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Edelmetallpreise
Aktuell [Veranderungen gegenuber (in Prozent):

Wirtschaft - Finanzen - Edelmetalle

WIE DAS FIAT-GELDSYSTEM UNS
IN DEN SOZIALISMUS TREIBT

» Das Zuriickdrdngen des freien Marktsystems, die Semi-Verstaatlichung
von Wirtschaft und Gesellschaft ist die leidvolle Konsequenz des Fiat-
Geldsystems. Den Anleger stellt das vor besondere Herausforderungen.

In der Wahrheit findet man das Schéne.”
—Friedrich Schiller

I DIE MACHT DES ZINSES

In den Vereinigten Staaten von Amerika ist die Rendite der zehnjahrigen Staats-
anleihe von 0,54 Prozent Ende Juli 2020 auf nunmehr 1,35 Prozent gestiegen
(Abb. 1). Das ging einher mit einem Rlckgang des Goldpreises. Er fiel von sei-
nem Rekordstand am 5. August von gut 2.047 USD/oz auf etwa 1.800 USD/oz.
Die Erklarung dafur lautet: Der steigende Zins hat die Goldhaltung verteuert: Wer
Gold halt, erzielt keine Zinsen, die er alternativ durch das Halten von zinstragen-
den Papieren erzielen kénnte. Wahrend fallende Zinsen die Kosten der Goldhal-
tung verringern und die Goldnachfrage und damit tendenziell auch den Gold-
preis in die Hohe treiben, bewirken steigende Zinsen das Gegenteil: abnehmende
Goldnachfrage und nachgebender Goldpreis.

Steigende US-Zinsen dampfen Goldpreis
Ausgewahlte US-Zinsen in Prozent und Goldpreis (USD/oz)
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(Spot) 2W 3M 12M
I. In US-Dollar
Gold 1802.9 -0.5 9.5 15.5
Silber 27.9 4.0 16.1 66.8
Platin 1265.2 12.6 47.4 471
Palladium 2438.8 4.4 10.3 -3.3
Il. In Euro
Gold 1481.7 -1.5 -9.0 3.8
Silber 22.9 3.0 10.9 52.7
Platin 1039.8 1.5 41.0 34.3
Palladium 2004.0 33 5.5 -11.6
11l. Goldpreis in anderen Wahrungen
JPY 190870.0 0.0 -3.8 10.9
CNY 11637.4 -0.7 -8.2 5.2
GBP 1275.1 -3.3 -13.1 2.3
INR 130494.6 1.9 -7.6 12.7
RUB 132375.8 -2.0 -13.1 25.9

Quelle: Refinitiv; Berechnungen Degussa.

Quelle: Refinitiv; Graphik Degussa.

FUr den Anleger stellen sich nun wichtige Fragen: Ist das die “Zinswende”? Ist
damit zu rechnen, dass die Zinsen noch weiter ansteigen, dass sie wieder “nor-
male” Niveaus annehmen, dass sie vielleicht starker steigen, als sich es viele In-
vestoren derzeit vorstellen wollen? Auf den ersten Blick sprechen eine Reihe von
Grunden dafur, diese Fragen zu bejahen. So steigt etwa die Wahrscheinlichkeit,
dass die Konjunkturkrise, ausgelést durch den politisch diktierten Lockdown,
bald Uberwunden sein wird. Auch spricht fur steigende Zinsen, dass die Ver-
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Leichter Zinsauftrieb weltweit zu
beobachten
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schuldung von Staat und Privatwirtschaft gewaltig ansteigt. Angesichts der
dadurch verschlechterten Kreditqualitat ware eigentlich zu erwarten, dass Kre-
ditgeber ihren Schuldnern einen héheren Zins in Rechnung stellen.

Vor allem aber ist auch mit Preisauftrieb zu rechnen: Die US-Zentralbank (Fed)
hat die Geldmenge drastisch ausgeweitet. Das spricht dafir, dass die GUterpreise
— ob nun in Form von Konsumguter- und/oder Vermogensguterpreisen — in die
Hohe steigen, dass mit Inflation zu rechnen ist. Dass das neu geschaffene Geld
nachfragewirksam eingesetzt wird und, weil es auf ein vermindertes Glterange-
bot trifft, sich in steigenden Preisen entladen wird, liegt auf der Hand. All diese
Faktoren, die auf den Zinsmarkt wirken, sind Ubrigens nicht auf die USA be-
schrankt. Sie wirken auch in vielen anderen Landern der westlichen Welt. Auch
hier haben schlieBlich die Staaten und ihre Zentralbanken zur gleichen Politik
gegriffen: Ausweitung der Schulden und Vermehrung der Geldmengen.

I DIE ANATOMIE DES ZINSES

Um das kinftige Zinsmarktgeschehen besser einschatzen zu kénnen, bietet es
sich an, zunachst einen Blick auf die Entwicklung der Zinsen in den letzten Jahr-
zehnten zu werfen. Abb. 2 zeigt die Rendite der zehnjahrigen US-Staatsanleihen
sowie den Fed-Leitzins in Prozent von 1972 bis Februar 2021. Drei Dinge stechen
hervor. Erstens: Die Zinsen befinden sich seit Anfang der 1980er Jahre in einem
Abwartstrend. Zweitens: Zwischen Leitzins und Langfristzins besteht ein positiver
und recht enger Verbund. Drittens: Die Schwankungen des Leitzinses waren
deutlich starker ausgepragt als die des Langfristzinses. Das alles ist nicht zufallig.
Es steht vielmehr in unmittelbarer Verbindung zur Funktionsweise des Geld- und
Kreditsystems, das man wohl am besten als ein ungedecktes Geldsystem, als ein
Fiat-Geldsystem bezeichnen kann.

Seit den friihen 1980er Jahren fallen die Zinsen trendmaBig
US-Kurz- und Langfristzins in Prozent
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In einem Fiat-Geldsystem wird per Kreditvergabe neues Geld in Umlauf gebracht:
Immer dann, wenn die Zentralbank und/oder die Geschaftsbanken Kredite aus-
reichen, erhdhen sie dadurch die Geldmenge. Es handelt sich hierbei um ,Geld-
schaffen aus dem Nichts”. Eine Folge sind Wirtschaftsstorungen. Anfanglich
sorgt die Ausgabe von neuem, per Kredit produziertem Geld fir einen (ktnstli-
chen) Konjunkturaufschwung (“Boom™). Der ist jedoch von begrenzter Dauer, er
schlagt fruher oder spater in einen Abschwung (“Bust”) um. Um Rezession und



Arbeitslosigkeit abzuwenden, senkt die Zentralbank den Zins noch weiter ab und
erhoéht das Kredit- und Geldmengenangebot. Um das ein oder andere Mal kann
so der Bust abgewehrt, in einen neuerlichen Boom umgewandelt werden.

