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Es ist 1937: Wie Notenbanken den
Zusammenbruch der westlichen Zivilisation

riskieren!

04.01.2018 | Uli Pfauntsch

Seit Ausbruch der Finanzkrise in 2008/2009 ist der Populismus rund um den Globus explosionsartig
angestiegen. Bis vor dem letzten Jahrzehnt startete der einzig vergleichbare Anstieg des Populismus in den
1920er Jahren und gipfelte im zweiten Weltkrieg. Obwohl sich der Populismus Uber die letzten Jahre als
unvorhersehbar erwies, erhoht dieser Anstieg zweifelsfrei die Risiken fir die bestehende Weltordnung und
konnte bereits in absehbarer Zeit eine groRe Finanzkrise mit weitreichenden Folgen fur die gesamte Welt

auslosen.

Figure 56: Populism index (% of vote across key countries, population
weighted, LHS) and DM Financial Crises (RHS)
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Allein in den letzten 15 Monaten haben wir die Abstimmung fur den Brexit, die Wahl von Donald Trump und
eine marktfreundliche, jedoch gegen das Establishment abstimmende Wabhl in Frankreich erlebt. Innerhalb
der nachsten neun Monate werden wir auch in Italien Wahlen haben, wo die Anti-Establishment-Partei
"Funf-Sterne-Bewegung" tber die letzten 14 Monate in den Umfragen Kopf an Kopf mit der regierenden
"Demokratischen Partei" lag.

Ihr Anfihrer, Beppe Grillo, setzt sich fur den Austritt Italiens aus der Euro-Zone ein. Sollte es der
Funf-Sterne-Bewegung gelingen, tiber die Amtszeit ein gewisses Mal3 an Macht zu erlangen, wird sich das
Risiko fur ein grof3es, destabilisierendes Ereignis tiber den Kontinent massiv erhéhen.

Der Anstieg des Populismus kommt nicht von ungeféahr. Denn in weiten Teilen der westlichen Welt hat die
arbeitende Klasse zunehmend das Gefihl, in einem korrupten System zu leben und von der herrschenden
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Klasse, dem Establishment, abgehéngt und zuriickgelassen zu werden.

Diese Wahrnehmung hat sehr viel mehr mit der Politik der Notenbanker zu tun, als Sie vielleicht glauben.
Was wir in den USA, Europa oder Japan sehen, ist vergleichbar zu dem, was im Rémischen Reich geschah,
nachdem es damit begann, seine Wahrung zu entwerten. Samtliche Weltregierungen und Zentralbanken
teilen eine gemeinsame Philosophie, die ihre Politik vorantreibt.

Sie glauben, dass man wirtschaftliche Aktivitat erzeugt, indem man Geld druckt, um die Nachfrage zu
stimulieren (es ist einerseits natirlich wahr, in &hnlicher Weise, wie auch ein Geldfalscher eine lokale
Wirtschaft kurzzeitig stimulieren kann). Durch das Aufblasen von Vermdgenspreisen sollte ein
"Reichtums-Effekt" erzeugt werden, der die Menschen ermutigt, Kredite aufzunehmen und Ausgaben zu
erhbhen.

Was die Notenbanker komplett ignorieren, ist, dass die Art und Weise, wie eine Gesellschaft (oder Person)
reich und wohlhabend wird, dadurch entsteht, indem sie mehr produziert als konsumiert und die Differenz
anspart. Diese Ersparnisse sind der Schlussel zum Aufbau von Kapital. Ohne Kapital ist man auf den
Lebensunterhalt reduziert und bleibt im "Hamsterrad" gefangen. Die Notenbanker glauben, dass durch
Inflationierung Reichtum entsteht.

Doch was sie in Wahrheit tun, ist, Kapital zu zerstéren. Wird der Wert der Wahrung tiber das Drucken
Billionen zusatzlicher Wahrungseinheiten zerstort, werden die Menschen davor abgehalten, zu sparen. Und
wenn Menschen nicht sparen, kdnnen sie kein Kapital aufbauen und der Teufelskreis setzt sich fort. Deshalb
sind Notenbanker in jeglicher Hinsicht der Feind des durchschnittlichen Bilrgers. Was sie tun, ist destruktiv
fur die gesamte Gesellschaft. Denn sie haben nicht nur Null- sondern sogar Negativzinsen eingefuhrt.

