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WAS SIE UBER DEN GOLDPREIS-
TREND WISSEN SOLLTEN

» Der Goldpreis folgt einem Aufwadrtstrend, der eng mit der Wachstums-
rate der Geldmenge verbunden ist; und das erkldrt auch das Geheimnis,
warum ,,Goldgeld” vor dem Wertverfall des ungedeckten Geldes schiitzt.

.Wenn man die Wahrheit sagt, kommt es
sicherlich friiher oder spéter an den Tag.”
—CQOscar Wilde.

I EINE FRAGE DES TRENDS

Seit seinem Rekordhoch zu Beginn August 2020 von etwa 2.050 USD/oz hat der
Goldpreis bis heute 11 Prozent eingebUBt; in der etwa gleichen Zeitphase hat der
Silberpreis 14 Prozent verloren. Anleger stellen sich vermutlich die Frage: Ist das
der Anfang einer groBeren Preiskorrektur? Wird es vielleicht so dhnlich werden
wie in der Zeit von September 2011 bis Anfang 2016, als der Goldpreis sich fast
halbierte? Abb. 1 zeigt den Goldpreis in US-Dollar pro Feinunze von Januar 2000
bis Ende November 2020. Zudem sind zwei (mdgliche) Trendlinien eingezeichnet.
Die schwarze gepunktete Linie reprasentiert einen linearen Trend, die rote gestri-
chelte Linie einen exponentiellen Trend.

Der Goldpreis steigt ,,trendmaBig”
Goldpreis (USD/oz) und zwei unterliegende Trendlinien™
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Quelle: Refinitiv; Graphiken Degussa.
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Aktuell [Verédnderungen gegenuber (in Prozent):
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(Spot) 2W 3M 12M
I. In US-Dollar
Gold 1827.5 -0.5 9.5 15.5
Silber 24.0 -2.5 -14.9 34.7
Platin 1011.0 13.7 8.8 5.0
Palladium 2398.0 3.2 6.9 235
Il. In Euro
Gold 1510.0 -5.3 -8.4 11.6
Silber 19.8 -4.6 -15.8 24.8
Platin 835.3 1.2 7.4 -2.7
Palladium 1981.0 0.9 5.7 14.4
11l. Goldpreis in anderen Wahrungen
JPY 190977.0 -3.3 -8.3 15.9
CNY 11992.6 -3.8 -11.0 13.6
GBP 1367.2 -4.5 -7.1 19.6
INR 134798.6 1.9 -6.5 24.5
RUB 137148.8 -5.8 -5.6 46.0

Quelle: Refinitiv; Berechnungen Degussa.
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Quelle: Refinitiv; Berechnungen Degussa. " Das BestimmheitsmaB3 (R2) fur den linearen
Trend liegt bei 0,77, fur den exponentiellen Trend bei 0,81. (R2 gibt an, wie viel Streuung
in den Daten durch das Regressionsmodell , erklart” werden kann.)

Dass der Goldpreis im betrachteten Zeitraum einen positiven Aufwartstrend auf-
gewiesen hat, ist eindeutig zu erkennen. Im November 2020 weist der lineare
Trend einen Goldpreis von gut 1.700 USD/oz aus, der exponentielle einen von
2.150 USD/oz. Vor diesem Hintergrund stellen sich zwei wichtige Fragen: (1) Was
ist der ,richtige” Trend? (2) Welche Faktoren bestimmen ihn? Um es gleich vor-
ab zu sagen: Eine abschlieBend gesicherte Antwort auf diese Fragen gibt es
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Wachstumspfade: Arithmetisch, geo-
metrisch, exponentiell

Beim arithemtischen Wachstum ist die Dif-
ferenz zwischen zwei aufeinanderfolgen-
den Zahlen konstant:

2-1=1,
3-2=1,
4 -3 =1 usw.

Das geometrische Wachstum zeichnet sich
dadurch aus, dass der Quotient aufeinan-
der folgender Zahlen konstant ist:
16:8=2,

32:16=2,

64 :32 =2 usw.

Das exponentielle Wachstum ist mit dem
geometrischen eng verwandt. Bei ihm
steht die Variable (zum Beispiel die Zeit (t))
im Exponent wie beispielsweise:

y =2t

In diesem einfachen Beispiel verdoppelt
sich der Wert der Funktion, wenn die Va-
riable um eins zunimmt.

Zahlenreihen

Arithmetisch Geometrisch Exponentiell

0 1 2°
1 2 2!
2 4 2?
3 8 2?
4 16 24
5 32 2°
6 64 2°
7 128 2’
8 256 28

Von 1973 bis Dezember 20201 ist der
Goldpreis (USD/0oz) im Durchschnitt
um 10,9 Prozent pro Jahr gestiegen
Jahresverdnderung in Prozent

nicht. Die nun folgenden Uberlegungen sind daher als ein Deutungsversuch zu
verstehen.

Es liegt nahe zu vermuten, dass die Geldmenge eine wichtige Rolle fir den
Trendverlauf des Goldpreises spielt. Grundsétzlich gilt: Ein Ansteigen der Geld-
menge lasst die Kaufkraft des Geldes schwinden (im Vergleich zu einer Situati-
on, in der die Geldmenge nicht ausgeweitet worden ware). So gesehen kann
man annahmen, dass alle Guterpreise, einschlieBlich des Goldpreises, steigen,
wenn die Geldmenge zunimmt. Und wenn man zudem davon ausgeht, dass das
Gold ,geldnah” bewertet wird, dann sollte auch eine relativ enge Verbindung
bestehen zwischen der Geldmengenentwicklung und dem Goldpreis.

Wie Abb. 2 erkennen lasst, folgt die Entwicklung der Geldmenge in der OECD
ebenfalls einem positiven Aufwartstrend, der nicht linear, sondern exponentiell
ist (und das ist 6konomisch gesehen auch plausibel). Vor diesem Hintergrund
erscheint es daher vertretbar, den langfristigen Trendverlauf des Goldpreises als
exponentiellen, nicht als linearen einzustufen. Die Antwort auf die Frage , Was
ist der ,richtige” Trendverlauf des Goldpreises” ist naturlich sehr bedeutsam.
Denn sie kann zu mitunter sehr unterschiedlichen Einschatzungen und Hand-
lungsempfehlungen fihren.

Die weltweite Geldmenge steigt ,,trendmaBig”
Breit definierte Geldmenge in der OECD (indexiert), tatsdchlich und Trend
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M Bis Anfang Dezember 2020. Gestrichelte
Linie: Jahresdurchschnitt.
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Quelle: Refinitiv; Graphik Degussa. Gestrichelte Linie: exponentieller Trend.

Man betrachte beispielsweise in Abb. 1 die Phase von 2008/2009 bis etwa Ende
2013/Anfang 2014. Der Goldpreis stieg merklich Uber den Trend. Der exponen-
tielle Trend zeigte nicht nur viel friiher eine , Ubertreibung” an als der lineare
Trend. Er zeigte auch in der Spitze ein deutlich héheres AusmaB der Ubertrei-
bung als der lineare Trend. (Allerdings — und das ist ebenfalls ein wichtige Ein-
sicht aus dieser Episode — kénnen Ubertreibungsphasen durchaus lange andau-
ern, bevor sie korrigiert werden.) Am duBeren Rand gilt: Der Goldpreis ist der-
zeit ,teuer”, wenn man einen linearen Goldpreistrend unterstellt; und er wére
,billig”, wenn man einen exponentiellen Trend zugrunde legt.

I EINE FRAGE DES ZINS(-TRENDS)

Ein weiterer, wichtiger Faktor soll an dieser Stelle zur Sprache kommen: der
Zins. Abb. 3 zeigt beispielhaft die Entwicklung der 10-jahrigen Rendite far US-
Staatsanleihen, sowohl nominal wie auch real (d. h. Nominalrendite abzuglich
der klinftig erwarteten Inflation). Zu erkennen ist, dass die Renditen im betrach-
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teten Zeitraum im Trend gefallen sind. Auffallig ist zudem, dass die realen Rendi-  Zur Bedeutung des geschatzten Auf-
ten 2011/2013 negativ waren; und die realen Renditen sind auch seit Anfang  Waértstrend des Goldpreises

. . . . - I Abweichung des Goldpreises vom unter-
2020 wieder negativ. Die Bedeutung des Zinses fur den Goldpreis liegt auf der liegenden Trend (USD/02)
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Abb. 4 zeigt die 10-jahrige reale Rendite der US-Staatsanleihen und den Gold-
preis. Aufféllig eng ist der Verbund dieser Zeitreihen: Steigende (fallende) Real-
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Die Zinsen sind leicht gestiegen, der
Goldpreis hat kraftig nachgegeben
Goldpreis (USD/oz) und ausgewdhlte US-
Zinsen in Prozent
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Der Platinpreis hat seinen langfristigen
Abwartstrend gebrochen — die Feinunze
Platin notiert wieder tUber der Marke von
1.000 US-Dollar. Vor allem angesichts des
bereits stark gestiegenen Palladiumpreises
lasst der Platinpreis nunmehr auch ein er-
hebliches Steigerungspotential erwarten.

zinsen gingen einher mit einem fallen (steigenden) Goldpreis. Es ist denkbar,
dass die Zentralbanken die Zinsen noch (viel) weiter in den Negativbereich ab-
senken — und damit den Goldpreis weiter in die Hohe treiben. Doch selbst wenn
der Realzins nicht noch tiefer in den Negativbereich fallt, hieBe das nicht, dass
der Goldpreis nicht weiter steigen kénnte. Denn der in Abb. 4 gezeigt Zusam-
menhang ist ja nur ein , Ein-Faktor-Modell”.