In einem Fiat-Geldsystem wachsen die Schulden allerdings starken, als die Ein-
kommen zunehmen. Die Zinslasten der Verschuldeten wirden bei unveranderten
Zinsen ansteigen (relativ zu ihren Einkommen), und Kreditnehmer wirden
Schwierigkeiten haben, ihren Schuldendienst vollumfénglich zu leisten. Um diese
Bedrangnis zu verhindern und gleichzeitig auch die Konjunkturen weiter anzu-
treiben, schleust die Zentralbank die Zinsen im Zeitablauf immer weiter herunter.
In Krisenphasen reagieren die Geldpolitiker mit weiteren Zinssenkungen, und in
Aufschwungphasen ziehen sie die Zinsen wieder an, allerdings bringen sie die
Zinsen dabei nicht mehr auf das Vor-Krisenniveau zurtick. Das erklart zu einem
ganz wesentlichen Teil, warum die Kapitalmarktzinsen in den letzten Jahrzehn-
ten abgesunken sind. Es kommt allerdings noch einige Faktoren hinzu.

In den vergangenen Dekaden ist die Inflation der Konsumguterpreise in vielen
Volkswirtschaften ricklaufig gewesen. Das hat dazu gefiihrt, dass auch die Infla-
tionserwartungen, die die Kapitalmarktzinsen beeinflussen, abgesunken sind. Die
langjahrige Erfahrung mit fallender Konsumguterpreisinflation hat das Vertrauen
in die Zentralbanken, dass sie die Konsumguterpreisinflation auch kinftig niedrig
halten, gestarkt. [An dieser Stelle ist anzumerken: Die Inflation der Konsumgu-
terpreise ist zwar abgesunken. Aber die Vermdgenspreisinflation hat im Gegen-
zug drastisch zugelegt. Es ware also ein Trugschluss zu glauben, die Geldpolitiker
hatten die Kaufkraft des Geldes “stabil” gehalten! Je nachdem, welche Vermo-
genspreise betrachtet werden, ist der Kaufkraftverlust von US-Dollar, Euro und
Co. sogar ganz betrachtlich — aber viele Menschen erkennen das leider nicht.]

Ein weiterer Faktor, der die Kapitalmarktzinsen hat absinken lassen, ist der Real-
zins. Es ist wahrscheinlich, dass die Menschen angesichts erhéhter Pro-Kopf-
Einkommen Uber die Jahre zukunftsorientierter geworden sind. Das heif3t, sie
haben mehr gespart aus ihrem laufenden Einkommen. Das wiederum hat das
Sparangebot erhdht und, weil das Investitionsvolumen nicht Schritt gehalten hat,
den Realzins absinken lassen. Es gibt viele (keynesianisch gesinnte) Okonomen,
die diese Auffassung vertreten. Aus ihrer Sicht sind die derzeit (immer noch) sehr
niedrigen Kapitalmarktzinsen die Folge eines “Spartberschusses” (“Savings
Glut”). Sie empfehlen daher, der Staat misse nachfragewirksame (Investitions-
YAusgaben tatigen, um die Wirtschaft zu beleben — die Ersparnisse per Verschul-
dung einsammeln und unter die Leute bringen.

Wenngleich alle diese Faktoren in der einen oder anderen Weise auf den Kapi-
talmarktzins einwirken, so sollte jedoch die zentrale Rolle der Geldpolitik dabei
nicht Ubersehen werden. Die unangenehme Wahrheit ist ndmlich, dass die Geld-
politik dafiir sorgt, die Marktzinsen klnstlich und chronisch nach unten zu ver-
zerren. Wie erklart sich das? In einem Fiat-Geldsystem weiten die Banken das
Kreditangebot aus, ohne dass entsprechende Ersparnisse vorhanden waren.
Dadurch wird der Marktzins unter das Niveau gedrickt, das vorherrschen wirde,
wenn die Zentralbanken und/oder die Geschaftsbanken keine Kredite, denen
keine Ersparnisse gegeniberstehen, anbieten wirden. Im Fiat-Geldsystem ist
folglich eine “Zinsverzerrung nach unten” systemimmanent, ist vorprogram-
miert. Mit problematischen Folgen.
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I DIE KONTROLLE DES ZINSES

Urspringlich hatten sich die Zentralbanken darauf beschrankt, den Kurzfristzins
zu bestimmen. Zu diesem Zins kdnnen die Banken sich bei der Zentralbank auf
dem Kreditwege Zentralbankgeld beschaffen, das sie brauchen, um ihrerseits
Kredite an Staaten, Unternehmen und Haushalte vergeben zu kénnen. Der lang-
fristige Kreditzins konnte sich unter diesen Bedingungen mehr oder weniger frei
am Markt bilden. Allerdings bestand auch hier ein gewisser Verbund zwischen
Kurz- und Langfristzins: Die Zentralbanken konnten durch die Kontrolle des
Kurzfristzinses auch Einfluss auf den Langfristzins nehmen. In den letzten Jahren
sind die Zentralbanken jedoch dazu Ubergegangen, die Zinsmarkte starker denn
je zu kontrollieren: Sie setzen nicht nur den Kurzfristzins, sie beeinflussen jetzt
auch die Langfristzinsen direkt, indem sie Schuldpapiere aufkaufen.

Interessanterweise brauchen die Zentralbanken nicht dauerhaft Schuldpapiere zu
kaufen, um die gewlnschten Renditen herbeizufihren. Wenn sie die Finanz-
marktakteure wissen lassen, dass sie die Renditen auf niedrigem Niveau zu sehen
winschen, dann werden die Investoren nicht gegen die Zentralbank spekulieren,
sondern die Renditen wandern quasi automatisch auf die geldpolitisch ange-
dachten Niveaus: So gesehen ist es vermutlich nicht Ubertrieben zu sagen, dass
die Zentralbanken mittlerweile die Zinsmarkte voll und ganz kontrollieren (zu-
mindest die Markte flr Staatsschulden sowie auch die flr Bankschuldpapiere).
Der Zins ist folglich kein Phanomen des freien Marktes (mehr), er ist vielmehr po-
litisch gesetzt, im Fiat-Geldsystem ist er heruntermanipuliert.

Die Effekte fur die Volkswirtschaften sind gewaltig. Es kommt zu Fehlentwick-
lungen — zum Beispiel wird das Sparen entmutigt, Uberkonsum und Fehlinvesti-
tionen werden beférdert. Hinzu kommt ein Preisauftrieb, der alle Guter und
Dienste in der Volkswirtschaft erfasst. Dazu rufe man sich in Erinnerung, dass der
Zins letztlich in allen Guterpreisen “steckt”. Beispiel Vermdgenspreise: Die
Marktpreise von Aktien, Anleihen und Grundstliicken werden ermittelt, indem
man ihre kunftigen Zahlungsstrome auf die Gegenwart abzinst. Hier gilt: Je nied-
riger (hoher) der Zins ist, desto hoher (niedriger) sind die Preise fir Aktien, Anlei-
hen und Grundstiicke. Oder Beispiel Rohstoffe: Sie werden gebildet auf Basis ih-
res erwarteten abdiskontierten Wertgrenzproduktes. Auch hier gilt: Je niedriger
(hoher) der Zins ist, desto hoher (niedriger) fallt auch ihr Marktpreis aus.