Die Stagnation der Léhne, die fehlende Mdglichkeit, Kapital aufzubauen und immer mehr Gesetze und
Verordnungen, die das instabile Finanzsystem vor dem Zusammenbruch schiitzen sollen, fihren dazu, dass
viele Menschen den Eindruck bekommen, zunehmend weniger Kontrolle tber ihr persénliches Schicksal zu
haben. Sie glauben, dass der Staat, die Politik, Alah, oder wer auch immer flr sie sorgen wird. Eine solche
Denkweise war bisher typisch fir Menschen in riicksténdigen Regionen, aber nicht fur die westliche
Zivilisation.

Zinsen auf niedrigstem Stand seit 5.000 Jahren aufgezeichneter Geschichte!

Seit Ausbruch der Finanzkrise haben die Notenbanken die Zinsen auf das niedrigste Niveau seit 5.000
Jahren aufgezeichneter Geschichte gesenkt. Und sie haben daflir gesorgt, dass Staatsanleihen im Wert von
Billionen Dollar zu negativen Renditen notieren. Natirlich kdnnte das in einem freien Markt niemals
passieren. Es ist nur mdglich durch eine koordinierte und beispiellose Manipulation der wichtigsten
Notenbanken. Negative Zinsen galten bislang als unvorstellbar, doch in der bizarren Welt der Notenbanker
wurden sie eingefuhrt.

Wie bereits erwahnt, wird Kapital durch Ersparnisse erzeugt. Doch negative Zinsen, die wie eine direkte
Besteuerung auf Ersparnisse eingesetzt werden, zwingen die Menschen dazu, alle méglichen idiotischen
Spekulationen einzugehen, um der schleichenden Enteignung zu entkommen. Sie jagen letztendlich den
Blasen hinterher, die das "Funny Money" der Notenbanker immer weiter aufblaht.

Null- und Negativzinsen sowie die Geldschdpfung aus dem Nichts, fuhren zu einer schleichenden Zerstérung
der Gesellschaft. Je mehr Geld und Kredit erzeugt wird, desto starker werden die Ungleichgewichte, und
zwar solange, bis sie das tolerierbare Ausmalf3 tUberschritten haben.

"Hedge Fund King" Ray Dalio: "Es ist das Jahr 1937"!

Ray Dalio managt mehr als 160 Milliarden Dollar bei Bridgewater Associates, dem weltgrof3ten Hedgefonds.
Der "Hedge Fund King" steht nicht ohne Grund an der Spitze der Wall Street. Denn er hat eine Fahigkeit, die
andere nicht haben. Er kann massive Bedrohungen und Chancen friihzeitig erkennen. Er sagte etwa
folgerichtig voraus, dass die U.S. Hauserblase in 2007 platzen wird. Er sagte auch, dass sich die Krise in
den Bankensektor ausbreiten wirde. Er stand mit seiner Meinung weitgehend allein da. Doch noch im
selben Jahr implodierte der Bankensektor.

Im letzten Monat kam Dalio mit seiner bislang ernstesten Warnung heraus und verglich das aktuelle
politische Klima in den USA mit 1937, als Hitler die Deutschen auf den zweiten Weltkrieg vorbereitete.

Uber LinkedIn schrieb Dalio unter anderem: ,Ich glaube, dass a) die meisten Realitaten wieder und wieder in
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leicht abgeénderter Form passieren, b) gute Prinzipien wirksame Wege sind, um mit den Realitaten
umzugehen, und c) Politik wahrscheinlich eine gréRere Rolle in der Beeinflussung der Markte spielen wird,
als wir es jemals zuvor erlebt haben, aber in einer Weise, die dem Jahre 1937 weitgehend ahnlich ist.

