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Prof. Antal Fekete: Die Wiederauferstehung der
Goldbullen

14.03.2016

Professor Antal E. Fekete ist als Autor, Mathematiker und Wéahrungsexperte tatig und geht zudem einer
Lehrtatigkeit nach. Er wurde 1932 in Budapest geboren machte seinen Abschluss in Mathematik 1955 an
der Eo6tvos-Lorand-Universitét in Budapest. Im Jahr 1957 emigrierte er nach Kanada, wo er 1958 als
Assistenzprofessor an die Memorial University von Neufundland berufen wurde. 1992 ging er nach
35-jahriger Lehrtatigkeit als ordentlicher Professor in den Ruhestand.

Im Jahr 1983 arbeitete Prof. Fekete als ortsanséssiger Wissenschaftler fir das American Institute for
Economic Research in Great Barrington, Massachusetts, und seit 1993 ist er Mitglied der Foundation for
Economic Education in Irvington-on-Hudson, New York. 1996 lehrte er als Gastprofessor an der Francisco
Marroquin University in Guatemala. Prof. Fekete ist zudem der Grinder und Vorsitzende der New Austrian
School of Economics in Ungarn.

Prof. Fekete ist ein Verfechter des Goldstandards und ein scharfer Kritiker des aktuellen, auf nicht
einlésbaren Banknoten beruhenden Wahrungssystems. Seine wissenschaftlichen Arbeiten beschéftigen sich
mit der freien Marktwirtschaft und wurden von Carl Menger inspiriert. Seine Zinstheorie sieht er als
Erweiterung zu Mengers Werk, der die Theorie von der Umwandlung des direkten Tauschhandels in
indirekte Tauschgeschéfte aufstellte. Analog dazu vertritt Prof. Fekete die Theorie, derzufolge die direkte
Umwandlung von Einkommen in Vermdgen und von Vermdgen in Einkommen (d. h. das Horten und
Verkaufen von Gold) zur indirekten Umwandlung wird (d. h. zum Kauf und Verkauf von Goldanleihen). Prof.
Fekete ist ein Verfechter der Real Bills Doctrine von Adam Smith, die er auch als Gold Bills Doctrine
bezeichnet.

Anthony Wile: Guten Tag, Professor Fekete. Wir scheinen uns auf dem Hohepunkt gewisser wirtschaftlicher
Entwicklungen zu befinden, die sich mit lhren Thesen zu Deflation, Disinflation und Wahrungszyklen
womdglich erklaren lassen. Kénnen Sie uns einen Einblick in die aktuellen Ereignisse geben und wie diese
sich in Ihre Sichtweise einfiigen?

Professor Fekete: Zweifellos befinden wir uns, wie ich schon seit Langem vorhergesagt habe, mittlerweile in
einer Phase der Depression und der starken Deflation. Der unmittelbare Grund dafur ist die kontraproduktive
Wahrungspolitik der Federal Reserve und anderer Notenbanken, insbesondere der Bank of England, der
EZB und der Bank of Japan. Die Nullzinspolitik, die diese Zentralbanken durchsetzten, hatte die Zerstérung
von Kapital innerhalb der gesamten Weltwirtschaft zur Folge, sowohl von Finanzmitteln (einschlief3lich des
Wertes der von ihnen selbst herausgegebenen Wahrungen), als auch von Realkapital.

Anthony Wile: Wo erkennen Sie vor dem Hintergrund der neusten Entwicklungen die Widerlegung der
Vorhersagen von Murray Rothbard und Ludwig von Mises?

Professor Fekete: Die Theorien von Rothbard und Mises griinden sich auf der Quantitatstheorie des
Geldes, derzufolge wir nach der wundersamen Vermehrung von Geld, Krediten und Schulden eine erhdhte
Inflation beobachten missten. Das ist offenbar nicht der Fall.

Anthony Wile: Wir missen unterscheiden zwischen der Preisdeflation und der Deflation, d. h. der
Verringerung, der Geldmenge. Derzeit beobachten wir die Disinflation der Preise im Kontext platzender
Spekulationsblasen, nicht wahr? Hatte Rothbard dafurr eine Erklarung oder haben sie den Eindruck, dass er
sich nur auf Deflation im Zusammenhang mit der Geldmenge konzentrierte?

Professor Fekete: Fur mich gibt es letztlich nur eine Art der Deflation, und das ist die Deflation der Assets.
Was Sie als "Preisdeflation" bezeichnen, ist kein unabhéngig davon existierender Zustand der Wirtschatft,
sondern ein Symptom. Die vorsétzliche Zerstérung des Wertes der Wahrungen durch die Zentralbanken hat
zur Folge, dass der Welthandel in einer alarmierenden Geschwindigkeit zusammenbricht.