NIEDRIGE ZINSEN INFLATIONIEREN DIE VERMOGENSPREISE

Die ,fairen” Preise fir Vermogensbestande wie Aktien, Anleihen und Hauser
werden Ublicherweise errechnet, indem man die kiinftigen Gewinne auf die Ge-
genwart abzinst. Betrachten wir einen einfachen Fall: Sie erhalten eine konstante
Zahlung pro Jahr, und zwar fur die Ewigkeit. Es gibt eine einfache Formel, mit
der Sie den Barwert (P) dieser Zahlungsreihe ermitteln kénnen. Sie lautet:

P=D/r,

wobei D = jahrliche Zahlung und r = Zins ist. Wenn zum Beispiel D=1, und r=5
Prozent, dann ist P = 20 [also 10 / 0,05]. Fallt der Zins auf, sagen wir, 2 Prozent,
steigt P auf 50. Den Zusammenhang zwischen Zins und Barwert der Zahlungs-
reihe zeigt die nachstehende Abbildung. Sie illustriert eindriicklich: Je niedriger
(hoher) der Zins ist, desto hoher (niedriger) ist der Barwert und damit der Markt-
preis der Zahlungsreihe. Die Zentralbank treibt demnach, wenn sie den Zins her-
untermanipuliert, die Preise der Vermdgensbestande in die Hohe.
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Barwert einer Zahlungsreihe in Abhdngigkeit des Zinses
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Im Zuge einer Geldpolitik, die die Marktzinsen herunterdrickt, kann aber noch
etwas geschehen. Nehmen wir an, die Marktakteure erwarten, dass es kinftig
Inflation geben wird, so dass D fortan nicht 1 Euro, sondern 2 Euro pro Jahr sein
wird. (Zu denken ware an dieser Stelle an eine erwartete Verdopplung der Gu-
terpreise, so dass sich der reale, also inflationsbereinigte Zahlungsstrom nicht
verandert.) In diesem Fall verschiebt sich die urspriingliche blaue Linie nach oben,
dargestellt durch die rote Linie. Wenn also der kiinftige inflationierte Zahlungs-
strom nicht begleitet ist von einem Anstieg des Diskontierungszinses (weil die
Zentralbank einen Zinsanstieg verhindert), dann fallt die Inflationierung der Ver-
maogenspreise noch starker aus.

I SOZIALISMUS DURCH DIE HINTERTUR

Damit offenbart sich ein groBes Problem: Die kinstlich abgesenkten Zinsen trei-

ben die (Vermogens-)GUterpreise in die Hohe, und die inflationierten Guterpreise Beispiel
bilden die (nominale) Grundlage, auf der sich die Verschuldung aufbaut. Das () A
lasst sich anhand eines einfachen Beispiels verdeutlichen. Nehmen wir an, ein Aktiva Firma XYZ Passiva
Unternehmen weist auf der Aktivseite liquide Mittel in Hohe von 100 Euro aus. Kasse 100 g;:f:ﬂj‘ :g
Da es einen Kredit von 50 Euro aufgenommen hat, betragt sein Eigenkapital 50
Euro. Nun nimmt die Firma einen zusatzlichen Kredit in Hohe von 50 Euro auf, (2) Kreditaufnahme um 50 €
um eine Unternehmensbeteiligung in Héhe von 150 Euro zu kaufen. Nach dem Altiva Fimma XY2 Passiva
Kauf steigen die Marktzinsen an, und der Marktwert der Unternehmensbeteili- e = ;:;;dl:pplzl 1(5)2
gung fallt auf, sagen wir, 80 Euro. Die Folge ware, dass das Unternehmen Uber-
schuldet ist, das Eigenkapital ware fort (es stinde auf der Aktivseite). (@)KautBeteihzungHigls0e

Aktiva Firma XYZ Passiva
Das Beispiel soll verdeutlichen: Sind die Vermégenspreise zinsbedingt stark infla- Beteliguns 0 g::’::ﬂgl 1(5)2

tioniert worden, und sind die Marktakteure hoch verschuldet, wirde ein Anstei-
gen der Zinsen sehr wahrscheinlich Pleitewellen und Kreditausfalle in groBem Sti- (4) Preisdeflation: Beteiligung fillt auf 80 €

le nach sich ziehen. Viele Schuldner wiirden sprichwértlich Haus und Hof verlie- g::;;?gung Fir;’(?:r:;kapital Passli‘(’);
ren. Denn sie erleiden nicht nur den Verlust ihres Eigenkapitals, wenn die “Preis- Eigenkapital 20
blase” platzt und die Schulden das wertgeminderte Vermdgen Ubersteigen. Sie

bleiben auch auf ihren Schulden sitzen. In solch einer Uberschuldungskrise ware

mit einer gewaltigen Vermodgensumverteilung zu rechnen: Die Kreditgeber — so-

weit in den Kreditvertrdgen Sicherheiten vereinbart wurden — kénnen sich nam-

lich bedienen aus den Vermdgensgegenstanden, die die Verschuldeten bislang

ihr Eigen nannten.
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Es liegt auf der Hand, dass es vor allem die Banken sein wirden, an die die Kon-
kursmasse (Hauser, Grundsticke, Unternehmen(-santeile) Ubergeht. Allerdings
ware zu vermuten, dass im Zuge einer groBangelegten Pleitewelle das ohnehin
dinne Eigenkapital der Banken ebenfalls aufgezehrt wird. Um die Banken zu ret-
ten, wlrde der Staat vermutlich dafir sorgen, dass die Verbindlichkeiten der
Banken in Eigenkapital umgewandelt werden (“Debt for Equity Swap”); die
Glaubiger der Banken also zur Ader gelassen wirden. Oder aber der Staat rettet
die Banken, indem er ihnen neues Eigenkapital beschafft. Dazu kénnte er neue
Anleihen ausgeben, die von der Zentralbank gekauft werden, und das dadurch
neu geschaffene Geld wird als Eigenkapital in die Banken eingezahlt. Der Staat
hatte auf diese Weise den Bankensektor verstaatlicht, und er ware nun derjeni-
ge, der Uber die Konkursmasse verfigen kann.

Das Platzen der Preisblase, die im Fiat-Geldsystem aufgebaut wurde, kénnte
folglich zu einem wahren “Umsturz der Eigentumsverhaltnisse” flhren: einer
Enteignung des Privatbesitzes quasi durch die Hintertlr. Es wirde die Volkswirt-
schaften quasi direkt in den Sozialismus katapultieren. Eine finstere Aussicht.
Denn der Sozialismus — er steht fur die Verstaatlichung der Produktionsmittel —
ist erwiesenermalBen unmdglich, ist zum Scheitern verurteilt. Der materielle
Wohlstand der Volkswirtschaften wirde gewaltig absinken. Vorbei wére es mit
der individuellen Freiheit (beziehungsweise mit dem, was davon heute noch Ub-
rig ist). Zwang und Gewalt hielten Einzug in das tagliche Leben der Menschen.
Einigen wenigen wirde es sehr gut gehen, der Mehrheit der Bevélkerung wiirde
es aber sehr schlecht gehen.