Er suggeriert (leider), dass ,,nur” der Zins den Goldpreis bestimmt. Das aber ist
nicht richtig. Denn, wie voranstehend gezeigt, der Goldpreis wird auch — und
vermutlich ganz wesentlich — durch die Entwicklung der (weltweiten) Geldmen-
ge (und auch noch von weiteren Faktoren) beeinflusst. Selbst wenn also der
Trend sinkender Realzinsen irgendwann zum Stillstand kédme, lieBe dass nicht
den Schluss zu, der Goldpreis kdnne nicht weiter steigen. Ein Realzins, der dau-
erhaft auf oder unter der Nulllinie verharrt, wird vermutlich sogar den Goldpreis
verstarkt in die Hohe treiben. Der Grund liegt im Erwartungseffekt.

I EINE FRAGE DER ERWARTUNGEN

Ohne einen positiven Realzins ist eine moderne, arbeitsteilig organisierte
Marktwirtschaft nicht durchfihrbar. Im Extremfall héren Sparen und Investieren
hier ganz auf. Die Menschen fallen zurtick in eine primitive Subsistenzwirtschaft.
Allerdings ist schon der Weg in Richtung ,Zinsabschaffung” problematisch —
wie es sich bereits in vielen Volkswirtschaften zeigt. Die von den Zentralbanken
kinstlich gesenkten Zinsen fiihren zu Preis- und Produktionsverzerrungen auf
breiter Front. Je ldnger die Zinsen kunstlich niedrig gehalten wurden, desto
schwieriger wird es, sie wieder auf ,normale” Niveaus zurlckzufthren.

Dass weltweit die Zentralbanken im Zuge von Null- beziehungsweise Negativ-
zinsen die Geldmengen immer stdrker ausweiten beziehungsweise noch starker
ausweiten werden, ist kein Zufall: Die Geldmengenvermehrung wird von den
Regierenden und Regierten als das vergleichsweise kleinste Ubel angesehen, um
den Problemen, fir die das Heruntermanipulieren des Zinses gesorgt hat, zu
entkommen. Anleger, die zur Auffassung gelangen, dass die Geldmengenver-
mehrung fortgefuhrt wird, dass sie sogar noch an Fahrt aufnehmen wird, haben
daher gute Grlinde, einen exponentiellen Anstieg des Goldpreises zu erwarten —
der sich sogar noch beschleunigen kann.
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GOLD UND SILBER.

EGAL, WAS DAS NEUE
JAHR BRINGEN MAG.
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GELDPOLITIK
FUR DIE ,,GROBE
TRANSFORMATION®

» Die Zentralbanken spielen eine entscheidende
Rolle, die Volkswirtschaften weg von der Markt-
wirtschaft und hin zu einer zusehends staatsge-
steuerten Wirtschaft zu fihren.

Wer in der Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/2009
prognostiziert hatte, die internationale Kreditpyramide
wdirde kollabieren und alles mit sich in die Tiefe reiBen,
wurde eines Besseren belehrt. Das System Uberlebte. Die
gleiche Lektion lernen nun diejenigen, die den “groBen
Crash” im Zuge der politisch diktierten Lockdown-Krise
beflrchteten: Das System ist wieder einmal nicht unter-
gegangen. Daflr gibt es eine Erkldrung: Die Korrektur-
krafte, die das ungedeckte Geldsystem aus den Angel
heben koénnten, sind ldngst ausgeschaltet. Die Zentral-
banken wissen sehr genau, wo und wie sie manipulieren
missen: beim Marktzins und bei der von der Offentlich-
keit erwarteten Geldmengenvermehrung.

Die Zentralbankrdte kontrollieren mehr denn je die
Marktzinsen, nicht nur die Kurzfristzinsen, sondern auch
die Langfristzinsen. Alle wichtigen Zinsen unterliegen
dem Zinsdiktat der Geldbehorden: Zinsen fur Staatsan-
leihen, Bankschuldpapiere, Unternehmens- und Hypo-
thekaranleihen. Das reicht aus, um alle anderen Zinsen —
wie die fir Firmen- und Konsumkredite — niedrig zu hal-
ten beziehungsweise vor einem Ansteigen zu hindern.
Die Zentralbanken halten das Geldmonopol, daher ha-
ben sie die Macht, die Marktzinsen auf jedes politisch
gewdinschte Niveau zu schleusen und dort zu fixieren.
Ein politisch unerwlnschter Anstieg der Marktzinsen ist
mittlerweile unmoglich gemacht worden.

Die Zentralbanken versorgen zudem alle systemrelevan-
ten Schuldner — allen voran Staaten, Banken und Grof3-
unternehmen — mit jeder benétigten Kredit- und Geld-
menge, bereitgestellt zu Null- oder auch zu Negativzin-
sen. Die Zentralbanken stellen auf diese Weise sicher,
dass jede Kreditnachfrage auf ein entsprechendes Kre-
ditangebot trifft. Das vertreibt auf den Kreditmarkten die
Zahlungsausfallsorgen. Die kinstlich gesenkten und
niedrig gehaltenen Marktzinsen gaukeln vor allem aber
eine Scheinprosperitat vor, die in der Realitdt keine Ent-
sprechung hat. Volkswirtschaftliche Fehlentwicklungen
wie Uberkonsum, Fehlinvestitionen, Kapitalverzehr und
Misswirtschaft werden unter den Teppich gekehrt.

3. Dezember 2020

Die Minizinsen katapultieren die Preise fur Vermdgens-
bestande — allen voran Aktien und Immobilien — in die
Hohe. Steigende Aktienkurse senken die Kapitalkosten
der Unternehmen und ermuntern sie zu Investitionen,
von denen sie ansonsten mit guten Grinden die Finger
lassen wuirden. Die Verteuerung der Immobilienpreise
setzt einen Bauboom in Gang, an dem Bauherren, Bau-
unternehmen und Banken bei unvoreingenommener
Sicht der Dinge gar nicht teilnehmen wollten. Die 6ko-
nomischen Verwerfungen bleiben nicht national be-
schrankt, sondern sie zeigen sich weltweit: Sie wirken
sich auf Handel, Produktion und Beschaftigung und Ver-
teilung von Einkommen und Vermégen weltweit aus.

.Es gibt keine grausamere Tyrannei als die,
welche unter dem Deckmantel der Gesetze
und mit dem Schein der Gerechtigkeit
ausqgelbt wird.”

Baron de Montesquieu (1689-1755)

Die Durchsetzung kinstlich gesenkter Zinsen erfordert
die Ausweitung der Geldmenge: Um die Zinsen niedrig
zu halten, mussen die Zentralbanken Schuldpapiere in
groBem Stil aufkaufen und die Kaufe mit neuem, aus
dem Nichts geschaffenen Geld bezahlen. Dabei kommt
den Geldbehorden allerdings der ,Erwartungseffekt”
zur Hilfe: Wenn Investoren damit rechnen, dass die Zent-
ralbank Schulden kaufen wird, um den Zins niedrig zu
halten, werden sie nicht auf steigende Marktzinsen spe-
kulieren. Und bleibt die Verkaufswelle in den Anleihe-
markten aus, steigen auch die Zinsen nicht. Die Zentral-
bank braucht dann gar nicht so viele Anleihen zu kaufen
und die Geldmenge so stark zu erhéhen.

Doch das ist ein riskantes Spiel. Verlieren die Menschen
das Vertrauen in das Geld, weil sie beflrrchten, die Zent-
ralbank werde die Geldmenge immer weiter und immer
starker ausweiten, geht die Geldnachfrage zurtick. Men-
schen beginnen ihr bislang gespartes Geld auszugeben —
flr beispielsweise Vermdgensguter wie Aktien, Hauser,
Uhren, Edelmetalle, Kunst. Die Preise dieser Glter stei-
gen, und das lasst die Bereitschaft der Menschen, Geld
zu halten, zusatzlich schwinden. Wer nun aber meint,
die mitunter gewaltigen Geldmengenvermehrungen der
Zentralbanken in den Krisen 2008/2009 oder 2020 hat-
ten das Vertrauen der Menschen in das ungedeckte
Geld geschéadigt, der irrt.

Beispielsweise steigt die Geldmenge M1 in den USA ak-
tuell um 45 Prozent gegenlber dem Vorjahr, im Euro-



raum um etwa 13 Prozent, in China um gut 9 Prozent —
Tendenz steigend, und das bei stark geschrumpfter Gu-
terproduktion. Gleichzeit hat in allen groBen Wahrungs-
raumen der Welt die Geldhaltung in Relation zur Wirt-
schaftsleistung historische Rekordstdnde erreicht. Das
zeigt: US-Dollar, Euro und Co genieBen nach wie vor
groBes Vertrauen. Von einer ,Flucht aus dem Geld” ist
zumindest bislang nichts zu erkennen. Doch ein bdses
Erwachen wird wohl noch kommen. Eine zunehmende
Preisinflation ist nur eine Frage der Zeit.

Aber auch das lautet nicht zwangsldufig das Ende des
ungedeckten Geldes ein. Denn um die Wirtschaft und
Gesellschaft, die es geformt hat, vor dem Kollaps zu be-
wahren, ist man namlich bereits dabei, das Wenige, was
noch von den freien Markte Ubrig geblieben ist, auch
noch abzuschaffen und statt dessen eine Art Lenkungs-
und Befehlswirtschaft zu errichten: Der Staat bestimmt
durch Vorgaben, Preiseingriffe und —kontrollen dartber,
welche Firmen wann und unter welchen Bedingungen
produzieren und welche Giter die Konsumenten in wel-
cher Menge verbrauchen. Dafiir stehen die ,GroBe
Transformation”, der ,Great Reset”, die ,neue Welt-
ordnung”, die neo-sozialistische Eiferer in die Tat umzu-
setzen suchen.

