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Die dunklen Jahre & die vierte Wendezeit

06.10.2020 | Egon von Greyerz

In einer verganglichen Welt werden nur wenige Dinge Uberleben. Ich meine damit nicht bestimmte Spezies
oder den Menschen, deren Existenz auf der Erde ebenfalls voriibergehend ist. Ich beziehe mich hier viel
mehr auf die Sozial- und Finanzsysteme, die jetzt zu Ende gehen.

Im Juli 2009 schrieb ich einen Artikel mit dem Titel Die Dunklen Jahre sind da. Er wurde erneut im
September 2018 veroffentlicht.

Es folgt ein Auszug aus dem Originalartikel:

"Fur die meisten Lander werden die Dunklen Jahre extrem hart sein. In vielen Landern der westlichen Welt
wird es schwere Wirtschaftsdepressionen geben, die das Ende des Sozialstaats markieren. Auch die
meisten privaten und staatlichen Systeme zur Altersvorsorge dirften zusammenbrechen. Es wird sich dabei
um eine weltweite Depression handeln, obgleich einige Lander vielleicht nur eine schwere Rezession
erleben kdnnten. Es wird Hungersnéte, Obdachlosigkeit und Elend geben, die zu sozialen und politischen
Unruhen fiihren. All das diirfte wahrscheinlich auch andere Typen von Staatsfuhrern und Regimen
hervorbringen.

Wie lange werden die Dunklen Jahre dauern? Neil Howe hat ein Buch mit dem Titel “The Fourth Turning”
geschrieben. Darin identifizierte er ein Muster, das sich alle 80 Jahre wiederholt. In der anglophilen Welt traf
das Muster extrem genau zu. Vor Kurzem sind wir in die vierte Wende eingetreten, die die letzten zwanzig
Jahre des Zyklus markiert. Howe zufolge stehen wir am Beginn einer 20-jahrigen Phase wirtschaftlicher und
institutioneller Umbriche.

Es ist eine Zeit der Krisen, in der sich das gesellschaftliche Geflige dramatisch verandern wird.
Vorhergehende “Vierte Wenden” umfassten auch die Zeit der Amerikanischen Revolution sowie der Gro3en
Depression und des Zweiten Weltkriegs. Laut Howe wird diese Krise erst noch wesentlich schlimmer werden
- und sie wird ca. 20 Jahre andauern.

Gute Nachrichten sind das nicht, und wir hoffen, dass wir (und Howe) uns in Bezug auf Ausmalf? und Dauer
dieser Krise irren. Allerdings furchten wir, dass wir Recht behalten werden. Folgendes missen wir noch
einmal betonen: Nie zuvor ist die Welt in einem derart anfélligen Zustand - finanziell wie 6konomisch -
simultan in eine Krise gerutscht. Aus diesem Grund werden die Dunklen Jahre wahrscheinlich auch so
zerstorerisch und langwierig sein.”

Der unausweichliche Zerfall der Gesellschaft

Neil Howes Buch The Fourth Turning (auf Deutsch ungeféhr: Die Vierte Wendezeit) war gerade veréffentlicht
worden, als ich den Artikel schrieb. Seither hat es grof3e Berihmtheit erlangt. Wir befinden uns jetzt in den
finalen 8 Jahren seines 20-Jahre-Zyklus, und die dramatischste Phase des Zyklus - the Fourth Turning - hat
gerade begonnen.

In meinem Artikel von 2009 war ich davon ausgegangen, dass der Abschwung viel friiher drohen wirde.
Doch auch wenn ich beim Timing etwas daneben lag, so andert das nichts am unvermeidlichen Fall der
gesamtgesellschaftlichen Strukturen im Verlauf der kommenden Jahre - wirtschaftlich, finanziell als auch
sozial.

Seit 2009 hat sich die globale Verschuldung auf 280 Billionen $ verdoppelt und die Risiken sind exponentiell
gestiegen. Die finale Phase des Einbruchs begann im August 2019 mit Panik bei den Zentralbanken und der
Entscheidung fir eine massive Geldschépfungsorgie aufgrund grof3er Probleme im Finanzsystem.

Corona-Virus - ein Impulsgeber

Wie ich schon zuvor erwéhnt hatte, war das Corona-Virus (ab Anfang 2020) nicht die Ursache des aktuellen
Abschwungs der Weltwirtschaft. Es war nur der Impulsgeber. Aus bestimmten Griinden scheinen die
Ausldser wahrend steil abwarts gerichteter zyklischer Phasen immer vom schlimmsten Typ zu sein. Obgleich
ich haufig Krankheiten als potentielle Ausléser erwahnt hatte, erwartete ich nicht, dass eine solche kommen
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wirde und in so vielen Landern fur das komplette Herunterfahren von Wirtschaft und Gesellschaft sorgen
wirde.