Anthony Wile: In der Auseinandersetzung zwischen Milton Friedman und Rothbard ging es hauptsachlich
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darum, ob die US-Notenbank Fed die GroR3e Depression ausgeldst hat, nicht wahr? Rothbard war der
Ansicht, dass das inflationdre Wachstum der Geldmenge die Wirtschaftssystem derart beeintrachtigt hatte,
dass es zu einem Abschwung kommen musste. Friedman dagegen glaubte, dass es die Malinahmen der
Fed im Jahr 1929 waren, die den grof3en Crash bewirkten. Welchen Standpunkt nehmen Sie ein?

Professor Fekete: Erinnern Sie sich, das Friedman ebenfalls ein Anhanger der Quantitatstheorie des
Geldes war. Sein Befund zur deflationaren Krise im Jahr 1929 war genauso fehlerhaft wie der von Rothbard.
Wie auch Mises ignorierten beide, dass eine sinkende Zinsstruktur zur umfassenden Kapitalzerstorung fahrt.
Diese ist zwar nicht leicht zu erkennen, aber dennoch sehr real. Die Vertreter der Osterreichischen
Wirtschaftsschule, die in der Tradition von Mises stehen, begehen heute den gleichen Fehler. Sie sind blind
gegeniber der fortgesetzten Vernichtung von Finanzmitteln und Realkapital.

Anthony Wile: Kommen wir auf die negativen Zinsen zu sprechen, die es seit einiger Zeit in verschiedenen
Ecken der Welt gibt. Sind diese als Teil einer Entwicklung hin zu einer bargeldlosen Gesellschaft zu sehen?
Werden negative Zinssatze zwangslaufig dazu filhren, dass elektronisches Geld sich durchsetzt?

Professor Fekete: Die Negativzinsen sind nur eine weitere Manifestation der Kapitalzerstérung. Sie sind
absurd, sowohl in der Theorie als auch in der Praxis, genauso wie bargeldlose Wé&hrungssysteme und
elektronisches Geld.

Anthony Wile: Sie denken also nicht, dass Bargeld tberholt ist?

Professor Fekete: Bargeld wird niemals tberholt sein, denn es ist per Definition das "marktfahigste” Asset.

Anthony Wile: Wurde das derzeitige Wirtschaftsdesaster geplant oder haben die Zentralbanken sich
verschéatzt?

Professor Fekete: Die aktuelle Lage ist die direkte Folge der absurden keynesianischen Doktrin,
Zentralbanken kdnnten mit Hilfe ihrer Offenmarktgeschéafte Vermdgen aus dem Nichts erschaffen. Die
Reaktion der Anleihespekulanten auf das Verhalten der Zentralbanken wird dabei ausgeklammert. Diese
schliel3en sich dem Kaufrausch der Zentralbanken an, erwerben ebenfalls Staatsanleihen und verstarken
dadurch den Druck, unter dem die Zinsen weiter sinken. Eine mangelhafte und grundlegend falsche Theorie
kann man schlecht als Fehleinschatzung der Zentralbanken bezeichnen.

Anthony Wile: Ist ein Ausbruch des Goldpreises nach oben abzusehen?

Professor Fekete: Der Goldmarkt entwickelt sich in Richtung einer permanenten Backwardation, die durch
eine negative Gold-Basis gekennzeichnet ist, d. h. der Terminpreis liegt unter dem Spotpreis. Der Goldpreis
wird vollig bedeutungslos werden, denn niemand wird bereit sein, eine wie auch immer definierte Menge an
physischem Gold gegen nicht einlésbare Banknoten zu tauschen, nicht einmal die Bergbauunternehmen.

Anthony Wile: Hat sich Janet Yellen mit ihrer Zinserhéhung verschéatzt?

Professor Fekete: Die arme Janet weil3 gar nicht, was sie tut. Sie denkt, sie wirde ein Auto fahren, doch
das Lenkrad ist nicht einmal mit einem Steuerungsmechanismus verbunden. Im besten Fall besteht eine
umgekehrte Beziehung: Wenn sie das Fahrzeug nach rechts lenkt, wird es auf der linken Seite im Graben
landen und wenn sie es nach links lenkt, wird es rechts gegen einen Baum rasen.

Anthony Wile: Wird die Fed die Zinsen erneut anheben?

Professor Fekete: Wenn die Federal Reserve den Zinssatz noch einmal erhéht, schiel3t sie praktisch ein
Eigentor. Hohere Zinsen werden den Anleihemarkt und das internationale Zahlungs- und Wahrungssystem
versenken. Sie werden das Fundament des Schuldenturms und des Derivate-Kolosses unterhéhlen und
beide schlief3lich zum Einsturz bringen.