Die Zentralbanken bringen neues Geld in Umlauf, um
die wahren Kosten des Umbaus von Wirtschaft und Ge-
sellschaft zu verdunkeln. Die Duldung der breiten Bevol-
kerung wird erkauft, indem sie starker denn je an der
Geldmengenvermehrung beteiligt wird — in der Lock-
down-Krise etwa durch Auszahlung von neu geschaffe-
nem Geld in Form von Lohnfortzahlungen, bald wohl
auch in Form von bedingungslosen Grundeinkommen.
Unter diesen Bedingungen ist ein groBer ,Crash” zwar
nicht unmaoglich. Aber er ist doch viel weniger wahr-
scheinlich als der Weg in einen neuen Kollektivismus, in
eine gréBenwahnsinne Weltelitenherrschaft — der be-
glnstigt wird, wenn die Preisinflation an Fahrt auf-
nimmt.

Dass es gegen diese Entwicklung in der breiten Offent-
lichkeit nur recht geringen Widerstand gibt, deutet an,
wie weit sie bereits vorangeschritten ist, welche Legitimi-
tat sie bereits fur sich in Anspruch nehmen kann. Die
Worte von Baron de Montesquieu (1689-1755) erfassen
es trefflich: ,Es gibt keine grausamere Tyrannei als die,
welche unter dem Deckmantel der Gesetze und mit dem
Schein der Gerechtigkeit ausgeibt wird.”

3. Dezember 2020

DER AUBENWERT DES US-DOLLAR ER-
REICHT EINE KRITISCHE MARKE

Der US-Dollar ist — allen Unkenrufen zum Trotz — nach
wie vor die bedeutendste Wahrung der Welt. Bislang
kann keine andere Wahrung dem Greenback das \Was-
ser reichen. Allerdings hat der Euro gegentiber dem US-
Dollar seit Jahresanfang von 1,12 auf 1,21 aufgewertet
— und damit einen langfristigen Abwartstrend durchbro-
chen (siehe Graphik (a)). Ein mdgliches Indiz, dass sich
im Devisenmarkt groBe Veranderungen anbahnen.

(a) EURUSD
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Quelle: Refinitiv; Graphik Degussa.

Seit Mitte 2011 hat der US-Dollar gegentber allen ande-
ren Wahrungen der Welt aufgewertet. Er scheint jingst
jedoch in der Gunst der Anleger insgesamt etwas verlo-
ren zu haben (siehe Graphik (b)). Die Unsicherheit Uber
den Ausgang der Prasidentschaftswahl (die nach wie vor
nicht entschieden ist, das sei hier betont) mag dabei eine
wichtige Rolle spielen. Eine kraftige Abschwachung des
US-Dollar-AuBenwertes kénnte Turbulenzen im interna-
tionalen Finanzmarkt auslésen — und wiirde den Edelme-
tallpreisen zusatzlichen Rickenwind bescheren.

(b) AuBenwert des US-Dollar
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DER ANTIKAPITALIST.
EIN WELTVERBESSE-
RER, DER KEINER IST

» In diesem Aufsatz méchte ich einige Aspekte, die
in meinem neuen Buch angesprochen werden, in
kurzer Form vortragen. Beginnen méchte ich mit
einem persoénlichen Eindruck.

Ich kann mich nicht des Eindrucks erwehren, dass sich
vor unseren Augen eine Neuauflage der Marx’schen
Verelendungstheorie abspielt.

Die Verelendungstheorie besagt, dass der Kapitalismus
zur Verarmung der breiten Bevélkerung fihre. Und um
das zu verhindern, musse der Kapitalismus abgeschafft
und durch den Sozialismus-Kommunismus ersetzt wer-
den.

Doch die Verelendungstheorie ist nachweislich eine fal-
sche Theorie. Doch sie lebt in abgewandelter Form fort:
Alle Ubel der Welt — ob Finanz- und Wirtschaftskrisen,
Einkommensungleichheit oder Umweltschaden — wer-
den dem Kapitalismus, also dem System der freien Mark-
te angelastet.

Menschen (alte wie junge) ziehen durch die Stadte mit
Plakaten, auf denen steht, Kapitalismus funktioniere
nicht, er sei der Grund fur die Missstande und folglich
durch eine moderne Form des Sozialismus zu ersetzen.

Doch diese Kapitalismuskritik ist Ausdruck einer groBen
intellektuellen Verwirrung. Denn — und ich will es an die-
ser Stelle moglichst eindricklich formulieren — wir leben
nicht im Kapitalismus. Kapitalismus gibt es weder dies-
noch jenseits des Atlantiks.

Deshalb kann man auch nicht sinnvollerweise den Kapi-
talismus zum Schuldenbock machen fur unerwlnschte
wirtschaftliche und gesellschaftliche Entwicklungen.

Die offene und verdeckte Dauerkritik am Kapitalismus
(@an Schulen, Universitaten, in der Presse, in der Politik)
hinterlasst jedoch Spuren im Denken und Handeln der
Menschen. Sie schirt eine sich selbst verstarkende an-
tikapitalistische Mentalitat.

Das ist eine besorgniserregende Entwicklung, weil die
Antikapitalisten keine Weltverbesserer sind, sondern
(bewusst oder unbewusst) daran mitwirken, die Grund-
lagen fur Wohlstand und Frieden auf der Welt zu zer-
trimmern.

3. Dezember 2020

Die Beflrchtung will ich im Folgenden naher erklaren.
Beginnen wir dazu mit der Frage: Was ist Kapitalismus?

I WAS IST KAPITALISMUS?

Im heutigen Sprachgebrauch ist das Wort Kapitalismus
ein politischer Kampfbegriff, der in der Regel wenig er-
hellend ist, aber stark polarisierend wirkt.

Aus 6konomischer Sicht lasst sich der Begriff Kapitalis-
mus jedoch mit drei Eigenschaften definieren und ver-
standlich machen.

(1) Der Kapitalismus zeichnet sich durch einen unbeding-
ten Respekt vor dem Eigentum aus. Das heif3t, Eigentum
kann nur auf drei nicht-aggressiven Wegen erworben
werden: (i) Landnahme (also Inbesitznahme von Res-
sourcen, die noch nicht von jemand anderem bean-
sprucht wurden), (ii) Produktion und (iii) Tauschen und
Schenken.

(2) Im Kapitalismus verwenden die Menschen Geld, um
eine Wirtschaftsrechnung durchzuftihren. Das Rechnen
mit Geld macht es Uberhaupt erst moglich, komplexe,
arbeitsteilige  Produktionswege durchzufihren. Die
Geldverwendung ist im Kapitalismus unverzichtbar.

(3) Im Kapitalismus sind die Markte frei: Jeder hat die
Freiheit, seinen Mitmenschen Guter anzubieten; und je-
der hat die Freiheit, die Guter, die er haben mochte,
nachzufragen. Und in freien Markten herrscht freier
Wettbewerb: Jeder kann als Anbieter oder Nachfrager in
einen Markt eintreten und auch wieder austreten.

Angesichts dieser drei Eigenschaften des Kapitalismus
kann man recht einfach einsehen, was es alles in einem
“echten” Kapitalismus nicht gabe:

(@) Im Kapitalismus gabe es keinen Staat (wie wir ihn
heute kennen): also einen territorialen Zwangsmonopo-
listen mit der Letztentscheidungsmacht Uber alle Konflik-
te in seinem Gebiet. Vielmehr wiirden Guter wie Recht
und Sicherheit im freien Markt organisiert.

(b) Im Kapitalismus gabe es kein staatlich monopolisier-
tes Geld, sondern einen freien Markt fur Geld.

(c) Es gabe keine Zwangsabgaben in Form von Steuern,
keine staatlichen Regularien, die das Eigentum ein-
schranken.

(d) Im Kapitalismus gdbe es kein 6ffentliches Eigentum,
alle Ressourcen — Landflachen, StraBBen, FlUsse, Seen und
Meere — waren in Privatbesitz.



I DER NUTZEN DES FREIEN MARKTES

Bevor ich auf das Wirtschafts- und Gesellschaftssystem
eingehe, dass wir heute nahezu Uberall auf der Welt vor-
finden, mochte ich zunachst die nutzenstiftende Wir-
kung des freien Marktes, der konstitutiv fir den Kapita-
lismus ist, kurz illustrieren.

Gestern hatte ich Appetit auf einen Apfel. Der Obst-
handler bot mir einen fur 1 Euro an. Ich kaufte den Ap-
fel zu diesem Preis. Frage: Was war der Apfel mir wert?

Antwort: Der Apfel war mir mehr wert als 1 Euro. Ich
habe 1 Euro freiwillig hingegeben, der mir weniger wert
war als der Apfel (der mir mehr wert war als 1 Euro).

Beim Obsthandler war es genau umgekehrt: |hm war
der 1 Euro mehr wert als der Apfel. Deshalb hat er den
Apfel freiwillig hingegeben im Tausch fur 1 Euro.

Sie sehen: Freiwilliges Tauschen — und genau das findet
im freien Markt statt — ist fur alle Beteiligten nutzenstif-
tend. Das ist das Wunder des freien Marktes!

Der freie Markt, der Kapitalismus, kann aber noch mehr.
Er sorgt auch dafur, dass die Guter produziert werden,
die die Nachfrager zu kaufen wiinschen.

Unternehmer im freien Markt bemuhen sich, die ge-
winschten Produkte und Dienstleistungen in bester
Qualitdt und zu niedrigsten Preisen anzubieten — zum
Wohl der Konsumenten.

