
  

 
 
 
 
 

 
 

 

 

HALTEN SIE DEM GOLD DIE TREUE. 
DIE KAUFKRAFT VON US-DOLLAR, 
EURO & CO SCHWINDET WEITER  
►Das Halten von physischem Gold und Silber ist eine Möglichkeit, dem 
absehbaren Kaufkraftverlust des Geldes und auch möglichen Zahlungsaus-
fällen zu entgehen.   

 
„Es gibt viele Menschen, die sich einbilden,  
was sie erfahren, das verstünden sie auch.“ 

Johann Wolfgang von Goethe  
 

| ERFAHRUNG LEHRT 

In der Zeit von Januar 1999 bis Anfang Dezember 2022 ist der Goldpreis, in US-
Dollar gerechnet, jahresdurchschnittlich um 8,3 Prozent gestiegen, in Euro gerech-
net um 8,8 Prozent. Aus 10.000 US-Dollar, angelegt vor 24 Jahren in Gold, wären 
folglich 67.777,09 US-Dollar geworden. Wie die nachstehende Abbildung 1 deut-
lich zeigt, folgte der Goldpreis im Betrachtungszeitraum einem gut erkennbaren 
Aufwärtstrend. Dabei unterlag er jedoch mitunter erheblichen Schwankungen, die 
dem Anleger auch zeitweise Preisrückgänge beschert haben. Zu denken ist hier 
beispielsweise an die Zeit von Oktober 2012 bis Januar 2016.  
 
 1  Goldpreis im Aufwärtstrend  
Goldpreis (USD/oz)  

 
Quelle: Refinitiv; Graphik Degussa.  

Auch jüngst gab es einen ausgeprägten Preisrückgang: Von Anfang März 2022 
fiel der Goldpreis von 2.056 USD/oz auf 1.628 USD/oz am 3. November 2022 – 
ein Rückgang von etwa 21 Prozent; mittlerweile steht er wieder bei 1.780 USD/oz. 
Angesichts der vielen „negativen Nachrichten“ – wie zum Beispiel Ukraine-Krieg, 
wachsende wirtschaftliche Risiken und geopolitische Spannungen, Hochinflation 
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Aktuell

(Spot) 2 W 3 M 12 M

I. In US-Dollar

Gold 1786,7 2,1 4,4 -2,3

Silber 22,7 8,7 26,5 -2,3

Platin 1003,1 2,7 18,6 4,2

Palladium 1848,5 -4,6 -11,3 -2,3

II. In Euro

Gold 1699,4 0,3 0,0 5,7

Silber 21,6 6,7 21,0 5,6

Platin 954,1 0,8 13,7 12,7

Palladium 1758,0 -6,3 -15,2 5,6

III. Goldpreis in anderen Währungen 

JPY 243766,0 -0,7 2,6 15,9

CNY 12454,0 0,0 5,7 7,2

GBP 1463,1 -0,6 -0,5 8,3

INR 146877,9 1,9 8,1 7,9

RUB 110778,4 5,8 9,8 -18,7

Quelle: Refinitiv; Berechnungen Degussa.

Veränderungen gegenüber (in Prozent):
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– war diese Preisentwicklung des Goldes vermutlich für viele Anleger recht über-
raschend: Hätte der Goldpreis in solch einem Umfeld nicht steigen müssen? Was 
lässt sich aus der jüngsten Preisentwicklung des Goldes lernen? 

Anders als vielfach vermutet, reagiert der Goldpreis nicht „mechanistisch“ in dem 
Sinne, dass das Eintreffen von „schlechten Nachrichten“ (also Nachrichten, die als 
„negativ“ eingestuft werden) notwendigerweise einen unmittelbaren Anstieg des 
Goldpreises bewirken würde. Das kann mehrere Gründe haben. So ist denkbar, 
dass der Goldpreis beispielsweise bereits im Vorfeld der Verkündung der „News“ 
reagiert hat, und dass das Eintreffen der Nachricht ihn nicht (mehr) berührt. Eine 
solche (Nicht-)Reaktion erscheint umso wahrscheinlicher, wenn sich der Goldpreis 
bereits auf einem hohen (teureren) Niveau befindet.  

Weiterhin ist denkbar, dass das Eintreffen einer „schlechten Nachricht“ bei den 
Anlegern mitunter sehr unterschiedliche Reaktionen auslösen kann. Zum Beispiel 
kann die Nachricht über einen plötzlichen Kriegsausbruch eine Flucht in das Gold 
auslösen und seinen Preis anheben. Die Nachricht kann aber auch die Liquiditäts-
präferenz der Marktakteure stark in die Höhe treiben. Die Anleger wollen in die-
sem Falle besonders liquide sein, verkaufen Aktien, Anleihen – und auch Gold, und 
der Goldpreis gibt nach. Alternativ dazu könnte bei stark wachsenden Zweifeln an 
der Werthaltigkeit von US-Dollar, Euro & Co die Nachfrage nach Gold kräftig zu-
nehmen und den Goldpreis rasch in die Höhe steigen lassen.  

Nicht minder wichtig ist in diesem Zusammenhang, wie Anleger eine „schlechte 
Nachricht“ gewichten. Wenn beispielsweise die steigende Inflation nur als ein vo-
rübergehendes Problem angesehen wird, können Umschichtungen und Neube-
wertungen der Vermögensbestände, das Gold eingeschlossen, ausbleiben. Die An-
leger erdulden quasi in diesem Fall die Kosten der Inflation, ohne entsprechende 
Gegenmaßnahmen zu treffen – weil sie zu träge sind, oder weil ihnen die dafür 
erforderlichen Transaktionskosten zu hoch erscheinen.  

Vor allem ist bedeutsam an dieser Stelle, in welcher Weise die Anleger das Gold 
einstufen: also als Rohstoff (wie Öl, Eisen, Weizen), als Vermögensgut (in einer 
Reihe mit Aktien, Anleihen, Häusern) oder als Geld (als Konkurrent zu US-Dollar, 
Euro & Co). Wie die Entscheidung hier ausfällt, erklärt sich vermutlich insbesondere 
aus den (Lebens-)Erfahrungen, die die Marktakteure gesammelt haben. Beispiels-
weise werden Anleger, die schon „böse Erfahrungen“ mit Inflation gemacht ha-
ben, vermutlich eher im Gold einen „sicheren Hafen“ erblicken, Gold als Wertauf-
bewahrungsmittel einstufen, als diejenigen, die in stabilen monetären Verhältnis-
sen leben konnten.  

Auch ist bedeutsam, welche Substitute es aus Sicht des Anlegers für das Gold gibt. 
Werden beispielsweise Aktien und/oder Immobilien als geeigneter, als der bessere 
Inflationsschutz gesehen? Oder ist es aus Sicht der Anleger vorteilhafter, Krypto-
Einheiten anstelle von Gold zu halten? Weiterhin kann das Aufkommen von Finan-
zinnovationen – wie beispielsweise Exchange Traded Funds (ETFs) – die relative 
Vorteilhaftigkeit, die der Investor dem Gold zuspricht, maßgeblich verändern und 
entsprechend auch seinen relativen Preis beeinflussen – und damit auch die Gold-
preisreaktion auf das Eintreffen von neuen Nachrichten berühren.  

