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Der Nachfrageschock von 2022

18.10.2021 | Michael Pento

Die Anleger werden immer vorsichtiger, je nédher das vierte Quartal riickt, und ihre Beflirchtungen sind
berechtigt. Hier eine kurze Zusammenfassung der Situation: Es gibt eine potenzielle globale Finanzkrise
aufgrund des Zusammenbruchs des chinesischen Immobilienmarktes, Engpéasse in der Lieferkette
verscharfen sich, viele grol3e Unternehmen geben eine Gewinnwarnung fir das dritte Quartal ab, die
Zinssatze steigen, die Inflation ist auf einem 40-Jahreshoch, Steuererh6hungen sind fur ‘22 geplant, und die
Gefahr eines Zahlungsausfalls der US-Schulden hangt noch bis Ende November in der Luft.

Die makro6konomische Situation ist heute die einer Stagflation. Das bedeutet, dass die Inflationsraten héher
als normal sind, wéhrend sich gleichzeitig das BIP-Wachstum verlangsamt. Die Daten zeigen, dass in der
Woche des 11. September 6,2 Millionen Menschen ihre Leistungen verloren haben, da die meisten
staatlichen Pandemie-Arbeitslosenhilfsprogramme ausgelaufen sind. Diese Menschen miissen alle schnell
einen Job finden, um das riesige wdchentliche Regierungsstipendium zu ersetzen, das jetzt wegfallt.
Stattdessen stellen wir fest, dass die wochentlichen Entlassungen durchweg héher sind als je zuvor seit der
Zeit vor der Pandemie bis ins Jahr 2015 hinein. Und wir sehen, dass im September netto nur 194.000 neue
Arbeitsplatze hinzugekommen sind.

Capital Economics kommentiert die Situation wie folgt: "Da die Zahl der Erwerbspersonen immer noch um
drei Millionen niedriger ist als im Februar 2020 und Umfragen darauf hindeuten, dass die Zahl derer, die
keinen Job wollen, zunimmt, wird es immer wahrscheinlicher, dass das Arbeitskrafteangebot durch die
Pandemie einen dauerhaften Schaden erlitten hat.” Wir stellen auch fest, dass die Schatzung des
BIP-Wachstums fir das dritte Quartal von der sehr genauen Atlanta Fed auf nur noch 1,3% gesunken ist,
nachdem das BEA im zweiten Quartal noch ein Wachstum von 6,7% verzeichnet hatte.

Im Moment herrscht also noch Stagflation, aber die Deflation ist nur noch wenige Quartale entfernt, weil es
einen Nachfrageschock geben wird, der von den fallenden Vermdgenspreisen herriihrt. Die jingste Volatilitat
des Aktienmarktes kann mit einem typischen Schlagloch im StraRenbelag verglichen werden. Ein riesiger
Krater hat sich jedoch direkt vor der Tur gebildet. Der perfekte Sturm fur den Aktienmarkt und die Wirtschaft
ist in vollem Gange und durfte die USA im zweiten Quartal des nachsten Jahres treffen.

Hier sind einige weitere Details zu dem, was uns sehr bald bevorsteht. Wir haben die unheilvollen
Bedingungen einer héheren Besteuerung von Kapitalanlegern und deren Bildung, héhere Zinssatze und eine
hohere Inflation als in den letzten Jahrzehnten zu verzeichnen war. Hinzu kommt, dass das
Wirtschaftswachstum der zweitgré3ten Volkswirtschaft der Welt (China) durch den Zusammenbruch der
Immobilienblase, die in den letzten 20 Jahren die Grundlage des Wachstums bildete, zum Erliegen
gekommen ist. Tatsachlich ist die chinesische Fabrikproduktion im September geschrumpft, was darauf
hindeutet, dass die Wirtschaft bereits ins Stocken geraten ist. Hinzu kommt die Dysfunktion in Washington,
wo man sich nicht auf ein weiteres massives Konjunkturpaket einigen kann. Das bedeutet, dass die
staatlichen Defizitausgaben, die 2020 bei 18% des BIP (3,7 Billionen Dollar) und 2021 bei 16% des BIP (3,1
Billionen Dollar) lagen, nach Angaben des uberparteilichen CBO im Jahr 2022 auf immer noch schreckliche,
aber nur etwa 5% des BIP (1,2 Billionen Dollar) sinken werden.
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