Wenn man sich dem Ende einer Finanzéara oder eines Zyklus nahert, dann ist es extrem schwierig
vorherzusagen, wie genau sich das Ende gestalten wird. Nur sehr wenige verstehen, dass wir aktuell von
"geliehener Zeit" leben. Es besteht jedoch Uberhaupt kein Zweifel daran, dass wir jetzt am Ende eines
grof3en Zyklus stehen - wobei es véllig irrelevant ist, ob es 8 Jahre dauert (wie Howe vorhersieht) oder ob
alles viel viel schneller geht.

Die Unvorbereiteten konnten alles verlieren

Das Risiko besteht - jetzt und hier, und wenn man sich nicht darauf vorbereitet, wird man wahrscheinlich
nicht nur sein gesamtes Vermdgen verlieren, sondern - abhéangig von den personlichen Umsténden - auch
den eigenen Job, die Rente oder die sozialen Sicherungsleistungen. Und wer in einer Gro3stadt lebt, fir den
ist die Wahrscheinlichkeit hoher, dass er von sozialen Unruhen, Kriminalitat sowie einem Zusammenbruch
von medizinischen Versorgungssystemen aber auch Recht und Ordnung etc. betroffen sein wird.

Viele Menschen versuchen heute, die Grof3stadte zu verlassen - in Folge des Corona-Virus, der Schliel3ung
von Buros und Geschéften sowie steigenden Kriminalitatsraten. Fur die vermdgende Minderheit ist das kein
Riesenproblem, fir Normalbirger, fur die ein Wegzug nicht das Naheliegendste ist, schon. Klar ist, dass sich
Heimarbeit auf breiterer Basis durchsetzen wird; viele Stadte werden daher zu Geisterstadten.

Die Steuereinnahmen werden drastisch sinken und die Verwaltung wird nicht in der Lage sein, selbst so
grundlegende Dienstleistungen wie Wasser, Abwasser oder Reinigung zu garantieren. Zudem werden viele
Einzelhandelsgeschéfte, Restaurants aber auch Biros in den Innenstadten schliel3en - wegen fehlender
Kundschaft, Kriminalitat oder Kunden, die au3erhalb der Stadte oder online einkaufen. In vielen Stadten hat
dieser Trend schon eingesetzt. In der City of London (Finanzdistrikt) gibt es aktuell kaum arbeitende
Menschen. Nur einige Geschéfte und Restaurants sind gedffnet, und die, die offen bleiben, machen schwere
finanzielle Verluste.

Die Sintflut konnte friher kommen

Um auf Howes 8 verbleibende Jahre im Rahmen des Fourth Turning zuriickzukommen: Natirlich handelt es
sich hierbei um eine ungeféhre Zahl und keine absolute. Ich sehe es folgendermal3en: Es wird bis zu 8
Jahren brauchen (vielleicht weniger), bis das kunstliche Konstrukt, das die Welt erschaffen hat, eingesturzt
ist. Allerdings kdnnte es auch viel schneller gehen.

Mit kiinstlichem Konstrukt meine ich erstens alle Scheinvermdgensanlagen, welche dank der vorséatzlichen
Verschwendung durch Zentralbanken entstanden sind. Seit der Griindung der Fed im Jahr 1913 befindet
sich das Geldsystem unter der totalen Kontrolle von Zentralbankern. Seit 1971, als Nixon den Goldstandard
aussetzte, bekamen die (Zentral)Banker dann absolute Freiziigigkeit. Sie durften eigennitzig unbegrenzte
Geldmengen schépfen. Gleich neben der Druckerpresse zu stehen, ist von enormem Vorteil fir Gelddrucker.
Wer das Geld aus der Druckerpresse zuerst nutzt, kdnnte es schnell ausgeben oder bspw. Dollars daftr
kaufen, bevor der Wert des geschépften Geldes einbricht.