Schon diese wenigen Überlegungen deuten an, dass die Goldnachfrage alles an-
dere als stabil und exakt vorhersehbar ist. Selbst dann, wenn das Goldangebot 
stabil und gut prognostizierbar wäre (was aber in der Regel ebenfalls nicht der Fall 
ist), kann die Veränderung der Goldnachfrage zu beträchtlichen Preisschwankun-
gen des Goldes führen. Erschwerend kommt hinzu, dass heutzutage der physische 

  
Foto: Fed. 

 
“In the absence of the 
gold standard, there is 
no way to protect sav-
ings from confiscation 
through inflation.  
There is no safe store 
of value.” 
 

Alan Greenspan 
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Goldmarkt sprichwörtlich überlagert wird vom sogenannten „Papiergoldmarkt“, 
insbesondere in Form des Handels von Derivativen wie Gold-Futures und Gold-
Optionen.  

Wenn Anleger beispielsweise Gold-Futures-Positionen als perfekte Substitute zu 
physischen Goldpositionen erblicken, dann kann auch der Gold-Futures-Markt 
ganz maßgeblich den physischen Goldpreis bestimmen; in diesem Falle wedelt ge-
wissermaßen der Schwanz mit dem Hund. Die Preisbestimmung des Goldes kann 
sich von den Fundamentaldaten des physischen Marktes abkoppeln, wenn zwar 
auch nicht vollständig und dauerhaft, so doch zumindest für eine gewisse Zeit.   

| WAS DIE ZUKUNFT BRINGT 

Gold hat einen langen, überzeugenden „Track Record“: Das Gold ist seit je her 
auf das Engste mit der Menschheitsgeschichte verbunden. Insbesondere hat das 
Gold den Menschen immer wieder als Geld gedient. Das Wissen um die Geld- und 
Wertaufbewahrungsfunktion des Goldes ist in vielen Kulturkreisen der Welt nach 
wie vor tief verankert, manifestiert sich in einer trendmäßig steigenden Nachfrage 
vieler Menschen auf der Welt nach Gold zu Anlage- und Versicherungszwecken. 
Und genau dieses Motiv der Goldnachfrage wird jetzt sehr wahrscheinlich noch 
stärker als bisher in den Vordergrund rücken. Warum?  

Es ist absehbar, dass das weltweite ungedeckte Geldsystem (ein Fiatgeldsystem) 
immer stärker in Schieflage gerät. Die gewaltige Verschuldung, für die es gesorgt 
hat – im dritten Quartal 2022 lag die globale Verschuldung bei 290 Billionen US-
Dollar, das waren 343 Prozent der weltweiten Wirtschaftsleistung –, lässt die poli-
tischen Anreize steigen, die (Hoch-)Inflation zur Staatsfinanzierung und Schul-
denabbürdung immer stärker einzusetzen: Bei anhaltend niedrig gehaltenen Zin-
sen verharrt der Realzins (also Nominalzins abzüglich der Inflation) im Negativbe-
reich und setzt die Kaufkraft des Geldes herab.  

Doch damit nicht genug. Das Fiatgeldsystem sorgt auch für Krisen. Es verursacht 
Kapitalfehlallokation und Überkonsum. Das kann eine gewisse Zeit gut gehen, 
muss jedoch irgendwann in einer „Bereinigungskrise“ enden. Und je länger die 
Korrektur der Fehlentwicklungen hinausgezögert wurde (durch eine „krisenbe-
kämpfende“ Geldpolitik oder durch staatliche Konjunkturstützung), desto größer 
und schwerer wird auch die Bereinigungskrise ausfallen. Spätestens dann gerät die 
Kaufkraft des Geldes besonders stark unter die Räder: Bei drohender Rezession in 
der Inflationspolitik üblicherweise die Politik des vergleichbar kleinsten Übels er-
blickt.  

Auch wenn also die Goldnachfrage und damit der Goldpreis kurz- und mittelfristig 
sich meist nur schwer oder gar nicht prognostizieren lassen, so sollten die damit 
verbundenen Preisschwankungen des Goldes die Anleger nicht abschrecken. Vor 
allem nicht mit Blick auf die wachsenden Probleme im internationalen Fiatgeldsys-
tems. Das Halten von physischem Gold (und hier muss auch das Silber genannt 
werden) ist eine Möglichkeit für den Anleger und Investor, den drohenden Kauf-
kraftverlusten des Geldes und möglichen Zahlungsausfällen zu entgehen. Der 
Tauschwert von Gold und Silber lässt sich nicht durch geldpolitische Maßnahmen 
herabsetzen. Zudem tragen sie auch kein Zahlungsausfallrisiko – anders als Bank-
einlagen oder Geldmarktfonds.   

Rückgänge der Goldbestände bei 
ETFs/ETCs haben sich im Oktober 
fortgesetzt 
Wie die untenstehende Graphik zeigt, 
sind die Goldbestände der ETFs/ETCs 
weltweit in den letzten Monaten weiter 
abgesunken. Am 31. Oktober 2022 be-
liefen sie sich auf 112,19 Millionen 
Feinunzen, das entsprach etwa 
3.489,48 Tonnen. Damit lagen die Be-
stände um 10,3 Prozent unter dem 
jüngsten Höchststand von 125,03 Mio. 
Feinunzen (3.888,95 Tonnen) am 22. 
April 2022.  
 
Goldpreis (USD/oz) und Goldbestände 
der Gold-ETFs/-ETCs in Mio. Feinunzen 

 
Quelle: WGC; Graphik Degussa.   
 
Der Rückgang der ETF/-ETC-Goldbe-
stände ist vermutlich vor allem durch 
die steigenden US-Zinsen zu erklären: 
Steigen die Zinsen, steigen die Opportu-
nitätskosten der Goldhaltung. Investo-
ren schränken ihre Goldnachfrage ein, 
und die Folge ist (ceteris paribus) ein 
Abwärtsdruck auf den Goldpreis. Die 
obige Graphik zeigt die enge, positive 
Verbindung zwischen dem Goldpreis 
und den Goldbeständen der ETFs/ETCs. 
Das wiederum führt zur Frage, ob die 
Zu- und Abflüsse der Gold-ETFs/-ETCs 
den Goldpreis bestimmen, oder ob es 
sich umgekehrt verhält (und ob diese 
Zusammenhänge zeitstabil sind)? Das 
sind Fragen, die sich jedoch nicht ein-
fach und zweifelsfrei beantworten las-
sen. Festzuhalten bleibt an dieser Stelle, 
dass Gold-ETFs/ETCs ganz offensichtlich 
von vielen Anlegern zusehends als Er-
satz/Ergänzung der physischen Goldhal-
tung akzeptiert werden. Wir weisen al-
lerdings darauf hin: Bei „Schönwetter“ 
mag das so sein. Bei „Schlechtwetter“ 
wird sich aber zeigen, dass Gold-ETFs/-
ETCs und der unmittelbare Besitz von 
physischem Gold nicht das gleiche ist. 
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DAS ENDE STEIGENDER  
KAPITALMARKTZINSEN 
►Die Zeichen mehren sich, dass die langfristigen US-Zinsen ihren Hoch-
punkt im aktuellen Zinssteigerungszyklus erreicht haben könnten. Damit 
sinkt die Wahrscheinlichkeit, dass die Realzinsen in absehbarer Zeit weiter 
im Negativbereich verharren.   

