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Edelmetallpreise
Aktuell |Veranderungen gegentber (in Prozent):

(Spot) 2W 3M 12M
1. In US-Dollar |
Gold 1786.8 1.5 1.0 -5.7
Silber 243 7.7 =71 0.9
Platin 1048.6 7.9 -2.2 221
Palladium 2065.0 7.6 -25.7 -6.6
Il. In Euro
Gold 1534.7 1.1 2.8 -5.7
Silber 20.8 7.3 -5.4 0.7
Platin 900.6 7.5 -0.7 221
Palladium 1774.0 7.3 -24.3 -6.6
11l. Goldpreis in anderen Wahrungen
JPY 203695.0 4.2 36 2.6
CNY 11428.4 0.7 0.0 9.9
GBP 1295.2 -0.3 1.2 -11.7
INR 133729.5 1.9 1.6 -5.3
RUB 127032.6 -0.6 -1.6 -16.6

Quelle: Refinitiv; Berechnungen Degussa.

Wirtschaft - Finanzen - Edelmetalle

DER AUFSTIEG DES NEO-
SOZIALISMUS. UND WIE
MAN IHN STOPPT

» Vor unseren Augen spielt sich eine rasante Abkehr vom System der
freien Mérkte (beziehungsweise von dem, was davon heute noch iibrig
ist) ab. Eine Entwicklung, die nicht nur den Wohlstand, sondern auch das
friedvolle Zusammenleben der Menschen auf dieser Welt gefahrdet.

.Die wahren Optimisten sind nicht Uberzeugt,
daB alles gut gehen wird, aber sie sind Uberzeugt,
daB nicht alles schief gehen kann.”

—Friedrich Schiller

| EINLEITUNG

Die Volkswirtschaften erholen sich nur mihsam aus der politisch diktierten Lock-
down-Krise. Dass die internationalen Produktions- und Logistikketten erheblichen
Schaden genommen haben, zeigen anhaltende Produktionsausfalle, Lieferverzo-
gerungen, steigende Guterpreise und hier und da auch leere Supermarktregale.
Nun kénnte man die Hoffnung haben, dass die , Stérungen” Gber kurz oder lang
behoben werden, sich die weltweite Angebots- und Nachfragestruktur wieder
»normalisieren” wird. Doch leider wird diese Hoffnung stark getribt durch den
sich scheinbar unerbittlich vollziehenden wirtschafts- und gesellschaftspolitischen
Paradigmenwechsel: Vor unser aller Augen spielt sich die politisch-ideologisch
herbeigefihrte Abkehr vom System der freien Markte (beziehungsweise die Ab-
kehr von dem wenigen, was davon heute noch Ubrig ist) ab. Es soll einer Art Be-
fehls- und Lenkungswirtschaftsmodell, eine Art Kommandowirtschaft, Platz ma-
chen, die nichts Gutes fur Wohlstand und Frieden auf der Welt verspricht.

Um die Folgen dieser Veranderung besser Uberblicken zu kénnen, soll in diesem
Aufsatz in einem ersten Schritt die Funktionsweise und Leistungsfahigkeit des
freien Marktsystems erklart werden (1). Daran anschlieBend wird aufgezeigt, wie
und auf welchen Wegen der ,Interventionismus” — der heute nahezu Uberall auf
der Welt zum allseits akzeptierten Wirtschaftsmodell aufgestiegen ist — seit Jahr-
zehnten das freie Marktsystem unterwandert, aushebelt und zerstért (2). Sodann
sollen die ideologischen Hintergriinde, die den neuesten Paradigmenwechsel in
Wirtschaft und Gesellschaft an- und vorantreiben, beleuchtet werden (3). In ei-
nem abschlieBenden Schritt werden Maoglichkeiten aufgezeigt, der ideologisch
angetriebenen Zerstorung des marktwirtschaftlichen Systems in der westlichen
Welt wirksam entgegentreten zu kénnen (4).

I DAS WUNDER DES FREIEN MARKTSYSTEMS

Was bedeutet eigentlich ein , System freier Markte”, und was kann er leisten? In
einem System freier Mérkte steht es den Anbietern frei, in einen Markt ein- und
auszutreten, und ebenso steht es Nachfragern frei, die Guter nachzufragen, die
sie zu kaufen wuinschen. Es herrscht Wettbewerb sowohl auf der Angebots- als



Ludwig Erhard

(1897-1977)
,Ich bin erschrocken,
wie (iberméchtig der
Ruf nach kollektiver
Sicherheit im sozialen
Bereich erschallte.
Falls diese Sucht wei-
ter um sich greift,
schlittern wir in eine
gesellschaftliche Ord-
nung, in der jeder die
Hand in der Tasche
des anderen hat."
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auch auf der Nachfrageseite.

In einem freien Markt nutzen die Menschen die Vorteile der Arbeitsteilung. Mit
ihr lasst sich die Ergiebigkeit der Arbeit erhéhen, sie erlaubt es, mehr und besse-
re GUter zu produzieren. Unternehmen formieren sich und machen sich daran,
solche Guter und Dienste zu erzeugen und anzubieten, die die Kunden zu kau-
fen winschen. Sind die Unternehmen dabei erfolgreich, werden sie mit Gewinn
belohnt. Der Gewinn ermdglicht es ihnen, ihre Produktion im Sinne der Nach-
frager auszuweiten. Erzielt der Unternehmer hingegen einen Verlust, so wandert
sein Kapital sprichwortlich in die Hande ,besserer Wirte”, also zu Unterneh-
mern, die die Kundenwiinsche vergleichsweise besser erfiillen. Das Gewinn-und-
Verlust-Prinzip sorgt folglich dafiir, dass die Produktionsleistung an den Kun-
denerfordernissen ausgerichtet wird.

Die Bildung der Guterpreise spielt im System der freien Markte eine besonders
wichtige Rolle. Steigt der Preis eines Gutes, so zeigt dies an, dass das betreffen-
de Gut knapp ist (relativ zum Angebot anderer Guter). Zum einen hélt das die
Nachfrager an, sparsamer mit dem Gut umzugehen. Zum anderen bekommen
Unternehmen das Signal, die Produktion des Gutes auszuweiten. Die erhdhte
Produktionsmenge des Gutes wirkt seinem Preisanstieg entgegen und verbessert
die Versorgungssituation der Nachfrager. Gleiches gilt bei einem Preisriickgang
fr ein Gut. Er signalisiert, dass das Gut relativ reichlich vorhanden ist, und dass
die Unternehmer besser andere Guter, deren Preise sich relativ zum verbilligen-
den Gut verteuern, vermehrt produzieren sollen. Der Preismechanismus sorgt so
gesehen dafur, dass die knappen Mittel in die Verwendungen gelenkt werden,
in denen sie aus Sicht der Nachfrager den héchsten Nutzen stiften.

