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Edelmetallpreise
Aktuell [Verédnderungen gegenuber (in Prozent):

(Spot) 2W 3M 12M
1. In US-Dollar
Gold 1871.5 -0.5 9.5 15.5
Silber 25.7 13.2 9.0 44.0
Platin 1046.8 8.6 12.6 8.8
Palladium 2335.0 -3.7 4.1 20.3
Il. In Euro
Gold 1529.8 2.4 -7.2 13.1
Silber 21.0 10.7 -10.9 32.0
Platin 855.6 6.2 10.0 -0.4
Palladium 1908.0 -5.9 1.8 10.2
11l. Goldpreis in anderen Wahrungen
JPY 193108.0 3.7 -7.3 17.2
CNY 12229.4 4.0 9.2 15.8
GBP 1378.9 2.7 6.3 20.6
INR 137456.5 1.9 -4.6 27.0
RUB 136686.3 0.8 -5.9 45.5

Quelle: Refinitiv; Berechnungen Degussa.

Wirtschaft - Finanzen - Edelmetalle

Sehr verehrte Leserin, sehr geehrter Leser,

das Degussa-Marktreport-Team winscht lhnen ein gesegnetes
Weihnachtsfest und ein gutes neues Jahr! Wir danken lhnen fir
Ihr Interesse und Ihr Vertrauen.

Nach einer besinnlichen Pause erscheint der ndchste Degussa
Marktreport am 14. Januar 2021.

EIN GESPENST GEHT UM: DAS
GESPENST DES SOZIALISMUS

» Die Weltkonjunktur wird sich von der Coronavirus-Krise erholen. Hin-
gegen stellt das Vordringen marxistischer-sozialistischer Politikprogram-
me eine ernste Bedrohung dar fiir die friedvolle und produktive Koopera-
tion der Menschen national wie international.

, Sozialismus muss so attraktiv sein,
dass man die Leute nicht einmauern muss.”
—Sahra Wagenknecht

I DIE UBERWINDUNG DES CORONA-VIRUS

Epidemien und Seuchen sind in der Menschheitsgeschichte immer wieder aufge-
treten. Man denke nur einmal an die Pest (im 14. Jahrhundert), die Cholera (bei-
spielsweise in Hamburg im Sommer 1892), die Spanische Grippe (die 1918 nach
Ende des Ersten Weltkriegs Europa erreichte) oder die , Asia-Grippe (die weltweit
von 1957 bis 1968 Millionen Tote forderte). Die Methode des Abriegelns, der
Quarantane waren stets MaBnahmen, um Epidemien und Seuchen zu bekamp-
fen. Spater kamen Hygiene, Desinfektion und Verhaltensregeln hinzu als Folge
des medizinischen Fortschritts. Im Zuge der jingsten Corona-Epidemie wurden
beispielsweise Schnelltests entwickelt und Antikdrper von Genesenen analysiert,
um festzustellen, ob nach Gberstandener Covid-19-Erkrankung Immunitat vor-
liegt. Impfstoffe werden entwickelt.
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Internationaler Handel erholt sich, ist
aber noch stark reduziert
Welt-Exporte und —Importe*
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Aufstrebende Volkswirtschaften

Quelle: Refinitiv; Graphik Degussa. Inde-
xiert (Mai 2010 = 100).

Insolvenzen im Sinkflug — durch Aus-
setzung der Insolvenzantragspflicht
Unternehmensinsolvenzen pro Monat in
Deutschland

Der Wissensfortschritt in der Medizin ist zwar kein Garant, dass Viruserkrankun-
gen immer und Uberall beherrschbar sind. Doch er gibt berechtigte Hoffnung,
dass die Corona-Epidemie friiher oder spater Uberwunden sein wird. Sie wird al-
lerdings Spuren hinterlassen. Der politisch diktierte Stillstand der Wirtschaft
(,Lockdown”) hat die Produktion einbrechen lassen und fir Massenarbeitslo-
sigkeit gesorgt. Das fein gewebte Netz der internationalen Arbeitsteilung, die
sich durch mehrstufige Produktions- und Lieferketten auszeichnet, ist bescha-
digt. Das Kapital vieler Unternehmen ist zerstért. Banken erleiden Kreditausfalle,
weil Schuldner ihren Schuldendienst nicht mehr leisten kénnen. Die Politik des
.Lockdown” ist fur Volkswirtschaften, die sich einem ungedeckten Papiergeld
verschrieben haben, besonders problematisch; doch davon spater mehr.

Wenn eine Epidemie mit der Politik des Lockdown bekampft wird — die sich Ub-
rigens nicht auf einen wissenschaftlichen Konsens berufen kann-, dann ist das
vor allem auch sozial-gesellschaftlich extrem problematisch. Sie stellt schlieBlich
einen dramatischen Eingriff in die Freiheitsrechte der Menschen dar. In vielen
Landern stellt sie einen Versto3 gegen die Verfassung dar, die die Freiheitsrech-
te des Individuums gegen staatliche Ubergriffe schiitzen soll. Gleichzeitig er-
machtigt sie Regierende und Burokraten, sich zusehends zum Zwingmeister
Uber ihre Mitmenschen aufzuschwingen; und den Machtzuwachs, den der Staat
dabei erfahrt, gibt er nicht freiwillig wieder her. Vor allem Arbeitnehmer und
Unternehmer geraten zusehends in staatliche Abhadngigkeit — denn viele von
ihnen sind im Lockdown existentiell auf Transfers angewiesen.

Die Zeichen stehen auf Konjunkturerholung
Geschétztes Wachstum des Bruttoinlandsproduktes in Prozent gegeniber dem Vorjahr
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Wenn man damit rechnet, dass die MaBnahmen zur Eindémmung des Virus
friher oder spater greifen und Lockdowns sind nicht verewigen lassen, dann
kann man auch erwarten, dass sich die Konjunkturen erholen werden; (Abb. 1)
zeigt unsere aktuelle Einschatzungen. Eine graduelle Zunahme des privaten
Konsums, der Staatsausgaben und des AuBenhandels dirften die Verbesserung
der offiziellen Datenlage prdgen. Die Lage auf den Arbeitsmarkten wird jedoch
angespannt, die Unterbeschaftigung hoch bleiben. Und auch wenn 2021 ein
Jahr der wirtschaftlichen Erholung in Aussicht stellt, bleiben erhebliche Risiken.
Eine grundséatzliche Gefahr fur den Wirtschaftserfolg scheint dabei jedoch im-
mer noch unterschatzt zu werden — und das ist das Vordringen marxistischer-
sozialistischer Ideen, die mittlerweile auf fruchtbaren Boden fallen.



I DIE GROBE BEDROHUNG: DER WELTSOZIALISMUS-VIRUS

Marxistische-sozialistische Ideen — die von den Menschen haufig als solche gar
nicht erkannt werden — feiern weltweit eine Renaissance. Sie richten sich, kurz
gesprochen, gegen die Freiheit des Individuums, gegen das System der freien
Markte — den Kapitalismus —, und sie zielen darauf ab, dass der Staat von zent-
raler Stelle Wirtschaft und Gesellschaft lenkt. Derartige Ideen verbergen sich bei-
spielsweise hinter den Forderungen nach einer ,,GroBen Transformation”, nach
einem ,Great Reset”, durch die die Weltwirtschaft neu geordnet und fortan
gemal den Zielen ,Nachhaltigkeit”, , Gleichheit” und ,Fairness” ingenieursma-
Big gesteuert werden soll. Klimawandel und jingst das Coronavirus werden in-
strumentalisiert, um Staaten und Regierungen zu weitreichenden Eingriffen in
Wirtschaft und Gesellschaft zu verhelfen. Dass marxistische-sozialistische Ideen
ungehindert vordringen, liegt vor allem an drei Faktoren.

