeitslosigkeit zeigte und langjährige

systematische Ungerechtigkeiten herausstrich. Der Wendepunkt war der Tod

von George Floyd am 25. Mai 2020, der landesweite Proteste auslöste und

die Black Lives Matter-Bewegung in den Vordergrund rückte.

Die Federal Reserve, traditionell von sozio-politischen Themen abgekoppelt,

sah sich in ihrer Rolle herausgefordert. Neel Kashkari von der Minneapolis

Fed verurteilte offen den systemischen Rassismus, der durch Floyds Tod ins

Rampenlicht gerückt war — ein kühner Schritt für einen Fed-Beamten, da

die Institution historisch gesehen Themen umstrittene vermieden hatte. Das

sich wandelnde Engagement der Fed für soziale Themen war evident in

ihren Bestrebungen, rassistische und wirtschaftliche Ungleichheiten in ihren

politischen Rahmen zu berücksichtigen, und erkannte an, dass Ungleichheit

zu einer prägenden Kraft in der amerikanischen Wirtschaft geworden war.

Das Kapitel hebt die deutlichen wirtschaftlichen Spaltungen hervor, wobei

Wohlstands- und Einkommensungleichheit insbesondere entlang rassischer

Linien ausgeprägt sind. Der typische schwarze Arbeiter verdiente deutlich

weniger als sein weißer Kollege, und schwarze Familien hatten nur einen

Bruchteil des Vermögens weißer Familien. Diese Ungleichheiten begannen

schon vor der Geburt, beeinflusst durch den Zugang zu Ressourcen und
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Bildung. Die breitere sozioökonomische Kluft ließ die Reichen in Amerika

viel reicher werden, während die Mittelschicht und die Unterschicht

stagnierte oder zurückging.

Die Politik der Fed, insbesondere die quantitative Lockerung, wurde dafür

kritisiert, die Vermögensungleichheit zu verschärfen, indem sie die Preise für

Vermögenswerte in die Höhe trieb, was in erster Linie den Reichen

zugutekam. Dennoch trugen solche Maßnahmen auch dazu bei, die

Arbeitslosigkeit zu senken und den Arbeitsmarkt zu unterstützen, wodurch

ihre Auswirkungen auf die Einkommensungleichheit teilweise ausbalanciert

wurden.

Das Kapitel kritisiert auch die interne Zusammensetzung der Fed, in der

Vielfalt gefehlt hat, was breitere gesellschaftliche Probleme widerspiegelt.

Es erzählt die Geschichte von Monroe Gamble, einem schwarzen

Forschungsassistenten bei der San Francisco Fed, dessen Erfahrungen die

Diversitätsprobleme der Institution verdeutlichen. Trotz Bemühungen,

Ungleichheiten anzugehen, bleibt die Fed überwiegend weiß und

wohlhabend, was die systematischen Barrieren in der Wirtschaft und in der

weiteren Gesellschaft widerspiegelt.

Das Kapitel schließt mit der strategischen Neuausrichtung der Fed als

Reaktion auf diese Herausforderungen, wobei sie sich auf Politiken

zubewegt, die Vollbeschäftigung priorisieren und die sozioökonomischen
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Gegebenheiten anerkennen, die sie zu beeinflussen versuchen. Durch diesen

Übergang möchte die Fed zu einer inklusiveren Wirtschaft beitragen, indem

sie ihre Instrumente nutzt, um benachteiligte Gruppen zu unterstützen, und

damit einen Wandel zu einem gerechteren wirtschaftlichen Rahmen inmitten

einer Nation demonstriert, die mit tiefgreifenden Ungleichheiten ringt.
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Critical Thinking

Schlüsselpunkt: Die sich entwickelnde Rolle der Federal Reserve

Kritische Interpretation: Die Reflexion über den Wandel der Federal

Reserve von einer historischen Distanz zu einem aktiven Engagement

gegen soziale und wirtschaftliche Ungleichheiten kann Sie zutiefst

dazu inspirieren, Ihre eigenen Perspektiven und Handlungen neu zu

bewerten. Dieser Wandel unterstreicht die Kraft und Notwendigkeit

der sich verändernden Rollen und Perspektiven zur Bewältigung

systemischer Probleme. Er hebt die Bedeutung von Flexibilität,

Anpassungsfähigkeit und dem Eintreten gegen Ungerechtigkeit

hervor, selbst innerhalb von Institutionen, die typischerweise als

apolitisch oder wirtschaftlich fokussiert angesehen werden. Indem Sie

diese Denkweise annehmen, werden Sie ermutigt, Ihre eigenen

Überzeugungen introspektiv zu analysieren, Selbstzufriedenheit

herauszufordern und aktiv an der Förderung wirtschaftlicher und

sozialer Veränderungen in Ihren persönlichen und beruflichen

Bereichen teilzunehmen, was letztendlich zu einer gerechteren

Gesellschaft beiträgt.
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Kapitel 12: 12. Liebeslieder für volle Beschäftigung