Aus Grunden, die zuvor in "Populismus" (ein 61-seitiger Report, erstellt von Bridgewater) erklart wurden,
wirkt es fir mich so, dass wir wirtschaftlich und sozial in einer Weise geteilt und belastet sind, die
weitgehend analog zu 1937 ist. Wahrend solcher Zeiten steigern sich Konflikte (sowohl intern und extern),
Populismus breitet sich aus, Demokratien sind geféahrdet und es kann zu Kriegen kommen. Ich kann nicht
sagen, wie schlimm es diesmal kommen wird. Ich beobachte als Wegweiser, wie man mit Konflikten umgeht,
und ich bin nicht gerade ermutigt ... Konflikte haben sich nun bis zu einem Punkt verschérft, an dem der
Kampf auf Leben und Tod wahrscheinlicher ist als Verséhnung*.

Dalio glaubt, dass die US-Wirtschaftsdaten nicht die Realitat widerspiegeln, sondern die tatsachliche Tiefe
der Spaltung verdecken. Einigen wenigen gehe es auf3erordentlich gut, wahrend es anderen schrecklich
schlecht ginge. Angesichts der gréRten Kluft in Vermdgen und Einkommen seit den 1930er Jahren,
betrachtet Dalio die Rekordhochs an den Aktienmaérkten, das BIP-Wachstum und die Arbeitslosenquote als
"Schwindel".

Dalio warnt nicht nur, er hat auch einen Rat: Jeder Investor sollte Gold besitzen. "Wenn Sie keine 5-10%
ihrer Assets in Gold als Sicherheit haben, raten wir Ihnen, nochmals dartiber nachzudenken", schrieb der
"Hedge Fund King" Anfang des Monats.

"Zentralbank-Fehler" als einzig verbleibendes und grof3tes Risiko!

Die taglichen Headlines sind immer die gleichen. Die Méarkte zeigen sich von allen Ereignissen véllig
unbeeindruckt. Nordkorea? Achselzucken. Hurrikans? Achselzucken. Terrorattacken? Achselzucken.
Rekordhohe Selbstgefalligkeit im Markt? Achselzucken. Rekordhohe Bewertungen? Achselzucken. Donald
Trump? Achselzucken. Was auch immer passiert, die Aktienmarkte klettern von einem Rekordhoch zum
nachsten. Dafiir gibt es eine einfache Erklarung: Allein seit Anfang dieses Jahres haben Notenbanken Aktien
und Anleihen im Wert von 1,96 Billionen Dollar aufgekauft, so viel wie noch nie zuvor in einem solchen
Zeitraum.

Seit der Lehman-Pleite sind die Bilanzen der wichtigsten Notenbanken somit bereits um 11,26 Billionen
Dollar auf 15,6 Billionen Dollar angestiegen. Wir bewegen uns weiterhin in einem Umfeld, in dem die
Krisenpolitik der Notenbanker (QE, Null- und Negativzinsen), die urspringlich als NotfallmaRnahme gedacht
war, zum dauerhaften Zustand geworden ist.

Es ist ein paradoxer Gedanke: Die Notenbanker glaubten, sie miissten Marktgesetze aussetzen, um das
normale Funktionieren der Markte wiederherzustellen. Die Folge ist, dass sich die Markte durch die
Auslagerung der Verantwortung an die Notenbanken, auf exogene Schocks umgehend zu reagieren, von
ihrer traditionellen Pflicht, Risiken zu bewerten, selbst befreit haben. Das bedeutet, dass der so genannte
"Zentralbank-Fehler" das einzige verbliebene Risiko fir die Markte ist. Denn - und das ist der springende
Punkt - wenn Zentralbanken diejenigen sind, die sdmtliche Risiken aus den Méarkten nehmen, dann ist nichts
riskanter als ein Fehler durch eben diese Zentralbanken.

Das Problem: Wenn man zu lange wartet, um die Krisen-Ara Politik zu ersetzen, wird eine weitere Krise
unausweichlich folgen. Denn die sozialen und politischen Implikationen der Notenbank-Aktionen kénnen
noch wesentlich geféhrlicher sein, als die finanziellen - auch fir die Existenz der Notenbanken selbst.

