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Erst QE, dann QT und danach - das Ende

28.07.2018 | Egon von Greyerz

Wo sind all die Dollars hin?
Wo sind sie geblieben?
Wo sind all die Dollars hin?
Was ist geschehen?

Wo sind all die Dollars hin?
Uncle Sam blétterte sie allen hin.
Wann wird man je verstehen?
Wann wird man je verstehen?

Als Pete Seeger 1955 seinen beriihmten Song “Where have all the dollars flowers gone” schrieb, wusste er
nicht, dass sich die damalige Gesamtverschuldung der USA, die bei einigen Hundert Milliarden Dollar lag, in
den folgenden 63 Jahren auf fast 70 Billionen Dollar erhéhen wirde.

Doch warum sollte Seeger es auch gewusst haben? Er war Liedermacher, und sein Verméachtnis wird das
von Nixon, Greenspan, Bernanke und all den anderen Akteuren, die zur massiven Kreditausweitung und
Dollar-Zerstérung beigetragen haben, deutlich Gberdauern. Seegers Lied - ein Kunstwerk - dirfte noch
mindestens 50 bis 100 Jahre (oder noch viel langer) bekannt bleiben. All jene Opportunisten hingegen, die
die US-Wirtschaft und somit auch die Weltwirtschaft zerstért haben, dirften schon bald vergessen sein.

Es ist vollkommen surreal, dass die Welt hinsichtlich der Flihrung des Finanzsystems so viel Respekt vor
Mittelmafigkeit und gar Inkompetenz zeigt. Die Zentralbanken und ihre Vorsteher haben eine
Monsterballon-Blase geschaffen, die nun darauf wartet, zum Platzen gebracht zu werden. Sie haben der
Welt den Eindruck vermittelt, sie hatten zur Rettung der Weltwirtschaft beigetragen, obwohl sie in
Wirklichkeit die Macher dieser Blase sind. All jene Zentralbankenoberhaupter, die sich vor dem Platzen
dieser Blase aus ihrem Amt verabschiedet haben, kénnen sich gliicklich schatzen. Der aktuelle
Notenbankchef dirfte meiner Ansicht nach weniger Gliick haben.

QE ist gescheitert QT wird scheitern

Die Zentralbankenchefs sind so sehr von ihren Weltretter-Fahigkeiten tiberzeugt, dass sie nicht begreifen,
welches Ungeheuer sie durch das standige Drucken, Drucken und nochmals Drucken geschaffen haben. Sie
sind so arrogant, dass sie ihre Mal3nahmen nicht einmal ehrlich deklarieren kénnen. Was sie machen, ist
Geldschopfung pur — oder kurz GS. Doch sie nennen es QE oder Quantitative Easing.

Ein vollkommen lacherlicher Name, um die eigenen Unzulanglichkeiten zu kaschieren und die Menschen zu
betriigen. Keiner versteht, was QE eigentlich bedeutet, und das ist natirlich ihre Absicht. Man verwirre die
Menschen und tausche sie, damit sie glauben, dieser Hokuspokus sei in der Tat eine alchemistische Formel,
die ewigen Wohlstand hervorbrachte.

Die Zuversicht dieser Notenbankchefs ist jetzt so gro3, dass sie von QE auf QT (Quantitative Tightening)
umstellen. Auch das ist natirlich durch und durch arrogant. QE hat nicht funktioniert. Sie haben ein fragiles
Finanzsystem in die grof3te Blase der Geschichte verwandelt - nicht mehr, nicht weniger. Selbst bei Null-
oder Negativzins in Kombination mit massiver GS steigt das reale BIP nicht an (gemessen an der realen
Inflation). Zudem benétigt es Kreditexpansion im Umfang von mehreren Dollars, Euros oder Pfund, um einen
Dollar, Euro, etc. an BIP-Wachstum zu generieren.

Da schon QE oder GS (oder wie auch immer sie es nennen) nicht funktioniert hat, wie zum Teufel kann man
davon ausgehen, dass jetzt QT funktionieren wird? Das ist so, als wiirde man einem chronisch
Alkoholkranken eine Schnapsbowle wegnehmen, die ihn umbringen wirde, obgleich auch der
Alkoholmangel todlich fir ihn ist. Analog dazu die Weltwirtschaft: Sie wird an QE zusammenbrechen oder an
QT zugrunde gehen. Das heildt also: QE / QT = DE (DAS ENDE).