Ein freies Marktsystem — und das ist sein Kernmerkmal — zeichnet sich durch Ei-
gentum aus: Die Produktionsmittel befinden sich im Privateigentum. Der Unter-
nehmer kann die Gewinne seiner Tatigkeit vereinnahmen, und er muss die Kos-
ten seines Tuns tragen. Das Bestreben, sein Eigentum zu verhalten beziehungs-
weise zu vermehren, hélt den Unternehmer in einem freien Markt dazu an, seine
Produktionsleistung konsequent an den Winschen der Nachfrager auszurichten.
Er setzt seine Produktionsmittel ein, um Guter zu erzeugen, die nicht seinen ei-
genen Bedurfnissen, sondern die den Bedurfnissen der Kaufer entsprechen. Er
stellt folglich sein Eigentum in den Dienst der Kunden. Und die Kunden sind es,
die mit ihrer Kauf- oder Nichtkaufentscheidung Uber Erfolg oder Misserfolg des
Unternehmers entscheiden; man kann von ,Konsumentensouveranitat” spre-
chen.

Ein weiteres Charakteristikum des freien Marktsystems ist die Massenprodukti-
on, also die Erzeugung von Gutern, die fur den Verbrauch durch die breite Be-
volkerung vorgesehen sind. Damit verbunden kommt es zu einer Tendenz einer
standigen Verbesserung des durchschnittlichen Lebensstandards fur die groBe
Zahl der Menschen, das heiBt eine fortschreitende Bereicherung der Mehrheit
der Bevolkerung. Man kann auch sagen (und die Marxisten-Sozialisten mogen
das vielleicht gar nicht hoéren wollen): Das freie Marktsystem entproletarisiert
den ,,gewohnlichen Menschen”, erhebt ihn nach und nach zu dem Rang eines
.Burgerlichen”.

Wie einleitend bereits erwahnt, entwickelt ein freies Marktsystem eine zuneh-
mende, immer feiner zergliederte Arbeitsteilung, national wie international.
Denn es ist die Arbeitsteilung, die die Ergiebigkeit der Arbeit erhéht. Sie halt die
Menschen dazu an, diejenigen Gulter zu erzeugen, bei deren Herstellung sie ver-
gleichsweise geringe Kosten haben. Die Arbeitsteilung erlaubt aber nicht nur,



mit gegebener Arbeitsleistung mehr Guter herzustellen, sondern auch Giter zu
erschaffen, die man ohne Arbeitsteilung gar nicht herstellen kénnte. Vor allem
eine dauerhafte Arbeitsteilung er6ffnet den Menschen ungeahnte Wohlstands-
zuwachse. Das System der freien Markte lasst eine arbeitsteilige Verbindung zwi-
schen den Menschen auf aller Welt entstehen, bringt sie zusammen in einem
kooperativen und produktiven Netzwerk zum allseitigen Vorteil. So gesehen ist
der freie Markt ein Friedensprogramm fir die Welt.

Der wirtschaftliche Erfolg der westlichen Welt mit seiner umfangreichen Guter-
versorgung und hohen technologischen Entwicklung ruht auf dem System der
freien Markte — die zwar niemals wirklich ,, ganz frei” waren, die aber innerhalb
der bestehenden Restriktionen, die die Staaten aufgestellt haben, es immer noch
ermoglichten, den materiellen Wohlstand der Menschen zu beférdern; die Un-
ternehmer hatten offensichtlich noch genigend Freiheiten, ihre Produktionsleis-
tung auszubauen; die Preissignale waren hinreichend verlasslich, um die Investiti-
onen zum Erfolg zu fihren. Doch die Errungenschaften des freien Marktsystems
(beziehungsweise der Reste, die heute noch davon Ubrig sind), werden mittler-
weile immer starker in Frage gestellt, untergraben, zerstért. Das liegt vor allem
am Aufstieg des , Interventionismus”.

I DER AUFSTIEG DES INTERVENTIONISMUS

Wie bereits gesagt, hat es in den letzten Jahrzehnten in den westlichen Volks-
wirtschaften kein freies Marktsystem in ,Reinform” gegeben. Das vorherrschen-
de Wirtschaftsmodell war vielmehr der ,Interventionismus”. Im Interventionis-
mus befinden sich die Produktionsmittel zwar formal im Privateigentum. Der
Staat schrankt jedoch die Verflgungsrechte der Eigentimer Uber ihr Eigentum
ein — durch Ge- und Verbote, Regulierungen, Besteuerung etc., und er schreibt
ihnen auch vor, was sie mit ihrem Eigentum tun dirfen und was nicht. Das Prob-
lem des Interventionismus ist nun das Folgende: Die Ziele, die man mit ihn errei-
chen will, lassen sich entweder nicht erreichen; oder sie werden nur erreicht, in-
dem sich unerwiinschte und problematische Nebenwirkungen einstellen.

Dazu ein Beispiel: Der Staat will den Mietpreis absenken, um Wohnraum bezahl-
bar zu machen. Dazu fixiert er einen Hochstpreis fir Mietzahlungen. Wenn der
Hochstpreis fir Mieten niedriger ausfallt als die marktibliche Miete, Ubersteigt
die Nachfrage nach Mietraum das Angebot von Mietraum. Das verknappte An-
gebot von Mietraum muss dann irgendwie zugeteilt, also ,rationiert” werden.
Die absehbaren Folgen sind ,Warteschlangen”, Korruption, Vetternwirtschaft
etc. Ein Hochstpreis fur Vermietung wird Investoren davon abhalten, in den Bau
neuer Wohnungen zu investieren. Das gilt sowohl fur Instandhaltungs- als auch
far Erneuerungsinvestitionen. Die Folge ist eine Verschlechterung der Wohnbe-
dingungen flr Mieter. Eine Mietpreisobergrenze reduziert also nicht nur den
Wohnraum, er setzt auch die Wohnqualitat der Mieter herab.

Der Interventionismus 16st regelméaBig Interventionsspiralen aus: Weil er das Ziel
nicht erreicht oder unerwinschte Nebeneffekte verursacht hat, greift der Staat
zu weiteren Interventionen. Und indem der Staat immer weiter und starker in das
System der (urspriinglich) freien Markte eingreift, unterwandert und zerstort er
es. Kehrt man sich nicht vom Interventionismus ab, beendet man nicht die Inter-
ventionismusspirale, steht am Ende eine Art Befehls- und Lenkungswirtschaft, in
der der Staat bestimmt, wer was wann wo und in welcher Menge zu produzie-
ren hat, und wer was wann wo und in welcher Menge konsumieren darf. Der In-
terventionismus — wenn man sich nicht von ihm abkehrt — fihrt in die Unfreiheit,
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Friedrich August von Hayek (1899-
1992) schrieb bereits im Jahr 1960,
dass ...