 

Auf den Finanzmärkten wird erwartet, dass die US-Zentralbank (Fed) ihren Leitzins 
bis Mitte 2023 zwar noch auf knapp 5 Prozent anheben wird, ihn aber bis Ende 
2023 wieder um 50 Basispunkte abgesenkt haben wird. Die zehnjährige Rendite 
der US-Staatsanleihen ist von ihrem jüngsten Hoch von 4,23 Prozent am 24. Ok-
tober 2022 auf nunmehr 3,50 Prozent gefallen. Aus Sicht der Investoren hat ganz 
offensichtlich der Zinserhöhungszyklus bei den Langfristzinsen den Gipfel bereits 
überschritten. Für diese – im aktuellen Hochinflationsumfeld eigentlich überra-
schende – Erwartungshaltung in den Märkten gibt es eine Reihe von Erklärungen.  

Man kann an eine Eintrübung der US-Konjunktur im kommenden Jahr denken, die 
die Wahrscheinlichkeit einer Rezession erhöht. Auch geht vermutlich so mancher 
Investor davon aus, dass die aktuelle Hochinflation – im Oktober 2022 lag die of-
fiziell ausgewiesene Inflation der Güterpreise bei 7,7 Prozent – abklingt, dass sie 
in den kommenden Monaten weiter nachgeben wird. Beides zusammen lässt es 
plausibel erscheinen, dass die Fed ihre Zinserhöhungen zumindest teilweise wieder 
rückgängig machen wird. Doch hinter der aktuellen Markterwartung könnte sich 
noch etwas Anderes verbergen: das Schuldenproblem.  

Die US-Staatsverschuldung beläuft sich auf mittlerweile auf 31 Billionen US-Dollar. 
Im Jahr 2021 beliefen sich die Kreditzinsen auf 352 Mrd. US-Dollar – dank der 
extrem niedrigen Kurz- und Langfristzinsen. Würde der Kreditzins jedoch dauer-
haft bei, sagen wir, 4 Prozent verharren, würden die Zinskosten nach und nach 
auf 1,2 Billionen US-Dollar steigen. Eine gewaltige Summe! Zum Vergleich: Die 
Verteidigungsausgaben der USA in 2021 betrugen 801 Mrd. US-Dollar. Eine solche 
Zinslast wäre kaum zu schultern, und vor allem wäre sie wohl auch politisch nicht 
gewünscht. Der Fed sind so gesehen zinspolitisch die Hände gebunden.  

Warum hat die Fed dann überhaupt die Zinsen angehoben? Der Grund ist die 
Hochinflation bei den Konsumgüterpreisen. Die Hochinflation ist für viele Ameri-
kaner ein sichtbares Problem, das auch politisch brisant ist. Der Verarmungseffekt, 
den eine Inflation bewirkt, droht, so zeigt die Erfahrung, Regierungen die Zustim-
mung durch das Volk zu versagen. Vor allem aber werden die Menschen bei an-
haltender Hochinflation ihr Vertrauen in das Geld verlieren. Im Extremfall kommt 
es zur Flucht aus dem Geld, und der Staat verliert eines seiner effektivsten Machtin-
strumente.  

Mit Zinsanhebungen und Versprechungen, man werde die künftige Inflation wie-
der absenken, kann es der Zentralbank durchaus das ein oder andere Mal gelin-
gen, verloren gegangenes Vertrauen wiederzuerlangen. Und zwar dann, wenn die 
breite Bevölkerung das „Spiel“, das mit ihr gespielt wird, nicht durchschaut; wenn 
sie gutgläubig meint, die Hochinflation sei ein „Politikversehen“, oder die Hochin-
flation sei wie eine Naturkatastrophe über sie gekommen und werde nun aber 
glücklicherweise von der Zentralbank „bekämpft“ (obwohl es ja die Zentralbank 
ist, die die Hochinflation verursacht!).  

Ausgewählte Notenbankzinsen –
und realer 2-Jahreszins in Prozent* 
(1)  
 

(a) USA 

 
 

(b) Euroraum 

 
 

(c) Japan 

 
Quelle: Refinitiv; Berechnungen Degussa. 
*Nominalzins abzüglich der Jahresverände-
rung der Konsumgüterpreise.  
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Dass gerade die Fed ihre Glaubwürdigkeit jetzt vehement verteidigt, liegt vor allem 
auch daran, dass der US-Dollar de facto die Weltreservewährung ist. Das bringt den 
USA sehr große Vorteile. Beispielsweise sind viele Auslandsinvestoren bereit, ihr 
Kapital in US-Dollar denominierten Wertpapieren anzulegen. Das wiederum erlaubt 
es den Amerikanern, chronisch mehr zu importieren als zu exportieren, also ein 
permanentes Handelsbilanzdefizit auszuweisen. Der Reservewährungsstatus des 
US-Dollar hebt den materiellen Wohlstand Amerikas (im Vergleich zur Situation, in 
der der Greenback nicht die Weltreservewährung wäre).  

Allerdings verlangen Investoren aus dem Ausland eine ausreichende Rendite, sonst 
bleibt der Kapitalzufluss in die USA aus. In den letzten Jahren lag der inflations-
bereinigte US-Kurz- und Langfristzins tief im negativen Bereich (wie übrigens in 
anderen Währungsräumen auch). Investoren mögen das zwar für eine kurze Zeit 
akzeptieren, aber sicherlich nicht dauerhaft. Es liegt daher nahe, dass die Fed auch 
deshalb zu Zinserhöhungen gegriffen hat, um den Reservewährungsstatus des US-
Dollar nicht zu gefährden. Allerdings ist eine Rückkehr zu „normalen Zinshöhen“ 
dabei sicherlich nicht das Ziel – dafür ist die Schuldenlast in der US-Wirtschaft be-
reits zu hoch. 

 1  Ausbruch aus dem Zinssenkungstrend – wie lange kann er andauern? 
Rendite der zehnjährigen US-Staatsanleihe in Prozent, Jan. 1962 bis Dezember 2022 

Quelle: Refinitiv; Graphik Degussa. 

Es geht vielmehr darum, den Zins so niedrig wie eben möglich zu halten – unter 
der Bedingung, dass das Vertrauen in den US-Dollar im In- und Ausland erhalten 
bleibt. Welche Zinshöhe letztlich dafür erforderlich ist, lässt sich (noch) nicht sagen, 
die Fed wird sich ihr ihm im Zuge eines Versuchs-und-Irrtums-Prozesses versuchen 
anzunähern. Damit sind Risiken erhebliche verbunden. Zieht die Fed ihren Leitzins 
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Sie fragen sich: Warum zeigen wir 
Ihnen die Abbildungen (a) bis (e)? Ant-
wort: Sie sollen Ihnen zeigen, dass die 
Realzinsen – die Nominalzinsen nach 
Abzug der Inflation – chronisch negativ 
sind. Das heißt: Die Zentralbanken in 
den großen Währungsräumen entwer-
ten das Geld, und damit entwerten sie 
auch die Bankguthaben und Staats-
schuldpapiere, die viele Menschen für 
ihre Altersvorsorge halten. Daher: Hal-
ten sie nur so wenig wie möglich US-
Dollar, Euro & Co, minimieren sie, wenn 
möglich, ihre Kassenhaltung in diesen 
Währungen. 
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zu stark an, kann die ganze Schuldenpyramide in sich zusammenbrechen. Eine 
gewaltige Finanz- und Wirtschaftskrise wäre die Folge.  