240 Billionen Dollar Monster-Blase & 2,5 Billiarden Dollar Monster-Ballon

“Wann wird man je verstehen, wann wird man je verstehen®, dass sich Wohlstand nicht durch
Geldschopfung erzeugen lasst? Auch sollte man nicht vergessen, dass sich Geldschdpfung nicht allein auf
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die direkten Aktionen der Zentralbanken beschrankt. Geldschépfung umfasst auch Kreditausweitung durch
Banken, Kreditkarten- und Finanzunternehmen. Sie alle verleihen das 10- bis 50-fache der erhaltenen
Einlagen oder Kapitalmengen.

Es gibt natirlich nur einen Weg, um eine Lektion richtig zu lernen — den harten Weg. Fur die Weltwirtschaft
bedeutet der harte Weg, dass die Monsterblase platzt. Wie oft bei Blasen, steckt auch in dieser nur hei3e
Luft. Der 2,5 Billiarden $-Monster-Ballon enthélt also nur leere Versprechungen, die alle verschwunden sein
werden, sobald der Ballon geplatzt ist - so z.B. Schulden, ungedeckte Verbindlichkeiten und Derivate.

Allerdings sind diese Versprechen nicht nur Worte, sondern auch monetére Versprechen und Schuldscheine
im Umfang von 2,5 Billiarden $. Bislang musste der Ballon standig weiter aufgepumpt werden, damit er keine
Luft lie. Um das Ganze weiterhin plausibel erscheinen zu lassen, mussten also immer mehr Schulden in
den Ballon hinein - zusammen mit aufgeblahten Vermdgensanlagen und den noch leereren Worten von
Bankern und Politikern.

Die Schuldenexplosion ist nicht allein eine US-Krankheit. Sie ist ein von den USA angefiihrtes globales
Phanomen, das die meisten Nationen infiltriert hat, die Uber eine Zentralbank verfiigen, welche Geld drucken
kann.

Sehen Sie sich nur den Chart unten an: Die globale Verschuldung hat sich von 1999 bis heute verdreifacht —
von 80 Billionen Dollar auf heute 240 Billionen Dollar.

AS$237TrillionRecord

Global debt climbed by 42 percent in the fourth quarter from a decade earlier

B Mon-financial corperates [l Government [l Financial corporatas Heasahalkds

52407

120

a0

1909 2005 2010 2015 207

Source: Institule of Intarnational Fnandce

Der globale Schulden- und Vermdgensballon ist innen leer

Wenn der globale Schulden- und Vermdgensballon platzt, wird die Welt schlie3lich erkennen, dass nichts
drin war. Natdrlich besteht er zum Teil aus realen Vermégenswerten und echtem Vermoégen. Das Problem ist
nur folgendes: Wenn dieser Ballon platzt, werden auch alle Schulden implodieren, weil niemand sie
zurlickzahlen kann; somit werden auch viele der Vermdgenswerte wertlos.

Es stellt sich nur noch die Frage, ob Aktien, Anleihen, Immobilien und andere Vermdgenswerte um 75% oder
um 95% sinken werden. Aus meiner Sicht wird die grof3te Blase der Geschichte auch zum grof3ten
Zusammenbruch fihren. Es gibt schlicht und einfach niemand mehr, der die Welt vor der grof3ten
finanziellen Katastrophe der Geschichte retten kann. GS (QE) hat keinen Effekt, auler dass es eine
temporare Hyperinflation verursachen wird. Viele Vermdgenswerte werden um 100% fallen, wie z.B. das
Geld auf der Bank, stark fremdfinanzierte Bubble-Unternehmen, wie Tesla, aber auch viele andere. Selbst
sehr wertvolle Vermdgenswerte wird man fiir einen Bruchteil der friiheren Bewertungen kaufen kénnen.
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Seit 2007 hat China 16.000 Tonnen Gold angehauft

Die Geschichte ist gepragt vom Kommen und Gehen von Papiergeld, da noch keine Papierwahrung je
Uberlebt hat. Seit 5.000 Jahren ist Gold eine stabile Kaufkraft und das einzige Geld, das tiberlebt hat. Eben
aus diesem Grund wird es von Landern, die die Bedeutung des physischen Goldes verstehen - wie
Russland, China und Indien - nach wie vor akkumuliert. Unterdessen ist der Rest der Welt, im Verhaltnis zu
den globalen Finanzanlagen, heute mit weniger als 0,5% in physischem Gold investiert.