... der Sozialismus als bewul3t an-
zustrebendes Ziel zwar allgemein
aufgegeben worden ist, es aber
keineswegs sicher ist, daBB wir ihn
nicht doch errichten werden, wenn
auch unbeabsichtigt. Die Neuerer,
die sich auf die Methoden be-
schrdnken, die ihnen jeweils fir ihre
besonderen Zwecke am wirksams-
ten scheinen, und nicht auf das
achten, was zur Erhaltung eines
wirksamen Marktmechanismus
notwendig ist, werden leicht dazu
gefihrt, immer mehr zentrale Len-
kung der wirtschaftlichen Entschei-
dungen auszutiben (auch wenn Pri-
vateigentum dem Namen nach er-
halten bleiben mag), bis wir gerade
das System der zentralen Planung
bekommen, dessen Errichtung heu-
te wenige bewuBt wiinschen. Au-
Berdem finden viele der alten Sozia-
listen, daB3 wir schon so weit auf
den Zuteilungsstaat zugetrieben
sind, daB es jetzt viel leichter
scheint, in dieser Richtung weiter zu
gehen, als auf die etwa in MiBkredit
geratene Verstaatlichung der Pro-
duktionsmittel zu drdngen. Sie
scheinen erkannt zu haben, daB sie
mit einer verstarkten staatlichen
Beherrschung der nominell privat
gebliebenen Industrie jene Umver-
teilung der Einkommen, die das ei-
gentliche Ziel der sensationelleren
Enteignungspolitik gewesen war,
leichter erreichen kénnen.”

(aus: Die Verfassung der Freiheit, S. 327.)



Ludwig von Mises
(1881-1973)

.Der unvergleichliche Erfolg des
Marxismus beruht auf dem Um-
stande, daB er tief verankerten ural-
ten Wunschtraumen und Ressenti-
ments der Menschheit Erfillung
verheiB3t. Er verspricht ein Paradies
auf Erden, ein Schlaraffenland voll
Gliick und GenufBB und, was den
Schlechtweggekommenen noch
stBer mundet, Erniedrigung aller,
die starker und besser sind als die
Menge. Er lehrt, Logik und Denken,
die die Ungereimtheit solcher
Wunschtraume und Rachephanta-
sien zeigen, beiseitezuschieben. Er
ist unter allen Reaktionen, die sich
gegen die vom Rationalismus auf-
gerichtete Herrschaft des wissen-
schaftlichen Denkens (iber Leben
und Handeln kehren, die radikalste.
Er ist Antilogik, Antiwissenschaft
und Antidenken, wie denn auch
seine vornehmste Grundlage ein
Verbot des Denkens und Forschens
— ndmlich des Denkens und For-
schens Uber die Einrichtung und das
Wirken sozialistischer Wirtschafts-
ordnung — bildet, und es ist ein
charakteristischer Kunstgriff seines
Ressentiments, dal3 er sich gerade
,, wissenschaftlicher" Sozialismus
nannte, um das Prestige, das die
Wissenschaft durch die unbestreit-
baren Erfolge der Ausbreitung ihrer
Herrschaft dber Leben und Handeln
erworben hatte, auch fir den
Kampf gegen die Anwendung der
Wissenschaft zur Einrichtung der
gesellschaftlichen Wirtschaft nutz-
bar zu machen.”

(aus: Die Gemeinwirtschaft, 1932, S. V-
VLI.)
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in eine Kommandowirtschaft, die den Wohlstand der Menschen gravierend her-
absetzen und zudem auch Zwang und Gewalt bringen wird.

I DER INTERVENTIONISMUS ALS ,,TROJANISCHES PFERD”

Der Interventionismus ist heutzutage zum allseits akzeptierten Modell gewor-
den: Die Idee, der Staat solle und musse in das Marktsystem eingreifen, um poli-
tisch gewollte Ziele zu erreichen, genieBt groBen Zuspruch. Sie wird hofiert von
den ,Gutmeinenden”, die der Auffassung unterliegen, mit dem Interventionis-
mus lieBen sich die unerwinschten , Folgewirkungen”, die sie den freien Mark-
ten zuschreiben, zahmen beziehungsweise ausschalten — wie Finanz- und Wirt-
schaftskrisen, eine zu groBBe Spreizung der Schere zwischen Arm und Reich, Al-
tersarmut etc. Doch dieses Bestreben resultiert aus einer falschen Ursachenana-
lyse. Denn es ist der Interventionismus, nicht der freie Markt, der fir die heute
allseits beklagten Ubelstande sorgt, und mit ihm lassen sich die Probleme, die er
verursacht, naturlich nicht aus der Welt schaffen.

Es gibt jedoch auch diejenigen, die den Interventionismus beflrworten, weil sie
wissen, dass sich mit seiner Hilfe das System der freien Markte (beziehungsweise
was davon noch Ubrig ist) gewissermaBen still und heimlich abschaffen bezie-
hungsweise zerstoren lasst. Mit gut klingenden Vorschlagen empfehlen sie, der
Staat muUsse in Wirtschaft und Gesellschaft eingreifen, um vermeintlich bessere
Ergebnisse herbeizufihren. Und so dringt der Staat tatsachlich in Bildung (Kin-
dergarten, Schule, Universitat), Transport, Medien, Gesundheit, Altersvorsorge,
Geld und Kredit und Umwelt vor, wird Uberall zum dominanten ,Spieler”, he-
belt die verbliebenen Elemente des freien Marktsystems aus, bis das freie Markt-
system keines mehr ist, bis es nur noch eine leere Worthille darstellt.

Vor allem marxistisch-sozialistische Krafte erblicken im Interventionismus eine
Art Trojanisches Pferd. Dank seiner Hilfe lassen sich beispielsweise mit den The-
men ,Klimawandel” und , Coronavirus” weitreichende — in Friedenszeiten bis-
her nie dagewesene — Eingriffe des Staates in das Wirtschafts- und Gesell-
schaftsleben scheinbar legitimieren. Fur viele Menschen klingt es gut und richtig,
wenn sie zu héren bekommen: Die Volkswirtschaften durfen nicht mehr wie
bisher produzieren und konsumieren, weil sonst der Planet unbewohnbar wird.
Und nur der Staat kann die Rettung bringen. Ihm soll daher das Heft beherzt in
die Hand nehmen, soll per Diktat Produktion und Konsum neu zu ordnen. Und
die Verbreitung eines Virus erfordere, dass der Staat (und damit die Sonderinte-
ressengruppen, die ihn fir ihre Zwecke einsetzen) die Gesundheit der Menschen
nach seinen Vorgaben steuert.