(1) Der Marxismus-Sozialismus verspricht den Menschen eine bessere, gerechte-
re und friedvollere Welt. Das sind Verlockungen, die viele Menschen fir ihn ein-
nehmen. Marxistische-sozialistische Ideen bedienen vor allem die Ressentiments
derjenigen, die meinen, sie seien zu schlecht weggekommen; und stellen mit ih-
rem , Gleichheitsideal” in Aussicht, dass diejenigen erniedrigt werden, die besser
sind als der Durchschnitt. Der Marxismus-Sozialismus schirt Neid und Missgunst,
GefUhlregungen, denen sich viele Menschen nicht entziehen kénnen.

(2) Die Akzeptanz des Marxismus-Sozialismus bei vielen Menschen speist sich
aus Fehldeutungen, die seine Beflrworter gekonnt verbreiten: Dass namlich fur
die Ubelstande der Zeit — ob Wirtschafts- und Finanzkrisen, Einkommensun-
gleichheiten, Altersarmut oder Umweltschdden — das System der freien Markte
verantwortlich sei; und dass das Ersetzen der freien Markte (des Kapitalismus)
durch den Sozialismus-Kommunismus die Losung ist. Eine falsche Deutung der
Tatsachen — denn, um es an dieser Stelle kurz zu halten, wir leben nicht im Kapi-
talismus, sondern im Interventionismus.

(3) Der wirtschaftliche Aufstieg Chinas wird haufig mit viel Bewunderung dem
.Erfolgsmodell” der ,sozialistischen Marktwirtschaft” zugesprochen. Doch Chi-
nas Wirtschaftssystem ist keine Marktwirtschaft im wohlverstandenen Sinne.
Vielmehr kann man sie als eine Art Befehls- und Lenkungswirtschaft einstufen,
in der die Kommunistische Partei Chinas die Zugel fest in den Handen halt und
gezielt und mit langem Atem versucht, Chinas Wirtschafts- und Gesellschaftssys-
tem weltweit zu verbreiten.

Dem Vordringen marxistischer-sozialistischer Ideen wird kaum mehr etwas ent-
gegengesetzt. Hauptstrom-Okonomen, viele Journalisten und Politiker, aber
auch viele Wahler beftrworten mittlerweile das ad hoc Eingreifen des Staates in
Wirtschaft und Gesellschaft, um bestimmte Ziele zu erreichen — sei es die Kon-
junktur zu stabilisieren, den Mietpreisanstieg zu verhindern oder den CO2-
Austoss zu verringern. Diese Art von Wirtschafts- und Gesellschaftspolitik be-
zeichnet man als , Interventionismus”. Er erleichtert das Vordringen sozialisti-
scher Politik. Denn der Interventionismus arbeitet im Prinzip in die gleiche Rich-
tung wie der Sozialismus: indem er das, was von der freien Marktwirtschaft
noch Ubrig ist, durch eine staatliche gelenkte Wirtschaft zu ersetzen sucht.

Die Probleme des Interventionismus und auch des Sozialismus sind bekannt:
Beide Formen der wirtschaftlich-gesellschaftlichen Kooperation sind nicht dau-
erhaft durchfihrbar beziehungsweise sind zum Scheitern verurteilt. Sie setzen
die Wirtschaftsleistung herab, zerstoren Eigentum, Recht und Freiheit, ebnen
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Ludwig von Mises
(1881 -1973)

,Der unvergleichliche Erfolg
des Marxismus beruht auf
dem Umstande, daB er tief
verankerten uralten
Wunschtraumen und
Ressentiments der Mensch-
heit Erflllung verheiBt. Er
verspricht ein Paradies auf
Erden, ein Schlaraffenland
voll Glick und Genuf3 und,
was den Schlechtwegge-
kommenen noch siBer
mundet, Erniedrigung aller,
die starker und besser sind
als die Menge. Er lehrt, Lo-
gik und Denken, die die
Ungereimtheit solcher
Wunschtraume und Rache-
phantasien zeigen, beiseite-
zuschieben. Er ist unter allen
Reaktionen, die sich gegen
die vom Rationalismus auf-
gerichtete Herrschaft des
wissenschaftlichen Denkens
Uber Leben und Handeln
kehren, die radikalste.”

—lLudwig von Mises
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den Weg in eine Tyrannei. Die fortgesetzte Abkehr vom System der freien Mark-
te (beziehungsweise von dem, was davon noch Ubrig ist) ist nicht auf die leichte
Schulter zu nehmen. Denn in letzter Konsequenz ist damit das friedvolle und
kooperative Zusammenleben der Menschheit bedroht beziehungsweise macht
es zusehends unmaoglich. Ohne das kapitalistische Wirtschaften lasst sich eine
Weltbevélkerung von mehr als 7 Milliarden Menschen nicht erndhren, kleiden
und behausen.

I DIE INFLATIONARE GELDPOLITIK

Fed-Politik treibt Aktienkurse in die Hohe
Bilanzsumme der Fed (Mrd. USD) und S&P 500 Aktienmarktindex
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Globale Schuldenquote erreicht neues Rekordhoch
Weltweite Schulden in Prozent des Welt-Bruttoinlandsproduktes
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Getragen wird die derzeitige konjunkturelle Verbesserung von einer extremen

Geldpolitik. Die Zentralbanken haben die Zinsen auf beziehungsweise sogar un-
ter die Nulllinie gesenkt, sie finanzieren offene Rechnungen mit der Ausgabe



von neu geschaffenem Geld, und sie sichern vor allem den Finanzméarkte zu, un-
gewollte Zahlungsausfalle von Schuldnern abzuwenden. Das alles lauft auf eine
inflationdre Geldpolitik hinaus. Angesichts des starken Anwachsens der Geld-
mengen dies- und jenseits des Atlantiks ist daher auch mit steigenden Konsum-
und/oder Vermogenspreisen zu rechnen; die Kaufkraft von US-Dollar, Euro und
Co wird fallen, und starker als in den Jahren zuvor. Eine Abkehr von dieser Geld-
politik ist nicht zu erkennen.

Denn die politisch diktierte Lockdown-Krise hat die weltweite Verschuldungslage
weiter verschlechtert: durch einen Rickgang der Wirtschaftsleistung und das An-
steigen der Kreditvolumina. Das International Finance Institute (lIF) schatzt, dass
Ende 2020 die Schulden weltweit 277 Billionen US-Dollar betragen werden, das
waren etwa 365 Prozent des Welt-Bruttoinlandsproduktes (Abb. 3). Es bedarf
nicht vieler Worte um zu verstehen, dass unter den anschwellenden Schulden ein
Ansteigen der Zinsen sehr unwahrscheinlich geworden ist. Die Zentralbanken
kontrollieren die Zinsmérkte. Und da es politisch nicht gewdinscht ist, dass die
Zinsen ansteigen, werden die Zentralbanken sie kinstlich niedrig halten.

Die inflationare Geldpolitik tduscht die Menschen Uber die wahren Kosten der
Lockdown-Krise und der damit verbundenen wachsenden staatlichen Eingriffe in
Wirtschaft und Gesellschaft hinweg. Der Einkommensausfall wird durch neue
Staatsschulden und neu geschaffenes Geld finanziert. Das verringert den Wider-
stand gegen diese Politik. Denn die Harten der Arbeitslosigkeit und Umsatzaus-
falle lassen sich so abmildern. Gleichzeitig steigt die Abhangigkeit der Menschen
vom Staat. Dieser Prozess wird verstarkt, wenn Unternehmen scheitern und die
Arbeitslosigkeit strukturell ansteigt. Immer mehr Menschen befirworten dann
den groBBen und machtigen Staat, der fur ihre Einkommen zu sorgen hat.