**Kapitel 12: Liebeslieder an die Vollbeschäftigung**

In der Welt der Geldpolitik hat die Federal Reserve, umgangssprachlich als

die Fed bezeichnet, erheblichen Einfluss. Sie hat Zugang zu den neuesten

Statistiken und hochkarätigen Analysten, ringt jedoch oft mit der Findung

konkreter Lösungen, wie die ehemalige Fed-Gouverneurin Alice Rivlin 1997

feststellte. Während der Pandemie widmete Sam Bell viel Zeit Twitter, einer

Plattform, auf der er bereits lange aktiv war. Bell, 37 Jahre alt und visionär

denkend, gründete 2019 Employ America, um die Fed dazu zu bewegen,

ihre Beschäftigungsziele in den Vordergrund zu stellen. Die gemeinnützige

Organisation verbindet Forschung, Advocacy und das Engagement, die Fed

zu beeinflussen, insbesondere indem sie sich gegen Kandidaten ausspricht,

die sie für ungeeignet hält, wie Trumps Vorschläge Herman Cain und

Stephen Moore.

Im Jahr 2020 verlagerte Bell seinen Fokus auf Trumps Nominierten Judy

Shelton, deren Unterstützung des Goldstandards und fragwürdige

Unabhängigkeit die Meinungen spalteten. Bells anhaltende

Online-Kampagnen zielten darauf ab, ihre Bestätigung zu verhindern. Auch

die Mitbegründer von Employ America, Skanda Amarnath und Kim Stiens,

spielten entscheidende Rollen. Skanda, ein ehemaliger Hedgefonds-Analyst
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und Fed-Insider, erregte das Interesse der Finanzpresse, während Stiens für

Rekrutierung und Finanzen zuständig war, anfänglich unterstützt durch

philanthropische Mittel von Facebook-Mitbegründer Dustin Moskovitz und

seiner Frau Cari Tuna. Employ America entstand aus einer Tradition des

Einsatzes für vollere Beschäftigung, die auf Bewegungen wie Fed Up

zurückgeht, die von Aktivisten in grünen T-Shirts geprägt war und die Fed

dazu drängte, nach der Großen Rezession eine breitere Sicht auf

Beschäftigung zu entwickeln.

Vor der COVID-19-Pandemie hatte Bell ein positives Momentum gespürt,

da die Fed selbst bei niedriger Arbeitslosigkeit die Zinsen niedrig hielt –

eine Abkehr von traditionellen Wirtschaftsmodellen. Der Fed-Vorsitzende

Jerome Powell hatte öffentlich anerkannt, dass niedrige Arbeitslosigkeit

nicht zwangsläufig zu einer steigenden Inflation führt, was auf eine sich

ändernde Haltung hindeutete. Doch dieser Fortschritt sah sich abrupten

Herausforderungen gegenüber, als die Pandemie die Arbeitslosenzahlen auf

nie dagewesene Höhen trieb und die Zahlen der Rezession von 2007 bis

2009 erheblich übertraf.

Trotz dieser Hindernisse stellte die Pandemie eine zeitliche Schnittstelle mit

der umfassenden Überprüfung des Rahmens der Fed dar, die darauf abzielte,

ihr Vorgehen bei der Bewältigung wirtschaftlicher Rückgänge zu verbessern.

Während die Fed diese Überprüfung aufgrund ihrer sofortigen

wirtschaftlichen Stabilisierung bemühungen aussetzte, stellten ihre
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Notfallprogramme – unterstützt durch Staatsanleihen und den Kauf von

hypothekenbesicherten Wertpapieren – im Sommer 2020 die finanzielle

Stabilität wieder her. Die Konjunkturpakete des Kongresses wurden

weiterhin debattiert, aber die Fed hatte die Möglichkeit, ihre Politikstrategie

zu überdenken, was in einer erwarteten Enthüllung beim

Jackson-Hole-Symposium 2020 gipfelte.