I DIE AGENDA DER ,,POLITISCHEN GLOBALISTEN"

Unter den Anhdngern des Interventionismus hat sich in den letzten Jahren ein
besonders ,aggressiver Zweig” herausgebildet: Die Eiferer, die Wirtschaft und
Gesellschaft nach politischen Vorgaben um- und neubauen wollen, und zwar
weltweit. Sie lassen sich treffend als ,politische Globalisten” bezeichnen. Was
sie eint, ist die Uberzeugung, dass die Menschen ihr Leben nicht selbstbestimmt
in einer Welt der freien Markte fUhren sollen und durfen, sondern dass sie viel-
mehr gesteuert werden muissen von zentraler Stelle. Und wer soll diese , zentra-
le Stelle” besetzen? Geht es nach den politischen Globalisten, soll diese Macht
einem Kartell der Staaten, am besten einer Art Weltregierung, in die Hande ge-
legt werden; einer Interessengemeinschaft von ranghohen Politikern und Bdro-
kraten, Zentralbankraten, Vertretern von GroBunternehmen - also denen, die
landlaufig als die ,Elite von Davos” oder das “Establishment” bezeichnet wer-



> Degussa <>

21. Oktober 2021

den. Der Weg, den der politische Globalismus beschreitet, lauft auf das Errichten
einer Befehls- und Lenkungswirtschaft auf diesem Planeten hinaus, einer Welt-
Kommandowirtschaft.

Sie ware eine Art ,Vorstufe zum Sozialismus”, ist Ausdruck der Idee, die Produk-
tionsleistung der Volkswirtschaft lieBe sich von zentraler Stelle bestimmen, um
eine bessere und gerechtere und umweltschonendere Weltvolkswirtschaft zu er-
schaffen. Das soll nicht nur durch direkte Vorgaben erreicht werden (also wie
was wann und wo und unter welchen Bedingungen zu erzeugen ist), sondern
insbesondere auch durch staatliche Einflussnahme auf die Marktpreise — durch
Steuern, aber auch durch Vorgabe von Preisobergrenzen (bei knappen Gutern)
und/oder Preisuntergrenzen (bei reichlich vorhandenen Gitern), die Produktion
und Konsum bestimmter Guter wirtschaftlich verunmdglicht. Das aber ist ein
Weg, der ins Desaster fihren muss, weil er das, was vom System der freien
Markte noch Ubrig ist, vollends zu zertrimmern droht.

Die Misserfolge des Interventionismus — wie beispielsweise Verteuerung der Gu-
ter und leere Supermarktregale — belehren sie nicht etwa eines Besseren, Uber-
zeugen sie nicht von der Unmoglichkeit des Interventionismus. Sie schreiben die
Zielverfehlungen vielmehr dem Umstand zu, dass die Interventionen nicht weit-
reichend, nicht aggressiv genug ausgestaltet waren, und dass man kinftig mit
besseren und beherzteren Interventionen zum gewdinschten Ziel gelangen wer-
de. Und so folgt Intervention auf Intervention, und die verbliebenen Elemente
des freien Marktes werden neutralisiert, zusehends auBer Kraft gesetzt, zerstort.
Die Verfigungsrechte, die den Eigentimern Uber ihr Eigentum zustehen, werden
nach und nach immer weiter beschnitten, bis die Eigentiimer de facto keine Ei-
gentlimer mehr sind.

Eine Forderung der Interventionisten besteht darin, die Politiken in den unter-
schiedlichen Regionen der Welt zu vereinheitlichen — beispielsweise durch An-
gleichung der Steuersdtze und Arbeitsmarktregulierung, durch Koordination der
Fiskal- und Geldpolitiken etc. Vor allem aber treiben die politischen Globalisten,
die sich des Interventionismus bedienen, auch systematisch die Relativierung und
Diskreditierung des Systems freier Markte (beziehungsweise deren Uberreste) vo-
ran. Beispielsweise propagieren sie die Idee, die Unternehmen durften nicht lan-
ger kapitalistische Gewinnmaximierung betreiben, sondern mussten den Vorga-
ben eines ,Stakeholder-Kapitalismus” folgen: also ihre Tatigkeiten nicht konse-
guent an den Eigentiimerinteressen, sondern (auch) an den Zielen von Kunden,
Kreditgebern, Zulieferern, Arbeitnehmern sowie auch ihren Heimatgemeinden
ausrichten. Diese ,Umerziehung” des Denkens wird haufig mit der Uberschrift
. Kapitalismus neu denken” angepriesen.

Insbesondere setzt der politische Globalismus bei der Geldanlage der Kapital-
sammelstellen wie Versicherungen, Pensionskassen und Fonds an. Das Prinzip ist
hinlanglich bekannt und wird seit Jahr und Tag bei Staatsanleihen praktiziert. Der
Staat privilegiert seine Schulden. Beispielsweise missen Banken flr Staatsanlei-
hen kein Eigenkapital vorhalten. Zudem werden Staatsanleihen von der Zentral-
bank privilegiert behandelt, indem sie fir Offenmarktoperationen zugelassen
werden. Das erhoht die Attraktivitdt von Staatsanleihen aus Sicht der Anleger,
und sie leihen dadurch den Staaten ihr Geld zu Konditionen, die ohne derartige
Privilegien, die der Staat seinen eigenen Schulden zukommen lasst, nicht denkbar
waren. Auf diese Weise gelangt der Staat in ganz erheblichem Umfang an das
private Kapital.




21. Oktober 2021

Der Staat wird dadurch nicht nur immer gréBer und machtiger. Er bekommt
auch eine gewaltige Finanzkraft, die er zu Lenkungszwecken einsetzt — bei-
spielsweise indem er einige Industriezweige finanziell férdert, andere hingegen
nicht. Eine ganz ahnliche Kapitallenkung, die auf eine Industriepolitik hinaus-
lauft, erfolgt mittlerweile durch die staatliche Festlegung, was , nachhaltige In-
vestitionen” sind und was nicht, und welche Unternehmen das , Gutesiegel
ESG” (ESG: Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung) bekommen und wel-
che nicht. Um als ,nachhaltiges Geschaftsmodell” eingestuft zu werden, muss
ein Unternehmen im Einklang mit 6konomischen, ©kologischen und sozialen
Werten handeln — Kriterien, die der Staat maBgeblich in seinem Sinne ausgestal-
ten und erweitern kann. Dabei geraten der Geschaftszweck und die Wertschdp-
fung genauso ins politische Fadenkreuz wie die Beziehungen zu samtlichen Sta-
keholdern (Gesellschaftern, Mitarbeitern, Geschaftspartnern etc.), auch Themen
wie ,Steuergerechtigkeit” werden beachtet. Die staatliche Industrielenkung
wird dadurch erweitert und auf private Investoren ausgelagert.

I ~ALT-SOZIALISMUS” UND ,NEO-SOZIALISMUS*

Der politische Globalismus hat kollektivistische-sozialistische Wurzeln, er ist der
Wegbereiter fir einen ,Neo-Sozialismus”. Im Vergleich zum , Alt-Sozialismus”
hat der ,,Neo-Sozialismus” allerdings ein sehr viel diisteres, finsteres Leitbild. Der
Alt-Sozialismus hatte zumindest noch offiziell zum Ziel, die materielle GUteraus-
stattung der arbeitenden Bevolkerung zu verbessern, ihren Lebensstandard zu
heben. (Die Mittel, die er zur Zielerreichung einsetzte, waren jedoch leider die
falschen.) Doch nicht so der Neo-Sozialismus. Er sieht im Menschen nicht Gottes
Schopfung, sondern einen Erdenzerstérer, dessen MaBlosigkeit in die Schranken
gewiesen werden muss. Sein Ressourcenverbrauch soll reduziert werden. Und
vermutlich mag der ein oder andere politische Globalist auch den Wunsch he-
gen, die Weltbevolkerungszahl zu kontrollieren beziehungsweise zu senken,
damit der Planet nicht unbewohnbar wird.