Geschopftes Geld erreicht nicht den Normalbirger

Seit Ausbruch der jiingsten Krise im August 2019 hat allein die Fed in den USA 3,3 Billionen $ geschopft -
und das grofdtenteils seit Marz 2020. Kaum etwas von diesem Geld ist bei den normalen Birgern
angekommen. Ware das der Fall gewesen, dann hétte das eine Verteilung von 25.000 $ auf jeden einzelnen
der 130 Millionen US-Haushalte bedeutet. Auch wenn das geschopfte Geld im Grunde wertlos ist, so hétte
es zumindest einen kurzfristig positiven Effekt fiir die allgemeine Wirtschaftstétigkeit gehabt.

Aber nein - geschdpftes Geld ist nicht fur die Normalbilrger bestimmt. Es ist fiir die Banker und die
Vermdgenden; und es sorgt fir mehr Brennstoff oder Liquiditéat an den schon jetzt massiv Uberhitzten
Asset-Markten, anstatt an das Volk zu gehen, das dieses Geld wirklich brauchen wirde. All das hat dafir
gesorgt, dass der Nasdaq seit Ende Marz um 62% gestiegen ist und der Dow um 52%.

DOW 50.000 - Gold 50.000 $?

In einem jlngst veroéffentlichten Artikel erlauterte ich, dass es zu einem liquiditatsgetriebenen Meltup an den
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Aktienmarkten kommen kénnte, durch den sich der Dow bis auf, sagen wir, 50.000 Punkte verdoppeln
konnte. Da ich davon ausgehe, dass das Dow/Gold-Verhéltnis einen Stand von 1:1 (wie 1980 - Dow und
Gold bei 850) oder weniger erreichen wird, kdnnte Gold im gleichen Zug bei steigender Inflation einen Stand
von 50.000 $ erreichen.

Da Aktien aus meiner Sicht heute Uberkauft und tGberbewertet sind, gibt es keinen fundamentalen oder
technischen Grund fir eine solche Entwicklung. Da die heutigen Méarkte aber nichts mehr mit
Fundamentaldaten oder tragbaren Bewertungsprinzipien zu tun haben, sondern ausschlief3lich
liquiditatsgetrieben sind, ist eine solche Bewegung nicht unmdglich.

Allerdings missen Anleger verstehen, dass es aus meiner Sicht hdchst riskant wéare, aktuell voll investiert im
Aktienmarkt zu bleiben. Es ware so, als hatte man 1999 in den Nasdaq investiert, um den finalen Anstieg
mitzunehmen, um anschlielend auch bei der Talfahrt mit 80 %-Verlusten dabeizubleiben.

Stattdessen ist es viel besser, Gold zu besitzen, das sich fundamental wie technisch immer noch friih im
langfristigen Aufwértstrend befindet - und freundlicherweise durch die Geldschdpfung von Zentralbanken
befeuert wird. Sollte die 50.000er-Prognose fir den Dow und Gold eintreten, dann wirde sich der Dow
verdoppeln und Gold wiirde um das 25-fache steigen, was fiur eine deutlich bessere Risikolage spricht.

Die USA sind bankrott

Sagen wir, wie es ist: Die USA sind bankrott. Kein Land, kein Unternehmen und keine Privatperson kénnte
90 Jahre lang jedes Jahr Verluste machen und immer noch aufrecht stehen. (Siehe dazu auch meinen
Artikel.) Normalerweise wére die Wahrung eines solchen Landes schon langst im Nichts verschwunden. Gut,
der Dollar hat es fast geschafft - schlie3lich hat er effektiv (d.h. gemessen in Gold) seit 1971 schon 98%
seines Wertes verloren, und 85% seit 2000. Nur aus einem Grund ist der US-Dollar noch nicht komplett
verschwunden - und zwar dank des Petrodollars. Ein gro3er Teil der Dollar-Assets verbleibt aul3erhalb der
USA - mithilfe der Dollar-Liquiditat, die durch den Petrodollar entsteht.

Der Petrodollar wurden Anfang der 1970er Jahre durch Nixon und den damaligen US-Auf3enminister Henry
Kissinger geschaffen. Man befirchtete, dass nach Aussetzung des Goldstandards die Rolle des Dollar als
Reservewahrung deutlich zurlickgehen wirde. Zur Rettung des US-Dollars wurde Saudi-Arabien kompletter
Militarschutz durch die USA zugesichert, unter der Voraussetzung, dass der gesamte Olhandel
ausschlief3lich in US-Dollar abgewickelt werden wirde. Zudem kaufte Saudi-Arabien umfangreiche
militarische Ausristung von den USA.