I VORSICHT GELDENTWERTUNG

Es wird von der politischen Krafteverteilung abhangen, welche Folgen das Fiat-
Geldsystem letztlich haben wird: das Inflationieren um jeden Preis oder aber das
Platzenlassen der Schulden- und Preisblase. Das Bestreben, die gewaltige Ver-
schuldungspyramide, die das Fiat-Geldsystem hervorgebracht hat, vor dem Ein-
sturz zu bewahren, wirde es in jedem Falle erfordern, die Geldmenge immer
weiter auszudehnen und die Kaufkraft des Geldes herabzusetzen. Die Geprellten
werden in diesem Szenario die Geldhalter sein und auch alle, die Zahlungsforde-
rungen in dem entwerteten Geld besitzen. Gewinner werden diejenigen sein, die
“Sachwerte” besitzen, und denen es maglich ist, ihre Kreditverbindlichkeiten mit
entwertetem Geld zurlickzuzahlen. Allerdings ware auch in diesem Szenario zu
erwarten, dass die sozialistischen Krafte gewaltig Rickenwind erhalten.

Eine Entwertung des Geldes wird viele Menschen in groBe Bedréngnis bringen:
Sie werden ihren Lebensstandard nicht halten kénnen. Nahrung, Miete, Trans-
port, Krankenversicherung etc. werden zusehends teurer, immer weniger be-
zahlbar. Eine solche Notlage ist erfahrungsgemafB der Nahrboden fur Demago-
gen, die die Missstande dem System der freien Markte zuschreiben, und die Bes-
serung durch sozialistische Politiken versprechen: Steuern fir Reiche, staatliche
Preiskontrollen, Rationierung von Gutern, ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen, Ver-
staatlichung von Betrieben etc. Das erscheint gerade in Volkswirtschaften ein re-
alistisches (Folge-)Szenario zu sein, in denen bereits ein relativ groBer Teil der Be-
volkerung vom Staat abhéangig ist, sei es durch Anstellung, Arbeitslosengeld,
Pensionen oder lukrative Auftrage.

Naturlich stellt das Fiat-Geldsystem allein schon dadurch die Weichen in Richtung
Sozialismus, dass es den Finanzierungsspielraum des Staates gewaltig ausweitet.
Der Staat kann sich dadurch sprichwértlich alles kaufen, es wird ihm ermdglicht,
quasi ungehindert in alle Wirtschafts- und Gesellschaftsbereiche vorzudringen.



Genau das lasst sich in allen Staaten, die Fiat-Geld verwenden, auch beobach-
ten. Ob nun gemessen an der Staatsverschuldung relativ zum Volkseinkommen,
an der Zahl der Verordnungen und Gesetze oder der H6he und Vielfalt der Steu-
ern: Die Staaten werden immer gréBer und machtiger. Wer immer noch meint,
der Staat lieBe sich in seinem Ausdehnungsdrang vielleicht doch noch einhegen,
der sollte insbesondere die “explosive Dynamik”, die das Fiat-Geldsystem entfal-
tet, bei seinen Uberlegungen nicht auBer Acht lassen.

Die explosive Dynamik des Fiat-Geldsystems entfaltet sich in der Krise, fir die es
immer wieder und unweigerlich sorgt, wenn das Finanz- und Wirtschaftssystem
abzustlrzen droht. Dann erscheinen plétzlich alle Mittel recht zu sein, um den
Kollaps der Schuldgeldpyramide und der Produktions- und Beschaftigungsstruk-
tur, die sich unter ihr aufgebaut hat, abzuwenden. Diese Befiirchtung stitzen
zum Beispiel die Geschehnisse in der politisch diktierten Lockdown-Krise: Die
Zentralbanken sind ,all in” gegangen, um Kreditausfalle auf breiter Front zu
verhindern, sie haben die elektronische Notenpresse angeworfen, um staatliche
Transferzahlungen in gewaltigem AusmaB zu finanzieren. Vor dem Wabhl, das
System Pleite gehen zu lassen oder es zu inflationieren, haben Regierende und
Regierte sich fiir das zweitere und gegen das erstere entschieden.

I PRINZIPIEN BEACHTEN

Den Blick nach vorn gerichtet, lassen sich eine ganze Zahl von Herausforderung
far das Investieren erkennen. Eine zentrale Aufgabe wird es flr den Anleger
sein, passende Antworten auf den Geldwertschwund zu finden. Das ist leichter
gesagt als getan. Denn man muss sicherstellen, dass die gewahlte Alternative zur
Geldhaltung — wie beispielsweise Aktien, Hauser, Grundstlcke, Edelmetalle —
nicht unerwartete Verluste bescheren. Tauscht man beispielsweise Termin- und
Spareinlagen in Aktien, und erweisen sich die Kaufpreise der Aktien als tberzo-
gen, wird der Anleger nachfolgend Kursverluste erleiden (die im schlimmsten Fall
dauerhaft sein kénnen).

Vor diesem Hintergrund ist es sinnvoll, sich mit einigen wenigen Prinzipien aus-
einanderzusetzen: (1) Sorge fir eine gewisse Diversifikation. Eine Streuung des
Anlagekapitals auf zum Beispiel Aktien, Immobilie und Edelmetalle senkt ten-
denziell das Risiko. Eine solche Diversifikation beinhaltet auch, weltweit investiert
zu sein, und Konten und Depots nicht nur bei einer, sondern bei mehreren Ban-
ken zu unterhalten. (2) Handle mit Langfristorientierung. Wer mit einen langfris-
tigen Horizont investiert (das hei3t mit drei oder funf Jahren oder auch langer),
der lauft weniger Gefahr, im Zuge des Auf und Ab an den Markten Fehlent-
scheidungen zu begehen (wie beispielsweise aus einer situativen Stimmungslage
heraus unbedachte Entscheidungen zu treffen).

(3) Beachten Sie das Prinzip ,Preis versus Wert”. Der Preis ist das, was man be-
zahlt. Der Wert ist das, was man fur sein Geld bekommt. Die beste Aktie, das
beste Haus eignet sich nicht als Anlage, wenn es zu teuer gekauft wird; denn die
Rendite wird von Kaufpreis und dem Wert der Anlage bestimmt. Der Anleger ist
daher gut beraten, vor dem Kauf eine klare Vorstellung von dem Wert zu haben,
und Vorsicht walten zu lassen bei solchen Anlagen, deren Wert er nicht mit hin-
reichender Genauigkeit einschatzen kann. Wer das Prinzip ,Preis versus Wert"
gewissenhaft anwendet, der kann bése Uberraschungen verringern (und besser
schlafen), und es hilft ihm auch, die Rendite zu verbessern beziehungsweise das
eingesetzte Kapital zu erhalten.

25. Februar 2021
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Preisauftrieb bei Gold und Silber

(a) US-Geldmenge M2 (Mrd. USD) und Goldpreis (USD/oz)V
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Quelle: Refinitiv; Graphiken Degussa. ™ Annahme, dass die US-Zentralbank das US-Konjunkturpacket bis Ende 2021 mit Ausgabe von

neuem Geld finanziert.