Knappheit und Verzicht, fur die der Neo-Sozialismus eintritt, birgt gewaltigen
Sprengstoff. Denn Wirtschaftswachstum, also die Zunahme der verfigbaren Gu-
ter im Zeitablauf, erhdht nicht nur den Lebensstandard der Menschen. Es er-
weist sich auch als ein Instrument zur Konfliktvermeidung: Wenn der Kuchen
insgesamt wachst, wird jeder bessergestellt, selbst wenn sein Anteil am Kuchen
gleichbleibt. Schrumpft der Kuchen jedoch, ist fur alle plétzlich weniger da, und
dann nehmen die Verteilungskampfe unweigerlich an Harte zu. Indem also der
Neo-Sozialismus auf eine Zurlckdrangung der Guternachfrage, des Guterange-
bots und des Ressourcenverbrauchs hinarbeitet, bringt er unweigerlich die Men-
schen gegeneinander auf, national wie international, und die Gefahr kriegeri-
scher Auseinandersetzung zwischen ihnen steigt.

Wird dem politischen Globalismus nicht Einhalt geboten, wird der Neo-
Sozialismus errichtet, werden die Uberreste des freien Marktes auch noch abge-
schafft. Das altbekannte Problem, dass namlich der Sozialismus und seine Spiel-
arten undurchfthrbar sind, wirde unerbittlich in Erscheinung treten. Verarmung
der Bevdlkerung, der Menschheit, wére die Folge. Die politisch herbeigefihrte
Verteuerung der Energie deutet bereits an, was droht: Die radikale, in einer rela-
tiv kurzen Zeit herbeigefiihrte Verteuerung der Energie droht, die bestehende
Produktions- und Beschaftigungsstruktur auf der Welt umzusttirzen, Unterneh-
menspleiten und Massenarbeitslosigkeit auszuldésen. Das wiederum wird Rufe
nach dem ,helfenden Staat” laut werden lassen. Der ,Staat als Retter” zahlt
Arbeitslosenunterstiitzung und Subventionen in groBem Stil, sorgt fur nachfra-
gewirksame Ausgabenprogramme.



IDER ~NEO-SOZIALISMUS” UND DAS UNGEDECKTE PAPIER-
GELD

Finanziert wird das durch die Ausgabe neuer Staatsschulden, die von den Zent-
ralbanken aufgekauft und mit neuem Geld bezahlt werden. Eine nachlassende
Wirtschaftskraft, vor allem aber das Anschwellen der Geldmengen, die die Zent-
ralbanken ausgeben, treiben die Guterpreise in die Hohe. Das Leben wird teurer,
der Lebensstandard der breiten Bevolkerung sinkt. Wenn die Menschen nicht die
Ursache der Verschlechterung ihrer materiellen Lebenslage erkennen, wird der
Staat sich als dauerhafter , Problemldser” aufspielen. Er ergreift MaBnahmen, um
der Verteuerung von Nahrungsmitteln, Mieten, Versicherungsbeitragen etc. ent-
gegenzuwirken — beispielsweise durch Erlass von Hochstpreisen (fir zum Beispiel
Nahrungsmittel und Transport) und Mindestpreise (fir zum Beispiel Loéhne). Das
hemmt die Volkswirtschaft, die Produktion leidet, die Versorgungslage der Men-
schen verschlechtert sich, und der Plan der Neo-Sozialisten geht auf.

So gesehen ist die (erhohte) Preisinflation ganz im Sinne des neo-sozialistischen
Programms. Sie bremst nicht nur die wirtschaftliche Expansion, sie macht auch
breite Teile der Bevolkerung zu Bediirftigen, die sich an den Staat wenden (mus-
sen), um Almosen zu erhalten. Die Entwertung des Geldes und der in Geld aus-
gewiesenen Ersparnisse, fur die die Preisinflation sorgt, verschafft dem Staat eine
wachsende Gefolgschaft, die ein vitales Interesse an einem groBen und finanz-
starken Staat hat. So gesehen ist es nicht Uberraschend, dass die Zentralbanken
mittlerweile eine Geldpolitik verfolgen, die die Preisinflation Uber die 2-
Prozentmarke hinaus treibt. Die Preisinflation ist schlieBlich keine Naturkatastro-
phe; sie ist ,menschengemacht”, entweder die Folge von ,Fehlern” oder aber
von gezielt getroffenen Entscheidungen.

Solange die Preisinflation vor den Augen der breiten Bevolkerung verborgen
bleibt, Ubt die Inflation ihr Ubles Geschaft aus: Geldentwertung, Zerstérung der
Ersparnisse, Umverteilung. Wenn die Preisinflation aber zu groB wird, dann droht
der Schwindel aufzufliegen. Dann kann es sogar zur Flucht aus dem Geld kom-
men: Die Menschen versuchen, ihr Geld loszuwerden, indem sie es gegen Sach-
werte (Aktien, Hauser, Kunst etc.) eintauschen. Schwindet das Vertrauen in das
ungedeckte Geld, stehen Hoch- oder gar Hyperinflation vor der Tir — es sei denn,
die Zentralbanken schwenken um und reduzieren die Preisinflation, indem sie die
Zinsen anheben und das Geldmengenwachstum abbremsen. Dann jedoch wirde
die Schuldenpyramide, die in der westlichen Welt seit Jahrzehnten aufgebaut
wurde, zusammenbrechen und mit ihr die Produktions- und Beschaftigungsstruk-
tur sowie auch das ganze Neo-Sozialismus-Projekt. Verstandlich also, warum die
Zentralbanken alles daransetzen, die Bevolkerung davon zu tberzeugen, sie, die
Zentralbanken, seien unverzichtbar, seien die Garanten fir gutes Geld, sie seien
die ,Inflationsbekéampfer”. Die Verdrehung der Wahrheit kénnte nicht gréBer
sein.

Das ungedeckte Papier- oder auch Fiat-Geldsystem ist von entscheidender Bedeu-
tung fur den Erfolg des neo-sozialistischen GroBprojektes. ,Richtig dosiert”, er-
laubt es ihm, das volle AusmalB der Kosten, die der , GroBe Neustart” verursacht,
vor den Augen der Offentlichkeit zu verschleiern. Wenn es also den Zentralbank-
raten gelingt, das Vertrauen der Menschen in das Fiat-Geld zu bewahren, dann
kénnen auch die Neo-Sozialisten mit ihren Umsturzplanen weiter voranschreiten.
Ein Vertrauensverlust in das Fiat-Geld — beispielsweise ausgeldst durch eine hohe
Preisinflation infolge einer zu ungestiimen Geldmengenvermehrung — kann hin-
gegen das Neo-Sozialismus-Projekt aus der Kurve werfen. So gesehen birgt der
aktuelle Auftrieb der Guter- und Vermégenspreise — so schmerzhaft er auch fir
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die meisten Einkommensverdiener ist — zumindest die Chance, dass der Fiat-
Geldschwindel entzaubert wird und den Neo-Sozialisten sprichwoértlich das Geld
ausgeht.