.Halb zog sie ihn, halb sank er hin“, so heiBt es in Johann Wolfgang von Goe-
thes Balade ,Der Fischer”. Ganz ahnlich sind auch die Folgen, die das Flirten der
westlichen Welt mit marxistischen-sozialistischen Ideen nach sich zieht. Nach und
nach schwindet der Widerstand gegen das Vordringen des Staates. Die Freiheiten
in Wirtschaft und Gesellschaft schwinden, Wachstums- und Beschaftigungspo-
tentiale verschlechtern sich. Wenn Freiheit und Wohlstand fur die breite Bevolke-
rung erhalten beziehungsweise wiedererlangt werden sollen, dann gilt es in ei-
nem ersten Schritt zu erkennen: Es geht ein Gespenst um, das Gespenst des
Marxismus-Sozialismus. Ob , GroBe Transformation”, , GroBer Neustart” (,Great
Reset”), Null- und Negativzinspolitik oder die Politik des Klimawandels, sie alle
kommen aus der marxistischen-sozialistischen Hexenklche. Der zweite Schritt er-
fordert die entschiedene Abkehr vom bisher verfolgten Weg.
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Das neue Buch von Thorsten Pol-
leit: Der Antikapitalist. Ein Welt-
verbesserer, der keiner ist.

Zum Buch geht’s hier.



https://www.amazon.de/Antikapitalist-Ein-Weltverbesserer-keiner-ist/dp/3959723962
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EGAL, WAS DAS NEUE
JAHR BRINGEN MAG.
GOLD BLEIBT.

DEGUSSA-GOLDHANDEL.DE




DIE ZENTRALBANKEN
GEBEN DEM GOLD-
PREIS AUFTRIEB

» Die Geldpolitik wird auch im kommenden Jahr
ein entscheidender Faktor sein, der den Goldpreis
in die Héhe treiben wird.

Das Weltfinanz- und —wirtschaftssystem steht zweifels-
ohne vor groBBen Veranderungen. Die politischen Reakti-
onen auf seine Ausbreitung verursachen tiefe Einschnitte
in Wirtschaft und Gesellschaft: Die vielerorts verordneten
Lockdowns kommen gravierenden Einschrankungen
burgerlicher und unternehmerischer Freiheiten gleich
und sind damit sehr wahrscheinlich mit Strukturbriichen
in den Konjunkturverldufen sowie Diskontinuitaten in
Industrien und Neubewertungen in den Finanzmarktge-
schehen verbunden.

Besondere Bedeutung kommt natirlich der Geldpolitik
zu. Die groBen Zentralbanken der Welt haben die Geld-
schleusen weit getffnet, um die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage zu finanzieren, und dadurch einen gewalti-
gen ,Geldmengenitberhang” geschaffen. Das spricht
daftr, dass die Glterpreise — ob nun Konsumguter-
und/oder Vermdgenspreise — weiter in die Hohe getrie-
ben werden. Fir Anleger ist der Kaufkraftverlust der
Wahrungen langst real geworden — zumal die Zentral-
banken die Zinsen auf extremen Tiefstanden halten.

Ein Ausstieg aus der extrem expansiven Geldpolitik ist
sehr unwahrscheinlich geworden. Die Zentralbanken fi-
nanzieren Staaten und Banken mit der elektronischen
Notenpresse, und die niedrig gehaltenen Zinsen bldhen
die Preise flr Bestandsvermogen — wie Aktien, Anleihen,
Hauser, Grundstlcke — auf. Eine Abkehr von diesem
Kurs wirde absehbar mit einer schweren Wirtschafts-
und Finanzkrise verbunden sein — und wird daher ver-
mutlich mit allen politischen Mitteln verhindert.

| GOLD IST EINE ABSICHERUNG DER VER-
MOGENSWERTE

Vor diesem Hintergrund gewinnt das Ziel, das Portfolio
gegen Verluste abzusichern, eine steigende Bedeutung
im Zuge einer langfristig orientierten Kapitalanlage —
und der Blick fallt unweigerlich auf das Gold. Das gelbe
Metall wird fur Industrieverwendungen, Schmuckerzeu-
gung und flr monetdre Zwecke nachgefragt. Gold ist
dabei jedoch vor allem eines: Es ist das Grundgeld der
Menschheit. Gold ist seit Jahrtausenden auf das Engste
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mit der Menschheitsgeschichte verbunden, wurde immer
wieder als das , bessere Geld” gewahlt.

Physisches Gold zeichnet sich vor allem durch zwei at-
traktive Eigenschaften aus. Erstens: Gold tragt — anders
als Giro-, Termin- und Spareinlagen — kein Zahlungsaus-
fallrisiko. Wer ein Guthaben bei einer Bank halt, geht —
auch wenn es ihm vielleicht nicht immer bewusst ist —
das Risiko ein, dass seine Bank nicht in der Lage ist, sei-
nen Auszahlungswinschen nachzukommen, und dann
ist das Guthaben verloren. Gold kann — salopp ausge-
driickt — nicht durch Bankpleiten verloren gehen.

Zweitens: Die Kaufkraft des Goldes lasst sich zudem
nicht willktrlich durch politische Machenschaften herab-
setzen. Anders beim ungedeckten Geld: Es wird von
Zentralbanken produziert, die als Zwangsmonopolisten
in der Lage sind, die Geldmenge jederzeit in jeder belie-
bigen Menge auszuweiten und damit seinen Tauschwert
zu beeinflussen. (Ubrigens: Die Staaten haben das Gold
ersetzt durch ihr eigens ungedecktes Geld, weil die
Kaufkraft des Goldes sich nach politischen Motiven nicht
verandern lasst!)

Goldpreis lauft mit Geldmenge
US-Geldmenge M2 (Mrd. USD) und Goldpreis (USD/oz)
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Quelle: Refinitiv; Graphik Degussa.

Obwohl offiziell seit den friihen 1970er Jahren ,de-
monetisiert” wurde, handelt das Gold nach wie vor
»geldnah”. Das lasst sich beispielsweise im Zuge von
Krisen erkennen: In turbulenten Marktphasen erblicken
Anleger im Gold einen ,sicheren Hafen”. Das treibt die
Nachfrage und auch den Preis des Goldes in die Hohe.



Weniger augenfallig, jedoch weitaus bedeutsamer fur
seine langfristige Preisentwicklung, ist der enge Verbund
des Goldes mit der Geldmenge.

Abb. 1 zeigt beispielsweise die Entwicklung der US-
amerikanischen Geldmenge M2 und den Goldpreis
(USD/oz). Wie zu erkennen ist, wiesen die beiden Linien
einen positiven Gleichlauf auf: Eine steigende Geldmen-
ge war verbunden mit einem steigenden Goldpreis. Al-
lerdings galt dieser Gleichlauf eher langfristig, kurzfristig
entwickelten sich die Linien auch mal voneinander weg.
Dahinter verbirgt sich das Folgende: Ein Ansteigen der
Geldmenge verringert die Kaufkraft des Geldes (im Ver-
gleich zu einer Situation, in der die Geldmenge nicht
ausgeweitet worden ware).