AbschlieBend noch ein Blick auf Gold und Silber. Wie Abb. 4 a zeigt, besteht seit
dem Anfang des 21. Jahrhunderts zwischen Goldpreis und der weltweiten Geld-
menge (hier angenahert durch die US-Dollar-Geldmenge M2) ein positiver, wenn
auch nicht immer deckungsgleicher Verbund. Sollte der Verbund zwischen Geld-
menge und Goldpreis auch kinftig (und sei es auch nur richtungsmaBig) Bestand
haben (und der Verfasser dieser Zeile geht davon aus), wird das Gold fur mittel-
bis langfristig orientierte Anleger ein Inflations- und auch Kreditausfallschutz blei-
ben. Mit Blick auf den relativ engen Verbund zwischen Gold- und Silberpreis er-
scheint auch die Erwartung eines deutlich ansteigenden Silberpreises plausibel.
Gold und Silber haben zu aktuellen Preisen betrachtliches Aufwartspotential.
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DER VERBUND ZWI-
SCHEN FUTURES-
MARKT UND
PHYSISCHEM MARKT

» Futures-Markte kénnen einen ganz erheblichen
Einfluss auf die Preisbildung im physischen Markt
haben. Von zentraler Bedeutung dabei ist die Aus-
tausch- beziehungsweise Substitutionsbeziehung,
die zwischen physischer Ware und den Futures-
Kontrakten besteht.

Die Rolle der Futures-Méarkte fur die Preisbildung im
Edelmetallmarkt wird immer wieder diskutiert, nicht sel-
ten kontrovers. Grundsatzlich sind jedoch Future-Markte
volkswirtschaftlich nutzlich. Sie erlauben beispielsweise
Firmen, ihre kiinftige Ausbeute schon heute zu verkau-
fen und auf diese Weise ihre Produktion finanzieren zu
kdnnen. Nachfrager nach Edelmetallen kénnen sich mit-
tels Future-Positionen gegen unerwinschte Preis-
schwankungen absichern. Es gibt allerdings auch be-
rechtigte Stimmen, die in den Future-Markten einen
Storfaktor erblicken, die die Marktpreise fir die Edelme-
talle verzerren beziehungsweise manipulieren.

Abb. 1: Preisbildung im physischen Silbermarkt

A
. , Physisches
Preis /" dAngebot
(USD/oz) g
A
Py o ®)
Physische
Nachfrage
: >
Xy Menge (0z)

Im Folgenden soll ein kurzer Blick geworfen werden auf
die ganz grundsatzliche Bedeutung, die die Future-
Markte und physischen Mérkte auf den Silberpreis ha-
ben. (Die Uberlegungen kénnen natirlich in gleicher
Weise auf den Goldpreis Ubertragen werden.) Dazu
zeigt Abb. 1 das Angebot und die Nachfrage im Markt
fr physisches Silber. Die Angebotskurve hat eine positi-
ve Steigung: Je hoher der Preis, desto gréBer das Ange-
bot (und umgekehrt). Die Nachfragekurve weist einen
fallenden Verlauf auf: Je geringer der Preis, desto groBer
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die Nachfrage. Im Schnittpunkt A beider Kurven bilden
sich Gleichgewichtspreis (P) und die Gleichgewichts-
menge (Xo).

Wenn nun das Silberangebot steigt (beispielsweise die
Minenproduktion wdachst und die physische Ausbeute
am Markt angeboten wird), dann verschiebt sich Ange-
botskurve fir physisches Silber nach rechts (Abb. 2). Im
Schnittpunkt B der Angebots- und Nachfragekurve ist
das neue Marktgleichgewicht. Der Preis sinkt gegendber
der Ausgangsituation auf P;, die gleichgewichtige Men-
ge steigt auf X;.

Abb. 2: Physisches Angebot im Silbermarkt steigt

A

i , Physisches
Preis / Angebot
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Anmerkungen zum Silber-Future-Kontrakt

Ein Future-Kontrakt ist ein unbedingtes Termingeschaft,
in dem sich der Verkaufer (Future-Short) verpflichtet, ei-
ne standardisierte Menge einer bestimmten Ware zu ei-
nem bestimmten Preis und einem festgelegten zukdnfti-
gen Zeitpunkt zu liefern. Der Kaufer verpflichtet sich, die
dem Kontrakt zugrunde liegende Ware per Liefertermin
abzunehmen (Future-Long).

Tagliches Handelsvolumen der Silber-Futures und -
Optionen (Zahl der Kontrakte) an der COMEX

Quelle: CME Group.

Der Silber-Future-Standardkontrakt, der an der COMEX
gehandelt wird, belduft sich auf 5.000 Feinunzen pro
Kontrakt. (Es gibt auch noch einen ,E-Mini“-Silber-
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Future mit KontraktgroBe 2.500 Feinunzen und einen
.Micro”-Silber-Future mit KontraktgroBe 1.000 Feinun-
zen). Zu aktuellen Preisen hat der Silber-Future damit ei-
nen Kontraktwert von ungefdhr 140.000 USD. Bei-
spielsweise belief sich das Silber-Future-Handelsvolumen
an der COMEX am 22. Februar 2021 auf etwa 22,4
Mrd. USD. Die LBMA berichtete, dass am 1. Februar
2021 die im Londoner OTC-Markt gehandelte Silber-
menge mit 1,006 Mrd. Feinunzen einen Rekordwert er-
reichte (und einem Handelsvolumen von fast 28,2 Mrd.
USD entsprach). Das war ein gewaltiges Volumen: Das
US-Geological Survey schatzt die Silberproduktion im
Jahr 2020 auf 25.000 Tonnen — ein Marktwert von etwa
24,2 Mrd. US-Dollar.

Ein Future-Kontrakt erlaubt dem Investor/Spekulant, sei-
ne Position zu ,hebeln”. Wenn der zu hinterlegende Be-
trag (,Margin”) pro Kontrakt bei, sagen wir, 14.000
USD festgelegt wird, dann bedeutet das, dass der Inves-
tor/Spekulant mit 14.000 USD eine Position im Silber-
markt eingehen kann, die dem Zehnfachen seines einge-
setzten Kapitals entspricht.

Jetzt kommen die Future-Markte ins Spiel. Gehen Inves-
toren/Spekulanten einen Silber-Future short, so ent-
spricht das dkonomisch gesehen einer Erhéhung des Sil-
berangebots im Markt. Wenn sie Silber-Future long ge-
hen, so bedeutet das eine Erhéhung der Silbernachfra-
ge. Daher gilt:

Silberangebot = Silber-Future short beziehungsweise
Silbernachfrage = Silber-Future long.

Wer einen Silber-Future short geht, der setzt auf fallende
Preise, und wer einen Silber-Future long geht, der rech-
net mit steigenden Preisen. Abb. 3 zeigt die Wirkung ei-
ner Ausweitung der Silber-Future Short-Positionen auf
Preis und Menge: Der gleichgewichtige Preis sinkt, die
gleichgewichtige Menge steigt. In Abb. 2 entsprach der
Mengenzuwachs (X; — Xp) einer tatsachlichen Auswei-
tung der physischen Silbermenge. In Abb. 3 ist der
Mengenzuwachs hingegen lediglich (und im wahrsten
Sinne des Wortes) ,auf dem Papier”.
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Abb. 3: Future short im Silbermarkt
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Wenn Investoren/Spekulanten Silber-Future long gehen,
ist das gleichbedeutend mit einem Anstieg der Silber-
nachfrage (Abb. 4). Es kommt (ausgehend von der Situa-
tion, die in Abb. 1 abgebildet ist) zu einem Anstieg des
gleichgewichtigen Preises (von P, auf P,) und einer Erho-
hung der gleichgewichtigen Menge (von X, auf X;). Der
Mengenanstieqg ist hier ebenfalls nur auf dem Papier, er
ist nicht unterlegt von einem Anstieg der physischen
Handelsmenge.

