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Die drohende Schuldenobergrenze: Was sie für
die US-Wirtschaft und die globalen Märkte
bedeutet

21.05.2023 | Frank Holmes

Alle paar Jahre, so scheint es, sieht die Welt mit Sorge zu, wie der US-Präsident und die Führer des
Kongresses um die Schuldengrenze des Landes feilschen. Wenn die so genannte Obergrenze nicht
angehoben werden kann, droht dem US-Finanzministerium das Geld auszugehen, und das Land könnte
seine Schulden nicht mehr bedienen. Einem neuen dystopischen Bericht von Moody's Analytics zufolge
würde dies zu einer Reihe potenziell "katastrophaler" Ereignisse führen. Die Rating-Agenturen würden sofort
die Staatsanleihen herabstufen, gefolgt von US-Finanzinstituten, Nicht-Finanzunternehmen, Gemeinden und
anderen.

In Moody's Schlimmstfall-Szenario würde ein durch einen Zahlungsausfall der USA ausgelöster
wirtschaftlicher Abschwung dem der weltweiten Finanzkrise in nichts nachstehen. Bis zu 7,8 Millionen
Arbeitsplätze könnten verloren gehen, die Aktien würden um fast ein Fünftel fallen und die Schulden der
US-Haushalte in Höhe von 10 Billionen Dollar vernichten. Die Contagion würde auf die globalen Märkte
übergreifen. Oh, und habe ich schon erwähnt, dass Präsident Joe Biden und Sprecher Kevin McCarthy bis
zum 8. Juni - also in weniger als einem Monat - Zeit haben, eine gemeinsame Basis zu finden? Nach
Schätzungen von Moody's werden die Kassen des Finanzministeriums dann leer sein, wenn keine
Fortschritte erzielt werden.

Mein Bauchgefühl sagt mir, dass eine Einigung erzielt werden wird, bevor es zu spät ist. Wie bei den
vergangenen Auseinandersetzungen ist das politische Gerangel mehr Kabuki-Theater als alles andere.
Zugleich spielen Biden und McCarthy mit dem Feuer.

Reform der Schuldenobergrenze, Reform der Ausgaben

Warum also machen die Vereinigten Staaten sich selbst und den Zuschauern in aller Welt alle paar Jahre
das gleiche antun? Die USA sind eines der wenigen Länder der Welt, die eine Schuldenobergrenze haben,
und von denen, die eine haben, scheint keines zuzulassen, dass diese die wirtschaftliche Stabilität bedroht.
Ist es an der Zeit, die Schuldenobergrenze ganz abzuschaffen? Ich wäre für eine Reform der
Schuldenobergrenze, wenn sie zwei Dinge bewirken würde: 1) die ernsthafte Gefahr eines Staatsbankrotts
beseitigen und 2) die Gesetzgeber in die Pflicht nehmen, indem sie automatisch Ausgabenkürzungen
veranlassen, wenn die Obergrenze erreicht wird.

Die Ausgaben sind genau das, was in Angriff genommen werden muss. Heute beläuft sich die
Staatsverschuldung auf 31,7 Billionen Dollar, das sind 120% des Bruttoinlandsprodukts (BIP) der USA. In
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den letzten 20 Jahren hat die US-Regierung sowohl unter republikanischen als auch unter demokratischen
Regierungen ein durchschnittliches jährliches Defizit von fast 1 Billion Dollar verzeichnet. Ein Großteil davon
ist auf die hohen Zinszahlungen für die Staatsverschuldung zurückzuführen, die inzwischen genauso hoch
sind wie die Verteidigungsausgaben des Landes. Einfach ausgedrückt: Es ist untragbar.

Ich empfehle jedem, die jüngsten Kommentare von Stanley Druckmiller zu den außer Kontrolle geratenen
Ausgaben der Nation und insbesondere zu den Ansprüchen zu lesen. Anfang dieses Monats sprach der
milliardenschwere Investor auf der Jahrestagung des Student Investment Fund im Center for Investment
Studies (CIS) der USC Marshall, wo er einige verblüffende Statistiken präsentierte. So geben die USA
beispielsweise je Senior sechsmal so viel aus wie je Kind, und in 25 Jahren werden die Ausgaben für
Senioren 70% aller Steuereinnahmen ausmachen. "Es ist an der Zeit, dass wir uns von der falschen
Behauptung verabschieden, die Kürzung von Ansprüchen sei eine Option. Das ist sie nicht", sagte
Druckenmiller. "Entweder wir kürzen sie heute, oder wir müssen sie morgen noch viel mehr kürzen".

68% Wahrscheinlichkeit einer Rezession?

Lässt man das Drama um die Schuldenobergrenze einmal beiseite, müssen sich die Anleger immer noch auf
eine mögliche Rezession einstellen. Auf der Grundlage der Renditespannen bei Staatsanleihen schätzt die
Federal Reserve Bank of New York die Wahrscheinlichkeit einer Rezession in den nächsten 12 Monaten
jetzt auf 68%. Das ist der höchste monatliche Wert seit 1983.
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Das Straffungsprogramm der Fed scheint sich dem Ende zu nähern, da sich die Inflation weiter abkühlt und
das Wirtschaftswachstum nachlässt. Dies birgt aufgrund historischer Präzedenzfälle seine eigenen Risiken.
In den letzten 70 Jahren folgte auf eine Pause bei den Zinserhöhungen in 75% der Fälle eine wirtschaftliche
Rezession, und zwar mit einer durchschnittlichen Verzögerung von sechs Monaten. Wenn wir uns an das
gleiche Schema halten, könnte uns bis Ende des Jahres eine ausgewachsene Rezession bevorstehen. Wie
immer ist ein Engagement in Gold und Goldbergbauaktien meiner Meinung nach eine kluge und vernünftige
Strategie, um dieses Risiko zu bewältigen.
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