Zu beachten ist zudem, dass der Goldpreis (in US-Dollar
gerechnet) von Anfang 2000 bis Dezember 2020 um
564 Prozent gestiegen ist, deutlich starker als die US-
Dollar-Geldmenge, die nur um 308 Prozent erhéht wur-
de. Das deutet zum einen an, dass der Goldpreis auch
eine ,Versicherungspramie” enthdlt. Zum anderen, dass
der Zinsniedergang der letzten Jahrzehnte die Opportu-
nitatskosten der Goldhaltung verringert hat. Das wiede-
rum hat die Nachfrage nach Gold erhéht und damit
ebenfalls zum Goldpreisanstieg beigetragen.

I DIE ANHALTENDE VERMEHRUNG DER
GELDMENGEN SORGT FUR EINEN STEI-
GENDEN GOLDPREIS

Vor dem Hintergrund einer weiter steigenden (Welt-
)Geldmenge sowie der wachsenden Risiken im internati-
onalen Kreditgeldsystem scheint die Wahrscheinlichkeit
recht groB zu sein, dass der Goldpreistrend der letzten
Jahre sich auch in den kommenden Jahren fortsetzen
wird. Denn dass weltweit die Zentralbanken im Zuge
von Null- oder sogar Negativzinsen die Geldmengen
immer starker ausweiten, beziehungsweise noch starker
ausweiten werden, ist wenig wahrscheinlich.

Die Geldmengenvermehrung wird von den Regierenden
und Regierten als das vergleichsweise kleinste Ubel an-
gesehen, um den Problemen, fur die der monetare
Uberschwang der letzten Jahrzehnte gesorgt hat, zu
entkommen. Anleger, die zur Auffassung gelangen, dass
die Geldmengenvermehrung fortgefihrt wird, dass sie
sogar noch an Fahrt aufnehmen wird, haben gute
Grlnde, einen Anstieg des Goldpreises zu erwarten, der
sich sogar noch kraftig beschleunigen kann.

Im Alten Testament, in Buch Jesus Sirach (2,5), heiB3t es:
.Im Feuer wird das Gold gepriift.” Eine zeitlos wichtige
Weisheit. Denn die Wahrscheinlichkeit, dass das welt-
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weite ungedeckte Papiergeldsystem eine schlechte
Wendung nimmt, ist leider nicht null Prozent. Gerade
auch vor diesem Hintergrund empfiehlt sich, zumindest
einen Teil des Vermogens in ,Goldgeld”, dem Grund-
geldes der Menschheit, zu halten. Es verspricht, weiter-
hin ertragssteigernd und gleichzeitig auch risikosenkend
flr das Anlageportfolio zu sein.

Fed will den Zins in den nachsten drei Jah-

ren nicht anheben.

Auf der Sitzung am 16. Dezember 2020 hat der Rat der
US-Zentralbank (Fed) die Zinsen unverdndert belassen in
einer Bandbreite von 0,0 — 0,25 Prozentpunkten. Das
war im Vorfeld von den Markten erwartet worden.
Ebenfalls erwartet war die Bekanntgabe, die Fed werde
weiter Schuldpapiere (Staats- und Hypothekaranleihen)
in Hohe von 120 Mrd. USD pro Monat kaufen. Kein
Zweifel: Ihre extrem expansive Geldpolitik will die Fed
weiterflihren, bis eine substantielle Verbesserung der
US-Wirtschaft sichtbar wird, vor allem bis die Inflation
der Konsumguterpreise die Marke von 2 Prozent erreicht
beziehungsweise ,moderat” Ubersteigt. Die Inflation der
Konsumgdterpreise in 2021, 2022 und 2023 wird auf
1,8%, 1,9% und 2,0% geschatzt. Damit signalisiert die
Fed im Kern, dass es den ndchsten drei Jahren keine
Zinserh6hung geben soll. Die Prognose der Fed zeigt auf
ein Wachstum des Bruttoinlandsproduktes (BIP) von -
2,4% J/) in 2020 (September-Prognose: -3,7%); fur
2021 auf 4,2% (nach 4,0% zuvor) und 3,2% in 2022
(nach 3,0% zuvor). Weiterhin verklindete die Fed, sie
werde die US-Dollar-Liquiditat im Zuge von , Liquiditat-
Swap-Abkommen* bis zum September 2021 verldngern
(bisher sollten sie Ende Marz 2021 auslaufen). Damit er-
halten ausgewahlte Zentralbanken der Welt unlimitier-
ten Zugang zu US-Dollar-Krediten. Die US-Wirtschaft ist
und bleibt (wie im Grunde auch jede andere Volkswirt-
schaft der Welt) abhangig von der Politik des billigen
Geldes; und vor allem die ausufernden Staatsschulden
machen eine Abkehr von der extremen Geldpolitik auf
absehbare Zeit sehr unwahrscheinlich. Diese Wahrungs-
politik lduft auf eine Entwertung des Geldes hinaus. Die
Preiswirkung, die die starke Ausweitung der Geldmenge
nach sich zieht, wird sich sehr wahrscheinlich in einem
Preisanstieg der Konsumguter und/oder Vermégen (wie
zum Beispiel Aktien, Hauser, Grundstiicke etc.) zeigen —
und er dirfte in den nachsten Jahren merklich an Fahrt
aufnehmen. Die aktuellen Gold- und Silberpreise sind at-
traktiv fur langfristig orientierte Anleger, die ihre Gold-
und Silberposition auf- und ausbauen wollen.
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OKONOMISCHE
GESETZE UND DIE
LOGIK DES MENSCHLI-
CHEN HANDELNS

» Die Volkswirtschaftslehre ist keine Erfahrungs-
wissenschaft. Der Wahrheitsgehalt ihrer Aussagen
lasst sich aufgrund logischer Analysen Uberpriifen.

I EINLEITENDE BEMERKUNGEN

Wir alle kennen Naturgesetze. Beispiele sind: das Gesetz
der Schwerkraft; das Gesetz zur Erhaltung der Energie;
oder das Ohmsche Gesetz.

Unter Naturgesetzen versteht man allgemeingtltige Aus-
sagen Uber notwendige Zusammenhange zwischen Na-
turerscheinungen.

Naturgesetze gelten gemeinhin. Sie sind weder rdumlich
noch zeitlich in ihrer Gultigkeit beschrankt.

Derartige GesetzmaBigkeiten lassen sich — vereinfachend
gesprochen — als Theorien auffassen, die als abschlie-
Bend bestatigt eingestuft sind.

[ich sollte hier anflgen, dass ,moderne Wissenschaftler’
meist nicht von Gesetzen, sondern von ,Hypothesen’
oder ,Modellen’ sprechen, eine Folge der wissenschafts-
theoretischen Diskussion. Wir aber wollen im Folgenden
am Begriff ,Gesetz’ festhalten.]

Die Naturgesetze missen von uns Menschen in unserem
Handeln beachtet werden, wenn wir unsere Ziele errei-
chen wollen. Kaum jemand, der bei Verstand ist, wird
das ernsthaft bestreiten.

Die Frage, die uns im Folgenden beschaftigen soll, lau-
tet: Gibt es im Bereich des menschlichen Handelns, in
der Nationaldkonomie, ebenfalls GesetzmaBigkeiten,
vergleichbar mit denen der Naturwissenschaft?

Ober gibt es hier keine GesetzmaBigkeiten? Ist hier alles
maoglich, alles beliebig gestaltbar? Lasst sich die Art und
Weise des gesellschaftlichen Zusammenlebens frei kon-
struieren?

Ist beispielsweise der Sozialismus maglich, ist er durch-
fuhrbar? Oder lasst sich der Zins abschaffen? Kann das
Vermehren der Geldmenge den Wohistand der Volks-
wirtschaft erhéhen?