Anthony Wile: Die Zentralbanken versuchen, die Wirtschaft durch Geldimpulse zu stimulieren. Sollten sie
stattdessen nicht einfach den Zerfall des Bankenwesens zulassen, da das der einzige Ausweg aus der
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aktuellen GroR3en Depression ist?

Professor Fekete: Ich stimme zu, dass der Fed keine angenehmen Optionen mehr bleiben. Doch wenn sie
das téte, wurde sie ihre eigene Inkompetenz eingestehen.

Anthony Wile: Was wirden Sie tun, wenn Sie Vorsitzender der Fed waren?

Professor Fekete: Das gleiche wie Ludwig von Mises, der auf die Frage, was er tun wirde, wenn er der
Prasident der Vereinigten Staaten ware, folgende Antwort gab: "Ich wirde zurticktreten."

Anthony Wile: Wie fligen sich die "Real Bills" in das derzeitige Szenario ein? Ware jetzt ein guter Zeitpunkt
fur die Einfihrung von Real Bills und wenn ja, warum?

Professor Fekete: Jeder Zeitpunkt ist gut, um dem todgeweihten Patienten die richtige Medizin zu
verabreichen. Und ein Goldstandard in Verbindung mit Real Bills ist die richtige Medizin fir die todgeweihte
Weltwirtschaft.

Anthony Wile: Steuern wir auf einen weltweiten Kollaps der Wirtschaft zu, der ein neues globales Finanz-
und Wahrungssystem einleiten wird? Ist es das, was die Zentralbanken eigentlich anstreben?

Professor Fekete: Die Wahrscheinlichkeit eines Zusammenbruchs ist relativ hoch. Nattrlich werden sich die
Zentralbanken ein neues Geldsystem uberlegen und ihm einen schicken Namen wie "Globalwahrung" oder
"Amero" geben, aber letztlich ist das nichts anderes als die Namensénderung von "Assignat" zu "Mandat".

Anthony Wile: Werden wir in den nachsten Wochen oder Monaten den Kollaps bedeutender Banken oder
Bankenruns erleben?

Professor Fekete: Moglicherweise, aber das ist keine Sache von Wochen oder Monaten. Diese Entwicklung
wird den Rest dieses Jahrzehnts beanspruchen.

Anthony Wile: Erleben wir derzeit zum wiederholten Male einer Beginn der Grof3en Depression?

Professor Fekete: Ja, aber diesmal wird es schlimmer kommen.

Anthony Wile: Nach der GroRRen Depression konnte erst ein Weltkrieg die Wirtschaft wieder ins Lot bringen.
Steuern wir auch auf einen neuen Weltkrieg zu?

Professor Fekete: Es gibt keine wissenschaftliche Methode, die Zukunft vorherzusagen. Glucklicherweise
gibt es neben den hitzkdpfigen Regierungen der USA und Russlands diesmal auch eine, die einen kihlen
Kopf bewahrt: die Chinesen. Sie wirden zur Bedachtsamkeit mahnen, wenn sich ein Dritter Weltkrieg
abzeichnet.

Anthony Wile: Geben Sie uns angesichts der zahlreichen mdglichen Szenarien und der Funktionsstérung
der Wirtschaft ihre beste Zukunftsprognose. Was kommt als nachstes?

Professor Fekete: Die westliche Welt begeht Harakiri, indem sie es erlaubt, dass ihr Gold nach China und
Indien flieBt. Warten Sie jedoch nicht mit angehaltenem Atem auf die Einfihrung eines Gold-Yuan oder einer
Gold-Rupie. Die Regierungen beider Staaten sind ausgemachte Sozialisten und der Goldstandard ist ihnen
verhasst. Nach dem Kollaps des Dollar wird im Wé&hrungssystem zunéchst ein Vakuum entstehen. Ein
wissenschaftliches Komitee wird spater eine Studie durchfiihren und die Ergebnisse an die Regierungen
weiterreichen. AnschlieRend wird man einen Goldstandard in Verbindung mit Real Bills einfuhren.

Anthony Wile: Angenommen Sie wéaren ein zum Mittelstand gehdrender Investor. Was wiirden Sie tun, um
sich zu schiitzen? Wirden Sie eine Schusswaffe kaufen? Gold? Lebensmittel?

Professor Fekete: Alles davon. Noch eine Anmerkung zum Gold. Was Sie bendtigen, ist nicht physisches
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Gold per se, sondern ein Goldeinkommen. Sie sollten Gold also besser in einer kleinen Stiickelung als in
groRen Barren erwerben. Die Royal Canadian Mint verkauft Gold beispielsweise in 125-g-Packungen, die
125 Maple-Leaf-Goldmiunzen mit einem Gewicht von je 1 g enthalten. Das wiirde Ihnen bei Bedarf ein
Goldeinkommen verschaffen.