Die Massenproduktion, die fir den Verbrauch der brei-
ten Bevolkerung bestimmt ist, ist ein Ergebnis der freien
Markte; und dass die Guterversorgung, der Lebensstan-
dard fir alle im Zeitablauf steigt.

Das Geheimnis des freien Marktes ist das Gewinn-und-
Verlust-Prinzip. Wenn die Unternehmen Gter produzie-
ren, die von den Kunden gekauft werden, erzielen sie
Gewinne. Sie sind die Belohnung fur gute Leistung, die
von den Nachfragern honoriert wird.

Unternehmen, die GUter produzieren, die nicht nachge-
fragt werden, erleiden Verluste. Sie missen besser wer-
den, und wenn ihnen das nicht gelingt, scheiden sie aus
dem Markt aus. Die besseren Unternehmen gewinnen
dann Marktanteile hinzu, und davon profitieren die
Kunden.

In einem freien Marktsystem wird derjenige belohnt, der
seinen Mitmenschen dient.
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Reichtum lasst sich hier nur schaffen, wenn die Verbrau-
cher zufrieden sind mit der angebotenen Leistung. Der
Kunde ist im wahrsten Sinne des Wortes Koénig.

Das neue Buch von Thorsten Polleit: Der Antikapi-
talist. Ein Weltverbesserer, der keiner ist.

Zum Buch geht's hier.

Ein Unternehmer muss sich jeden Tag aufs Neue bewei-
sen. Lasst er nach in seiner Leistung, wandern die Kun-
den zu besseren Anbietern ab. Eine einmal errungene
Erfolgsposition ist daher in einem freien Markt nicht in
Stein gemeifelt.

Der freie Markt beférdert die Arbeitsteilung. Er sorgt da-
flr, dass jeder der Tatigkeit nachgeht, die er oder sie am
relativ besten erfillen kann.

Die Arbeitsteilung erhoht die Ergiebigkeit des Wirtschaf-
tens: So lasst sich mehr und besser produzieren. Alle
stellen sich besser im Vergleich zu einer Situation, in der
alle das, was sie bendtigen, selbst erzeugen.


https://www.amazon.de/Antikapitalist-Ein-Weltverbesserer-keiner-ist/dp/3959723962
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Wenn Menschen sich arbeitsteilig organisieren, erken-
nen sie sich gegenseitig als nitzlich an in der Bewalti-
gung ihrer Lebensherausforderungen.

Wer sich arbeitsteilig organisiert, der kampft nicht ge-
geneinander, fuhrt keinen Krieg. Der freie Markt wirkt
friedenstiftend, national wie international.

Was aber ist mit Marktmacht, Kartellen und Monopo-
len? Und was ist mit Umweltschutz? Versagen da die
freien Markte nicht?

Das sind wichtige Fragen. Ich will sie hier jedoch nicht
besprechen. An dieser Stelle sage ich nur: Die freien
Markte halten auch fur diese drangenden Fragen pas-
sende L&sungen bereit!

] GEGNER DER FREIEN MARKTE

Der Wohlstand der Menschen ist das Ergebnis des —
wenn auch sehr stark gehemmten - kapitalistischen
Wirtschaftens.

Ohne kapitalistisch zu wirtschaften kénnte eine Weltbe-
volkerung von mehr als 7 Milliarden Menschen nicht er-
nahrt, bekleidet und behaust werden.

Doch trotz seiner Erfolgsbilanz hat der Kapitalismus, das
System der freien Markte viele Gegner.

Denn es zeichnet sich durch etwas aus, was vielen tief in
ihrem Inneren missfallt. Und zwar das Folgende:

In einer freien Marktwirtschaft ist jeder seines Gliickes
Schmied. Jedermanns Lebensstellung hangt von ihm
selbst ab. Jeder hat die Moglichkeit, mit FleiB aufzustei-
gen, seinen wirtschaftlichen Erfolg zu erringen.

Und jeder, dessen ehrgeizige Plane sich nicht erfillen,
weif3 daher recht gut, dass er seine Chancen nicht ge-
nutzt hat, dass er von seinen Mitmenschen gepruft, aber
nicht als der Beste befunden wurde. Und das ist nicht
immer leicht zu ertragen.

Wenn meine Frau mich vorwurfsvoll fragt: ,, Warum ver-
dienst du nur so wenig Geld? Wenn du so tlchtig wa-
rest wie dein friherer Schulkamerad Jeff Bezos, dann
hatten wir jetzt ein Leben in Saus und Braus”.

Wenn ich das hoére, dann fuhle ich mich gedemdatigt.
Und das Schlimme ist nicht nur die eigene Enttdu-
schung, sondern auch dass alle anderen sehen und wis-
sen, dass ich nicht der Erfolgreichste bin.

Und wenn ich mich da nicht im Griff habe, steigen Neid
und Missgunst in mir auf.
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Ich sage meiner Frau: ,Ja, der Jeff Bezos, der war schon
in der Schule ein egoistischer Typ, immer auf seinen Vor-
teil bedacht. Wenn ich mich so wie Jeff verhalten hatte,
ja dann hatte ich auch so reich werden kénnen wie er.
Aber ich bin eben ehrlich.”

Noch besser: Ich richte meine Ressentiments nicht direkt
gegen die Erfolgreichen. Eine solche Bl6Be will ich mir
doch lieber nicht geben.

Ich suche vielmehr nach einem geeigneteren Siinden-
bock. Und der ist schnell gefunden: Die freien Méarkte
sind es, die ungerecht, kalt und materialistisch sind, die
solche Typen wie Jeff Bezos hervorbringen.

Ich erwarme mich an den VerheiBungen des Sozialismus.
Denn der verspricht eine gerechtere, eine gleichere und
friedvollere Welt. Er will mich befreien vom unliebsamen
Konkurrenzdruck, von meiner Unzufriedenheit, die ich
im System der freien Markte verspure.

Derartige Ressentiments erfassen vor allem auch Men-
schen, die man als sogenannte , Intellektuelle” bezeich-
net.

Das sind Leute, die eine hdhere Bildung erfahren haben
oder sich fir gebildet halten, und die — das ist entschei-
dend - einen starken Einfluss durch Wort oder Schrift
auf die Meinungen ihrer Mitmenschen ausuben.

Zu den Intellektuellen zahlen zum Beispiel Lehrer, Profes-
soren, Journalisten, Literaten, Filmemacher, Schauspieler
und Politiker.

Die Intellektuellen meinen, ihre Tatigkeit sei besonders
wichtig, sie sei hoéherstehend als die des gemeinen
Handlers, Kaufmanns, des Geschaftsmanns, des Inves-
tors.

Dass all diese Berufsgruppen hohere Einkommen haben
als er, kann der Intellektuelle nicht verstehen, es schirt
vielmehr Missgunst in ihm

Er denkt: ,Wie kann es sein, dass diese Geschaftema-
cher und Kramerseelen viel hoher entlohnt werden als
ich, wo ich doch so wichtiges tue? Da kann doch etwas
nicht richtig sein mit diesen freien Markten!

Nicht wenige Intellektuelle verbreiten daher die Bot-
schaft: Freie Markte sind nichts Gutes. Sie flhren zu
Ubersteigertem Konsum, zu Ungleichheit. Dagegen muss
etwas getan werden! Der Staat muss die freien Markte
zéhmen!

Es ist so gesehen kein Zufall, dass der Sozialismus eine
Erfindung der Intellektuellen ist. Die Arbeitenden haben
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ihn nicht ersonnen. Er entspringt vielmehr Vorbehalten
und Verwirrungen, die vor allem in Intellektuellenkreisen
zuhauf anzutreffen sind.

Die marktfeindliche Einstellung der Intellektuellen nutzt
der Staat fUr seine Zwecke: Er hat die meisten von ihnen
auf seine Lohnliste genommen.

Der Staat weif3: Die Intellektuellen wirken besonders gut
in seinem Sinne, wenn er sie bezahlt, ihnen Anstellung
und Prestige verschafft.

Dass die Intellektuellen einen groBen Einfluss auf die
Meinung der breiten Bevolkerung haben, liegt daran,
dass die meisten Menschen nicht eigene Ideen entwi-
ckeln, sondern den Ideen von , Experten” folgen.

Die Ablehnung der Intellektuellen gegen die freien
Markte entfaltet daher eine besondere Breitenwirkung,
férbt negativ auf die gesamte Gesellschaft ab.

Die Intellektuellen lassen die breite Bevolkerung wissen,
dass die Ubelstande wie Finanz- und Wirtschaftskrisen,
Arbeitslosigkeit, Einkommensungleichheit, Altersarmut
und Umweltprobleme Folge der freien Markte, des Kapi-
talismus sind.

Auch viele Okonomen (die ja auch zu der Gruppe der In-
tellektuellen zu zéhlen sind) vertreten die Position, dass
der freie Markt nicht alles l6sen kann, dass man den
Staat braucht. Sie reden einer Politik das Wort, die das
System der freien Markte einschrankt, im Extremfall
ganz abschafft.

| DER STAAT

Fur die Antikapitalisten aller Schattierungen ist der Staat
(wie wir ihn heute kennen) ein unverzichtbarer Partner.
Grund genug, um den Staat etwas naher unter die Lupe
zu nehmen.

Ich hatte bereits eine positive Definition des Staates vor-
gebracht: Der Staat (wie wir ihn heute kennen) ist ein
territorialer Zwangsmonopolist mit der Letztentschei-
dungsmacht tber alle Konflikte auf seinem Gebiet, aus-
gestattet mit der Macht zur Besteuerung seiner Unter-
gebenen.

Ein solcher Staat ist — ob nun in der Form der Monarchie
oder der Demokratie — nicht auf nattrlichem Wege ent-
standen, sondern durch Zwang und Gewalt.