17. Dezember 2020

I NATUR- VERSUS SOZIALWISSENSCHAFT

Die zentrale Frage, die damit aufgeworfen wird, ist eine
erkenntnistheoretische. Sie lautet:

Was ist die angemessene, die richtige wissenschaftliche
Methode in der Nationalékonomie?

Die wissenschaftliche Methode bezeichnet die Herange-
hensweise, um Erkenntnisse Uber das Erkenntnisobjekt
(also Uber den Gegenstand, Uber den man mehr wissen
will) zu gewinnen.

Aber welche wissenschaftliche Methode ist die richtige?
Um das herauszufinden, ist es zunachst erforderlich,
dass man sich Klarheit Gber das Erkenntnisobjekt ver-
schafft.

In der Naturwissenschaft sind die Erkenntnisobjekte Na-
turphanomene: Atome, Zellen, Gesteine, Planeten etc.

Das Ziel der Naturwissenschaft ist es, naturgesetzliche
Zusammenhange, also RegelmaBigkeiten, Reproduzier-
barkeiten im Sinne von Ursache und Wirkung, zu erken-
nen.

Dazu werden Hypothesen (,Wenn-Dann-Aussagen”)
formuliert und im Zuge von Experimenten getestet.

Die Naturwissenschaft wird daher auch als Erfahrungs-
wissenschaft verstanden.

Durch das Testen versucht man aber nicht nur Erkennt-
nis aus der Erfahrung (Beobachtung) zu gewinnen. Man
versucht auch, den Wahrheitsgehalt dieser Erkenntnisse
anhand von Erfahrung zu Uberprufen.

Die naturwissenschaftliche Methode wird auch in der
modernen Volkswirtschaftslehre angewandt, gilt als all-
gemein akzeptiert.

Doch ist das sinnvoll, lasst sich das vertreten?

Betrachten wir dazu zunachst die erkenntnistheoretische
Grundlage, auf der die naturwissenschaftliche Methode
aufbaut. Zu nennen sind hier Positivismus, Empirismus
und Falsifikationismus.

Der Positivismus kann als Wissenschaftsdoktrin aufge-
fasst werden. Er fordert, dass die Wissenschaft sich am
.positiv Gegebenen” zu orientieren hat, also an dem,
was sinnlich erfassbar und messbar ist, gemaB dem Mot-
to: , Wissenschaft ist Messen.”
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Was nicht sinnlich erfassbar ist, was sich nicht messen
lasst, wird als unwissenschaftlich kategorisiert, beiseite-
geschoben — alle metaphysischen Fragen zum Beispiel.

Die Positivisten verneinen zudem das sogenannte a priori
Wissen. Der Ausdruck A priori steht flr nicht-empirische
Aussagen, die notwendigerweise wahr sind und mit
strenger Allgemeinglltigkeit gelten — die sich nicht ver-
neinen lassen, ohne ihre Gultigkeit vorauszusetzen.

Der Empirismus behauptet drei Dinge. (1) Alles Wissen
Uber die Realitdt stammt aus Sinneseindriicken (aus Be-
obachtungen). (2) Der Wahrheitsgehalt von Theorien ist
durch Beobachtungen zu tberprufen. (3) Alles Wissen ist
nur hypothetisch wahr; Wissen kann nicht mehr als eine
Vermutung sein.

Der Falsifikationismus geht auf den Kritischen Rationa-
lismus von Karl. R. Popper (1902 — 1994) zurtick. Der
Kritische Rationalismus ist wie der Empirismus der Mei-
nung, dass das Wissen aus der Erfahrung stammt, und
dass erfahrungswissenschaftliche Aussagen der Uberprii-
fung durch Erfahrung beddrfen.

Allerdings lehnt der Falsifikationismus das Verifikations-
prinzip des Empirismus ab: den Anspruch also, dass
durch Erfahrung der Wahrheitsgehalt einer Hypothese
abschlieBend festgestellt werden kann.

Popper argumentiert, dass es bestenfalls moglich sei, ei-
ne Hypothese nicht zu verwerfen (sie nicht zu falsifizie-
ren), dass es aber niemals mdglich sei, sie ein fir alle
Mal als wahr zu bestétigen (sie zu verifizieren).

Man kann namlich nie sicher sein, so Popper, dass eine
Hypothese, die heute als bestatigt gilt, nicht doch kunf-
tig, wenn neue Beobachtungen gemacht werden, abge-
lehnt werden muss.

Weil absolute Wahrheit nicht gewonnen werden kann,
sagt Popper, sollen im Zuge von ,Versuch und Irrtum”
falsche Theorien aussortiert und durch bessere ersetzt
werden.

Das ermoglicht Wissensfortschritt. Man kommt der
Wabhrheit nahe, kommt ihr immer naher, wenngleich
auch abschlieBend wahre Erkenntnis nicht erreichbar ist.

| KRITIK

Ich mochte nun eine kurze Kritik am Empirismus und
Falsifikationismus formulieren.

Rufen wir uns dazu zwei Kernaussagen des Empirismus
in Erinnerung: (1) Alle Erkenntnis stammt aus der Erfah-
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rung, und (2) der Wahrheitsgehalt einer Theorie wird
anhand der Erfahrung tberprift.

Wie begrindet der Empirismus diese Aussagen? Die
Aussage ,Alle Erkenntnis stammt aus der Erfahrung”
lasst sich nicht durch Erfahrungen abschlieBend begrin-
den.

Der Grund ist das sogenannte Induktionsproblem: Aus
einzelnen Beobachtungen lasst sich aus logischen Griin-
den keine Allgemeingdltigkeit ableiten.

Der Empirismus behauptet folglich etwas (und zwar:
.Alle Erkenntnis stammt aus der Erfahrung”), was er
selbst gar nicht begriinden kann, beziehungsweise dem
er widerspricht.

Ein weiteres Problem des Empirismus ist das Folgende:
Die Empiristen stellen Hypothesen auf (,Wenn-dann-
Aussagen”) und Uberprifen ihren Wahrheitsgehalt mit
Beobachtungen.

Nehmen wir an, die untersuchte Hypothese wird besta-
tigt. Ist sie dann verifiziert? Die Antwort ist nein. Denn es
kann ja sein, dass kiinftige Beobachtungen sie widerle-
gen.

Und was ist, wenn die Hypothese nicht bestatigt wird?
Ist sie dann widerlegt? Nein, denn es kann ja sein, dass
die Hypothese durch kunftige Beobachtungen gestitzt
wird.

Man erkennt: Der Empirismus ist nicht nur in sich wider-
spruchlich, er kann auch keine abschlieBenden Wahr-
heitsaussagen bereitstellen. Er kann nur zeigen, dass et-
was in der Vergangenheit so oder so war, aber daraus
lassen sich keine GesetzmaBigkeiten ableiten.

Der Falsifikationismus behauptet mit einem absoluten
Wahrheitsanspruch, dass eine Hypothese nicht verifizier-
bar ist, dass sie bestenfalls nicht falsifiziert, also nicht
verworfen werden kann.

Doch diese Aussage lasst sich mit dem Falsifikationismus
nicht begrlinden, sie wiederspricht ihm sogar!

Denn wie kann diese Behauptung absolute Gultigkeit
beanspruchen, wenn, wie es der Falsifikationismus ja
behauptet, eine Aussage sich bestenfalls bis auf weiteres
nicht widerlegen lasst, sie aber niemals als verifiziert gel-
ten kann?

Hinzu kommt das Problem, dass Beobachtungen, die zur
Uberpriifung von Hypothesen verwendet werden, theo-
rieabhangig sind. Es gibt keine ,theorielose” Erfahrung,
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sondern Erfahrung wird stets auf der Grundlage einer
Theorie gemacht.