Abb. 4: Future long im Silbermarkt
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Diese sehr einfachen Uberlegungen sollten das Folgende
deutlich gemacht haben: Die Future-Markte kénnen ei-
nen (ganz erheblichen) Einfluss auf die Preisbildung im
physischen Markt haben: Von zentraler Bedeutung ist
dabei natirlich die Austausch- beziehungsweise Substi-
tutionsbeziehung, die zwischen der physischen Ware
und den Futures-Kontrakten vorherrscht.

Wenn die Marktakteure Silberpositionen, die sie in Fu-
tures-Kontrakten eingehen, genauso gut und wertig an-
sehen wie die physische Ware, dann ist die Wahrschein-
lichkeit recht groB, dass die Geschehnisse in den Fu-
tures-Markten die Preisbildung im Silbermarkt stark be-
einflussen beziehungsweise , diktieren”.
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Wenn hingegen Future-Positionen nicht langer als
gleichwertiger Ersatz fur physische Ware angesehen
werden, nimmt die Bedeutung der Futures-Méarkte fur
die Preisbildung auf dem physischen Markt ab. Im Ext-
remfall, wenn die Marktakteure auf physische Ware set-
zen, also dem ,Papiersilber” den Ricken kehren, wirde
der Futures-Markt bedeutungslos fur die Preisbildung im
Markt far Silber.

An dieser Stelle sollen noch drei weitere Aspekte ange-
fahrt werden, die daftr sprechen kénnten, dass die Fu-
tures-Markte mittlerweile ein ,Eigenleben” fihren:

(1) Wenn die Zinsen sehr gering sind, und professionelle
Investoren leichten Zugang zu Kredit haben, dann ist es
wahrscheinlich, dass verstarkt spekulative Positionen in
den Futures-Markten eingegangen werden: Die Spekula-
tion wird kostengunstig(er) aufgrund niedriger Zinsen,
und es wird einfacher, groBe Volumina darzustellen
(aufgrund der Uppigen Kreditfinanzierungsmdglichkei-
ten).

(2) Wenn die Marktakteure der Auffassung sind, Fu-
tures-Positionen seien ein perfekter Ersatz flr physische
Ware (oder noch vorteilhafter, weil einfacher zu hand-
haben), dann kann das ebenfalls das Positions- und
Handelsvolumen in den Futures-Markten in die Héhe
treiben. In diesem Falle biBen die Bedingungen im phy-
sischen Markt tendenziell ihre Bedeutung fir die Preis-
bildung des Edelmetalls ein. (Solange jedoch die Md&g-
lichkeit besteht, dass Futures-Positionen am Laufzeitende
zu einer Auslieferung des physischen Materials fuhren,
ist eine vollstdndige Abkopplung der Preisbildung von
den physischen Marktkonditionen nicht denkbar.)

(3) Vielen Finanzprodukten, die ,auf Silber lauten” — wie
zum Beispiel Silber-Zertifikate — liegen Derivate, vor al-
lem Silber-Futures, zugrunde, nicht aber physisches Sil-
ber. Solange derartige Produkte als ,Ersatz” fur physi-
sche Ware angesehen werden, wird die ,Preissetzungs-
macht” fir das Silber verstarkt auf die Futures-Markte
verschoben. Anleger sollten sich jedoch bewusst sein,
dass das Risikoprofil des ,Papier-Silbers” ein ganzlich
anderes ist als das des physischen Silbers.

25. Februar 2021

Zum Buch geht'’s hier.



https://www.amazon.de/Antikapitalist-Ein-Weltverbesserer-keiner-ist/dp/3959723962
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DER GRIFF ANS
EIGENTUM

» Die Idee, man kénne eine eigentumslose Gesell-
schaft und Wirtschaft erschaffen, stammt aus der
sozialistischen Hexenkiiche und ist eine Gefahr fiir
Wohlistand und Freiheit.

UNVERZICHTBARKEIT DES EIGENTUMS

Materieller Wohlstand ist keine Zufalligkeit, ist nicht
selbstverstandlich. Er hdngt vielmehr von einer Reihe von
Bedingungen ab. Nicht nur von den Faktoren Boden,
Arbeit und Kapital, sondern vor allem auch der Freiheit
des Individuums, dem ,gleichen Recht fur alle” und
Frieden. Diese Bedingungen lassen sich letztlich auf eine
grundlegende Institution zurlckfihren: das Eigentum,
verstanden als das Eigentum, das jeder Mensch an sich
hat (, Selbsteigentum®), sowie das Eigentum an den GU-
tern, die er auf nicht-aggressivem Wege erwirbt — durch
Inbesitznahme von Ressourcen, die zuvor von niemand
anderem in Besitz genommen wurden, durch Produktion
von GUtern sowie durch Tauschen und Schenken.

Eigentum ist nichts willklrlich Gesetztes. Niemand kann
es verneinen, ohne dadurch einen logischen Wider-
spruch zu verursachen, also falsches zu behaupten. Wer
sagt: ,Ich verneine das Eigentum, lehne es ab”, der setzt
es bei sich und seinem Gesprachspartner voraus. Denn
um eine solche Aussage machen und ihr zuhéren zu
kénnen, muss man zumindest Selbsteigentum haben.
Und obwohl das Eigentum denknotwendig ist, ist es aus
Sicht vieler mit einem Makel behaftet. Nicht unschuldig
ist daran Jean-Jacques Rousseau (1712-1778), der sei-
nen Lesern eingeflUstert hat, das Eigentum sei ein Sin-
denfall der Menschheit, die Ursache fur den Verlust der
Freiheit des Menschen, ihrer Ungleichheit.

Ein geradezu tragischer Fehlschluss. Das Eigentum er-
weist sich namlich als eine ethisch-akzeptable Norm, die
von allen gleichermaBen und zu allen Zeiten befolgt
werden kann und ein friedliches und kooperatives Zu-
sammenleben der Menschen ermdglicht. Und solch eine
Norm ist unverzichtbar. Denn die Welt, die der Mensch
vorfindet, ist eine der Knappheit. Die verfigbaren Mittel
reichen nicht aus, um alle Ziele zu erreichen. Zwischen-
menschliche Konflikte sind daher vorprogrammiert. Sie
lassen sich jedoch vermeiden, wenn die Menschen zwi-
schen Mein und Dein unterscheiden; und sollten sich
dennoch Konflikte einstellen, lassen sie sich gemaB dem
.Prinzip Eigentum” schlichten und richten.
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Es ist das Anerkennen des Eigentums, das die Menschen
von einem tierischen Nebeneinander und Gegeneinan-
der zu einem friedvollen, kooperativen und produktiven
Miteinander fthrt. Als vernunftbegabte ,Selbsteigenti-
mer” erkennen sie, dass Arbeitsteilung die Ergiebigkeit
ihrer Arbeitskraft erhéht, und zwar fur alle Beteiligten.
Wenn das Eigentum respektiert und gewahrt wird, bluht
die freiwillige Arbeitsteilung auf. Sie bringt nicht nur ei-
ne bessere materielle Guterausstattung hervor. Sie sorgt
auch daflr, dass die Menschen sich nicht langer als
Konkurrenten im Uberlebenskampf, sondern sich als
wechselseitig dienlich in der Bewaltigung ihrer Lebens-
herausfordernisse erblicken. Eigentum ist nicht nur pro-
duktiv, sondern auch friedenstiftend.