Was früher ein exklusives Treffen war, wurde aufgrund der

Pandemie-Einschränkungen zu einer öffentlichen Online-Veranstaltung. Bell

und sein Team dämpften ihre Erwartungen an die politischen Neuerungen

der Fed und vermuteten eine moderate Verschiebung hin zu einem

durchschnittlichen Inflationsziel von 2 %. Vor Powells Rede beim

Symposium unterstrichen ehemalige Fed-Leiter einen Wechsel in der

Vorgehensweise, der von absoluten zu durchschnittlichen Inflationszielen

überging, was eine bedeutende politisch Entwicklung markierte, wenngleich

diese als „Evolution, nicht Revolution“ bezeichnet wurde.

Powells Ankündigung enthüllte mehr als erwartet. Die Fed nahm nicht nur

ein flexibles Inflationsziel an, sondern änderte auch ihre Haltung zur

Beschäftigung und strebte bewusst nach maximaler integrativer

Beschäftigung, ohne die Geldpolitik aufgrund niedriger Arbeitslosigkeit

vorzeitig zu straffen. Dies markierte einen paradigmenwechsel von Milton

Friedmans langjähriger wirtschaftlicher Philosophie und erkannte an, dass

die Beschäftigung bei der politischen Ausrichtung der Fed Vorrang haben
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sollte.

Die Gründer von Employ America, Vorreiter der politischen Kritik,

erkannten diesen Wandel mit vorsichtigem Optimismus. Sie diskutierten die

Auswirkungen, insbesondere die gleichzeitige Betonung der Risiken für die

finanzielle Stabilität der Fed, die vorzeitige Zinserhöhungen erlauben

könnte. Dennoch hatte der strukturelle Politikwechsel eine Neugestaltung in

Gang gesetzt, die Friedmans Prinzipien in Frage stellte und eine neue Ära

für die Fed einläutete. Trotz einer gewissen Anerkennung

inflationsskeptischer Perspektiven räumten Analysten Powells Einfluss ein,

die Beschäftigung in die politischen Diskussionen einzubringen, ein Thema,

das durch anregende makroökonomische Diskussionen und kulturelle

Analogien verstärkt wurde.

Die überarbeitete Politikstruktur schloss jedoch zukünftige Zinserhöhungen

bei ansteigender Inflation nicht aus. Bis September 2020 hatte die Fed die

nachhaltige Beschäftigung und das Inflationswachstum entschieden mit

ihren Zinsentscheidungen verknüpft. Mit Abweichungen von Robert Kaplan,

der besorgt war, dass die Fed sich möglicherweise in Untätigkeit treiben

könnte, und einem weiteren von Neel Kashkari, der für ausdrücklichere

Inflationsauslöser plädierte, bewegte sich die Fed auf einem schmalen Grat.

Im Verlauf des Jahres schien ihr Ansatz durch das vorherrschende

Niedriginflationsumfeld gerechtfertigt. Dennoch deuteten drohende

wirtschaftliche Veränderungen und verbliebene pandemiebedingte
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Herausforderungen auf anhaltende Komplexitäten in der Politik der Fed hin,

die neue Ungewissheiten und Tests ihrer Anpassungsstrategien

vorwegnahmen.
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Kapitel 13 Zusammenfassung: 13. Eine zurückhaltende
Fed

Kapitel 13: Eine zurückhaltende FED

Im Herbst 2020 litt die Wirtschaft Floridas, die stark vom Tourismus

abhängig war, unter den Auswirkungen der Pandemie. Während die

Unternehmen kämpften, erwies sich das Main Street Lending Program der

Federal Reserve als Lebensader. Die City National Bank von Florida spielte

eine entscheidende Rolle, indem sie diese Kredite aktiv bewarb und

vermittelte und so einen bedeutenden Anteil der Mittel akquirierte.

Unternehmen wie Mango’s Tropical Cafe, geleitet von Josh Wallack und

seiner Familie, wandten sich angesichts sinkender Einnahmen an diese

Kredite, um zu überleben.

Das Programm stieß jedoch auf Hindernisse: Strenge Zulassungskriterien

hielten Banken davon ab, es zu bewerben, und Finanzminister Steven

Mnuchin weigerte sich, es attraktiver zu gestalten, da er Risikoscheu

betonte. Infolgedessen wurde nur ein Bruchteil der vorgesehenen 600

Milliarden Dollar in Anspruch genommen, was von verschiedenen Seiten

kritisiert wurde.