Albert Edwards, renommierter Anlagestratege der Societe General, sieht aufgrund der wachsenden
Ungleichheit infolge dieser unverantwortlichen Geldpolitik eine bevorstehende Revolte gegen die
Zentralbanker: "Wahrend die Politik im Westen seit einem Jahrzehnt wirtschaftlicher Krise und Stagnation
umhertaumelt, steigen die Asset-Preise weiterhin auf dem Riicken anhaltend rapiden Wachstums in QE. In
einem Zeitalter "radikaler Unsicherheit", wie lange wird es dauern, ehe wiitende Blrger, mide, ein
impotentes politisches System fiir ihre Leiden zu beschuldigen, sich den Hauptschuldigen fur ihre Armut
zuwenden - nicht gewahlten und nahezu unverantwortlichen Zentralbankern? Ich erwarte, dass die
Unabhéngigkeit der Zentralbanken das nachste Opfer der gegenwartigen politischen Unruhen sein wird (und
auch sein sollte)".

Notenbanker in der Sackgasse - das sind die dramatischen Konsequenzen!
Wir ndhern uns vor diesem Hintergrund dem Punkt, an dem die Fed und EZB einen aggressiveren Kurs zur

"Normalisierung" ihrer Politik einschlagen werden. Es wird unweigerlich zu einem Fehler kommen.
SchlieBlich ist das, was die Notenbanker vorhaben, zuvor noch nie versucht worden. Null-, Negativzins und
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QE unterdriicken die Markt-Volatilitdt auf zwei Arten: Erstens aktiv (durch Billionen in Asset-Aufkaufen) und
zweitens passiv (durch die Ermutigung von Investoren an den Rickkopplungs-Schleifen teilzunehmen, die
einseitige Markte erzeugen = "Buy The Dip").

Wenn diese Politik also zuriickgefahren wird, wird dieser Normalisierungseffekt die Volatilitat steil ansteigen
lassen. Und dann werden Investoren die bittere Erfahrung machen, dass sie das Preisrisiko nicht mehr
langer an die Notenbanken outsourcen kénnen.

Die Notenbanker haben sich in eine nahezu ausweglose Lage hineinmandvriert. Denn selbst eine kleine
Anhebung der Zinsen ist eine lebensgefahrliche Bedrohung fir den US-Haushalt. Die US-Regierung benétigt
derzeit mehr als 400 Milliarden Dollar von ihren Steuerzahlern, nur um die Zinsen fir ihre Schulden zu
zahlen. Die Steuereinnahmen belaufen sich auf gerade einmal knapp Uber 2 Billionen Dollar.

Bei einem Anstieg um 1% wirde die Regierung mehr als 600 Milliarden Dollar bendétigen, um ihre Zinsen zu
zahlen. Bei 2% waren es mehr als 800 Milliarden Dollar. Bei 3% mehr als 1 Billion Dollar und bei 4% wéaren
es 1,2 Billionen Dollar oder tber die Halfte der gesamten Steuereinnahmen des Landes. Und das nur, um
die Zinsen zu zahlen.

Das bedeutet: Um eine Normalisierung der Geldpolitik zu erreichen, missten die Zinsen (laut Alan
Greenspan) auf den langfristigen Durchschnitt von 5% steigen. Angesichts der Tatsache, dass alleine die
Staatsverschuldung in den USA bei mehr als 20 Billionen Dollar liegt und jahrlich um etwa 1 Billion Dollar
wachst, wird schnell klar, dass nichts von alledem nachhaltig sein kann.

Leider sieht die Lage in Europa nicht besser aus. Italien ist mit 2,3 Billionen Euro eines der hiéchst
verschuldeten Lander der Welt. Bedenkt man, dass der Staatsanteil an der Wirtschaftsleistung bei rund 50%
liegt (und der produktive und besteuerbare Teil der Wirtschaft nur die Halfte der Wirtschaft ausmacht),
offenbart sich der hoffnungslose Bankrott des Landes. Trotzdem notieren italienische Staatsanleihen zu
rekordniedrigen Renditen.