I KAMPF DER IDEEN

Die Menschheitsgeschichte ist nicht — wie Karl Marx es den Leuten eingeflistert
hat — das Ergebnis von gesellschaftlichen Entwicklungsgesetzen, an deren Ende
notwendigerweise der Sozialismus-Marxismus steht. Sie ist vielmehr von Ideen
bestimmt, die die Menschen antreiben. Wenn sie Uberzeugt sind, der Sozialis-
mus ist das heilbringende System, dann werden sie alles daransetzen, den Sozia-
lismus zu errichten. Um also das, was sich derzeit sich weltweit vollzieht — das
Vordringen des Staates und das Zuriickdrangen des freien Marktsystems —, auf-
zuhalten und umzukehren, gibt es keinen anderen Weg, als in den , Kampf um
die besseren Ideen” einzusteigen — und die schlechten Ideen zu entzaubern, den
guten Ideen — den Ideen der freien Markte — zum Durchbruch zu verhelfen.

Okonomisch gesehen ist die Schlacht ldngst geschlagen: Man kann aufzeigen,
dass der Sozialismus und alle seine Spielarten zum Scheitern verurteilt sind; dass
ihr Scheitern in der Realitat kein Zufall, sondern das es auf das Wirken von 6ko-
nomischen Gesetzen zurlckzufhren ist. Da diese Erkenntnis nicht allgegenwar-
tig ist, muss man aufkldren: man muss seine Mitmenschen aufklaren Gber die
Gefahren, die der Sozialismus bringt. Zudem muss man auch erkldren, dass das,
was als ,,grtne Politik”, als , GroBer Neustart” angepriesen wird, geradewegs
aus der sozialistischen Hexenkliche stammt, dass sie eine Neuauflage altbekann-
ter sozialistischer Ideen im neuen Gewand darstellen. Man kann Aufklarungsar-
beiten leisten, indem man beispielsweise Artikel, Podcast, Videos liberaler-
libertdarer Denker versendet und deren Blicher verschenkt — an Familienangeho-
rige, Freunde, Arbeitskollegen. Und man muss auch stets die positive Alternative
aufzeigen, die Eigentum, individuelle Freiheit und freien Markte bereithalten —
und dass deren Akzeptanz ein dauerhaft friedvolles und produktives Zusammen-
leben der Menschen auf dieser Welt moglich macht.
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,DAS INFLATIONSPROB-
LEM IST VIEL GRORER ALS
DIE MEISTEN GLAUBEN®

Jérn Gleisner, Managing Director fiir Investor
Communication der financial relations, sprach mit
Dr. Thorsten Polleit (TP), Chefvolkswirt der Degus-
sa. Das Gesprdch wurde per E-mail am 18. Oktober
2021 gefiihrt.

Jorn Gleisner (JG): Viele Unternehmen klagen unter
Material- und Lieferengpéassen, die Produktion stockt
und wird teurer. Vor allem steigen auch die Preise fur O,
Gas, Kohle, Nahrungsmittel rasant in die Hohe. Die Fra-
gen sind jetzt: Ist sie gekommen, um zu bleiben, und
wie schlimm wird sie?

Thorsten Polleit (TP): Inflation ist keine Naturkatastro-
phe, sie ist menschengemacht. Genauer: Inflation ist ein
monetdres Phanomen. Die Inflation — man sollte besser
von , GUterpreisinflation” sprechen — ist die Folge einer
Ubersteigerten  Geldmengenausweitung: Die Guter-
preisinflation ist so gesehen das Symptom, und seine Ur-
sache ist die Geldmengeninflation. In den vergangenen
1 %2 Jahren haben die Zentralbanken fir eine besonders
exzessive Geldmengenflut gesorgt, und jetzt kommt die
Rechnung in Form steigender Preisinflation ans Licht, die
Kaufkraft des Geldes schwindet immer schneller.

Die Europaische Zentralbank hat die Geldmenge M3 seit
Anfang 2020 um fast 16 Prozent ausgeweitet, um die
Folgen des politisch diktierten Lockdowns zu bewalti-
gen. Die US-Zentralbank hat die Geldmenge um 34 Pro-
zent ausgeweitet. Und dieser ,Geldmengentberhang”
schwillt weiter an, weil die Zentralbanken damit fortfah-
ren, die Geldmengen mit hohen Raten auszuweiten. In
den USA wachst die Geldmenge derzeit um 13 Prozent
gegenlber dem Vorjahr, im Euroraum um knapp 8 Pro-
zent. Ahnlich sieht es in vielen anderen Landern aus. Der
gewaltige Geldmengenlberhang Ubersetzt sich nun in
steigenden Guterpreisen, steigende KonsumgUterpreise
und steigende Preise von Aktien, Hausern, Grundsti-
cken.

JG: Die Auffassung, die Inflation sei immer und Uberall
eine Folge der UbermaBigen Geldmengenausweitung, ist
aber doch nicht unangefochten. Es gibt auch andere Er-
klarungen, oder?
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TP: Richtig. Neben der monetaren Erklarung der Preisin-
flation gibt es auch eine ,Kosten-Schub-Erklarung”. Ihr
zufolge steigen die GUterpreise, wenn die Unternehmen
erhohte Produktionskosten auf die Absatzpreise weiter-
walzen. Und es gibt auch eine ,Nachfragesog-
Erklarung” der Inflation: Ubersteigt die Nachfrage das
Angebot, ziehen die GUterpreise an. Diese beiden nicht-
monetdren Inflationserklarungen stehen jedoch der Auf-
fassung, Preisinflation sei letztlich ein monetares Pha-
nomen, nicht unvereinbar gegentber. Zwar ist eine an-
haltende Guterpreisinflation ohne Geldmengeninflation,
die sie begleitet, nur schwerlich denkbar. Allerdings
kénnen Kostendruck und Nachfragelberhang in den
Gutermarkten sehr wohl eine Guterpreisinflation ausl6-
sen, wenn die Zentralbank das Geldangebot UbermaBig
ausweitet beziehungsweise ausgeweitet hat. Genau das
ist aktuell der Fall. Die Knappheit, die aus der Beschadi-
gung der internationalen Lieferketten erwachst, ist der
Nahrboden, auf dem sich der Geldmengeniberhang in
steigender Guterpreisinflation entladt.

JG: 2020 war in der Tat auBergewohnlich, und 2021
markiert eine wirtschaftliche Erholung. Fur die andau-
ernde Materialverknappung und die vorherrschenden
Produktionsengpasse, die nun fur Preisinflation sorgen,
kénnen die Zentralbanken doch nichts ...

