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Drei fette Lugen in einer kleinen
Pressekonferenz

03.10.2020 | Michael Pento

Waéhrend der Pressekonferenz des Offenmarktausschusses der Federal Reserve (FOMC) war
Fed-Vorsitzender Jerome Powell in der Lage, innerhalb einer Stunde drei fette Liigen zu kommunizieren. Die
Tatsache, dass diese Art von Gift aus dem Mund eines Zentralbankers tropft, ist nicht allzu Gberraschend.
Doch innerhalb einer Stunde drei enormen Unwahrheiten zu vermitteln, war erstaunlich - selbst fur die Fed.
Powell wurde von einem Journalisten gefragt, warum die US-Wirtschaft eine Inflationsrate von 2% braucht,
um anstandig zu funktionieren und warum es notwendig sei, dass die Ersparnisse der Amerikaner tiber eine
langere Zeitspanne in einem Mal3e Uber 2% abgewertet werden.

Hier war also Lige Nr. 1: Powells fadenscheinige Begriindung fir die hdhere Inflation ist die Tatsache, dass
sie héhere Zinsen verursachen wirde, was der Fed wiederum Raum geben wirde, die Zinsen zu senken,
wann immer eine Rezession zwangslaufig auftritt. Das bedeutet, dass die Fed blind gegenlber einer
weiteren Nullzahl ist, die zu den 0% Ertragen passt, die den Sparern aufgezwungen wurde. Es gibt keine
Beweise, historisch oder logisch, dass eine Wirtschaft eine nachhaltige 2%+ Inflationsrate auf den Personal
Consumption Expenditures Price Index (PCE-Preisindex) braucht, um angemessen zu funktionieren.

Lassen wir den Wahnsinn hinter uns, eine Inflation zu verfolgen, damit Raum fir niedrigere Zinsen ist,
sobald eine Rezession eintritt - eine Rezession, die immer durch geldpolitische Freiziigigkeit vereinfacht
wird. Dies ist weit von der Wahrheit entfernt, die hinter der echten Motivation der Fed steckt. Der tatsachliche
Zweck ihres Ziels, einen Zustand permanent steigender Inflation zu erschaffen, ist es, Vermdgenswertpreise
in eine stetig groRere Blase zu pumpen. Dieser Zustand ist nun notwendig geworden, um sicherzustellen,
dass Wall Street und Banken aus einer Situation gerettet werden, die andernfalls Insolvenz bedeuten wirde.

Die zweite Liige war, dass die Fed weiterhin Staatsanleihen und hypothekarisch gesicherte Wertpapiere zu
mindestens 120 Milliarden Dollar im Monat erwerben wird. Doch das ist offensichtlich nicht die Wahrheit -
zumindest nicht aktuell. Wenn Powell tatséchlich jeden Monat 120 Milliarden Dollar zu seiner Bilanz
hinzufugt, dann wére sie um 360 Milliarden Dollar gestiegen, stattdessen blieb sie Uber die vergangenen drei
Monate statisch.
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The Federal Reserve's balance sheet has expanded and contracted over time. During the 2007-08 financia
crisis and subsequent recession, total assets increased significantly from $870 billion in August 2007 to
54.5 trillion im early 2015, Then, reflecting the FOMC's balance sheet normalization program that took place
between October 20017 and August 2019, total assets declined to under $3.8 trillion. Beginning in
‘\l.'|'l1l."lr'.i||"l 20019, total assets started to increase.
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Warum der Fed-Vorsitzende Uber das Ausmal der aktuellen Vermogenswertkaufe tduscht, ist unklar. Es ist
jedoch klar, dass er sein neues Inflationsziel nicht erreichen wird, indem er behauptet, man wiirde Schulden
mit Rekordgeschwindigkeit monetisieren. Die Bilanz stieg von Méarz bis Juni um mehr als 3 Billionen Dollar.
Doch im letzten Vierteljahr blieb die Bilanz praktisch bewegungslos. Was die Fed wirklich braucht, ist die
gottlose Kooperation des Finanzministeriums mit der Garantie eines universellen Grundeinkommens, um
Verbraucherinflation wieder in Fahrt zu bringen. Gliicklicherweise ist dieser Fall noch nicht eingetreten.