Anleihen im Wert von Uber 1 Billion Euro notieren sogar zu negativen Renditen. Das ist nur méglich in einer
Phantasiewelt, die von Notenbankern kreiert wird. Wie Sie wissen, druckt die EZB permanent Geld, um in
erster Linie italienische Staatsanleihen zu kaufen. Laut einer jingsten Studie, haben die EZB und
italienische Banken seit 2008 mehr als 88% aller italienischen Staatsschulden aufgekauft.

Das bedeutet: Das Finanzsystem ltaliens hangt komplett am Tropf der Gelddruck-Maschine der EZB. Sobald
die EZB die Kéaufe der italienischen Staatsanleihen stoppt, wer sollte dann einspringen? Richtig, die Antwort
ist Niemand! In diesem Fall wirden die Zinsen, die der italienische Staat fiir seine Schulden zu zahlen hat,
um das Vielfache explodieren, was voraussichtlich den Bankrott des Landes bedeuten wirde. Deshalb
druckt Draghi weiterhin 60 Milliarden Euro frisches Geld, um Schulden der Eurostaaten aufzukaufen - und
zwar Monat fur Monat.

Wie die Financial Times kritisiert, werden europaweit Kredite an so genannte "Zombiefirmen" ausgegeben,
die nur dank niedrigster Zinsen Uberleben kdnnten, jedoch bei steigenden Zinsen umgehend bankrott wéaren,
samt ihrer Lieferketten und Investoren. Allein in Deutschland gebe es 17.702 dieser Unternehmen,
unproduktive Schrottfirmen, die einen unheilvollen Pakt mit den Banken eingegangen seien, der von der
EZB gedeckt werde.

Das alles zeigt, welche immens hohen Risiken durch die unverantwortliche Politik der Zentralbanker tber die
letzten knapp zehn Jahre geschaffen wurden.

Wir mussen davon ausgehen, dass es zu einem ,Zentralbank-Fehler* kommen wird. Es besteht das Risiko
einer wirtschaftlichen Depression und Wahrungs-Inflation (méglicherweise Hyperinflation beziehungsweise
Stagflation). Diese Dinge resultieren in der Regel in einem aufgeblahten Regierungs-Apparat,
eingeschréankter Freiheit und schrumpfendem Wohlstand.

Mein Rat an Sie:

Setzen Sie auf physisches Gold. Es ist die ultimative Versicherung gegen politische und finanzielle Risiken.
Es hat seit Jahrtausenden jegliche Krise Giberdauert. Es wird seinen Wert auch tber die nachste Krise
behalten.

Menschen kaufen dann Gold, wenn Sie sich Sorgen machen - Giber die Wirtschaft, das Finanzsystem oder
den neuen Préasidenten. Bricht Chaos an den Mérkten aus, wird der Goldpreis sprunghaft steigen. Mit
ausgewahlten Goldminen-Aktien werden Sie vielfach hthere Gewinne einfahren. Im letzten
Gold-Bullenmarkt stieg die durchschnittliche Goldaktie um 600%, einige um 1.000% und mehr. Setzen Sie
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deshalb auf die im CompanyMaker favorisierten Minenwerte.

Meiden Sie Geldwerte (Anleihen, Schuldverschreibungen, Lebensversicherungen, Sparvertrage, Sicht- und
Spareinlagen tiber 100.000 Euro, Riester etc.) und setzen Sie stattdessen auf Sachwerte wie
Wohnimmobilien.

Das German Real Estate ETI ist Gber drei Jahren auf dem Markt und liefert seit Emission mit +6,81% p.a.
eine ausgezeichnete Performance ab. Das Folgeprodukt mit Schwerpunkt in aufstrebenden Regionen wie
Dresden und Leipzig soll noch in diesem Jahr aufgelegt werden. Registrieren Sie sich auf der Seite
www.german-real-estate-eti.de fur den Newsletter oder senden Sie eine E-Mail an info@sachwertcapital.de,
so dass Sie friihzeitig Uber den Zeichnungsbeginn informiert werden kénnen.

Halten Sie mehr Cash als Ublich. Damit vermeiden Sie grof3e Verluste wenn der Markt einbricht und bleiben
flexibel, um qualitativ starke Unternehmen dann zu kaufen, wenn die Bewertungen wieder gunstig sind.