Wenn es aber, wie die Falsifikationisten behaupten, kein
sicheres Wissen gibt, so kann es auch kein sicheres Wis-
sen Uber die Richtigkeit von Beobachtungen geben, die
ja unter Zuhilfenahme von Theorien gemacht werden.

Die richtigen Theorien kénnen sich schlieBlich im Zeitab-
lauf andern, und wenn das der Fall ist, werden sich auch
die Beobachtungen andern, denn sie hangen ja von der
jeweils verwendeten Theorie ab.

Man kann also nicht sicher sein, dass die Beobachtun-
gen, die zur Uberprifung von Theorien Verwendung
finden, die richtigen sind.

Kurzum: Der Falsifikationismus kann die erkenntnistheo-
retischen Defizite des Empirismus, die er vorgibt zu 16-
sen, nicht [6sen.

I METHODOLOGISCHER DUALISMUS

Die wissenschaftliche Methode, die in den Naturwissen-
schaften angewandt wird, hat — wie bereits gesagt —
Einzug in die Volkswirtschaftslehre gehalten.

Dafir durfte maBgeblich der US-amerikanische Okonom
Milton Friedman mit seinem Aufsatz , The Methodology
of Positive Economics” (1953) beigetragen haben.

Doch ist das erkenntnistheoretisch angemessen? Die
Antwort, die der ¢sterreichische Okonom Ludwig von
Mises auf diese Frage gibt, lautet: Nein.

Denn, so Mises, die wissenschaftliche Methode der Na-
turwissenschaft lasst sich nicht sinnvoll auf die National-
okonomie anwenden.

Das Erkenntnisobjekt der Naturwissenschaften ist nam-
lich ein ganz anderes als das der Nationalékonomie.

In der Naturwissenschaft geht es um Naturphdnomene.
In der Nationalékonomie geht es um das Handeln des
Menschen.

In der Naturwissenschaft wird (vereinfachend gespro-
chen) nach Ursache-Wirkungszusammenhangen ge-
sucht. Hat man eine Ursache gefunden, versucht man,
die Ursache fur diese Ursache zu finden. Und so weiter.

Man sucht nach der Letztbegriindung der Naturphano-
mene — die bislang jedoch noch nicht gefunden wurde.

Im Bereich des menschlichen Handelns ist das jedoch
anders: Hier kennen wir bereits die Letztbegrindung:
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Wir wissen aufgrund logischer Uberlegungen, dass das
menschliche Handeln durch Ideen (oder Theorien) verur-
sacht ist.

Wie erklart sich das? Wollte man die Aussage ,Das
menschliche Handeln wird durch Ideen getrieben” ver-
neinen, so musste man annehmen, dass das menschli-
che Handeln von anderen, von sichtbaren duBeren Fak-
toren bestimmt wird.

Doch es ist bislang nicht bekannt, welche duBeren Ge-
schehnisse (physikalischer, chemischer und physiologi-
scher Art) menschliche Ideen bilden und in welcher Wei-
se sie die Werturteile der Handelnden beeinflussen.

Es gibt bislang keine Erkenntnis, die uns sagt, dass der
handelnde Mensch immer und Uberall auf einen be-
stimmten Impuls in einer ganz bestimmen Art und Weise
reagiert. Selbst die Uberzeugtesten Positivisten erheben
nicht diesen Wissensanspruch!

Es lasst sich logisch auch gar nicht denken, dass sich die
Ideen, die das menschliche Handeln bestimmen, durch
externe GroBen jemals erklart werden konnten.

Denn wenn das der Fall ware, dann hieBe das, dass sich
das menschliche Handeln vorhersagen lieBe. Das aber ist
— bei genauem Nachdenken — unlogisch, ist denkun-
maoglich.

Der handelnde Mensch ist namlich ein lernendes Wesen
— und man kann die Lernfahigkeit des Menschen nicht
widerspruchsfrei verneinen.

Wer sagt ,Der Mensch kann nicht lernen”, der unter-
stellt, dass seine Zuhorer lernfahig sind, dass sie das, was
er sagt, noch nicht wissen, es aber lernen kénnen; sonst
wirde er es ja nicht sagen. Er begeht einen performati-
ven Widerspruch.

Und wenn man sagt: ,, Der Mensch kann lernen nicht zu
lernen, der begeht einen offenen Widerspruch.

Wenn man also die Lernfahigkeit des Menschen nicht
widerspruchsfrei verneinen kann, dann kann es auch
keine homogenen, vergleichbaren Datenpunkte des
menschlichen Verhaltens geben, wie man sie im Bereich
der Naturwissenschaft gewinnen kann.

In den Naturwissenschaften lassen sich reproduzierbare
Experimente machen, Versuche unter gleichen Bedin-
gungen. Beispiel: Chemikalie A wird mit Chemikalie B
vermischt, und das fuhrt zu einer Reaktion X.
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Derartige reproduzierbare Experimente unter sonst glei-
chen Bedingungen sind im Bereich des menschlichen
Handelns nicht moglich.

Das menschliche Handeln findet stets unter einer Viel-
zahl von Einflussfaktoren statt. Es ist nicht moglich, ei-
nen Faktor zu verédndern, wahrend man alle anderen
Faktoren konstant halt (wie es in naturwissenschaftli-
chen Laborexperimenten moglich ist).

Zudem ist der Mensch lernfahig, wie bereits aufgezeigt.
Folglich ist jede Handlung eines Menschen, die man in
der Vergangenheit beobachten konnte, einzigartig, nicht
reproduzierbar, nicht in der Weise analysierbar, wie die
Datenpunkte eines naturwissenschaftlichen Experiments.

Ludwig von Mises zeigt damit auf, dass die National-
okonomie nicht als Erfahrungswissenschaft (wie es die
Naturwissenschaft ist) gedacht und praktiziert werden
kann.

Folgerichtig fordert er einen methodologischen Dualis-
mus. Damit meint er, dass die wissenschaftliche Metho-
de in der Nationaldkonomie eine andere sein muss als
die, die in den Naturwissenschaften angewandt wird.

I DIE LOGIK DES MENSCHLICHEN HAN-
DELNS

Was aber ist die angemessene, die richtige wissenschaft-
liche Methode in der Nationalbkonomie?

Mises argumentiert, dass die Nationaldkonomie sich wi-
derspruchsfrei als a priori Handlungswissenschaft begrei-
fen l&sst (Mises bezeichnet diese Methode als Praxeolo-
gie), und dass sie ihre Erkenntnisse logisch-deduktiv aus
dem Satz , Der Mensch handelt” abzuleiten vermag.

Die Aussage, dass der Mensch handelt, mag trivial klin-
gen, sie ist aber erkenntnistheoretisch von sehr groBer
Tragweite.

Der Satz ,Der Mensch handelt” ist unbestreitbar wahr.
Man kann ihm nicht widersprechen, ohne einen logi-
schen Widerspruch zu verursachen.

Wer sagt ,Der Mensch handelt nicht”, der handelt und
widerspricht dem Gesagten. Er begeht einen performati-
ven Widerspruch.

Der Satz ,Der Mensch handelt” ist apodiktisch wahr, er
gilt a priori, seine Verneinung setzt seine Gultigkeit vo-
raus.
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Aus dem Satz “Der Mensch handelt” lassen sich — auf
logischem Wege — weitere wahre Erkenntnisse ableiten;
sie sind im Satz ,,Der Mensch handelt” mitgedacht.