Anthony Wile: Werden wir derzeit Zeugen vom Ende des dollarbasierten Reservewahrungssystems? Ist der
Dollar trotz seiner aktuellen Starke tot oder auf dem Weg ins Grab?

Professor Fekete: Das Petrodollar-System, wie ich es bevorzugt nenne, liegt in seinen letzten Zigen. Das
lasst sich auch am fallenden Olpreis ablesen. Die aktuelle Starke des Dollarkurses ist nur ein Dead Cat
Bounce, der die Uneingeweihten in die Irre fiihren soll.

Anthony Wile: Mdchten Sie unseren Leser noch etwas Bestimmtes mitteilen oder sie auf etwas hinweisen?

Professor Fekete: Indem wir insbesondere die Bedeutung regelmaRiger Goldeinkommen im Gegensatz zu
statischen Goldreserven ins Visier nahmen, haben wir bei Fekete Research in London eine Strategie
entwickelt, mit deren Hilfe wir Goldstréme generieren. Dazu schreiben wir Put- und Call-Optionen auf
Gold-Futures. Diese Optionen haben eine Laufzeit von funf Tagen und verfallen jeden Freitag. Dadurch
konnte Fekete Research Goldanleihen verkaufen, deren Nennwert in britischen Sovereign-Miunzen
angegeben wird. Mit diesen Anleihen erhalt man eine Rendite auf Gold und in Gold und auch der Nennwert
wird bei Falligkeit in Gold ausgezabhlt.

Die Protokolle des Optionshandels der letzten zweieinhalb Jahre kdnnen Interessenten auf Anfrage zur
Verfligung gestellt werden. Sie belegen, dass die Strategie funktioniert und in dieser Zeitspanne nicht zu
Verlusten geflihrt hat. Die negativen Zinsséatze geben unserem System zusétzlichen Rickenwind. Die
Pramien auf die Put-Optionen werden von Investoren geleistet, die Verkaufsoptionen kaufen, um damit den
Wert ihrer Goldbesténde zu schitzen. Die Pramien auf die Call-Optionen stammen dagegen von
Spekulanten, die einen Ausbruch des Goldpreises nach oben als Reaktion auf die torichte Entscheidung der
Zentralbanken fur Negativzinsen erwarten.

Anthony Wile: Vielen Dank, dass Sie sich Zeit fir dieses Interview genommen haben!

Professor Fekete: Ich danke lhnen fiir die anregenden Fragen!

Schlussgedanken

Wir mochten Prof. Fekete dafiir danken, dass er seine Ansichten erneut mit uns geteilt hat. Wie Ublich
bleiben hinsichtlich einiger seiner Aussagen noch Fragen offen. Die beiden Hauptthemen, die Prof. Fekete
im Zusammenhang mit seinen Meinungsverschiedenheiten mit der Osterreichischen Wirtschaftslehre in der
Tradition von Mises anspricht, betreffen die Deflation und die Konjunkturzyklen.

Abgesehen davon bestatigt Prof. Fekete jedoch einige unserer eigenen Uberzeugungen. Es hélt den
Zusammenbruch des aktuellen Wahrungssystems ebenfalls fur méglich und stimmt sogar zu, dass ein
solcher Kollaps den Beginn eines starker global ausgerichteten Finanz- und Wéhrungssystems darstellen
konnte.

Er ist zudem der Ansicht, dass Janet Yellen mit der Zinserhéhung einen Fehler gemacht hat, und dass die
derzeitige Lage der USA weitere Anhebungen ausschlief3t.

Davon abgesehen geht er natirlich davon aus, dass der Goldpreis im Kontext des vorhersehbaren Zerfalls
des Dollar-Systems kiinftig stark ansteigen wird. Die aktuelle Starke des US-Dollars bezeichnet er als "Dead
Cat Bounce".

In allen diesen Fragen sind wir einer Meinung mit Prof. Fekete. Und in den Bereichen, auf die wir
normalerweise nicht unser Hauptaugenmerk richten, hat er mit beeindruckendem Durchhaltevermdgen und
Einfallsreichtum wichtige Pionierarbeit geleistet. Wir kdnnen immer wieder viel von ihm lernen und méchten
ihm an dieser Stelle noch einmal fur das Interview danken.

© Antony Wile
www.thedailybell.com

Dieser Artikel wurde am 31. Januar 2016 auf www.thedailybell.com veroffentlicht und exklusiv fir GoldSeiten
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