Bleiben hingegen die Zinssteigerungen hinter den Anforderungen der Investoren 
zurück (weil die Inflation zu hoch ist, der Realzins zu tief im Negativbereich ver-
harrt), kann es brenzlig werden. Und zwar dann, wenn die Anleger erkennen, dass 
die Fed den Zins nicht weiter anheben kann, ohne dadurch Finanzmärkte und 
Wirtschaft zu „crashen“. Der US-Dollar – und mit ihm vermutlich auch alle anderen 
großen Fiatwährungen auf der Welt – stünden dann wohl vor dem Absturz: Zur 
Finanzierung der offenen Rechnungen, so das Kalkül der Anleger, wird die Fed 
immer mehr neues Geld ausgeben, die Kaufkraft des Greenback immer stärker 
herabsetzen. 

In diesem Zusammenhang sei betont, dass das fortschreitende Auftürmen der 
Schulden, für die das Fiatgeldsystem sorgt, ein Absinken der Zinsen im Zeitablauf 
erfordert. Das heißt, die Abfolge der Konjunkturzyklen ist begleitet von einem 
Trend fallender Zinsen. Die Reaktion der Zentralbank auf eine Krise besteht daher 
auch im sofortigen Absenken der Zinsen. Ist die Krise überwunden, hebt die Zent-
ralbank die Zinsen zwar auch wieder an, aber sie erhöht die Zinsen nicht auf das 
Vorkrisenniveau. In der voranstehenden Abbildung auf Seite 5 soll das illustriert 
werden. Hier ist die Rendite der zehnjährigen US-Staatsanleihe von 1962 bis An-
fang Dezember 2022 zu sehen.  

Gut zu erkennen ist der Zinssenkungstrend, der zu Beginn der 1980er Jahre ein-
setzte. Fast wie mit dem Lineal gezogen, sind die US-Zinsen über die Zeit auf immer 
niedrigere Niveaus abgesunken. Deutlich zu sehen ist auch der „Ausbruch“, der 
Anstieg der Zinsen seit März 2022. Er hat den langfristigen Abwärtstrend nach 
oben hin durchbrochen. Das besagt, dass jetzt die Kreditnehmer für neue und 
fällig werdende Kredite höhere Zinsen zu bezahlen haben als bisher, während die 
Gesamtverschuldung weitaus höher ist als noch vor wenigen Jahren.  

Der Schluss liegt auf der Hand, dass das Fiatgeldsystem unter diesen Bedingungen 
– steigende Schulden, einhergehend mit steigenden Zinsen – nicht dauerhaft wie 
bisher fortgeführt werden kann. Wenn es aber das erklärte Ziel ist, das Fiatgeld-
system zu erhalten, dann wird die Fed nicht umhinkommen, die Zinsen bald wieder 
abzusenken, sie wieder auf die Bahn zu steuern, die durch den langfristigen Ab-
wärtstrend näherungsweise vorgezeichnet ist. So gesehen ist die eingangs geschil-
derte Erwartung auf den Finanzmärkten, dass der Hochpunkt im aktuellen Zinser-
höhungszyklus bei den Langfristzinsen bereits überschritten sein könnte, dass nun 
die Zinsen wieder absinken werden, durchaus nachvollziehbar.  

Abschließend noch ein etwas gewagter(er) Gedanke: Verlängert man den 
Zinstrend in der obenstehenden Graphik „bis zum Ende“, stößt man in einigen 
Jahren (im hier betrachteten Fall etwa 2034) auf die Nulllinie. Und genau dorthin 
wird man die Zinsen führen müssen, wenn das Fiatgeldsystem, so lange es eben 
geht, aufrechterhalten werden soll. Der Weg dorthin wäre sehr wahrscheinlich von 
negativen Realzinsen begleitet, von einer schrumpfenden Kaufkraft des Geldes. 
Sollte es wirklich soweit kommen, dass der Zins die Nulllinie erreicht, wäre aller-
dings die moderne arbeitsteilige Volkswirtschaft sprichwörtlich zu Ende.  

Ohne einen positiven (Nominal-)Zins hört das Wirtschaften, wie wir es im neuzeit-
lichen Westen kennen, auf. Ohne Zins wird niemand bereit sein, seine Ersparnisse 
für eine gewisse Zeit auszuleihen. Investoren finden keine Fremdmittel mehr, um 
ihre Projekte in die Tat umzusetzen. Das Sparen hört auf, das, was nicht aus dem 

 
 



7         8. Dezember 2022 
    

laufenden Einkommen konsumiert wird, wird gehortet. Der Kapitalstock der 
Volkswirtschaft wird sprichwörtlich verkonsumiert, und ist er erst einmal aufge-
braucht, wird er nicht wieder erneuert, Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen blei-
ben aus.  

Ohne Zins fällt eine Volkswirtschaft in „vorkapitalistische Zeiten“ zurück – die Ge-
sundheit, die Existenz, das Überleben größter Teile der Weltbevölkerung wäre ver-
mutlich nicht mehr zu gewährleisten. Dass es tatsächlich möglich ist, zumindest 
ausgewählte Zinsen zeitweise auf oder gar auch unter die Nulllinie zu bringen, hat 
die jüngste Vergangenheit gezeigt. Eine Wiederholung ist gut denkbar, wenn da-
bei die Inflation nicht völlig aus dem Ruder läuft. Doch es wäre ein unheilvoller 
Zinssenkungstrend, den das Festhalten am Fiatgeldsystem erzwingt.   

 

 

 
  

Entwicklung der Euro-Kaufkraft 
bei unterschiedlichen Preisin-
dices 

 
Quelle: Refinitiv; Berechnungen Degussa. * 
Ermittelt als 1 dividiert durch den jeweiligen 
Preisindex, Serien sind indexiert auf Januar 
1999 = 1. Anzahl der Güter, die man für 1 
Euro kaufen kann.  
 