Ich will die Entstehung des Staates hier jedoch hier nicht
weiter thematisieren, sondern sogleich die Frage stellen:
Wie halt sich solch ein Staat an der Macht?
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Antwort: Er muss die Duldung, besser noch die Zustim-
mung der breiten Bevdlkerung haben. Das erreicht er,
indem er beispielsweise Propaganda einsetzt.

Den Menschen wird von Kindesbeinen beigebracht, dass
der Staat gut und unverzichtbar ist; dass der freie Markt
nicht alles regeln kann, dass ohne den Staat das Chaos
ausbricht.

Zudem erkauft sich der Staat die Zustimmung der Men-
schen. In der Demokratie buhlen Parteien um Wahler-
stimmen. Sie versprechen Wahlern Wohltaten, damit sie
gewahlt werden: bessere Schulen, hohe Renten, mehr
soziale Gerechtigkeit, etc.

Die Wahler wahlen diejenigen, von denen sie meinen,
dass sie ihnen die groBten Vorteile bringen — selbst
wenn das auf Kosten Dritter geht.

Seine Versprechungen finanziert der Staat mit Steuern,
die er den Netto-Steuerproduzenten abknopft. Die Be-
steuerung erfolgt dabei offen (in Form der Einkommens-
und Mehrwertsteuer), vor allem aber auch verdeckt:

Und zwar indem der Staat seine Ausgaben mit neu ge-
schaffenem Geld bezahlt. Dazu gibt er Schuldpapiere
aus, die die staatliche Zentralbank kauft, und sie spult
ihm dadurch neu geschaffenes Geld in die Kasse.

Der Staat reicht das Geld an die Menschen weiter, die
ihm natzlich sind, die seine Herrschaftsmacht stitzen.
Und die Menschen, die ihm hinderlich sind, haben das
Nachsehen.

Gerade der demokratische Staat macht seinen Wahlern
immer mehr Versprechungen, gibt immer mehr Geld
aus, macht immer mehr Menschen finanziell von sich
abhangig: Berufsstande, Industrien, Pensionadre sowieso.

Die unberuhigende Einsicht daraus ist die Folgende: Der
Staat (wie wir ihn heute kennen) lasst sich nicht kleinhal-
ten, der wird vielmehr immer gréBer und machtiger.

Der Philosoph und Okonom Hans Hermann Hoppe (*
1949) hat das treffend auf den Punkt gebracht: Selbst
ein Minimalstaat wird friher oder spater zum Maximal-
staat, artet in eine Tyrannei aus.

I DER INTERVENTIONISMUS

Und genau das ist auch die Folge des Interventionismus,
den nahezu alle Staaten auf der Welt verfolgen. Der In-
terventionismus ist nicht nur Ergebnis des Antikapitalis-
mus, er verstarkt auch die antikapitalistische Mentalitat
vieler Menschen.
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Interventionismus bedeutet, dass der Staat fallweise in
Wirtschaft und Gesellschaft eingreift (mit Steuern, Ge-
und Verboten, Verordnungen, Gesetzen, Regulierun-
gen), um bestimmte politische Ziele zu erreichen.

Der Interventionismus (in Deutschland ist er als ,soziale
Marktwirtschaft” bekannt) ist das vorherrschende Wirt-
schafts- und Gesellschaftsmodell auf der Welt gewor-
den. Er findet sich — durchaus in unterschiedlichen Aus-
pragungen — in den USA, Europa, Asien, Lateinamerika,
Afrika.

Kein Lebensbereich bleibt vor dem Interventionismus
verschont. Bildung (Kindergarten, Schule, Universitat),
Gesundheit, Pensionen, Medien, Recht und Sicherheit,
Geld und Kredit, Verkehrswege, Umwelt. Uberall ist der
Staat zum dominanten Akteur aufgestiegen.

Ein Paradebeispiel fir den Interventionismus ist das un-
gedeckte Geldsystem. Staatliche Zentralbanken haben
das Geldmonopol inne. Sie erzeugen (in enger Koopera-
tion mit staatlich lizensierten Geschaftsbanken) neues
Geld aus dem Nichts durch Kreditvergabe.

Das fuhrt zu Wirtschaftsstérungen, zu immer groéBeren
Finanz- und Wirtschaftskrisen. Die staatlichen “Ret-
tungspolitiken” die daraufhin eingeleitet werden, setzen
die freie Marktwirtschaft (oder das, was von ihr noch
Ubrig ist) zusehends auBer Kraft.

Wenn also heute auf das freie Marktsystem geschimpft
wird, der ,Kapitalismus” fir irgendwelche Ubelstande
verantwortlich gemacht wird, dann ist das eine falsche
Schlussfolgerung, ein Etikettenschwindel: Man findet
heute keinen Kapitalismus vor, sondern Interventionis-
mus!

I UNMOGLICHKEIT DES SOZIALISMUS

Der Interventionismus breitet sich wie ein Tintenfleck
immer weiter aus. Im Zuge einer Salamitaktik — Schritt
fur Schritt — schafft er die freie Marktwirtschaft ab, Gber-
fUhrt sie — wenn man sich nicht von ihm abkehrt — in ei-
ne Befehls- und Lenkungswirtschaft, im Extremfall in den
Sozialismus.

Doch der Sozialismus muss scheitern. Das hatte der
Okonom Ludwig von Mises (1881-1973) bereits 1919
abschlieBend erklart. In aller Kirze lautet Mises’ Erkla-
rung wie folgt:

Im Sozialismus gibt es kein Privateigentum. Daher kon-
nen die Produktionsmittel nicht auf Markten gehandelt
werden. Es gibt folglich auch keine Marktpreise fur sie.
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Ohne Marktpreise fir die Produktionsmittel kann man
aber keine Wirtschaftsrechnung betreiben.

Man kann nicht wissen, welche Guter knapp sind, und
wie und wann die verfligbaren Mittel einzusetzen sind,
um die gewlnschten Guter zu produzieren.

Weil die Wirtschaftsrechnung im Sozialismus unmdglich
ist, fuhrt der Sozialismus zu Mangel, Verarmung, aber
auch zu Zwang und Gewalt.

Das ist eine Erkenntnis, die Mises vor mehr als 100 Jah-
ren formulierte! Sie ist bis heute unwiderlegt.

Es ware ein Irrtum zu glauben, dass man beim nachsten
Sozialismusversuch nur bessere und kligere Personen an
die Schaltstellen der Macht setzen muss, und dass der
Sozialismus dann funktionieren wird.

Der Sozialismus ist unmaoglich, er ist undurchfihrbar,
endet in einer humanen Katastrophe, wie Mises es ab-
schlieBend aufgezeigt hat.

I DEMOKRATISCHER SOZIALISMUS

Diese Erkenntnis lasst sich auch auf den demokratischen
Sozialismus Ubertragen. Er will nicht wie der russische
Sozialismus” den Umsturz der Eigentumsverhdltnisse
gewaltsam herbeiftihren, er will es auf demokratischem
Wege erreichen.

Die demokratischen Sozialisten sagen, dass kein Eigen-
tlmer einen 100 prozentigen Anspruch auf die Ertrage
hat, die er mit seinem Eigentum erzielt. Ein Teil davon
gehore vielmehr der Gemeinschaft und musse an den
Staat abgefihrt werden.

Die demokratischen Sozialisten relativieren folglich das
Eigentum. Die Folge: Das Eigentum und die Ertrage, die
mit ihm erwirtschaftet werden, werden zur Jagdbeute
erklart.

Es kommt zum moralischen Niedergang: Ein Wettrennen
um das Geld der anderen setzt ein — nach dem Motto:
“Ein Teil Deines Geldes gehért mir, und wenn ich es
nicht bekomme, nimmt es jemand anderes, also nehme
ich es mir.”

Die Besteuerung steigt immer weiter an, von 10 auf 20
Prozent, dann auf 30, dann auf 40 Prozent und so wei-
ter. Die Leistungsfahigkeit der Volkswirtschaft nimmt ab:
Investieren und Arbeiten werden unattraktiver, unpro-
duktive Tatigkeiten attraktiver.
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I OLIGARCHISIERUNG DER DEMOKRATIE

Dass der demokratische Sozialismus ein Nahrboden fur
den Antikapitalismus ist, ist wenig verwunderlich.

Denn der Demokratie wohnt die Tendenz inne, sich in
eine Oligarchie zu verwandeln, also in eine Herrschaft
der Wenigen Uber die Vielen — und damit die Idee der
Demokratie auf den Kopf zu stellen.

Diese Einsicht legte der Soziologe Robert Michels (1876—
1936) in seinem Buch ,,Zur Soziologie des Parteiwesens
in der modernen Demokratie” dar, erschienen im Jahr
1911. Michels formuliert darin das ,eherne Gesetz der
Oligarchie”.

In Demokratien bilden sich, so Michels, Parteien heraus.
Parteien sind Organisationen, und sie bedlrfen der fes-
ten Fuhrung.

Und die Ubernimmt eine kleine Gruppe von Menschen —
die besonders gewieft ist und den Willen zur Macht hat.
Uber kurz oder lang sind es die Wenigen, die sich des
Parteiapparates bemachtigen.

Sie kdnnen sich wirksam gegen Kritik von innen und au-
Ben immunisieren. Es entsteht eine oligarchisierte Partei-
elite.

Die Parteielite kann sich sogar vom Partei- und Wabhler-
votum entfernen, eigene Ziele verfolgen, mit Lobby-
gruppen (,,Big Business”) kooperieren, und der Wahler-
wille bleibt auf der Strecke.

Es bildet sich ein Kartell zwischen den Parteien heraus,
das den Weg zur Oligarchisierung der Demokratie ebnet
und den Parteioligarchen weitgespannte Handlungs-
spielraume er6ffnet.