Setzen Sie auf Boom & Bust-Zyklen, die unabhéngig von der Notenbank-Politik ihren Verlauf nehmen.
Insbesondere der Uransektor bietet nach mehr als 12 Jahren zermirbendem Béarenmarkt die Gelegenheit fiir
explosive Gewinne wie in keinem anderen Sektor. Im letzten Boom-Zyklus lieferte die schlechteste Uranaktie
eine ver20-fachung im Kurs - die beste Uranaktie (Paladin Resources) explodierte um mehr als 100.000
Prozent. Alles, was Sie Uber Uranmarkt und die aussichtsreichsten Uran-Aktien wissen mussen, erfahren Sie
im CompanyMaker.

© Uli Pfauntsch
www.companymaker.de, www.investman.de

Risikohinweis und Haftung: Alle in www.Investman.de verdéffentlichten Informationen beruhen auf
Informationen und Quellen, die der Herausgeber flr vertrauenswuirdig und seriés erachtet. Es handelt sich
bei unseren Veroffentlichungen nicht um Finanzanalysen gemaR 834WpHG, sondern um journalistische
Recherchen. Die Informationen stellen weder ein Verkaufsangebot fiir die behandelte(n) Aktie(n), noch eine
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren dar. Den Ausfiihrungen liegt zudem eigenes
Research zugrunde. Fir die Richtigkeit des Inhalts kann trotzdem keine Haftung tilbernommen werden.
Gerade Nebenwerte, sowie alle bérsennotierten Wertpapiere sind zum Teil erheblichen Schwankungen und
Risiken unterworfen. Deshalb ist auch die Haftung fur Vermdgensschaden, die aus der Heranziehung der
Ausfuhrungen fir die eigene Anlageentscheidung mdglicherweise resultieren kdnnen, kategorisch
ausgeschlossen. Die Depotanteile einzelner Aktien sollten bei niedrig kapitalisierten Werten nur so viel
betragen, dass auch bei einem mdglichen Totalverlust das Depot nur marginal an Wert verlieren kann. Im
Zusammenhang mit Termingeschéaften wie Optionsscheinen und Knockout-Produkten, weisen wir
ausdricklich auf das Totalverlustrisiko hin. Zwischen dem Leser von www.Investman.de und der CM
Network GmbH kommt kein Beratungsvertrag zustande, da sich unsere Empfehlungen nur auf das
Unternehmen, nicht aber auf die Anlageentscheidung des Lesers beziehen. Die Informationen aus
Investman.de durfen deshalb keinesfalls als persodnliche oder auch allgemeine Beratung aufgefasst werden,
auch nicht stillschweigend, da der jeweilige Autor mittels verdffentlichter Inhalte lediglich seine subjektive
Meinung reflektiert.

Hinweis gemal § 34 WpHG: Wir weisen darauf hin, dass der Autor des Artikels, die CM Network GmbH,
sowie Mitarbeiter der CM Network GmbH sich vorbehalten, Aktien oder Long- und Shortpositionen, die in
diesem Artikel erwahnt wurden, unabh&ngig von der Berichterstattung, jederzeit zu kaufen und zu verkaufen,
und somit ein Interessenkonflikt besteht (z.B. Teilverkaufe, Zukaufe, Komplettverkaufe, Neupositionen oder
das Eingehen von Long- und Shortpositionen). Die daraus resultierenden Wertpapiertransaktionen kénnen
unter Umstanden den jeweiligen Aktienkurs des Unternehmens beeinflussen. Auch hieraus resultiert ein
Interessenkonflikt geman 8§34 WpHG. Zudem begrifRt und unterstitzt die CM Network GmbH die
journalistischen Verhaltensgrundséatze und Empfehlungen des Deutschen Presserates zur Wirtschafts- und
Finanzmarktberichterstattung und wird im Rahmen der Aufsichtspflicht darauf achten, dass diese von den
Autoren und Redakteuren beachtet werden.

Urheberrecht: © Copyright. CM Network GmbH, ALLE RECHTE VORBEHALTEN!

Hinweis: Dieser Artikel ist vorab im Edelmetall- & Rohstoff-Magazin 2017/18 erschienen.
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