Selbsteigentum und Eigentum an den Gdtern, die man
auf nicht-aggressivem Wege erworben hat, sind Voraus-
setzungen, dass der Mensch sein Leben selbstbestimmt
fihren kann. Das Selbstbestimmungsrecht, das jedem
Menschen unverduBerlich zusteht, wird daher zu Recht
auch als ein Menschenrecht bezeichnet. Eigentum und
individuelle Freiheit sind untrennbar miteinander ver-
bunden. Das sah schon der Kénigsberger Philosoph der
Aufklarung, Immanuel Kant (1724-1804). In seiner
Rechtslehre rationalisiert er das Eigentum mit Vernunft-
grinden; und er hebt hier hervor, dass der erzwungene
Verzicht auf jede Art von Eigentum vernunftwidrig ist.

DER FEIND DES EIGENTUMS

Das Eigentum hat jedoch einen machtigen Feind: den
Sozialismus. Den Sozialisten aller Couleur geht darum,
das Eigentum — und damit das Selbstbestimmungsrecht,
die Freiheit des Individuums — zurlckzudrdangen, im Ext-
remfall abzuschaffen und eine Zentralherrschaft zu er-
richten. Doch der Sozialismus ist zum Scheitern verur-
teilt. Das hat der Okonom Ludwig von Mises (1881-
1973) im Jahr 1919 wissenschaftlich aufgezeigt. Wenn
das private Eigentum an den Produktionsmitteln abge-
schafft ist, gibt es keine Mdglichkeit mehr, sie auf Mark-
ten zu handeln und ihnen Preise beizulegen. Ohne
Marktpreise lasst sich keine Wirtschaftsrechnung durch-
fihren. Man kann nicht wissen, was dringlich und zu
produzieren ist, und ob die Mittel Gberhaupt ausreichen,
eine bestimmte Giterproduktion erstellen zu kénnen.

Wirtschaften im Sozialismus ist sprichwértlich unmaog-
lich. Es kommt zu Chaos und Verarmung der breiten Be-
volkerung, Zwang und Gewalt bestimmen ihr Leben.
Dennoch erlebt der Sozialismus — trotz der vielen furcht-
baren Erfahrungen, die man mit ihm gemacht hat — eine
Renaissance, angeflihrt von einer Neuauflage der mar-
xistischen ,,Verelendungstheorie”. In Kurzform lautet sie:
Das kapitalistischen System bringt Zerstérung, sorgt fur
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einen Klima-wandel auf der Erdkugel, der, wenn er nicht
gestoppt wird, das Ende der Menschheit einldutet. Um
das zu verhindern, muss der Staat den Kapitalismus
zahmen, am besten abschaffen. In &hnlicher Weise wird
das Coronavirus politisch instrumentalisiert: Der Staat
mUsse Leib und Leben der Menschen vollumfanglich
kontrollieren, sonst drohe der Massentod.

,Der unvergleichliche Erfolg des Mar-
xismus beruht auf dem Umstande,
daB3 er tief verankerten uralten
Wunschtraumen und Ressentiments
der Menschheit Erfallung verhei3t. Er
verspricht ein Paradies auf Erden, ein
Schlaraffenland voll Gliick und Genuf3
und, was den Schlechtweggekom-
menen noch stBer mundet, Erniedri-
qung aller, die starker und besser sind
als die Menge. Er lehrt, Logik und
Denken, die die Ungereimtheit sol-
cher Wunschtrdume und Rachephan-
tasien zeigen, beiseitezuschieben. Er
ist unter allen Reaktionen, die sich
gegen die vom Rationalismus aufge-
richtete Herrschaft des wissenschaftli-
chen Denkens Uber Leben und Han-
deln kehren, die radikalste.”

—Ludwig von Mises

Propagiert wird dieser ungeheuerliche sozialistische Ent-
wurf vor allem vom World Economic Forum (WEF) — der
Interessengemeinschaft des ,Establishment” bestehend
aus politischer Macht, ,Big Business”, ,Big Banking”
und ,Big Tech”. Das WEF setzt sich fur einen ,GroBen
Neustart” (,Great Reset”) ein, durch den die Volkswirt-
schaften der Welt neu ausgerichtet werden sollen, der
sogar letztlich das Eigentum aufhebt. Alles, was der
Mensch zum Leben braucht, soll er fortan dann vom
Staat bekommen, es sich von ihm leihen. Der Staat, die

25. Februar 2021

internationale Staatengemeinschaft, soll alles und bis zu-
letzt bestimmen: Nahrung, Wohnraum, Gesundheit, Bil-
dung, Energie, Transport etc.

Viele Staaten sind dieser Dystopie im Zuge der Coronavi-
rus-Verbreitung nahergekommen. Sie haben ihren
Volkswirtschaften einen Lockdown verordnet, der zu
Produktionseinbruch, Kapitalvernichtung und Massenar-
beitslosigkeit gefthrt hat. Die dadurch entstandenen
Ein-kommens- und Umsatzverluste werden mit neu ge-
schaffenem Geld bezahlt, das die Zentral-banken in Um-
lauf bringen. Die Zahl von Menschen, die abhangig ge-
macht wird von staatlichen Zuwendungen, steigt. Das
verringert den 6ffentlichen Widerstand gegen das unge-
hemmte Vordringen des Staates in das Wirtschafts- und
Gesellschaftsleben, und die Wahrscheinlichkeit fir eine
Ruckkehr zur Vorkrisen-Normalitat schwindet.

Die Volkswirtschaften werden in eine Befehls- und Len-
kungswirtschaft verformt, in der das Eigentum zwar
formal erhalten bleibt, de facto jedoch der Staat be-
stimmt, was die Eigentimer mit ihrem Eigentum machen
dirfen. Der Staat legt fest — durch Anordnungen, Ge-
und Verbote, Gesetze, Subventionen und Steuern -,
welche Industrien erblihen und welche aus dem Markt
gedrangt werden. Die Deutschen haben schon leidige
Erfahrungen mit dieser Art Kommandowirtschaft ge-
sammelt: Es wurde im Kaiserreich ab 1916 (, Hinden-
burg-Programme”) und unter den Nationalsozialisten ab
1933 praktiziert. Nun soll es die Blaupause sein fir den
weltumspannenden ,sozialistischen Neustart”.