TP: Es ist ein bekanntes Spiel: Die Zentralbankrate, Re-
gierende und die ihnen zugeneigten Hauptstrom-
Okonomen wollen davon ablenken, dass die Geldpolitik
als Verursacher der Preisinflation dasteht. Sie suchen da-
her nach Stndenbocken, zeigen mit dem Finger auf an-
dere und sagen zum Beispiel ,Der steigende Olpreis ist
der Grund fur steigende Preisinflation” oder ,,MaBlose
Gewerkschaften treiben mit hohen Lohnforderungen die
Preisinflation in die Hohe" oder jlngst ,, Das Coronavirus
ist schuld an der zunehmenden Preisinflation”. Die Of-
fentlichkeit soll darlber getduscht werden, dass es die
Zentralbanken sind, die mit ihrer Geldmengenflut fur
steigende Guterpreise sorgen. Vor allem will man auch
verhindern, dass die Arbeitnehmer aufwachen und ho-
here Lohne fordern. Denn das wirde den Aufwartsdruck
auf die Guterpreise weiter erhdhen, eine Lohn-Preis-
Spirale wirde in Gang kommen. Deshalb betonen Zent-
ralbanken und Hauptstrom-Okonomen, dass die Preisin-
flation nur voribergehend sei.

JG: Da fragt man sich naturlich, warum es die Zentral-
banken denn so weit haben kommen lassen, und wa-
rum sie nicht langst schon ihren Kurs gedndert haben
und gegensteuern?
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TP: Aus meiner Sicht sind es drei Griinde. Erstens: Nach
Jahrzehnten relativ niedriger Konsumguterinflation wis-
sen viele Menschen nicht mehr, wie schéadlich Inflation
fur die Volkswirtschaften ist. Das Problem: Inflation wird
unterschatzt. Die Zentralbanken sind fahrlassig bei der
Geldmengenvermehrung und die breite Bevolkerung
unachtsam gegentber der Geldpolitik geworden. Zwei-
tens: In der Ausgabe von immer mehr Geld zu extrem
niedrigen Zinsen wird die Politik des kleinsten Ubels er-
blickt; und zwar nicht nur von Regierenden, sondern
auch von vielen Regierten. Nach dem Motto: Lieber die
Geldmenge erhdhen als Rezession und Arbeitslosigkeit
erleiden. Die Folgen, die das hat — vor allem die Geld-
entwertung —, werden kleingeredet. Anfanglich zumin-
dest. Man hofft, dass die Preisinflation nur voriberge-
hend ist. Und drittens: Das weltweite Fiat-Geldsystem
lasst sich vermutlich nur noch vor dem Zusammenbruch
bewahren, indem zu Null- und Negativzinsen die Geld-
mengen immer weiter ausgeweitet werden.

JG: Das klingt in der Tat wenig erfreulich. Vor allem der
dritte Grund, den Sie nennen, erscheint mir alles andere
als ermunternd zu sein. Vielleicht kénnen Sie das Prob-
lem des ungedeckten Papiergeldsystems etwas naher er-
ldutern?

TP: Ob US-Dollar, Euro, japanischer Yen, chinesischer
Renminbi oder Schweizer Franken, sie sind alle Fiat-Geld.
Produziert werden sie von staatlichen Zentralbanken,
die, in enger Kooperation mit eigens dazu staatlich li-
zensierten Geschaftsbanken, die Geldmenge per Kredit
ausweiten. Es handelt sich sprichwortlich um Geldschaf-
fen ,aus dem Nichts”. Das ist beileibe kein Kavaliersde-
likt. Das Fiat-Geld leidet unter einer Reihe von 6konomi-
schen und ethischen Defekten. Es ist inflationar, verliert
also seine Kaufkraft im Zeitablauf. Es ist sozial unge-
recht, sorgt fur eine nicht marktkonforme Umverteilung
von Einkommen und Vermogen.

Es verursacht Finanz- und Wirtschaftskrisen, lasst den
Staat immer gréBer und machtiger werden, und es fuhrt
die Volkswirtschaften in die Uberschuldung. Das Interna-
tional Institute of Finance (IIF) schatzt, dass die globalen
Schulden im zweiten Quartal 2021 auf 296 Billionen US-
Dollar gestiegen sind. Das entsprach einer Verschuldung
von 353 Prozent des Welt-Bruttoinlandsproduktes. Und
um das zu verhindern, dass diese Schuldenpyramide zu-
sammenstUrzt, dricken die Zentralbanken die Zinsen
klnstlich herunter, versprechen hinter vorgehaltener
Hand den Finanzmarktinvestoren die Finanzmarkte und
Konjunkturen zu stitzen, und weiten die Geldmengen
rasant aus.

JG: Aber die US-Zentralbank (Fed) hat doch nun ange-
kidndigt, zumindest etwas den FuB vom Gaspedal zu
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nehmen. Sie will doch den Geldmengenzuwachs redu-
zieren und auch die Zinsen im kommenden Jahr anhe-
ben. Ist das vielleicht der Kurswechsel?

TP: Eine kosmetische Anderung der Geldpolitik ist
durchaus mdglich. SchlieBlich missen die Geldpolitiker
zeigen, dass sie etwas gegen die Preisinflation unter-
nehmen wollen. Und zudem mussen sie auch die Hoff-
nung wachhalten, dass die Zinsen irgendwann wieder
angehoben werden. Ansonsten droht dem Kreditmarkt
das Aus, und dann gerat das Fiat-Geldsystem ins beson-
ders schwieriges Fahrwasser. Aber eine Ruckkehr zu
.normalen Zinshoéhen” halte ich dennoch fur sehr un-
wahrscheinlich. Die Zinsen nach Abzug der Preisinflation
werden nicht wieder Uber die Nulllinie gehoben. Die
.Finanzielle Repression” geht weiter, wird sich verschar-
fen, die Preisinflation steigt. Sie mag zwar aus statisti-
schen Grinden zeitweilig etwas nachgeben in den
kommenden Monaten, aber mittel- und bis langfristig
zeigt der Trend der Preisinflation nach oben.

JG: Verstehe ich Sie richtig, Sie sagen, die Preisinflation
wird jetzt von den Zentralbanken eingesetzt bezie-
hungsweise in die Hohe getrieben, um das Fiat-
Geldsystem vor dem Kollaps zu bewahren, und dabei
setzt man auf einen negativen Realzins?

TP: Ja, und um das zu verstehen, ist es sinnvoll, sich das
groBe Bild in Erinnerung zu rufen. Das Fiat-Geldsystem
hat, so lasst sich wohl sagen, zu einer Uberschuldung
gefthrt. Die Entschuldung wird nun durch negative Re-
alzinsen praktiziert. Dazu erzeugen die Zentralbanken
eine Inflation, die hoher ist als die Inflation, die man den
Menschen in Aussicht gestellt hat. Denn nun verrichtet
die Inflation ihr Tauschungswerk, die Glaubiger zu ent-
eignen, die Schuldner zu beglnstigen. Hinzu kommt,
dass sich die Gesellschaftspolitik immer offensichtlicher
verabschiedet von der freien Marktwirtschaft bezie-
hungsweise den wenigen Resten, die davon noch Ubrig
sind. Kollektivistische-sozialistische Ideen feiern Renais-
sance — beispielsweise in das Gewand der ,, grinem Poli-
tik” gehdillt —, und gutes Geld, niedrige Inflation steht
ihnen im Wege.