Seit seiner Einführung am 1. Januar 
1999 hat der Euro (wenn er in unver-
zinslicher Form gehalten wurde) 36 Pro-
zent seiner Kaufkraft verloren, gemes-
sen auf Basis der deutschen Verbrau-
cherpreise. Werden bei dieser Berech-
nung die Produzentenpreise zugrunde 
gelegt, beträgt der Kaufkraftverlust 54 
Prozent, wenn die Großhandelspreise 
verwendet werden 52 Prozent. Der „in-
nere Wertverfall“ des Euro war bislang 
also in jedem Fall ganz beträchtlich. 
Sollte der Anstieg der Produzenten-
preise sich nicht wieder abbauen und 
sich vielmehr (zumindest teilweise) zeit-
verzögert noch in den Gütern des End-
verbrauchs zeigen, könnten die offizi-
elle Inflationszahlen noch geraume Zeit 
sehr hoch bleiben. Die jüngst wieder et-
was gesunkenen Energiepreise (vor al-
lem Öl und Gas) könnten zwar zunächst 
für etwas „Erleichterung“ bei den Infla-
tionsdaten führen. Doch längerfristig 
gesehen, werden die Energiepreise ver-
mutlich weiter in die Höhe streben – 
denn die „grüne Politik“ sorgt für eine 
erhöhte Verknappung des Energieange-
bots in der Zukunft, gleichzeitig nimmt 
die weltweite Energienachfrage zu.  
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DIE ZENTRALBANKEN  
FINANZIEREN DEN 
„GREAT RESET“  
►Der politisch angestrebte „Umbau“ der Volkswirt-
schaften wird erst möglich durch die Inflationspoli-
tik der Zentralbanken; und in der Inflation liegt auch 
sein potentielles Scheitern.  

Die Ausgabe von ungedecktem Geld erlaubt es dem 
Staat, eine „Inflationssteuer“ zu erheben: Die andau-
ernde Inflation der Güterpreise, für die die fortlaufende 
Vermehrung des ungedeckten Geldes sorgt, entzieht Bür-
gern und Unternehmern (in der Regel still und heimlich) 
Ressourcen und befördert sie in die Hände des Staates. 
Nun ist aber der Staat (wie wir ihn heute kennen) uner-
sättlich, er will immer mehr Geld haben. Und daher hat er 
früher oder später die „akzeptierten“ Möglichkeiten, sich 
zu finanzieren – Besteuerung und Kapitalmarktverschul-
dung –, ausgeschöpft. Spätestens dann greift er unge-
niert zur ansonsten „verpönten“ Möglichkeit: der Hoch-
inflation. Der Staat lässt seine Zentralbank immer mehr 
Geld, das er für seine Ausgaben benötigt, neu drucken.  

Damit allerdings der Staat seine Inflationssteuer ungestört 
eintreiben kann, muss der Öffentlichkeit vermittelt wer-
den, dass „etwas Inflation“, namentlich ein Güterpreisan-
stieg von 2 Prozent pro Jahr, „gut“ ist, dass sie im Grunde 
gar keine Inflation ist. Zudem müssen die Menschen es 
der staatlichen Zentralbank glauben, dass sie es bei einer 
niedrigen Inflation bewenden lässt. Dazu dienen vor allem 
drei Regeln, die man den Zentralbanken auferlegt hat. 
Erstens: Das Entscheidungsgremium der Zentralbank soll 
„politisch unabhängig“ agieren. Zweitens: Feste (Ver-
trags-)Regeln haben dafür zu sorgen, dass die Staaten 
sich nicht in eine Überschuldungssituation hineinmanöv-
rieren. Drittens: Die Zentralbank wird öffentlichkeitswirk-
sam verpflichtet, die Güterpreisinflation niedrig zu halten.  

In den meisten Währungsräumen sind jedoch mittlerweile 
alle drei Regeln gebrochen beziehungsweise außer Kraft 
gesetzt. Und dadurch ist auch jetzt das Tor zum unge-
hemmten Missbrauch mit der elektronischen Notenpresse 
sperrangelweit geöffnet. Die Zentralbankräte haben sich 
in den Dienst der Tagespolitik gestellt; sie sind nicht „po-
litisch unabhängig“. Vielmehr finanzieren sie bereitwillig 
die immer weiter anschwellenden Staatsschulden, indem 
sie die Zinsen möglichst niedrig halten und die Kredit- und 
Geldmengen immer weiter ausdehnen. Dass nunmehr 
Hochinflation herrscht, ist so gesehen kein Zufall. Konkret 
gesprochen ist die Hochinflation das Ergebnis einer be-

wusst herbeigeführten gewaltigen Geldmengenvermeh-
rung, für die die Zentralbanken gesorgt haben. Von Ende 
2019 bis heute hat beispielsweise die US-Zentralbank die 
Geldmenge M2 um 40 Prozent erhöht, die Europäische 
Zentralbank die Geldmenge M3 um 25 Prozent.  

Weil aber die Güterproduktion damit nicht Schritt gehal-
ten hat, ist ein riesiger Geldmengenüberhang in US-Dollar 
und Euro entstanden. Er entlädt sich – beträchtlich ver-
stärkt durch die Kostenschubeffekte, für die die „grüne 
Politik“ und die westlichen Sanktionen gegenüber Russ-
land sorgen – in Hochinflation, also in einem starken, fort-
gesetzten Anstieg der Güterpreise auf breiter Front. Die 
hohe Güterpreisinflation wird noch lange Zeit hoch blei-
ben, eine baldige Rückkehr zu gewohnten 2-Prozent-In-
flation ist sehr unwahrscheinlich. Vor allem auch deswe-
gen, weil die Geldpolitik nunmehr eingebunden ist in die 
Finanzierung des „Great Reset“: Dem politischen Vorha-
ben, das Wenige, was von der freien Wirtschaft und Ge-
sellschaft noch übrig ist, auch noch aus der Welt schaffen 
zu wollen. 

Die Coronavirus-Krise, vor allem aber auch die grüne Po-
litik sind dabei instrumental: Politisch diktierte Lockdowns 
sowie die herbeigeführte Energieverknappung und Ener-
giepreisverteuerung sorgen für Firmenpleiten und Ar-
beitslosigkeit, entwerten die Ersparnis, machen immer 
mehr Menschen zu Bittstellern staatlicher Almosen. Um 
die wahren volkswirtschaftlichen Kosten dieser Politik vor 
den Augen der Öffentlichkeit so gut es eben geht zu ver-
bergen, die Bevölkerung ruhig zu stellen, geben die Staa-
ten den Geschädigten viel Geld – Konsumgutscheine, 
Heizkostenzuschüsse etc. –, das sie sich durch Ausgabe 
von Schuldpapieren beschaffen, die wiederum von den 
Zentralbanken gekauft und mit neu geschaffenem Geld 
bezahlt werden.    

Die unablässige Geldmengenvermehrung gaukelt der 
breiten Öffentlichkeit ein Wohlstandsniveau vor, welches 
es so gar nicht gibt, und das durch die anti-marktwirt-
schaftliche Great-Reset-Politik weiter abgebaut wird, 
ohne dass es die Menschen unmittelbar bemerken; die 
Geldmengeninflation verschleiert sozusagen die Kosten-
wahrheit. Folglich bleibt auch der notwendige Protest 
aus, der der Umwälzungsidee der Great-Reset-Befürwor-
tern Einhalt gebieten könnte. Wird aber die Hochinflation 
bei den Güterpreisen vielleicht doch noch zum Erwe-
ckungserlebnis?  