DER WEG IN DEN WELTSOZIALISMUS

Jedes sozialistische System erfordert Herrscher und Be-
herrschte. Ein Zentralblro der Wenigen oder ein einzel-
ner Diktator missen bestimmen, wer was wann wo und
wie produzieren muss, und wer was wann wo und in
welcher Menge konsumieren darf. Die erzeugten Gdter
mUssen zugeteilt werden, Mobilitdt von Kapital und Per-
sonen erfolgt auf Weisung und Erlaubnis von ganz
oben, von einem Weltplanungsrat. Um die Planvorgaben
umzusetzen, Ziel-abweichungen zu verhindern und Re-
gelverstdBe zu bestrafen, ist ein gewaltiger Burokratie-,
Uberwachungs-, Polizei- und Gefangnisapparat erforder-
lich. Im Zeitalter der Digitalisierung stehen dem Uberwa-
chungsstaat dafur ungeahnte Mittel zur Verflgung.

Der staatliche Einfluss auf Presse und Kommunikation
erzeugt politisch gewinschte Narrative, schaltet kritische
Stimmen aus (,,Cancel Culture”). Gerade dadurch wird
das demokratische Prinzip auf den Kopf gestellt: Nicht
mehr die Wahler geben denen, die auf den Regierungs-
banken sitzen, die Ziele vor. Vielmehr verhélt es sich
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umgekehrt: Die Regierenden geben vor, was die Wahler
zu tun haben. Ein bekanntes Phdnomen: Die Sozialisten
berufen sich auf das Demokratieprinzip, solange sie
nicht in herrschender Stellung sind. Sobald sie es sind, ist
es vorbei mit der Demokratie. Der Weg in den Weltso-
zialismus tragt bereits heute antidemokratische Zige.
Am Ziel angekommen, wird er ganz sicher nicht-
demokratisch sein.

Die eigentumslose Wirtschaft und Gesellschaft, die das
WEF propagiert, wird nicht die Leistungsfahigkeit haben,
um das Uberleben der Weltbevélkerung derzeit fast 8
Milliarden Menschen sicherzustellen. Sie zu erndhren, zu
behausen und zu bekleiden, ist nur moglich, weil es eine
eigentumsbasierte kapitalistische Wirtschaftsweise gibt
(beziehungsweise weil sie noch nicht ganz aufgegeben
wurde). Die Umsetzung der WEF-Zukunftsvision wirde
den Hungertod von Millionen, wenn nicht Milliarden von
Menschen bedeuten, liefe auf eine globale Entvélkerung
hinaus — gegentber der die Opferzahlen unter Joseph
Stalin, Mao Zedong und Pol Pot vermutlich verblassen
wrden.

Besonders problematisch ist, dass der ,Grof3e Neustart”
fr viele Menschen nicht als der Weg in den Weltsozia-
lismus erkennbar ist und daher auch keine nennenswer-
ten Proteste auslést. Um das Abgleiten in die finstere
Welt des Sozialismus zu verhindern, ist Aufklarung not-
wendig, ist ein weitreichendes Umdenken erforderlich.
Ein SchlUssel dazu ist 6konomische Lehre: Sie kann un-
missverstandlich aufzeigen, dass der Sozialismus und all
seine Spielarten, einschlieBlich der WEF-Plane, zum
Scheitern verurteilt sind. Sie kann einsichtig machen,
dass das Eigentum, das System der freien Markte Uber-
zeugende Losungen flr die drangenden Probleme der
Zeit bereithalt, die derzeit jedoch Ubersehen, ignoriert
oder schlichtweg verfemt werden.

Dieser Aufsatz wurde am 26. Februar 2021 in der Jungen Frei-
heit (Nr. 9/21, S. 18) veréffentlicht.

25. Februar 2021
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EDELMETALLPREISE

In US-Dollar pro Feinunze

Gold Silber Platin Palladium
I. Aktuell 1802.8 27.9 1266.1 2429.3
Il. Gleitende Durchschnitte
10 Tage 1807.7 27.4 1256.7 2370.4
20 Tage 1822.4 271 1185.4 2335.3
50 Tage 1853.0 26.4 1113.2 2352.8
100 Tage 1862.9 25.3 1018.3 2351.9
200 Tage 1860.3 23.8 948.2 2228.0
Ill. Schatzung 2021 2448 a7 1272 2710
™) 36 69 0 12
Bandbreiten Unten Oben Unten Oben Unten Oben Unten Oben
1750 2684 23 55 950 1472 2280 2910
(1) -3 49 -18 98 -25 16 -6 20
V. Jahresdurchschnitte
2018 1268 15.8 880 1019
2019 1382 16.1 862 1511
2020 1753 20.2 878 2180
In Euro pro Feinunze
Gold Silber Platin Palladium
I. Aktuell 1482.1 22.9 1040.8 1997.1
Il. Gleitende Durchschnitte
10 Tage 1492.0 22.6 1037.2 1956.4
20 Tage 1507.4 22.4 980.4 1931.6
50 Tage 1524.7 21.7 916.3 1936.1
100 Tage 1551.2 21.0 846.7 1958.1
200 Tage 1579.8 20.1 803.5 1889.6
Ill. Schatzung 2021 2044 39 1062 2263
Q) 38 72 2 13
Bandbreiten Tief Hoch Tief Hoch Tief Hoch Tief Hoch
1470 2260 19 47 800 1240 1920 2450
(1) -1 52 -17 103 -23 19 -4 23
IV. Jahresdurchschnitte
2018 1072 13.3 743 863
2019 1235 14.4 770 1350
2020 1535 17.6 769 1911

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

-15 -10 -5 0 5 10 15 20 25

S&P 500 4,5 S&P 500

Nasdaq 5,3 Nasdag

Euro STOXX 50 Euro STOXX 50

FTSE 100 FTSE 100

DAX DAX

Swiss Ml Swiss Ml

Nikkei Nikkei

Hang Seng Hang Seng

Bovespa -2,7 Bovespa

Russia Russia

CRB Index 16,3 CRB Index

Gold -5,1 Gold

Silber Silber

Rohol 19,4 Rohél

EURUSD -0,4 EURUSD

EURJPY EURJPY

EURGBP -3,7 EURGBP

EURCHF EURCHF

USDCAD -1,7 USDCAD

USDGBP USDGBP

USDJPY , USDJPY

US-Staatsanleihe 7-10 J. -1,9 US-Staatsanleihe 7-10 J.
US-Staatsanleihe 1-3 J. US-Staatsanleihe 1-3 J.
Euro-Staatsanleihe 7-10 J. -1,1 Euro-Staatsanleihe 7-10 J.
Euro-Staatsanleihe 1-3 J. 0,3 Euro-Staatsanleihe 1-3 J.
UK-Staatsanleihe 7-10 J. 2,4 UK-Staatsanleihe 7-10 J.
UK-Staatsanleihe 1-3 J. 0,2 UK-Staatsanleihe 1-3 J.
Japan-Staatsanleihe 7-10 J. 0,5 Japan-Staatsanleihe 7-10 J.
Japan-Staatsanleihe 1-3 J. 0,0 Japan-Staatsanleihe 1-3 J.

Quelle: Refinitiv, Berechnungen Degussa.
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