K1) Menschliches Handeln ist zielbezogen. Dieser Satz
lasst sich nicht widerspruchsfrei bestreiten. Denn wer
sagt: ,Handeln ist nicht zielbezogen”, der handelt ziel-
bezogen (er hat ja das Ziel, den Wahrheitsgehalt der
Aussage zu bestreiten) und widerspricht dem, was er
sagt.

(2) Menschliches Handeln erfordert den Einsatz von Mit-
teln (oder: Gltern). Beispielsweise komme ich nicht um-
hin, meine Stimmbander einzusetzen, um meine Gedan-
ken horbar zu machen. Ein menschliches Handeln ohne
Mitteleinsatz gibt es nicht.

(3) Mittel (die Guter) sind knapp. Waren sie nicht knapp,
dann mdisste man sie nicht bewirtschaften, und dann
waren sie keine Guter. Knappheit ist also im Satz ,Der
Mensch handelt” schon mitgedacht (denn er impliziert
den Einsatz von Mitteln).

M4) Zeit ist ein Mittel, um Ziele zu erreichen. Zeitloses
Handeln lasst sich nicht sinnvoll denken. Wére Handeln
zeitlos, dann waren alle Ziele sofort und unmittelbar er-
reicht — und man konnte nicht mehr handeln — aber das
ist denkunmaglich.

(5) Ursache-Wirkung (oder: Kausalitat) ist ebenfalls im
Satz ,Der Mensch handelt” mitgedacht. Handeln be-
deutet, dass der Handelnde davon ausgeht, dass er
durch sein Handeln seinen Zielen ndherkommen kann.
Handeln impliziert damit die Gultigkeit des Ursache-
Wirkungsprinzips.

(6) Aufgrund der Knappheit von Mitteln (und die Zeit ist
ein Mittel des Handelns) werden Gegenwartsglter ho-
her wertgeschatzt als Zukunftsglter. Darin zeigt sich die
Zeitpraferenz. Sie ist immer und Uberall positiv, sie kann
niemals verschwinden, kann niemals negativ werden.

M7) Der Zins — Ludwig Mises spricht vom Urzins — ist der
Wertabschlag, den Zukunftsglter gegeniber Gegen-
wartsgltern erleiden. Der Urzins — die Manifestation der
Zeitpraferenz — ist stets positiv, er kann niemals auf null
fallen oder gar negativ werden.

(8) Handeln findet unter Unsicherheit statt, und zwar in
dem Sinne, dass wir nicht sagen kénnen, wie wir kiinftig
handeln werden. Das folgt aus der unbestreitbaren Er-
kenntnis, dass der Mensch lernfahig ist. (Wie bereits ge-
sagt: Der Satz, der Mensch ist lernfdhig, lasst sich nicht
widerspruchsfrei verneinen.)
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(9) Das Eigentum (verstanden als das Eigentum am eige-
nen Koérper und den auf nicht-aggressivem Wege er-
worbenen Gutern) ist im Satz ,der Mensch handelt”
ebenfalls mitgedacht; es ist ebenfalls eine Kategorie des
menschlichen Handelns, es ist ein a priori.

I KATEGORIEN UND GESETZE DES
MENSCHLICHEN HANDELNS

Ein paar kurze Worte an dieser Stelle zum erkenntnis-
theoretischen Status der Handlungslogik, angelehnt an
die Arbeiten des Koénigsberger Philosophen Immanuel
Kant.

Kant zufolge hangen die Erfahrungen, die wir Menschen
machen, von unserem Erkenntnisvermdgen ab.

Die Gegenstande unserer Erfahrung missen sich nach
der Beschaffenheit unseres Erkenntnisvermégens rich-
ten, wenn sie Gegenstande unserer Erfahrung sein sol-
len.

Wir Menschen schreiben also den Gegenstéanden unse-
rer Erfahrung gewisse Eigenschaften vor. Wir machen Er-
fahrungen unter den Bedingungen unseres Erkenntnis-
vermogens.

Diejenigen Aussagen, die behaupten, dass die Gegen-
stande unserer Erfahrung diesen Bedingungen unter-
worfen sind, nennt Kant synthetische Urteile a priori.

Wenn man dieser Interpretation folgt, dann sind die
handlungslogischen Kategorien (wie Ziel, Mittel, Knapp-
heit, Zeit, Zeitpraferenz etc.) als die Bedingungen fiir die
Maoglichkeit objektiver Erfahrung zu verstehen.

I HANDLUNGSLOGISCHES WISSEN

Die Handlungslogik gibt uns eine wissenschaftliche Me-
thode an die Hand, um im Bereich des menschlichen
Handelns (und die Nationalokonomie ist ein Teilbereich
von ihr) richtige 6konomische Theorien von falschen un-
terscheiden zu koénnen.

Ob eine 6konomische Theorie richtig ist oder nicht, kann
man quasi im Sessel sitzend einsehen. Man braucht dazu
keinen Praxistest.

Dazu einige Beispiele:

Mit der Handlungslogik l3sst sich einsehen, dass die Ent-
stehung des Staates (wie wir ihn heute kennen — also als
territorialen Zwangsmonopolisten mit der Letztentschei-
dungsmacht Uber alle Konflikte in seinem Territorium)
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nicht auf freiwilliger Ubereinkunft, sondern durch Ge-
walt und Zwang zu erklaren ist.

Ebenso kdnnen wir mit Gewissheit wissen, dass eine Po-
litik der Besteuerung niemals fur alle vorteilhaft ist; und
auch, dass die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit der
Volkswirtschaft durch Besteuerung leidet.

Mit Hilfe der Handlungslogik kénnen wir zweifelsfrei
einsehen, dass ein Mindestlohn, der Uber dem markt-
radumenden Lohn festgesetzt wird, flr ungewollte Ar-
beitslosigkeit sorgt.

Die Handlungslogik lasst uns erkennen, dass Sozialismus
und Interventionismus scheitern mussen, und dass der
Kapitalismus die einzige dauerhaft durchfiihrbare Form
des Wirtschafts- und Gesellschaftslebens ist.

Dass das ungedeckte Papiergeld nicht durch freiwillige
Ubereinkunft entstanden sein kann, sondern nur durch
Zwang und Aggression, lasst sich ebenfalls mit Hilfe der
Handlungslogik einsehen.

Wir wissen, dass ein Ausweiten der Geldmenge die
Kaufkraft des Geldes notwendigerweise schmalert (im
Vergleich zu einer Situation, in der die Geldmenge nicht
ausgeweitet wird).

Die Handlungslogik erlaubt es weiterhin, dkonomische
GesetzmaBigkeiten zu erkennen: also den Zusammen-
hang, der zwischen einer menschlichen Handlung und
ihrer — wohlgemerkt qualitativen, nicht quantitativen —
Konsequenz besteht.

Dazu gehort zum Beispiel das Gesetz des abnehmenden
Grenznutzens. Es besagt (1) ein gréBerer GUutervorrat hat
einen gréBeren Nutzen als ein kleinerer. (2) Steigt der
GuUtervorrat um eine Einheit, so kann diese zusatzliche
Einheit nur eingesetzt werden, um einen Nutzen zu stif-
ten, der geringer ist als der Nutzen, der durch den Ein-
satz der letztverwendeten GUtereinheit erzielt wurde.

Auch das Gesetz von Angebot und Nachfrage ist an die-
ser Stelle zu nennen. Steigt das Angebot eines Gutes,
und ist die Nachfrage nach dem Gut unverandert, so
sinkt der Preis des Gutes.