Dies entfachte breitere Debatten über die Rolle der Fed, wobei die
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Congressional Oversight Commission – vor allem Mitglieder wie Bharat

Ramamurti und Senator Pat Toomey – in Frage stellten, wie die Fed ihre

Befugnisse ausweiten sollte. Während Ramamurti für die Nutzung der

Möglichkeiten der Fed zur Bekämpfung sozialer Ungleichheiten und zur

Unterstützung lokaler Regierungen plädierte, betonte Toomey die

Notwendigkeit fiskalischer Zurückhaltung und die Wichtigkeit, den Fokus

der Fed auf die Kontrolle der Inflation zu richten.

Im Laufe des Jahres 2020 nahmen die politischen Spannungen zu. Mnuchin

geriet mit den Bemühungen der Federal Reserve in Konflikt und wollte

bestimmte Notkreditprogramme nach der Pandemie beenden. Die

Demokraten beschuldigten ihn, die wirtschaftlichen Erholungsversuche aus

politischen Motiven zu behindern und damit die Optionen des designierten

Präsidenten Biden einzuschränken. Trotz Mnuchins Beharrlichkeit, das, was

er als unnötige Marktverzerrungen ansah, zu verhindern, verstärkte sein

Vorgehen die politische Blockade.

Mitten in den Verhandlungen über ein umfassenderes Hilfspaket im

Dezember drängte Toomey auf eine Klausel, die die künftigen

Notfallbefugnisse der Fed einschränken sollte, und argumentierte, dass die

Zentralbank nicht als regulärer finanzieller Retter dienen sollte. Die

Spannungen verdeutlichten die unterschiedlichen Vorstellungen von der

Rolle der Fed und unterstrichen die Herausforderungen bei der Handhabung

der Fiskalpolitik während einer Krise. Schließlich wurde ein Kompromiss
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erzielt, der gesetzliche Hilfen ermöglichte und gleichzeitig der Fed die

Handlungsfähigkeit in zukünftigen Krisen erhielt.

Als 2020 mit wirtschaftlicher Unsicherheit und der anhaltenden Pandemie zu

Ende ging, blieb die Federal Reserve unter der Leitung von Vorsitzendem

Jerome Powell weitgehend unversehrt und war bereit, zur Erholung

beizutragen. Die Vorfreude auf die Verteilung von Impfstoffen weckte

Hoffnungen, dass 2021 eine wirtschaftliche Wiederbelebung einläuten

könnte. Diese anhaltende Debatte über die Funktion der Fed in Zeiten

wirtschaftlicher Turbulenzen bildete die Grundlage für zukünftige politische

Entscheidungen.
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Kapitel 14 Zusammenfassung: 14. Die schleichenden
Krisen

Kapitel 14, „Die schleichenden Krisen“, beleuchtet die sich entwickelnde

 Rolle der Finanzwelt im Umgang mit dem Klimawandel. Das Kapitel

beginnt mit Randal K. Quarles von der Federal Reserve, der auf die

Herausforderungen hinweist, die der Klimawandel für die finanzielle

Stabilität darstellt. Die Erzählung verfolgt diese Besorgnis bis zur frühen

Umweltbewegung, die in den 1960er Jahren von Rachel Carson geleitet

wurde. Bis 2020 hatte sich der Fokus darauf verschoben, wie Zentralbanken

als Hüter des Kapitalismus auf die Risiken reagieren könnten, die durch die

globale Erwärmung entstehen. Dieser Dialog hatte sich insbesondere unter

Mark Carney in der Bank von England um 2015 erheblich weiterentwickelt.

Die Zentralbanken wurden zunehmend aufgefordert, sicherzustellen, dass

die Finanzsektoren auf die wirtschaftlichen Auswirkungen von

Klimaereignissen vorbereitet sind. Dies markierte einen Wandel von der

bloßen Überwachung der wirtschaftlichen Stabilität hin zu einer proaktiven

Berücksichtigung von Umweltrisiken. Ein entscheidender Moment kam

2017, als das „Network for Greening the Financial System“ (NGFS)

gegründet wurde, um bewährte Praktiken zu den finanziellen Risiken des

Klimawandels auszutauschen. Die globale Teilnahme war bemerkenswert,

abgesehen von den Vereinigten Staaten, die wegen des politischen Klimas

unter der Trump-Administration nicht teilnahmen.
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Angesichts eines Vorstoßes von innerhalb der Fed und anderer

US-Finanzinstitutionen unternahmen Quarles und die Fed Schritte in

Richtung Beitritt zum NGFS, nachdem die Wahlen 2020 die politische

Aufmerksamkeit auf Klimawandel-Politiken lenkten. Das Engagement der

Fed markierte eine bedeutende, wenn auch vorsichtige, Akzeptanz der

Notwendigkeit, klimabezogene finanzielle Risiken zu berücksichtigen.