Politiker, Zentralbankräte und Hauptstromökonomen er-
klären den Menschen eifrig, die Ursache der Inflation sei 
nicht etwa bei den Zentralbanken und ihrer Geldpolitik zu 
verorten, sondern sie sei vielmehr Ergebnis des Ukraine-
Krieges, des „Energiepreisschocks“, werde durch Lohn-
Preis-Spiralen bewirkt. Und weil das bei den meisten 
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Menschen verfängt, oder sie keine Ahnung über grundle-
gende ökonomischen Zusammenhänge haben, kann die 
Zentralbank nahezu ungestört weitermachen mit ihrer in-
flationären Politik. Ohne Inflation, ohne Hochinflation 
ließe sich der Great Reset nicht so vorantreiben, wie es 
bisher geschieht. Für die Menschen würde nämlich die di-
cke Rechnung des Vorhabens sofort sichtbar.  

Wenn sich die Geldmenge nicht beliebig und in der poli-
tisch gewünschten Menge vermehren ließe, was würde 
dann geschehen? All die kreditfinanzierten Riesenbe-
träge, die der Staat zur Durchführung von Lockdowns 
und grüner Politik ausgibt, könnten dann entweder nicht 
aufgebracht werden, oder wenn doch, dann nur im Zuge 
massiv steigender Zinsen. Damit verbunden wären ein tie-
fer Absturz von Konjunktur und Finanzmärkten, Massen-
arbeitslosigkeit, Güterpreisdeflation, ein Kollaps des Kre-
dit- und Bankensystems, möglicherweise sogar Hunger 
und Not. Kein Zweifel, der wirtschaftliche und gesell-
schaftliche Umbau, der gerade in die Tat umgesetzt wird, 
wäre ohne beliebig vermehrbares Geld nur schwer durch-
setzbar. Ungedecktes Geld ist also nicht nur inflationär, 
es sorgt auch dafür, die Freiheitsgrade in Wirtschaft und 
Gesellschaft zu verringern.  

Schnappt die Falle endgültig zu, wenn erst einmal digita-
les Zentralbankgeld bei den Menschen auf Akzeptanz 
stößt? Ja, die Wahrscheinlichkeit ist groß. Aber man sollte 
nicht übersehen, dass auch digitales Zentralbankgeld un-
gedecktes Geld ist. Es ist genauso inflationär wie das 
nicht-digitale Geld auch. Und es unterliegt auch den glei-
chen politischen Anreizen, eine Inflationspolitik zu betrei-
ben. Wird die Inflation, die Sorge vor monetärer Enteig-
nung jedoch zu hoch, und meiden die Menschen den 
Geldgebrauch, ist auch das staatliche Geld kompromit-
tiert, egal ob es in nicht-digitaler oder digitaler Form ver-
fügbar ist. Ohne ein allseits akzeptiertes Geld kommt es 
jedoch zur Krise in einer modernen, arbeitsteiligen Volks-
wirtschaft. 

Durchaus denkbar also, dass der Great Reset letztlich 
quasi an sich selbst scheitert, bevor er zur Vollendung ge-
trieben werden kann, und zwar an einer unerträglichen 
Hochinflation. Viel besser wäre es natürlich, man würde 
ihn hier und jetzt schon beenden und rückabwickeln, da-
mit es dazu nicht erst einer läuternden monetären, wirt-
schaftlichen und gesellschaftlichen Krise bedarf.  

 
*** 
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EINSPRUCH PROFESSOR  
HARARI: DER „FREIE WILLE“ 
LÄSST SICH NICHT SO  
EINFACH VOM TISCH  
WISCHEN, VERNEINEN! 
►Nachstehend ein – zugegebenermaßen – außerge-
wöhnlicher Aufsatz. Aber ein wichtiger, ein not-
wendiger, wie wir denken, um die Idee der Freiheit 
des Individuums zu verteidigen; denn die Angriffe 
auf die Idee, dass der Mensch einen freien Willen 
hat, können – und müssen – abgewehrt werden.  

I. 

Yuval Noah Harari (* 1976), Professsor für Geschichte an 
der Hebrew University in Jerusalem, ist nicht nur Best-
Selling-Author (“Sapiens: A Brief History of Humankind” 
(2014) und “Homo Deus: A brief History of Tomorrow” 
(2016)). Er ist auch bekannt als Top-Berater von Klaus 
Schwab (* 1938), Gründer des World Economic Forum 
(WEF). In einem Interview sagte Harari jüngst:  

“Humans are now hackable animals. You know the 
whole idea that humans have this soul or spirit and they 
have free will. So, whatever I choose whether in the elec-
tion, or whether in the supermarket, this is my free will. 
That’s over – free will.”  

Die Aussage, dass der Mensch keinen freien Willen habe, 
dass es „vorbei“ mit ihm sei, soll in diesem Aufsatz kri-
tisch hinterfragt werden. Das erscheint mir wichtig zu 
sein, denn (1) scheint Harari eine der metaphysischen 
Grundannahmen, die der Königsberger Philosoph Imma-
nuel Kant (1724–1804) als unverzichtbar ansieht für das 
Ideal der Aufklärung, der vernünftigen Autonomie, mal 
so eben vom Tisch wischen zu wollen.  

Zudem ist es mir wichtig (2) herauszuarbeiten, dass das 
Menschenbild, das Harari stellvertretend für die moderne 
Sozial- und Wirtschaftswissenschaft angenommen hat 
und verbreitet, als erkenntnistheoretisch fehlerhaft (und 
auch als inhuman) herauszuarbeiten.  

Ich will vor allem auch (3) die Gefahr deutlich machen, 
die von einem solchen Wissenschaftsbild des Menschen 
ausgeht: Dass es dazu verleitet, den Menschen als nach 
politischen Zielen steuer- und lenkbare Kreatur herabzu-
würdigen, damit auch tyrannischen Machtphantasien 
Vorschub leistet.  

Ideen wie der „Great Reset“, die „Neue Weltordnung“ 
oder auch der „Transhumanismus“ entstammen letztlich 
genau solch einem Bild der menschlichen Natur in den 
Sozial- und Wirtschaftswissenschaften: die Freiheit des 
Individuums überwinden zu versuchen oder gar im Vor-
hinein zu verneinen, einem allmächtigen Staat den Boden 
zu bereiten.  

II. 

Hararis Mutmaßung basiert auf dem „Szientismus“. Die-
ser Begriff steht für die Grundhaltung, die wissenschaft-
liche Methode der Naturwissenschaften auf die Sozial- 
und Wirtschaftswissenschaft, die Wissenschaft des han-
delnden Menschen zu übertragen.  

Der Szientismus wendet mechanische Analogien an, um 
das Individuum zu studieren, und organische Analogien 
werden auf fiktive Kollektive, auf Gesellschaften ange-
wandt. Er verneint dabei die Existenz eines individuellen 
Bewusstseins des Menschen und seinen freien Willen. 

Die wissenschaftliche Methode bezeichnet das Vorgehen 
in der Wissenschaft, um Erkenntnisse über ein Erkennt-
nisobjekt zu erlangen.  

In den Naturwissenschaften bildet man üblicherweise Hy-
pothesen (wie „Wenn A, dann B“ oder „Wenn A um x% 
steigt, verändert sich B um y%“) und testet ihre Validität 
anhand von Daten (Beobachtungen, gewonnen aus his-
torischen Datenzeitreihen beziehungsweise Laborversu-
chen).  