Die Parteiendemokratie — wenn man sich von ihr die
Selbstbestimmung der Wahler erhofft — ist eine groBe II-
lusion, so Robert Michels: In der Demokratie kommt es
vielmehr zur Herrschaft der Gewahlten Uber die Wahler,
der Beauftragten Uber die Auftraggeber.

Extreme Politiken lassen sich dann umsetzen, die auf ba-
sis-demokratischem Wege nicht so ohne weiteres mog-
lich waren.

Wenn man dem Gedankengang von Robert Michels
folgt, dann ist die sogenannte Postdemokratie die natdr-
liche Folge einer sich oligarchisierenden Demokratie.
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I EINE STANDORTBESTIMMUNG

Vor dem Hintergrund des bisher Gesagten will ich ab-
schlieBend einen Versuch wagen, die Entwicklung der
westlichen Welt zu interpretieren.

In den Volkswirtschaften der westlichen Welt ist die
Freiheit der Blrger und Unternehmer seit Jahrzehnten
auf dem Ruckzug. Liberale, kapitalistische Einflisse auf
Wirtschaft und Gesellschaft nehmen ab.

Viele Indikatoren belegen das: steigende Steuerlast,
wachsende Zahl von Gesetzen, Ge- und Verboten und
Regulierungen, anschwellende Staatsverschuldung, zu-
nehmende finanzielle Abhangigkeit der Menschen vom
Staat.

Die Volkswirtschaften haben sich — die einen mehr, die
anderen weniger — den demokratischen Sozialismus zu
Eigen gemacht.

Und der demokratische Sozialismus bedient sich des In-
terventionismus. Er hat die Staaten zu machtigen Akteu-
ren werden lassen. Wie bereits gesagt: Kein Wirtschafts-
und Gesellschaftsbereich bleibt von ihnen verschont.

In den letzten Jahren hat sich der demokratische Sozia-
lismus vielerorts zusehends radikalisiert durch das Vor-
dringen neo-marxistischer-kulturmarxistischer Einflisse.

Der Neo- oder Kulturmarxismus vertritt die Auffassung,
dass der Sozialismus-Marxismus sich im Westen (anders
als in Russland) nicht durch einen blutigen Umsturz er-
richten lasse.

Man misse anders vorgehen, und zwar musse man das
birgerliche Moral- und Wertesystem der Menschen um-
stlirzen, die burgerliche Gesellschaft zerrttten.

Ehe, Familie, Eigentum, Recht, Grenzen, Nation und
christlicher Glaube sind zu relativieren und zu diskreditie-
ren.

Konflikte sind herbeizureden und zu schiren — zwischen
Arm und Reich, Frau und Mann, Weien und Schwar-
zen; die Sprache sei neu zu regeln (Stichwort , Political
Correctness”); Geschichte mulsse umgedeutet werden;
das freie und verninftige Denken sei einzugrenzen.

Und als Ursache aller gesellschaftlicher Ubelstande wird
das System der freien Markte, der Kapitalismus, ge-
brandmarkt: Der Kapitalismus sei das Ubel und miusse
abgeschafft, durch den Sozialismus ersetzt werden.

Dieser radikalisierte demokratische Sozialismus — der of-
fen oder verdeckt den Antikapitalismus schiirt — manifes-
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tiert sich vor allem im (wie ich ihn bezeichne) politischen
Globalismus.

Der politische Globalismus will die Geschicke der
Menschheit von zentraler Stelle lenken, er will sie nicht
dem Kapitalismus, den freien Markten tberlassen.

Zum Programm der politischen Globalisten gehért bei-
spielsweise die Uberwindung der Nationen, die Politik
der offenen Grenzen, die politisch gesteuerte Wande-
rung, vor allem aber das Zurlickdrangen der individuel-
len Freiheit, des freien Marktsystems und sein Ersetzen
durch staatliche Globalkontrolle.

Die Durchsetzung ihrer Forderungen gelingt den politi-
schen Globalisten vor allem auch dank der Oligarchisie-
rung der Demokratie. (Die Erklarung, warum und wie es
zur einer Herrschaft der Wenigen Uber die Vielen
kommt, hatte ich bereits erlautert.)

Eine relativ kleine Gruppe aus wohlhabenden Menschen,
GroBunternehmen und vor allem BigTech (oder besser
DeepTech), Hauptstrom-Medien, Regierungsvertretern
und Blrokraten greift nach der Deutungshoheit und
treibt seine Agenda voran, der der Kapitalismus (oder
das wenige, was von ihm noch Ubrig ist) im Wege steht.

Klimapolitik und Corona-Virus sind gegenwartig die
zentralen Themen, die die politischen Globalisten in-
strumentalisieren: Mit ihnen wird Verunsicherung und
Angst geschirt — in enger Anlehnung an das Vorgehen
der Marxschen Verelendungstheorie.

Und als Lésung der Probleme wird staatlicher Zwang, ei-
ne antikapitalistische Politik empfohlen. Der Staat kann
sich ohne groBen Widerstand auf Kosten burgerlicher
und unternehmerischer Freiheiten und des freien Markt-
systems ausbreiten.

Genau das verbirgt sich hinter den politischen Planen fur
eine "groBe Transformation", fir einen "Neustart"
("Reset"), fur eine "neue Weltordnung", wie sie bei-
spielsweise die Vereinten Nationen (UN) vorantreiben.

Im September 2015 wurde der Plan der UN "Global Sus-
tainable Development Goals. The 2030 Agenda for sus-
tainable Development" angenommen. Er sieht die Reali-
sation von 17 Zielen vor. Dazu zadhlen zum Beispiel: Ar-
mut und Hunger beenden; Gesundheit fur alle zu ge-
wahrleisten; gerechte Bildung bereitzustellen; Gleichstel-
lung der Geschlechter erreichen; die Ungleichheit soll
reduziert und Konsum und Produktion sollen nachhaltig
ausgerichtet werden; es gilt, wirdige Arbeitsbedingun-
gen zu schaffen; und vor allem ist fir den Schutz der
Umwelt und des Klimas Rechnung zu tragen.

3. Dezember 2020

Die wichtige Frage dabei lautet: Wie sollen diese Ziele er-
reicht werden? Der UN-Plan enthalt keinerlei Hinweise
darauf, dass er mit Liberalismus-Kapitalismus, mit Be-
wahrung der individuellen Freiheit und Selbstbestim-
mung in die Tat umgesetzt werden soll. Vielmehr scheint
man voll und ganz auf staatlichen Interventionismus set-
zen zu wollen, also auf Zwang in Form technokratischer-
burokratischer Eingriffe in das Wirtschafts- und Gesell-
schaftsleben.

Die 6konomische Theorie kann eine Folgeabschatzung
eines solchen Weges bereitstellen: Der UN-Plan, in die
Tat umgesetzt, lauft auf das Errichten einer Befehl- und
Lenkungswirtschaft hinaus, eine Art Neo-Sozialismus,
der mit individueller Freiheit und Wohlstand nicht ver-
einbar ist.

Sozialistische Projekte - welche Ziele sie auch immer in
Aussicht stellen, welche Mittel sie auch zu ihrer Errei-
chung einsetzen - werden scheitern. Wirtschaften und
Gesellschaften, die sich nach sozialistischen Grundsatzen
ausrichten, sind nicht UGberlebensfahig, bringen nicht
das, was sich diejenigen, die den sozialistischen Heilsver-
sprechern ins Netz gehen, erhoffen.

Ein Welt-Neo-Sozialismus ware so gesehen ein Endpunkt
des Antikapitalismus. Er wird der Mehrheit der Men-
schen groBes Leid zufligen, wird die Probleme, die er
vorgibt 16sen zu kénnen, nicht l6sen; es wird sich zei-
gen, dass der Antikapitalist kein Weltverbesserer ist.

Der politische Globalismus, dem sich viele Staaten der
Welt verschrieben haben, stellt eine unheilvolle Entwick-
lung in Aussicht.

| WEGE AUS DER KRISE

Ich will schlieBen mit dem Hinweis, dass die Zukunft der
Menschheit nicht unwiderruflich vorherbestimmt ist, wie
marxistische Denker es gern behaupten.

Wohin unsere Reise geht, entscheidet sich vielmehr im
.Kampf widerstreitender Ideen”.

Die Ideen des Interventionismus, Kollektivismus, Sozia-
lismus, Marxismus, Kulturmarxismus, Faschismus und
Nationalsozialismus laufen letztlich alle auf einen An-
tikapitalismus und damit auf Unfreiheit hinaus, sie sind
wohlstandszerstorend.

Die antikapitalistischen Ideen gilt es zu bekampfen, sie
zu widerlegen und als falsch zurlckzuweisen. Ich hoffe,
dieser Aufsatz konnte dazu einen Beitrag leisten.
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GOLD UND SILBER

Der ,Weltgoldpreis” steigt im Trendverlauf
Goldpreis in USD/oz und in allen Gbrigen Wéhrungen exkl. USD

2800

2600 |

2400 M\
2200 | (I\/

2000

1800 A A0 /
e R Y S VYW .
DY T I

1200

800 W

600 T T T T T T T T T T T T T
08 09 10 " 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

In US-Dollar In allen Wahrungen exkl. US-Dollar

Quelle: Refinitiv; Berechnungen Degussa. Ermittelt aus Goldpreis (USD/oz) und handelsgewichtetem AuBenwert des US-Dollar. In der
Zeitreihe wurde der September 2011 auf 1.900 indexiert (hier erreichte der US-Dollar-Preis des Goldes seinen bisherigen Hochststand
von 1.900 pro Feinunze.)