In der Zwischenzeit konzentrierte sich Lael Brainard auf ein weiteres

zukunftsweisendes Thema: die Zukunft der digitalen Währungen. Während

Zentralbanken weltweit digitale Währungen erforschten, trat Brainard dafür

ein, dass die Fed entsprechende Forschungen anstellt. Der Aufstieg von

Kryptowährungen wie Bitcoin hatte die Notwendigkeit verdeutlicht, dass

Zentralbanken digitale Alternativen in Betracht ziehen. Brainard plädierte

dafür, dass die Fed die Möglichkeiten für eine digitale Zentralbankwährung

(CBDC) ergründen und möglicherweise entwickeln sollte, um die monetäre

Führungsrolle zu wahren und sich an technologische Entwicklungen

anzupassen.

Ihr Vorstoß gewann an Schwung, als Kryptowährungen und digitale

Zahlungssysteme an Bedeutung gewannen, was die Fed unter dem Vorsitz

von Jerome Powell dazu veranlasste, diese Entwicklungen ernst zu nehmen.

Im Jahr 2021 begann die Fed die Errichtung eines digitalen Dollars in

Betracht zu ziehen und die Regulierungsrahmen an die neu aufkommenden
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finanziellen Innovationen anzupassen.

Das Kapitel erfasst auch die politischen Dynamiken, die die Autonomie der

Fed beeinflussen. Die fast Bestätigung von Judy Shelton, die für ihre

unkonventionellen wirtschaftlichen Ansichten und ihre wahrgenommene

politische Nähe zu Trump bekannt war, hob das prekäre Gleichgewicht

hervor, das die Fed aufrechterhielt. Sheltons Nominierung verdeutlichte das

Risiko, dass politischer Druck die Unabhängigkeit der Fed untergraben

könnte. Das Kapitel schließt mit einer Reflexion darüber, wie die

einflussreiche Rolle und die weitreichenden Befugnisse der Fed ein

sorgfältiges Gleichgewicht zwischen Unabhängigkeit und

Rechenschaftspflicht erfordern, um sicherzustellen, dass sie eine

stabilisierende Kraft in einer sich schnell verändernden Welt bleibt.
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Critical Thinking

Schlüsselpunkt: Die Kraft der Zusammenarbeit bei der Bewältigung

von Klimarisiken durch Finanzmittel

Kritische Interpretation: Gemeinsamkeit bringt unglaubliche Stärke,

und nirgends ist dies deutlicher zu erkennen als in den gemeinsamen

Anstrengungen zur Bekämpfung klimabedingter finanzieller Risiken.

'Die schleichenden Krisen' zeigt, wie die Gründung des Netzwerks für

die Begrünung des Finanzsystems (NGFS) im Jahr 2017 die

Beteiligung der Zentralbanken weltweit mobilisierte. Dieser

historische Schritt verdeutlichte, dass selbst traditionelle

Finanzinstitutionen, die oft als starr gelten, sich weiterentwickeln und

anpassen können, indem sie Fachwissen teilen und kollektive

Bereitschaft zur Bekämpfung der Bedrohungen durch den

Klimawandel fördern. Sie können Inspiration aus diesem kollektiven

Handeln schöpfen, indem Sie erkennen, dass unabhängig davon, wie

überwältigend eine Herausforderung erscheinen mag – sei es

persönlich oder global – das Zusammenstehen mit einer Gemeinschaft

oder einem Netzwerk innovative Lösungen entfachen und echten

Wandel inspirieren kann. Denken Sie daran, dass wir in der Einheit die

Stärke erhalten, Probleme anzugehen, die allein überwältigend

erscheinen mögen. Beginnen Sie damit, Ihre Unterstützungsnetzwerke

zu identifizieren, an gemeinsamen Zielen zusammenzuarbeiten und
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Ihre Stimme durch Verbindung und Kooperation zu verstärken.
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Kapitel 15 Zusammenfassung: Ein Jahr voller
unbequemer Fragen

Kapitel 15: Ein Jahr unbequemer Fragen

Nach der ersten Welle der COVID-19-Pandemie sah sich die

US-amerikanische Wirtschaft einer neuen Herausforderung gegenüber: der

Inflation. Im April 2021, als die Amerikaner wieder zu reisen und zu

konsumieren begannen, stiegen die Preise für Mietwagen, Gebrauchtwagen,

Möbel und Lebensmittel rasch an, was einen unerwarteten

inflationsbedingten Anstieg nach Jahrzehnten stabiler Preise markierte.