Die dritte und vielleicht groRte Lige war die Tatsache, dass die massiven Zunahmen der Bilanz - die in den
vergangenen Jahren stattfanden - nicht zu irgendwelchen Assetblasen fuhrten. Powell wurde in der
Pressekonferenz direkt gefragt, ob die QE-Programme und Nullzinspolitik der Fed die gefahrlichen
Zustanden der Assetpreisinflation und Finanzinstabilitdt verursacht hatten. Seine Antwort war, dass die
siebenjahrige Nullzinspolitik der Fed und 6,2 Billionen Dollar in QE "nicht zum Auftreten einer Art
Finanzblase fuhrten." Er fuhr fort: "Ich weif3 nicht, dass die Verbindung zwischen Assetkaufen und
Finanzstabilitét eine besonders enge ist." Wirklich?

Der S&P 500 wird nun bei einem Kurs-Gewinn-Verhaltnis von 27,2 gehandelt, das sich dem doppelten Wert
seines historischen Durchschnitts von 16 annéhert, so Daten von Refinitiv. Nicht nur das; auch das wichtige
Verhaltnis zwischen Gesamtmarktanteil und BIP ist nun auf unglaubliche 175% angesteigen, was deutlich
Uber dem historischen Durchschnitt liegt und sogar das vorherige Hoch von 145% im Marz 2000 Ubertrifft,
bevor der NASDAQ 83% seines Wertes verlor.
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In Wirklichkeit weif3 Powell, dass seine Bemerkungen eine Tauschung sind, weil der Giberbewertete und
instabile Aktienmarkt im Sommer 2018 zusammenbrach, als die Fed halbherzige Versuche unternahm, die
Zinsen zu normalisieren und die Grol3e ihrer Bilanz um einige 100 Milliarden Dollar zu reduzieren. Und das,
nachdem man sie tUber die vergangenen Jahre um mehrere Billionen erhéht hatte.

Doch nicht nur der Aktienmarkt befindet sich in einer massiven Blase. Die Wirtschaft ist ebenfalls in einer.
Daten der Federal Reserve zeigen, dass die gesamten, nicht-finanziellen Schulden in den USA zu einer
annualisierten Rate von 25,27% in Q2 zugenommen haben - das tibersteigt alle bekannten Rekorde! Diese
Schuldenexplosion war primar auf einen Anstieg um 58,86% der Staatsschulden zurtickzufihren sowie
einen Anstieg der Unternehmensschulden um 14,02%.

Und nein, dieses gigantische Schuldengelage entsprach dem Anstieg unseres gefélschten BIPs nicht einmal
annahernd. Die Unternehmensschulden machen nun 83% des BIPs aus, wahrend es zur Spitze der
NASDAQ-Blase nur etwa 60% waren. Staatsschulden lagen im Jahr 2000 bei 40%, sind jedoch nun weit
Uber 100% gestiegen.

Naturlich nétigen rekordniedrige Kreditkosten (von der Fed zur Verfigung gestellt) Unternehmen dazu, mehr
Schulden auszunehmen und es dem Finanzministerium zu ermdéglichen, Anleihen zu Zinsen auszugeben,
die von der Zentralbank verfalscht wurden. Powell scheint dieser Zustadnde unwissend zu sein. Und wenn die
Fed in seliger Unwissenheit bleibt, wie kann sie dann Verantwortung tibernehmen?

Nichtsdestotrotz wurden die instabile Wirtschaft und Aktienmarktblase der Fed in den vergangenen Wochen
ausgestellt. Tech-Aktien der FAANG-Sorte, die von der Wall Street in ungeahnten Ausmalfd tiberschwemmt
wurden, wurden ausradiert. AAPL brach zu Beginn September beispielsweise um fast 20% ein. Google
(Alphabet) brach um 18% ein. Und selbst der S&P 500 erreichte ein Luftloch, das zu einem dreitagigen
Ruckgang von fast 6% zu Beginn dieses Monat fiihrte. Demnach wurde erneut dargestellt, wie wertvoll es
ist, eine aktiv verwaltete Strategie zu verfolgen, die auf einem soliden Modell aufgebaut ist.

Es ist absolut klar, dass sich die Wirtschaft und die Méarkte in massiven Blasen befinden. Wéhrend die
hochfrequenten Komponenten des Inflations-/Deflations- und Wirtschaftszyklusmodells derzeit noch keine
Alarmstufe Rot anzeigen (derzeit bei Alarmstufe Gelb), so deuten unsere fuhrenden Komponenten an, dass
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wir uns in diese Richtung bewegen kénnten. Das kommende Wahlchaos - in Kombination mit einer
massiven, fiskal- und geldpolitischen Klippe - kdnnte den Weg fiir noch gré3ere Volatilitéat ebnen.
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