Silber bei steigendem Goldpreis nach wie vor attraktiv
Gold-Silberpreis-Verhéltnis (USD/oz)
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Quelle: Refinitiv; Graphik Degussa. Gestrichelte Linie: Linearer Trend. Werte oberhalb (unterhalb) der Linie deuten an, dass Silber giins-
tig (teuer) ist im Vergleich zum Gold.
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EDELMETALLPREISE

In US-Dollar pro Feinunze

Gold Silber Platin Palladium
I. Aktuell 1828.3 24.0 1010.9 2398.2
Il. Gleitende Durchschnitte
10 Tage 1895.6 24.5 889.9 2380.5
20 Tage 1896.4 24.3 882.1 2342.2
50 Tage 1905.9 24.6 887.8 2333.3
100 Tage 1907.4 24.3 894.4 2230.0
200 Tage 1790.4 20.3 849.3 2156.2
11l. Schatzung Mitte 2021 2550 48.0 1059 2066
1) 39 100 5 -14
Bandbreiten Unten Oben Unten Oben Unten Oben Unten Oben
2310 2780 43.0 53.0 823 1295 1899 2299
1) 26 52 79 120 -19 28 -21 -4
V. Jahresdurchschnitte
2017 1253 17.1 947 857
2018 1268 15.8 880 1019
2019 1382 16.1 862 1511
In Euro pro Feinunze
Gold Silber Platin Palladium
I. Aktuell 1510.7 19.9 835.3 1981.6
Il. Gleitende Durchschnitte
10 Tage 1604.3 20.8 753.1 2014.7
20 Tage 1608.7 20.6 748.2 1986.6
50 Tage 1618.8 20.9 753.9 1981.6
100 Tage 1627.0 20.7 762.8 1901.5
200 Tage 1574.1 17.7 746.9 1897.5
Ill. Schatzung bis Mitte 2021 2300 43.4 950 1860
(1) 52 118 14 -6
Bandbreiten Tief Hoch Tief Hoch Tief Hoch Tief Hoch
2080 2510 30 48 740 1170 1710 2070
(1) 38 66 51 141 -11 40 -14 4
IV. Jahresdurchschnitte
2017 1116 15 844 760
2018 1072 13 743 863
2019 1235 14 770 1350

Quelle: Thomson Financial; Berechnungen und Einschatzungen Degussa. Beachte: Die Zahlen sind gerundet.
(M Geschatze Preisverdnderung bei aktuellem Preis in Prozent.
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PREISENTWICKLUNGEN DER ANLAGEKLASSEN

Bitcoin in US-Dollar
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Quelle: Refinitiv; Graphik Degussa.

Wertentwicklung verschiedener Anlageklassen seit Jahresanfang in Prozent

(@) In nationaler Wéhrung (b) In Euro
-60 40 60 -60 60
S&P 500 S&P 500
Nasdag 37,5 Nasdaq
Euro STOXX 50 Euro STOXX 50
FTSE 100 FTSE 100
DAX DAX
Swiss Ml Swiss Ml
Nikkei Nikkei
Hang Seng Hang Seng
Bovespa Bovespa-4
Russia Russia
CRB Index CRB Index
Gold Gold
Silber 34,9 Silber
Rohal Rohal
EURUSD EURUSD
EURJPY EURJPY
EURGBP EURGBP
EURCHF EURCHF
USDCAD USDCAD
USDGBP USDGBP
USDJPY USDJPY
US-Staatsanleihe 7-10 J. US-Staatsanleihe 7-10 J.
US-Staatsanleihe 1-3 J. US-Staatsanleihe 1-3 J.
Euro-Staatsanleihe 7-10 J. Euro-Staatsanleihe 7-10 J.
Euro-Staatsanleihe 1-3 J. Euro-Staatsanleihe 1-3 J.
UK-Staatsanleihe 7-10 J. UK-Staatsanleihe 7-10 J.
UK-Staatsanleihe 1-3 J. UK-Staatsanleihe 1-3 J.
Japan-Staatsanleihe 7-10 J. Japan-Staatsanleihe 7-10 J.
Japan-Staatsanleihe 1-3 J. Japan-Staatsanleihe 1-3 J.

Quelle: Refinitiv, Berechnungen Degussa.



19

Degussa <»

3. Dezember 2020

Ausgabe

3. Dezember

Inhalt

Was Sie Uber den Goldpreistrend wissen sollten
Der Antikapitalist. Ein Weltverbesserer, der keiner ist
Geldpolitik fur die , GroBe Transformation”

Zum Herunterladen

Pdf

19. November 2020

Es geht um mehr als Corona. Weiter auf Gold und Silber setzen
Mit dem politischen Globalismus kommt die Postdemokratie
Die Krisenanfalligkeit des Finanzsystems wird den Goldpreis weiter ansteigen lassen

Pdf

5. November 2020

Die Regierungen versetzten Europa in den Notstand — und legen die Demokratie lahm
Die Goldnachfrage in Q3 2020

Was irrtimliche Ideen anrichten

Das Damoklesschwert Gber dem Euro

Pdf

22. Oktober 2020

Die westliche Welt verliert ihr Fundament, dem sie ihren Erfolg zu verdanken hat
US-Prasidentschaftswahlen und Goldpreis

Der digitale Euro — eine finstere Idee

Wahrungskrise statt Kreditkrise

Pdf

8. Oktober 2020

Den Zentralbanken sollten Sie besser nicht vertrauen. Setzen Sie auf Gold
Wobhlstand und Freiheit oder Staatswirtschaft und Armut. Wie kommen wir aus der Krise?

Pdf

24. September 2020

US-Dollar, Euro und Co: Es gibt keine Zurtick mehr
Die Bestande der Gold-ETFs und —ETCs erreichen neue Rekorde
Interview: , Gold ist das Grundgeld der Menschheit”

Pdf

10. September 2020

Das gefahrliche Spiel mit der Inflation
Vorerst keine Steuer auf Gold-ETFs und Gold-ETCs
Klimawandel und Coronakrise als Mittel im politischen Kampf

Pdf

27. August 2020

Der ,,Big Short” auf das ungedeckte Papiergeld
Ohne ,Bail-Out” der System-Crash. Mit ihm die Knechtschaft.
Digitales Zentralbankgeld ist der Weg in die Tyrannei

Pdf

13. August 2020

Gold und Silber sind auf dem Weg zu neuen Hochststanden
Der Moment der Wahrheit fur das Geldsystem

Pdf

30. Juli 2020

Auf physisches Gold und Silber setzen. Es ist noch nicht zu spét.

Pdf

2. Juli 2020

Der Goldpreis steigt, der Wert von US-Dollar, Euro und Co schwindet

Weltweite Wirtschafts- und Finanzlage

Die Lockdown ist ein Umverteilungskarussell, das die Volkswirtschaften armer macht
Schon wieder Hyperinflation in Simbabwe

Pdf

18. Juni 2020

Gold halten zahlt sich aus. Vor allem fiir Langfristanleger

Lassen Sie sich nichts vormachen: Die Kaufkraft des Euro verfallt
Warum das Bargeld verteidigt werden muss

Die EZB und die monetére Staatsfinanzierung. Ein (Er-)Klarungsversuch

Pdf

4. Juni 2020

Der miihsame Weg aus der Lockdown-Krise. Warum Sie weiter auf Gold setzen sollten
Neues Geld fur ausufernde Staatsdefizite
Kriminelle Intelligenz und Inflation

Pdf

20. Mai 2020

Gold und Silber: Der Bullenmarkt nimmt Fahrt auf
Geldflut bringt Geldentwertung

Pdf

7. Mai 2020

Jetzt kommt die Geldflut

Weltweite Finanz- und Wirtschaftslage

Der Goldmarkt im ersten Quartal 2020

Der britische Corona-Trick

Bundesverfassungsgericht und EZB: Das Urteil ist nicht die Lésung

Pdf

23. April 2020

Der Lockdown-Virus infiziert das Schuldgeldsystem
Weltweite Finanz- und Wirtschaftslage

Warum Corona-Bonds keine gute Idee sind

Der Olpreis: Katastrophe mit Lichtblick

Pdf

9. April 2020

Die US-Zentralbank, das Gelddrucken, der Goldpreis
Der Flirt mit dem Inflationsschock

Bargeld in Zeiten der Viruskrise
Weltvirus-Sozialismus

Pdf

26. Marz 2020

Der ,Mega Bail Out”: Wie die Weltwirtschaftskrise bekampft wird

Pdf

12. Marz 2020

Boom. Crash. Jetzt Bust? Oder doch zurlick zum Boom?
Der Demokratische Sozialismus — eine destruktive Ideologie

Pdf

27. Februar 2020

Das Gold ist mehr als nur ein ,sicherer Hafen”
Vorsicht: digitales Zentralbankgeld

Pdf

13. Februar 2020

Es gibt gute Gruinde, auf physisches Gold und nicht auf Gold-ETFs zu setzen
Die Geschaftsgrundlage des Euro schwindet

Das Zeitalter von Boom und Bust ist nicht vorbei

Rettet die 1- und 2-Eurocent-Minzen

Pdf

30. Januar 2020

Die Wahrungsgeschichte der Deutschen. Ein Trauerspiel in finf Akten
Fed halt Zins unverdndert, bleibt auf inflationdrem Kurs

Pdf

23. Januar 2020

Gold und Silber: Bullenmarkte, keine Blasenmarkte

Pdf

http://www.degussa-goldhandel.de/marktreport/

Alle bisherigen Ausgaben des Degussa Marktreports stehen dort auch zum Download zur Verfligung.