Dieser Anstieg wurde teilweise durch eine Kombination aus wiederbelebter

Verbrauchernachfrage und unterbrochenen Lieferketten verursacht, die von

Störungen wie Fabrikschließungen aufgrund von COVID-19 und

Versandengpässen, wie zum Beispiel der Blockade des Suezkanals,

beeinträchtigt wurden.

Die Inflation fiel mit erheblichen Fiskalmaßnahmen der Regierung von

Präsident Joe Biden zusammen. Nach einem überraschenden Sieg der

Demokraten im Senat verabschiedete Biden schnell ein Konjunkturpaket im

Umfang von 1,9 Billionen Dollar, das direkte Zahlungen an die Amerikaner

beinhaltete und auf früheren Hilfsmaßnahmen aufbaute. Der Geldzufluss

förderte den Verbrauch, schürte aber auch Inflationsängste, wobei Kritiker
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wie der frühere Finanzminister Lawrence Summers vor einer möglichen

Überhitzung warnten. Während die Regierung versuchte, die

wirtschaftlichen Folgen der Pandemie abzumildern, befürchteten einige, dass

die Maßnahmen langfristige finanzielle Instabilität nach sich ziehen könnten.

Unterdessen sah sich die Federal Reserve unter dem Vorsitz von Jerome

Powell zunehmender Kritik ausgesetzt. Der neue Rahmen der Fed, der eine

vorübergehende Inflationssteigerung zur Unterstützung der Beschäftigung

ermöglichen sollte, schien schlecht auf die anhaltenden Preissteigerungen

vorbereitet zu sein, die die Erwartungen übertrafen. Einige Funktionäre der

Fed äußerten Bedenken, als die Preise, einschließlich Löhne und Mieten,

stiegen, und hinterfragten die anhaltend niedrigen Zinsen. Im Herbst 2021

erkannten viele, dass die Inflation nicht so vorübergehend war wie gehofft,

was Powell dazu veranlasste, einen schnelleren Rückzug der wirtschaftlichen

Unterstützung anzuregen.

Sozial und politisch beeinflussten die steigenden Preise das

Verbrauchervertrauen und die Zustimmungswerte von Biden, da die Inflation

zu einem zentralen Thema wurde. Die Bemühungen der Fed, die

wirtschaftliche Stabilität aufrechtzuerhalten, standen vor Herausforderungen

durch öffentliche Wahrnehmungsprobleme, insbesondere nach einem

Skandal, der Finanzgeschäfte von Fed-Beamten betraf und deren

Glaubwürdigkeit untergrub.
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Im Laufe des Jahres 2021 befand sich die Fed in einer unangenehmen Lage,

da sie den Inflationskontrollbedarf mit den Zielen einer vollzeitbeschäftigten

Wirtschaft in Einklang bringen musste. Die Situation wurde nicht einfacher

durch die Sorgen über mögliche Blasen an den Finanzmärkten und die

zunehmende Staatsverschuldung, die durch die umfangreiche fiskalische

Reaktion der Regierung angeheizt wurde. Als Powells Amtszeit sich dem

Ende zuneigte, intensivierten sich die Debatten über die Rolle der Fed –

sollte sie ein Finanzregulator bleiben oder sich zu einem aktivere Teilnehmer

entwickeln, um breitere wirtschaftliche Herausforderungen wie den

Klimawandel und Investitionen in die Infrastruktur zu bewältigen?

Bis Ende 2021 gedachten die Zentralbanker ihrer Reaktion auf die Krise:

Während die Strategien anfänglich wirksam waren, um eine tiefe Rezession

zu verhindern, hatten sie unbeabsichtigte Konsequenzen, die die

wirtschaftliche Landschaft komplizierten. Das Erbe der Pandemie-Politik

würde den Ansatz der Fed prägen, während sie sich in den kommenden

Jahren neuen Herausforderungen stellte.
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