Die Erkenntnis, an die der Naturwissenschaftler gelangen 
will, wird also in der Erfahrung gesucht, und die Erfah-
rung dient auch zur Beurteilung des Wahrheitsgehaltes 
der Hypothesen, die der Naturwissenschaftler aufstellt.  

Die zentrale (meist jedoch nicht gesondert hervorgeho-
bene) Annahme, die dabei gemacht wird, ist die Gültig-
keit des Determinismus: Ein Geschehen, eine Beobach-
tung lässt sich durch einen oder mehrere Faktoren kausal 
(ursächlich) erklären.  

Das ist für sich genommen zunächst einmal unproblema-
tisch. Alle Erfahrung, die wir in der realen Welt, in der 
Naturwissenschaft machen, unterliegen der (handlungs-
logischen) Kategorie der Kausalität (sie ist eine Bedin-
gung der Möglichkeit objektivierter Erfahrung, wie Kant 
es ausdrücken würde).  

Und das Handeln des Menschen ist insofern determiniert, 
als dass es Ergebnis seiner „persönlichen Geschichte“ 
(seiner Herkunft, seinen Talenten, seinen Erfahrungen 
etc.) ist.  
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Der Determinismus wird nun aber meist materialistisch 
interpretiert: Und zwar in dem Sinne, dass angenommen 
wird, beobachtbare Phänomene würden bestimmt durch 
materielle, „greifbare“ Faktoren (physischer Art und/oder 
biologische und chemische Prozesse), „geistige“ Erklä-
rungsfaktoren werden hingegen als Erklärungsgrößen 
ausgeschlossen.  

In der Naturwissenschaft ist die Anwendung des materi-
alistischen Determinismus relativ unproblematisch. Hier 
beschäftigt man sich mit Atomen, Molekülen, Planeten, 
also Erkenntnisobjekten, die nicht handeln, die keine 
Ziele haben, die nicht wählen zwischen Handlungsalter-
nativen, die keine Vorlieben haben, sondern die schlicht 
und einfach „reagieren“ auf eine Ursache; denn sie ha-
ben kein „Bewusstsein“, keinen freien Willen.  

III. 

Doch im Bereich des menschlichen Handelns ist die An-
wendung des materialistischen Determinismus höchst 
problematisch. Denn hier gibt es, anders als in der Natur-
wissenschaft, keine (Handlungs-)Konstanten. Er ist kate-
gorisch anders als die Naturwissenschaft. Warum?  

Die Antwort ist im Satz „Der Mensch handelt“ zu finden. 
Das ist ein Satz, der sich nicht widerspruchsfrei verneinen 
lässt und damit für das menschliche Erkenntnisvermögen 
„wahr“ ist; er gilt a priori. 

Man kann nicht sagen „Der Mensch handelt nicht“, ohne 
einen Widerspruch zu verursachen: Wer eine solche Aus-
sage macht, der handelt – und widerspricht dem Gesag-
ten. Wer verneint, dass der Mensch handelt, setzt die 
Gültigkeit dieser Aussage bereits voraus.  

Aus dem Satz „Der Mensch handelt“ lassen sich weitere 
wahre Aussagen ableiten. Zum Beispiel: Menschen haben 
Ziele; sie wählen Mittel aus, um ihre Ziele zu erreichen; 
Mittel sind denknotwendig knapp; Handeln erfordert 
Zeit; und anderes mehr. 

Wenn man den materialistischen Determinismus auf das 
menschliche Handeln anwendet, dann macht man (be-
wusst oder unbewusst) die Annahme, dass das Handeln 
des Menschen nicht voraussetzungslos ist. 

Das ist – wie bereits gesagt – zunächst nicht problema-
tisch: Wie bereits gesagt, Handeln, Wille und Wollen des 
Handelnden sind bedingt, sind das Ergebnis seiner indivi-
duellen Entwicklung, seines Werdens im Leben, seiner 
Vorgeschichte. So gesehen ist sein Handeln nicht in „völ-
lig frei“.  

Das heißt aber noch nicht, dass es keinen „freien Willen“ 
gäbe!  

Will man bestreiten, dass der Handelnde einen freien Wil-
len hat, muss man davon ausgehen, dass es Faktoren (bi-
ologischer, physischer, chemischer Art innerhalb oder au-
ßerhalb des Körpers des Handelnden) gibt, die das 
menschliche Handeln gesetzmäßig bestimmen. Wie 
könnte es denn sonst sein? 

Doch der Beweis dafür ist bislang nicht erbracht, und er 
lässt sich auch nicht erbringen. Die Erklärung dafür ist, 
dass der Mensch lernfähig ist: dass sich sein Wissen, seine 
Ideen im Zeitablauf ändern, sich ändern können. Und die 
Aussage, dass der Mensch lernfähig ist, lässt sich nicht 
widerspruchsfrei verneinen, sie gilt ebenfalls a priori.  

Wer sagt „Der Mensch ist nicht lernfähig“, der will damit 
seinem Zuhörer etwas vermitteln, was dieser noch nicht 
weiß, dass er aber offensichtlich fähig ist zu lernen (sonst 
würde der Sprecher diese Aussage ja nicht machen). Es 
handelt sich hier um einen performativen Widerspruch. 
Und wer sagt „Der Mensch ist fähig zu lernen, nicht lern-
fähig zu sein“, der begeht einen offenen Widerspruch. 

Wenn man aber nicht bestreiten kann, dass der Mensch 
lernfähig ist, dann kann man auch das künftige mensch-
liche Handeln nicht schon heute wissen. Das Wissen, die 
Ideen des Handelnden, die sein Handeln bestimmen, 
können sich schließlich über die Zeit verändern. Der künf-
tige Wissensstand des Handelnden, seine künftigen 
Ideen, sind heute unbekannt, und daher lässt sich aus 
heutiger Sicht auch das Handeln des Handelnden in der 
Zukunft nicht wissen.  

Erkenntnistheoretisch lässt sich zeigen, dass die Ideen ein 
„ultimativ Gegebenes“ sind, will man die Gründe für das 
Handeln des Handelnden erklären; dass also die Ideen 
keiner weiteren Erklärung, keiner „Letztbegründung“ 
mehr zugänglich sind.  

Alles, was sich sagen lässt, ist, dass eine bestimmte Per-
son handelt, weil sie selbst sich eine bestimmte Idee (Vor-
stellung/Theorie) ausgewählt, sie sich zu eigen gemacht 
hat. Wollte man das bestreiten, müsste man den Beweis 
antreten, dass die Entstehung, die (Aus-)Wahl der Ideen 
durch interne Faktoren und/oder externe Faktoren ab-
schließend erklärt werden kann. Aber auch das ist – auf-
grund der nicht bestreitbaren (a priori) Lernfähigkeit des 
Handelnden – nicht möglich.  

IV. 

Dass die Idee des „unfreien Willens“, wie es der materi-
elle Determinismus impliziert – und wie sie Professor Ha-
rari vertritt –, logisch widersprüchlich und damit fehler-
haft ist, zeigt auch die folgende einfache Überlegung:  
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Person X ist Determinist, während Person Y Nicht-Deter-
minist ist; Y meint also, es gibt einen freien Willen. Wenn, 
wie X meint, der Mensch keinen freien Willen hat, dann 
ist es absurd (unsinnig), Y davon überzeugen zu wollen, 
dass der Determinismus wahr ist.  

