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US-Währungsinflation und Boom-Bust-Update

03.12.2022 | Steve Saville

Die monetäre Inflation ist die treibende Kraft des wirtschaftlichen Boom-Bust-Zyklus, wobei Booms durch
eine rasche monetäre Inflation in Gang gesetzt werden und Busts einsetzen, wenn die Rate der neuen
Geldschöpfung unter ein kritisches Niveau fällt und/oder es aufgrund von Ressourcenknappheit unmöglich
wird, Projekte abzuschließen. Der folgende Chart zeigt, dass die monetäre Inflationsrate in den USA (die
jährliche Wachstumsrate der echten Geldmenge in den USA) im Oktober 2022 weiter gesunken ist und jetzt
nur noch 2,6% beträgt, nachdem sie Anfang letzten Jahres einen Höchststand von fast 40% erreicht hatte.

In früheren TSI-Kommentaren schrieben wir, dass, wenn die Fed an ihrem Plan zur Reduzierung der
Bilanzsumme festhalten würde, die jährliche Wachstumsrate der US-Geldmenge im Februar nächsten
Jahres wahrscheinlich negativ sein würde, d. h. die USA würden eine monetäre Deflation erleben. Da in der
US-Gesamtwirtschaft und auf dem breiten Aktienmarkt noch keine katastrophalen Ereignisse eingetreten
sind (zum jetzigen Zeitpunkt beschränken sich die Katastrophen auf die Wirtschafts-/Marktsektoren, in denen
die Spekulationen am heftigsten waren), wird die Fed mit ziemlicher Sicherheit zumindest noch einige
Monate an ihrem Plan zur Reduzierung der Bilanzsumme festhalten. Dies bedeutet, dass die USA in der
ersten Hälfte des Jahres 2023 mit hoher Wahrscheinlichkeit eine Geldwertdeflation erleben werden. Was
wären die wahrscheinlichen Folgen?

In einer gesunden Wirtschaft wäre ein Rückgang der Geldmenge von ein paar Prozent im Jahresvergleich
kein großes Problem, während eine Wirtschaft, in der es aufgrund eines massiven vorherigen Anstiegs der
Geldmenge zu Blasenbildung gekommen ist, nicht gesund ist und als Reaktion auf eine Gelddeflation oder
sogar eine Phase relativer Geldmengenstabilität einen schweren Abschwung erleben dürfte. Die derzeitige
US-Wirtschaft ist ein Beispiel für letzteres, was sie für eine Gelddeflation besonders anfällig macht.

Der Rückgang des Geldmengenwachstums trifft die schlimmsten Blasenaktivitäten zuerst. So haben
beispielsweise viele der beliebtesten Börsenspekulationen der Blasenperiode 2020-2021 bereits mehr als
90% ihres Marktwerts verloren, und die "Kryptowelt" befindet sich mitten in einem Zusammenbruch, der
wahrscheinlich noch nicht einmal annähernd abgeschlossen ist. Wenn jedoch die Preissignale durch die
Geldinflation so verzerrt werden, dass es zu Fehlinvestitionen im großen Stil kommt, leiden leider nicht nur
die direkt an den Blasenaktivitäten beteiligten Unternehmen unter lebensbedrohlichen Schrumpfungen,
nachdem die Blasen geplatzt sind. Fast alle sind davon betroffen.

Ein schwerer wirtschaftlicher Abschwung im Jahr 2023, der sich möglicherweise bis ins Jahr 2024 erstreckt,
ist eine Folge des anhaltenden Rückgangs der monetären Inflationsrate. Eine andere ist, dass die
US-Wirtschaft im letzten Quartal 2023 eine Preisdeflation erleben könnte, die sich darin äußert, dass die
Wachstumsrate des Consumer Price Index im Jahresvergleich unter Null fällt. Wir vermuten, dass diese
Kombination in den kommenden 12 Monaten zu einer deutlichen Erholung am Markt für Staatsanleihen und
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zu einem Anstieg des Goldpreises in US-Dollar auf neue Allzeithochs führen wird. Es versteht sich fast von
selbst, dass eine schwere Rezession und ein Einbruch des CPI im Jahr 2023 die Fed dazu veranlassen wird,
eine weitere Runde der Geldschöpfung einzuleiten, mit all den üblichen Folgewirkungen, einschließlich
neuer Wellen von Fehlinvestitionen und Preisinflation.
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