Achten Sie in der folgenden Tabelle darauf, was China macht: Im Juni wurden weiter 140 Tonnen angekauft,
wodurch die Gesamtmenge auf 16.000 Tonnen oder 650 Milliarden Dollar stieg - und praktisch fast alles
davon wurde seit 2007 erworben.
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Papiermarkte fir Gold und Silber werden zusammenbrechen

Wenn diese Monsterballon-Blase zerknallt, werden auch die Papiermarkte fir Gold, Silber und andere
Edelmetalle platzen. Die Papiermarkte sind ca. 100-mal grof3er als die physischen Markte. Der Aufstieg
dieser Markte steht eng im Zusammenhang mit der Manipulation durch Zentralbanken, BIZ und
Bullion-Banken. Wenn die Papiermérkte platzen, wird kein Gold (oder Silber) mehr zu irgendeinem Preis
angeboten werden.

An diesem Punkt kdnnen die Preise tiber Nacht oder iibers Wochenende von 1.250 $ bis auf 10.000 $ oder
100.000 $ schieRen. Das mag vollkommen surreal oder sensationsheischend klingen, doch genau das ist die
wahrscheinlichste Konsequenz aus dem Platzen dieser Monsterblase und der anschlieBenden Flucht aus
den betreffenden Méarkten.

Die meisten Menschen glauben, der Status quo lieRe sich ewig halten und das lacherliche Spiel der
Zentralbanken koénne einfach weiterlaufen — wobei so getan wird, dass Luft echtes Geld sei und Vermdgen
erzeugen kdnne.

Es besteht die ernste Gefahr, dass das System in seiner jetzigen Form nicht Uberleben wird und der Wert
der meisten Vermogenswerte, ob nun Anleihen oder Aktien, erheblich sinken wird. Aufgrund des extrem
hohen finanziellen Risikos missen Anleger dringend dariiber nachdenken, ihr Vermégen abzusichern.
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Der grof3te Barenmarkt der Geschichte steht bevor

Die nachste Verlustlustphase an den Finanzmarkten wird voraussichtlich im weiteren Jahresverlauf 2018
oder Anfang 2019 einsetzen. Hierbei wird es sich nicht um einen gewdhnlichen Riickgang oder um eine
normale Korrektur handeln. Wir werden stattdessen den Beginn des grof3ten globalen Barenmarktes der
Geschichte erleben. Und diesmal werden Zentralbanken und Regierungen bei ihren Versuchen, das System
zu retten, scheitern.

Sie werden hdchstwahrscheinlich grol3e Mengen Geld drucken und versuchen, das Zinsniveau niedrig zu
halten. Wenn jedoch die Anleihemérkte zusammenbrechen, werden die Zinsen schnell steigen! und nicht
sinken. Das bedeutet auch, dass Anleihen und Aktien, aber auch die meisten anderen Vermdgenswerte,

kollabieren werden.

Die einzige echte Versicherung gegen das, was kommt, ist physisches Gold und etwas Silber, die nattrlich
aullerhalb des Bankensystems gehalten werden. Rein gar nichts spricht gegen das Halten von physischen
Edelmetallen zum Schutz vor den Risiken innerhalb des Finanzsystems. Die einzige offene Frage ist, ob
man nun 10% seines Geldvermdgens in Gold halten sollte oder mehr als 50%, wie es einige unserer Kunden
tun. Meiner Meinung nach haben wir einen Punkt in der Geschichte erreicht, wo man sich voll und ganz
schutzen muss. Jeder muss flr sich selbst entscheiden, was voller Schutz bedeutet. Aber denken Sie daran,
eine Unterversicherung wird diesmal kostspielig sein.

Die jungsten Rucksetzer bei den Metallen markieren das Ende einer mehrjahrigen Korrektur. Dies ist die
letzte Gelegenheit, Gold und Silber zu &uf3erst gunstigen Preisen zu kaufen.

Und hoffentlich fragt niemand, wenn es zu spét ist: “Wann wird man je verstehen?*.
© Egon von Greyerz
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