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USA: Stagflation unvermeidlich? 
Zerstörerische Bullen- und Bärenspielchen 

Kommentar der anderen 

von Raimund Dietz 
Alle fürchten sich vor einer Rezession - die USA brauchen eine, wenn auch nur eine, die so 
mild wie möglich ausfällt. Alle fürchten sich vor einer Inflation: Auch die brauchen die USA.  
 

Drastische Korrekturen der 
Vermögen stehen nicht nur an 
der Wallstreet, der wichtigsten 
Börse der Welt, bevor.  
 
In den guten Jahren wurden 
Unmengen von Kapital in die 
USA geschaufelt.  
 
 
Verhältnis von Kapital- und 
Arbeitseinkommen auf dem 
Gipfel  
 
 

Wie stark Rezession und Inflation ausfallen, hängt ganz davon ab, ob man mit Panik oder 
weitsichtig reagieren wird. Den Übertreibungen nach oben in den Neunzigerjahren könnten 
solche nach unten folgen. Das wäre schlimm, alles andere unvermeidlich.  

In den Neunzigerjahren betätigten sich die USA als Konjunkturlokomotive für die Welt, 
indem sie mehr verbrauchten als produzierten, und wirkten damit deflationären Effekten 
entgegen, die sich nach dem Zusammenbruch des Kommunismus durch den Eintritt von zwei 
Milliarden zusätzlicher, sehr billiger Arbeitskräfte (China, Indien, Osteuropa usw.) 
breitzumachen drohten. Die Überkonsumption musste freilich finanziert werden: 
Finanzbullen schaufelten Unmassen an Kapital in die USA und heizten deren 
Überkonsumption an. Das waren die "guten" Jahre.  

Die Kehrseite davon: Die Leistungsbilanzdefizite der USA kletterten von Jahr zu Jahr. 
Importe ersetzten eigene Produktion, die Industriebasis wurde ausgehöhlt, Schuldentürme 
wurden aufgehäuft. Die Folgen werden leider erst jetzt an der Überdimensionierung, der 
"Faulheit" von Schulden, registriert. Leistungsbilanzdefizite - natürlich nicht nur diese - und 
Schuldenaufbau stehen damit in engem Zusammenhang.  
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