Der Determinist, der den Nicht-Deterministen von seiner 
Position zu überzeugen sucht, verneint dadurch seine Po-
sition: Er muss ja annehmen, dass der Nicht-Determinist, 
den er von seiner deterministischen Sicht überzeugen 
will, einen freien Willen besitzt zu entscheiden, sich die 
Position des Deterministen zu eigen zu machen!  

Weil man (1) nicht widerspruchsfrei verneinen kann, dass 
der Mensch handelt; und weil man (2) nicht wider-
spruchsfrei argumentieren kann, das menschliche Han-
deln sei prognostizierbar, durch bestimmte Faktoren 
(qualitativ/quantitativ) gesetzmäßig erklärbar, lässt sich 
die Idee eines „freien Willens“ nicht vom Tisch wischen, 
so mir-nichts-dir-nichts verneinen, wie es Professor Harari 
tut.  

Man kann nicht sinnvoll bestreiten, dass der Handelnde 
(innerhalb gewisser Grenzen) den Verlauf der Ereignisse 
selber beeinflussen, ihnen einen anderen Verlauf geben 
kann im Vergleich zur Situation, in der er nicht handeln 
würde; und dass er in eben diesem Sinne sehr wohl einen 
freien Willen hat. 

Der Mensch lässt sich folglich nicht als willensfreier Auto-
mat denken, der auf einen Impuls auf bestimmte Impulse 
stets in einer ganz bestimmten Art und Weise reagiert. 
Sein künftiges Handeln lässt sich (aus handlungslogi-
schen Gründen) nicht prognostizieren und steuern im 
Sinne von „Wenn X, dann Y“.   

Dem Menschen den freien Willen abzusprechen, ist vor 
allem auch deshalb problematisch, weil es ihn zu einem 
steuer- und lenkbaren Automaten degradiert, es als rich-
tig und möglich erscheinen lässt, die Menschen nach po-
litischen Erwägungen zu „bewirtschaften“. Und das öff-
net die Tür zur Tyrannei. Man ist gut beraten, an der Idee 
des freien Willens festzuhalten, wenn das friedvolle und 
produktive Zusammenleben der Menschen das Ziel ist. 

*** 

„Gedanken und Ideen sind keine Phantome. 
Sie sind wirkliche Dinge. Obwohl unberühr-
bar und immateriell, sind sie Faktoren, die 
Änderungen im Bereich berührbarer und ma-
terieller Dinge bewirken. Sie werden von ir-
gendeinem unbekannten Prozesses, der im 
Körper eines menschlichen Wesens abläuft, 
erzeugt und können nur durch die gleiche Art 
von Prozess, der im Körper des Schriftstellers 
oder eines anderen menschlichen Wesens ab-
läuft, wahrgenommen werden. Sie können in-
soweit kreativ und originell genannt werden, 
als der Impuls, den sie aussenden, und die 
Veränderungen, die sie bewirken, von ihrem 
Auftreten abhängen. Wir können über das Le-
ben einer Idee und die Auswirkungen ihrer 
Existenz ermitteln, was wir wollen. Über ihre 
Geburt wissen wir nur, dass sie durch ein In-
dividuum erzeugt wurde. Ihre Geschichte kön-
nen wir nicht weiter zurückverfolgen. Das 
Auftreten einer Idee ist eine Erneuerung, eine 
neue Tatsache, die der Welt hinzugefügt wird. 
Es ist für den menschlichen Verstand wegen 
der Lückenhaftigkeit unseres Wissens der Ur-
sprung von etwas Neuem, das vorher nicht 
existierte.“ 

Ludwig von Mises 
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EDELMETALLPREISE 

   

In US-Dollar pro Feinunze

I. Aktuell

II. Gleitende Durchschnitte

10 Tage

20 Tage

50 Tage

100 Tage

200 Tage

III. Schätzung Sommer 2023
(1)

Bandbreiten Unten Oben Unten Oben Unten Oben Unten Oben

1800 2398 21,0 31,0 830 1280 1650 2400
(1) 1 34 -8 36 -17 28 -11 30

V. Jahresdurchschnitte

2019

2020

2021

In Euro pro Feinunze

I. Aktuell

II. Gleitende Durchschnitte

10 Tage

20 Tage

50 Tage

100 Tage

200 Tage

III. Schätzung Sommer 2023
(1)

Bandbreiten Tief Hoch Tief Hoch Tief Hoch Tief Hoch

1867 2487 21,8 32,1 860 1320 1710 2480
(1) 10 46 1 49 -10 38 -3 41

IV. Jahresdurchschnitte

2019

2020

2021

Quelle: Thomson Financial; Berechnungen und Einschätzungen Degussa. Beachte: Die Zahlen sind gerundet.
(1) Geschätze Preisveränderung bei aktuellem Preis in Prozent.

1694,6 20,2 947,0 1989,4

1235 14,4 770 1350

2281 29 1110 2345

2200 28 1070 2261
23 23 7 22

151186216,11382

1715,8 19,8 923,1 2047,4

1794,9 21,3 943,9 2116,9

1759,2 21,6 1004,8 1921,5

1702,8 20,4 952,1 1995,6

1764,2 21,8 1002,7 1874,1

Gold Silber Platin Palladium

1787,0 22,7 1002,9 1849,0

1753 20,2 878 2180

1535 17,6 769 1911

34 34 16 33

1692,6 20,9 962,0 1798,1

Gold Silber Platin Palladium

1700,2

1804 25,5 1095 2422

1519 21,5 921 2035

21,6 954,1 1759,1

1706,4 19,7 917,8 2038,1

1731,3 20,5 910,8 2042,1

1699,0 20,8 970,5 1855,9
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PREISENTWICKLUNGEN DER ANLAGEKLASSEN 
Bitcoin in US-Dollar  

  

Quelle: Refinitiv; Graphik Degussa.  

 

Wertentwicklung verschiedener Anlageklassen seit Jahresanfang in Prozent 

(a) In nationaler Währung   (b) In Euro  

 

 

 
   Quelle: Refinitiv, Berechnungen Degussa.  
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Köln (Ladengeschäft): Gereonstraße 18–32 · 50670 Köln
Telefon: 0211-120 620-0 · koeln@degussa-goldhandel.de

Düsseldorf (Ankaufszentrum): In der KÖ Galerie
Königsallee 60 / Eingang Steinstraße · 40212 Düsseldorf
Telefon: 0211-13 06 858-0 · duesseldorf@degussa-goldhandel.de

Hannover (Ladengeschäft): Theaterstraße 7 · 30159 Hannover
Telefon: 0511-897 338-0 · hannover@degussa-goldhandel.de

16          8. Dezember 2022 

: 8. Dezember 2022 

mailto:info@degussa-goldhandel.de
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mailto:muenchen@degussa-goldhandel.de
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mailto:nuernberg@degussa-goldhandel.de
http://www.sharpspixley.com/