JG: Die Zentralbanken sollen ja, so steht es zumindest
geschrieben, politisch unabhangig sein. Sie denken den-
noch, sie werden sich beteiligen an einer inflationaren
Finanzierung der, sagen wir, ,,GroBen Transformation”?

TP: Zu beflrchten ist, dass die Zentralbanken nun voll-
ends unter die Fuchtel der Staaten geraten sind. Denn
nicht wenige Staaten sind mittlerweile so hoch verschul-
det, dass die Geldpolitik auf die Belange der Staaten ab-
gestellt werden missen; man nennt das auch ,Fiskali-
sche Dominanz”. Indem die Zentralbanken die Staats-
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haushalte finanzieren, werden beispielsweise die wahren
Kosten der ,griinen Politik” vor den Augen der Offent-
lichkeit verborgen. Und die steigende Inflation, fur die
die Geldmengenflut sorgt, kommt den kollektivistischen-
sozialistischen Bestrebungen, die die GroBe Transforma-
tion vorantreibt, durchaus gelegen. Inflation schafft Be-
durftige und treibt sie dem Staat in die Arme, die sich
von ihm Besserung versprechen.

Man sollte daher nicht verwundert sein, wenn die
Staatsdefizite bis auf weiteres sehr hoch bleiben und die
Zentralbanken die Staatsschulden aufkaufen und mit
neuem Geld bezahlen. Besonders problematisch ist da-
bei: Zum einen werden mit dem neuen Geld Staatsaus-
gaben finanziert, die absehbar eine relativ geringe Pro-
duktivitat haben — zumal die , grtine Politik” sehr wahr-
scheinlich das Wirtschaftswachstum herabsetzen, nicht
befordern wird. Das erhéht den inflationaren Preisdruck.
Zum anderen werden die Regierungen ihre neu gewon-
nene Hoheit Uber die Notenpressen so schnell nicht wie-
der abgeben wollen. Gerade der Zugriff der Regierun-
gen auf den Zentralbanken lasst erwarten, dass sich ein
gewaltiges Inflationsproblem aufbaut.

JG: Viele Menschen werden sich nun vermutlich fragen,
wie hoch die Inflation denn kinftig ausfallen wird, und
vor allem, was man als Anleger machen kann und sollte,
um dem Inflationsproblem zu entgehen?

TP: Das hohe Geldmengenwachstum — ich sagte bereits,
in den USA liegt die Jahresrate bei 13%, im Euroraum
bei knapp 8% — treibt sowohl die Konsumguterpreise als
auch die Vermogenspreise (wie Aktien und Hauser) in
die Hohe. In welcher Hohe welche Preise dabei noch
steigen werden, lasst sich jedoch nicht mit Gewissheit
sagen. Eine Ruckkehr zur 2-Prozentmarke bei der Kon-
sumguterpreiseinflation ist jedoch sehr unwahrschein-
lich. Preissteigerungen fir Konsumgdter von 4, 5 oder 6
Prozent fur die kommenden Jahre wirden mich nicht
Uberraschen. Vor allem aber die Vermdgenspreisinflation
wird sich wahrscheinlich fortsetzen. Das Ergebnis von all
dem liegt auf der Hand: Dass das Halten von Geld — ob
in Form von Bargeld oder Buchgeld — wird zum Verlust-
geschaft, und gleiches gilt fur das Halten von klassischen
Anlageklassen wie Geldmarkt- und Rentenfonds.

Eine der groBen Herausforderungen fur die Anleger ist
die Geldentwertung, sei es nun in Form von Konsumgu-
terpreis- und/oder Vermdogenspreisinflation. Wer das
Geld den Zentralbankraten vertraut, wird das Nachsehen
haben. Leider gibt es keine Zauberformel, die fur alle
und jeden eine L&sung bereithalt, um unbeschadet der
Inflationspolitik der Zentralbanken zu entkommen. Aber
einige Leitlinien lassen sich nennen. Eine Moglichkeit be-
steht in der Diversifikation: Streuen Sie die Anlageklas-
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sen Aktien und Immobilien international; halten Sie phy-
sisches Gold und Silber als Teil der liquiden Mittel; neh-
men sie eine Langfristorientierung ein, damit sie im Auf
und Ab der Markte keine kurzsichtigen Entscheidungen
treffen und Verluste erleiden; und sehen sie zu, dass ihre
Kosten fir die Konten- und Depotfihrung sowie fir ihre
Transaktionen mdoglichst niedrig sind.

JG: Herr Polleit, ich danke Ihnen fur das Interview!
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EDELMETALLPREISE

In US-Dollar pro Feinunze

Gold Silber Platin Palladium
I. Aktuell 1787.2 24.3 1048.6 2067.0
Il. Gleitende Durchschnitte
10 Tage 1770.0 23.0 1018.8 2038.0
20 Tage 1761.6 22.8 995.5 1984.4
50 Tage 1778.8 23.3 990.9 2197.4
100 Tage 1795.8 24.7 1041.4 2456.2
200 Tage 1794.5 25.5 1114.6 2521.9
Ill. Schatzung 2021 2448 a7 1272 2710
(1) 37 94 21 31
Bandbreiten Unten Oben Unten Oben Unten Oben Unten Oben
1750 2684 23 55 950 1472 2280 2910
(1) -2 50 -5 127 -9 40 10 41
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 1535.7 20.9 901.0 1776.1
Il. Gleitende Durchschnitte
10 Tage 1528.3 19.9 879.6 1759.6
20 Tage 1516.1 19.6 856.7 1707.8
50 Tage 1518.2 19.9 845.8 1874.7
100 Tage 1519.9 20.9 881.1 2076.8
200 Tage 1504.6 21.4 933.9 2113.1
Ill. Schatzung 2021 2044 39 1062 2263
(1) 33 88 18 27
Bandbreiten Tief Hoch Tief Hoch Tief Hoch Tief Hoch
1470 2260 19 47 800 1240 1920 2450
1) -4 47 -9 123 -11 38 8 38
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.

) Geschatze Preisveranderung bei aktuellem Preis in Prozent.
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PREISENTWICKLUNGEN DER ANLAGEKLASSEN

Bitcoin in US-Dollar

70000

60000 I

50000 |

40000 i f

30000

20000 J

10000

Quelle: Refinitiv; Graphik Degussa.

Wertentwicklung verschiedener Anlageklassen seit Jahresanfang in Prozent

(@) In nationaler Wéhrung (b) In Euro
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Disclaimer

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

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

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

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

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

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

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

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