https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/12/degussa-marktreport-03-12-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/11/degussa-marktreport-19-11-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/11/degussa-marktreport-05-11-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/10/degussa-marktreport-22-10-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/10/degussa-marktreport-08-10-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/09/degussa-marktreport-24-09-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/09/degussa-marktreport-10-09-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/08/degussa-marktreport-27-08-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/08/degussa-marktreport-13-08-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/07/degussa-marktreport-30-07-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/07/degussa-marktreport-02-07-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/06/degussa-marktreport-18-06-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/06/degussa-marktreport-04-06-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/05/degussa-marktreport-20-05-2020_1.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/05/degussa-marktreport-07-05-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/04/degussa-marktreport-23-04-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/04/degussa-marktreport-09-04-2020-1.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/03/degussa-marktreport-26-03-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/03/degussa-marktreport-12-03-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/02/degussa-marktreport-27-02-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/02/degussa-marktreport-13-02-2020_2.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/01/degussa-marktreport-30-01-2020.pdf
https://www.degussa-goldhandel.de/wp-content/uploads/2020/01/degussa-marktreport-23-01-2020.pdf
http://www.degussa-goldhandel.de/marktreport/

20 3. Dezember 2020

Disclaimer

Fur die Erstellung dieser Ausarbeitung ist Degussa Goldhandel GmbH, Frankfurt am Main, verantwortlich. Die Verfasser dieses Dokuments bestatigen,
dass die in diesem Dokument geduBerten Einschatzungen ihre eigenen Einschdtzungen genau wiedergeben und kein Zusammenhang zwischen ihrer
Dotierung — weder direkt noch indirekt noch teilweise — und den jeweiligen, in diesem Dokument enthaltenen Empfehlungen oder Einschatzungen be-
stand, besteht oder bestehen wird. Der (bzw. die) in dieser Ausarbeitung genannte(n) Analyst(en) sind nicht bei der FINRA als Research-Analysten regis-
triert/qualifiziert und unterliegen nicht der NASD Rule 2711.

Dieses Dokument dient ausschlieBlich Informationszwecken und berticksichtigt nicht die besonderen Umstande des Empfangers. Es stellt keine Anlage-
beratung dar. Die Inhalte dieses Dokuments sind nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von in diesem Dokument genannten
Edelmetallen und Wertpapieren beabsichtigt und dienen nicht als Grundlage oder Teil eines Vertrages.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen stammen aus Quellen, die von der Degussa Goldhandel GmbH als zuverldssig und korrekt erachtet
werden. Die Degussa Goldhandel GmbH Ubernimmt keine Garantie oder Gewahrleistung im Hinblick auf Richtigkeit, Genauigkeit, Vollstandigkeit oder
Eignung flr einen bestimmten Zweck.

Alle Meinungsaussagen oder Einschatzungen geben die aktuelle Einschdtzung des Verfassers bzw. der Verfasser zum Zeitpunkt der Vertffentlichung
wieder und kdénnen sich ohne vorherige Ankindigung dndern. Die hierin zum Ausdruck gebrachten Meinungen spiegeln nicht zwangslaufig die Mei-
nungen der Degussa Goldhandel GmbH wider. Die Degussa Goldhandel GmbH ist nicht dazu verpflichtet, dieses Dokument zu aktualisieren, abzuandern
oder zu erganzen oder deren Empfanger auf andere Weise zu informieren, wenn sich ein in diesem Dokument genannter Umstand oder eine darin ent-
haltene Stellungnahme, Schatzung oder Prognose dndert oder unzutreffend wird.

Die in der Vergangenheit gezeigte Kursentwicklung von Finanzinstrumenten erlaubt keine verldssliche Aussage Uber deren zukinftigen Verlauf. Eine
Gewahr fur den positiven Anlageertrag einer in diesem Dokument beschriebenen Einschatzung kann daher nicht tbernommen werden. Es besteht die
Maoglichkeit, dass in diesem Dokument genannte Prognosen aufgrund verschiedener Risikofaktoren nicht erreicht werden. Hierzu zéhlen in unbegrenz-
tem MaBe Marktvolatilitdt, Branchenvolatilitdt, Unternehmensentscheidungen, Nichtverfligbarkeit vollstandiger und akkurater Informationen und/oder
die Tatsache, dass sich die von der Degussa Goldhandel GmbH oder anderen Quellen getroffenen und diesem Dokument zugrunde liegenden Annah-
men als nicht zutreffend erweisen.

Weder die Degussa Goldhandel GmbH noch ihre Geschéftsleitungsorgane, leitenden Angestellten oder Mitarbeiter Gbernehmen die Haftung fir Scha-
den, die ggf. aus der Verwendung dieses Dokuments, seines Inhalts oder in sonstiger Weise entstehen.

Die Aufnahme von Hyperlinks zu den Websites von Organisationen, soweit sie in diesem Dokument aufgenommen werden, impliziert keineswegs eine
Zustimmung, Empfehlung oder Billigung der Informationen der Websites bzw. der von dort aus zugédnglichen Informationen durch die Degussa Gold-
handel GmbH. Die Degussa Goldhandel GmbH tbernimmt keine Verantwortung fir den Inhalt dieser Websites oder von dort aus zuganglichen Informa-
tionen oder fiir eventuelle Folgen aus der Verwendung dieser Inhalte oder Informationen.

Dieses Dokument ist nur zur Verwendung durch den Empfanger bestimmt. Es darf weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne vorherige schriftliche Ge-
nehmigung der Degussa Goldhandel GmbH auf irgendeine Weise verdndert, vervielfaltigt, verbreitet, verdffentlicht oder an andere Personen weiterge-
geben werden. Die Art und Weise, wie dieses Produkt vertrieben wird, kann in bestimmten Landern, einschlieBlich der USA, weiteren gesetzlichen Be-
schrankungen unterliegen. Personen, in deren Besitz dieses Dokument gelangt, sind verpflichtet, sich diesbeztglich zu informieren und solche Einschran-
kungen zu beachten. Mit Annahme dieses Dokuments stimmt der Empfanger der Verbindlichkeit der vorstehenden Bestimmungen zu.

Impressum

Der Marktreport erscheint 14-tagig donnerstags und ist eine kostenlose Serviceleistung der Degussa Goldhandel GmbH
Redaktionsschluss dieser Ausgabe: 3. Dezember 2020

Herausgeber: Degussa Goldhandel GmbH, Kettenhofweg 29, 60325 Frankfurt, Tel.: (069) 860068-0, Fax: (069) 860068-222
E-Mail: info@degussa-goldhandel.de, Internet: www.degussa-goldhandel.de

Redaktion: Dr. Thorsten Polleit

Degussa Marktreport ist im Internet abrufbar unter: http://www.degussa-goldhandel.de/marktreport/

&
e u S S a -(' KolIn (Ladengeschéft): GereonstraBe 18-32 - 50670 KoIn
\fﬂ Telefon: 0211-120620-0 - koeln@degussa-goldhandel.de
G O L D U N D SI |_ B E R Hannover (Ladengeschaft): TheaterstraBe 7 - 30159 Hannover
. Telefon: 0511-897 338-0 - hannover@degussa-goldhandel.de

Miinchen (Ladengeschaft): Promenadeplatz 12 - 80333 Minchen
Telefon: 089-1392613-18 - muenchen@degussa-goldhandel.de
Miinchen (Ankaufszentrum): Promenadeplatz 10 - 80333 Minchen

Telefon: 089-1392613-10 - muenchen-altgold@degussa-goldhandel.de
Zentrale Frankfurt

Kettenhofweg 29 - 60325 Frankfurt Niirnberg (Ladengeschaft): Prinzregentenufer 7 - 90489 Niirnberg

Telefon: 069-860068-0 - info@degussa-goldhandel.de Telefon: 0911-669488-0 - nuernberg@degussa-goldhandel.de
Pforzheim (Scheideanstalt): Freiburger StraBe 12 - 75179 Pforzheim

An- und Verkaufsniederlassungen: Telefon: 07231-58795-0 - pforzheim@degussa-goldhandel.de

Augsburg (Ladengeschaft): MaximiliansstraBe 53 - 86150 Augsburg Stuttgart (Ladengeschaft): KronprinzstraBe 6 - 70173 Stuttgart

Telefon: 0821-508 667-0 - augsburg@degussa-goldhandel.de Telefon: 0711-305893-6 - stuttgart@degussa-goldhandel.de

Berlin (Ladengeschaft): FasanenstraBe 70 - 10719 Berlin

Telefon: 030-8872838-0 - berlin@degussa-goldhandel.de An- und Verkaufsniederlassungen weltweit:

Diisseldorf (Ankaufszentrum): In der KO Galerie Ziirich (Ladengeschaft): Bleicherweg 41 - 8002 Zurich

Konigsallee 60 / Eingang SteinstraBe - 40212 Dusseldorf Telefon: 0041-44-40341-10 - zuerich@degussa-goldhandel.ch

Telefon: 0211-13 06 858-0 - duesseldorf@degussa-goldhandel.de . ) R
Genf (Ladengeschaft): Quai du Mont-Blanc 5 - 1201 Geneéve
Frankfurt (Ladengeschaft): Kettenhofweg 25 - 60325 Frankfurt Telefon: 0041-22908 1400 - geneve@degussa-goldhandel.ch
Telefon: 069-860068-0 - frankfurt@degussa-goldhandel.de
Madrid (Ladengeschaft): Calle de Velazquez 2 - 28001 Madrid
Hamburg (Ladengeschaft): Ballindamm 5 - 20095 Hamburg Telefon: 0034-911-982-900 - info@degussa-mp.es

Telefon: 040-3290872-0 - hamburg@degussa-goldhandel.de ) o
London Sharps Pixley Ltd (Mitglied der Degussa <» Gruppe)

Telefon: 0044-207 8710531 - info@sharpspixley.com
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