Und genannt sei hier auch das Gesetz der Vergemein-
schaftung. Wir wissen, dass die Menschen (ausgestattet
mit einer Mindestvernunft) sich durch Arbeitsteilung
besser stellen im Vergleich zum isolierten Wirtschaften;
dass sie ihre materielle Glterausstattung verbessern,
wenn sie mit anderen in Arbeitsteilung treten, und zwar
nicht nur vortibergehend, sondern dauerhaft.
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Mit der Logik des menschlichen Handelns lasst sich der
Werdegang der menschlichen Zivilisation verstehen. Es
wird einsichtig, dass nicht der Staat (der Zwangsapparat)
die Zivilisation bringt, sondern dass es die Logik des
menschlichen Handelns ist, der die Einsicht in die hohere
Ergiebigkeit des Zusammenwirkens durch Arbeitsteilung
entspringt und die das Zusammenleben in der Gemein-
schaft fordert.

I NATIONALOKONOMIE AUF ABWEGEN

Die genannten Beispiele durften deutlich gemacht ha-
ben, dass eine Nationaldkonomie, die sich des hand-
lungslogischen Ansatzes bedient, auf KriegsfuB3 steht mit
jeder Art von erzwungener Herrschaft und Macht.

Denn eine Nationalokonomie, die ihre Erkenntnisse
handlungslogisch gewinnt, lasst sich nicht politisch ver-
einnahmen und instrumentalisieren (ob nun von Regie-
renden, Parlamentariern, Gewerkschaftlern oder Unter-
nehmensverbéanden).

Ganz anders stehen die Dinge fir eine Volkswirtschafts-
lehre, die die naturwissenschaftliche Methode zur Er-
kenntnisgewinnung einsetzt: Sie verliert ihre Unabhan-
gigkeit, sie wird politisch vor den Karren gespannt.

Mit ihr lassen sich namlich politisch-ideologische Ver-
sprechen mit dem Deckmantelchen der Wissenschaft-
lichkeit scheinlegitimieren.

Man formuliert eine verheiBungsvolle Idee — zum Bei-
spiel: ,,das Ausweiten der Geldmenge macht die Volks-
wirtschaft reicher” oder: ,Zinssenkungen férdern
Wachstum und Beschaftigung”.

Das schirt den Drang, die wohlklingende Idee in die
Praxis umzusetzen.

Wer die Wirtschaftswissenschaft als Erfahrungswissen-
schaft begreift, der kann keine grundsatzlichen Beden-
ken ins Feld fiihren gegen die Forderung: Probieren wir
es einfach doch mal aus!

Jede noch so irrsinnige 6konomische Theorie hat damit
gute Aussichten, in die Tat umgesetzt zu werden.

Dass das Vordringen des Staates in den letzten Jahr-
zehnten einhergegangen ist mit einer Hauptstrom-
Volkswirtschaftslehre, die sich der naturwissenschaftli-
chen Methode bedient, die die Volkswirtschaftslehre
nicht als apriorische Handlungswissenschaft versteht, ist
daher auch nicht Uberraschend.

17. Dezember 2020

| ZUM ABSCHLUSS

Ich komme zum Ende des Aufsatzes.

Die Nationalokonomie lasst sich widerspruchsfrei als a
priori Handlungswissenschaft verstehen. Sie ist keine Er-
fahrungswissenschaft.

Die a priori Handlungswissenschaft (Mises spricht von
Praxeologie) zeigt uns unmissverstandlich auf, dass es
o6konomische GesetzmaBigkeiten gibt, die wir nicht
missachten koénnen, wenn wir unsere Ziele erreichen
wollen.

Dass die moderne Volkswirtschaftslehre sich einer wis-
senschaftlichen Methode bedient, die der Naturwissen-
schaft entliehen und damit erfahrungswissenschaftlich
ist, ist falsch und ist abzulehnen: Denn sie verneint die
Aussagen der a priori Handlungswissenschaft.

Die moderne Volkswirtschaftslehre fuhrt nicht nur zum
Ausweis zweifelhafter oder gar falscher Erkenntnisse. Sie
begunstigt auch das Vordringen freiheitsfeindlicher Ideo-
logien und Politiken.

Allein schon aus diesem Grunde ist die Auseinanderset-
zung mit der Frage nach der richtigen wissenschaftlichen
Methode in den Sozial- und Wirtschaftswissenschaften
von nicht zu Uberschatzender Wichtigkeit.

Das Wissen, dass die Volkswirtschaftslehre eine a priori
Handlungswissenschaft ist, ist nicht nur unbestreitbar. Es
stellt auch ein rigoroses, intellektuell nicht zu Gberwin-
dendes Bollwerk dar, um die individuelle Freiheit gegen
die Lehren der Unfreiheit zu verteidigen und ihr zum
Sieg zu verhelfen.
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GOLD UND SILBER

Der ,Weltgoldpreis” steigt im Trendverlauf
Goldpreis in USD/oz und in allen Gbrigen Wéhrungen exkl. USD
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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 gtins-
tig (teuer) ist im Vergleich zum Gold.
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EDELMETALLPREISE

In US-Dollar pro Feinunze

Gold Silber Platin Palladium
I. Aktuell 1872.9 25.7 1047.9 2347.4
Il. Gleitende Durchschnitte
10 Tage 1846.0 24.3 1028.5 2340.1
20 Tage 1832.5 23.9 995.4 2350.1
50 Tage 1872.3 24.2 926.6 2350.3
100 Tage 1907.8 25.1 922.5 2295.3
200 Tage 1812.3 20.9 856.4 2134.2
Ill. Schatzung 2021 2550 48.0 1149 2214
(1) 36 87 10 -6
Bandbreiten Unten Oben Unten Oben Unten Oben Unten Oben
2310 2780 43.0 53.0 913 1385 1949 2349
(1) 23 48 68 107 -13 32 -17 0
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 1530.9 21.0 856.5 1918.8
Il. Gleitende Durchschnitte
10 Tage 1521.4 20.0 847.7 1928.7
20 Tage 1523.8 19.9 827.4 1954.2
50 Tage 1576.3 20.3 779.3 1978.2
100 Tage 1611.3 21.2 778.7 1938.2
200 Tage 1579.3 18.2 745.3 1858.6
lll. Schéatzung 2021 2140 40.4 960 1860
) 40 93 12 -3
Bandbreiten Tief Hoch Tief Hoch Tief Hoch Tief Hoch
1940 2340 30 45 760 1160 1640 1970
1) 27 53 43 113 -11 35 -15 3
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.
) 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 -20 -60 -40 40 60
S&P 500 S&P 500
Nasdaqg Nasdaq 32,0
Euro STOXX 50 -8,9 Euro STOXX 50
FTSE 100 -12,9 FTSE 100 -
DAX DAX
Swiss Ml Swiss Ml
Nikkei Nikkei
Hang Seng Hang Seng
Bovespa Bovespa -36,1
Russia Russia -20,8
CRB Index -11,8 CRB Index -20,9
Gold Gold
Silber Silber 34,7
Rohol -1 7,9 Rohol 270
EURUSD EURUSD '
EURJPY EURJPY
EURGBP EURGBP
e
USDGBP USDCAD
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-S leine 1-3 )
UK-Staatsanleihe 7-10 J. ure- taatsalni e’
UK-Staatsanleihe 1-3 J. UK-Staatsanlei '€ /-10.
Japan-Staatsanleihe 7-10 J. UK-Staatsanlfelhe 1-3).
Japan-Staatsanleihe 1-3 J. Japan-Staatsanleine 7-10 J.
Japan-Staatsanleihe 1-3 J.

Quelle: Refinitiv, Berechnungen Degussa.
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Fur die Erstellung dieser Ausarbeitung ist Degussa Goldhandel GmbH, Frankfurt am Main, verantwortlich. Die Verfasser dieses Dokuments bestatigen,
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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.
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