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Fur die Fed kdnnte es das letzte Mal gewesen
sein

03.02.2022 | Steve Saville

Nach der FOMC-Sitzung am Mittwoch, dem 26. Januar, machte die Fed in einer Erklarung nach der Sitzung
und auf einer Pressekonferenz deutlich, dass sie ihr Anleihemonetisierungsprogramm (QE) Anfang Méarz
beenden will, und deutete stark an, dass sie Mitte Mérz (zum Zeitpunkt der néchsten FOMC-Sitzung) die
erste Zinserh6hung des Zyklus vornehmen wird. Die Fed sprach auch Uber ihre Absicht, ihre Bilanz erheblich
zu reduzieren.

Was die Fed zu tun gedenkt und was sie letztendlich tut, ist oft sehr unterschiedlich. Derzeit geht die Fed
davon aus, dass sie ihre offiziellen Zinsziele im Mérz 2022 im Rahmen einer Zinserhéhungskampagne
anheben wird, die vier Zinserhhungen in diesem Jahr und weitere Zinserhfhungen im néchsten Jahr
umfassen wird. Wir vermuten jedoch, dass die Zinserhtéhung im Méarz-2022 die einzige in diesem Jahr sein
wird, denn im Mai-Juni wird der rickwartsgewandten Fed klar sein, dass sowohl der "Inflationsdruck” als
auch das US-Wirtschaftswachstum im Jahr 2021 ihren Hohepunkt erreicht haben.

Dariiber hinaus sind wir zuversichtlich, dass die Fed ihre Bilanz niemals wesentlich reduzieren wird. Sie
kdnnte durchaus damit beginnen, ihre Bilanz im Laufe dieses Jahres zu reduzieren, indem sie féllig
werdende Schuldtitel nicht ersetzt, aber sie wird auf den nachsten ernsthaften wirtschaftlichen Riickgang so
reagieren, wie sie es in der Vergangenheit getan hat. Infolgedessen wird ihre Bilanz in 18 Monaten
wahrscheinlich viel groRRer sein als sie es heute ist.

Das unuberwindbare Problem, vor dem die Fed steht, besteht darin, dass es keine Moglichkeit gibt, die Luft
aus der Blase herauszulassen, ohne wirtschaftlichen Schaden anzurichten, wenn sie erst einmal so groR} ist,
dass sie einen grof3en Teil der Wirtschaft in Mitleidenschaft gezogen hat. Um die politisch inakzeptablen
wirtschaftlichen Folgen einer echten Deflation hinauszuz6gern, muss jedem Abschwung mit einer immer
gréReren Flut von neuem Geld begegnet werden. Das Endspiel ist die Hyperinflation und/oder ein Reset mit
der Einflhrung eines neuen Geldsystems.

Wir glauben, dass das Endspiel noch viele Jahre entfernt ist. In der Zwischenzeit sollten Sie sich auf weitere
Wellen der Geldinflation einstellen, die zu einer immer deutlicheren Preisinflation fihren, unterbrochen von
gelegentlichen Deflationsangsten.
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