Der drohende Niedergang des Dollars

Das war ein sehr cleveres Arrangement und auch der einzige Grund, warum der Dollar immer noch nicht am
Boden ist. Allerdings wird der Mix aus einer sich rapide verschlechternden Finanzposition der USA sowie
einem schrittweisen Ubergang zum Olhandel in Eigenwahrung seitens China, Russland und Iran bald zu
einem stark beschleunigten Niedergang des Dollars fiihren.

Ein gegenseitiger Vergleich zwischen einzelnen Wahrungen ist in der Tat ein nutzloses Unterfangen, da alle
diese Wahrungen auf NULL fallen werden. Und es gibt keinen Preis fur die Wahrung, die zuerst zu Boden
geht. Trotzdem: Im Rahmen einer solchen relativen Betrachtung macht es den Eindruck, als ob der Dollar
den Boden noch vor den anderen erreichen wird. Nachdem er schon 98% seines Wertes in den letzten 50
Jahren verloren hat, werden die letzten 2% nun auch nicht mehr lange dauern. Man darf allerdings nicht
vergessen: Dieser 2%ige Fall kommt - von heute aus betrachtet - einem 100%igen Wertverlust des
US-Dollars gleich.

Aufgrund der groRen Probleme in der EU haben viele Menschen ein sehr negatives Bild vom Euro. Es ist
auch vollkommen korrekt, dass der Euro eine sehr schwache und kiinstliche Wéhrung ist. Der Euro ist im
Vergleich zum Dollar heute praktisch genauso viel wert wie zu seiner Einfuhrung am 1. Januar 1999. Doch
aktuell macht der Euro einen technisch stéarkeren Eindruck als der Dollar.

Ein Dollareinbruch im Verlauf der kommenden Jahre ist also praktisch garantiert; er wird als Zinder
fungieren, der die US-Wirtschaft in die Luft sprengt.

Zudem werden wir in den nachsten 2-3 Jahren Einbriiche an den Schuldenmarkten erleben - in den USA
und weltweit. Die meisten Schulden der Welt bestehen aus geschépftem Geld, das durch keine
zugrundeliegenden, realen Guter gedeckt wird. Massiv Uberbewertete Vermdgensanlagen sind also durch
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Schulden gedeckt, die komplett wertlos werden, da sie ausschliel3lich auf Finanzmitteln basieren, die durch
Druckerpressen oder Computer generiert wurden. Wenn zweistellige Billionen $-Betrage ohne Arbeit, Glter
oder Dienstleistungen produziert wurden, dann verfugt dieses Geld ganz klar tiber NULL Wert.

Steiler Anstieg der Zinsséatze

Wir werden nicht permanent Nullzinsniveau halten, so sagen es die Fed und Ray Dalio. Zwei Dinge werden
praktisch mit Sicherheit eintreten, bevor die drohende Megakrise voriiber sein wird. Das wére erstens der
Einbruch des derzeitigen Wahrungssystems, wie ich oben erlautert hatte. Zweitens kann auch der Einbruch
der Kreditmarkte, einschlie3lich der Anleihemarkte, als sicher gelten. Die Manipulation der Zinssatze wird
dann klaglich scheitern.

Zwar werden die Zentralbanken versuchen, die kurzfristigen Zinsséatze niedrig zu halten, sie werden jedoch
die Kontrolle Uber die langfristigen Zinssétze verlieren. Sobald insolvente Regierungen und Unternehmen in
Zahlungsverzug geraten und Schulden unbedient bleiben, werden Investoren Anleihen (auch
Staatsanleihen) abstoRRen.

Anleihekurse werden einbrechen und Zinssatze steigen - und zwar mindestens auf Stéande, wie wir sie in den
1970ern/ Anfang der 1980er gesehen hatten - also 15%-20%. Der Mix aus Hyperinflation und Ausféllen bei
den Kredithehmern werden dafirr sorgen, dass viele Anleihen ganz auf null sinken und die Zinsen ins
Unendliche steigen. Steigende langfristige Zinssatze werden auch die kurzfristigen mit in die Hohe ziehen,
ungeachtet aller Versuche der Zentralbanken, diese niedrig halten zu wollen. Das wird zum Niedergang der
Anleihemarkte fuhren.

Naturlich werden die Zentralbanken frenetisch Billionen drucken, und gar Billiarden, wenn die Derivate in
einem schwarzen Loch verschwinden. Doch es wird nichts bringen, auRer eben Panik und Hyperinflation.

Keine Zeit flir Nabelschau

Jetzt ist also nicht die Zeit fur Nabelschau - oder aber Anleger, die sich mit ihren Aktienmarktgewinnen
brusten! Denn die Welt geht jetzt durch eine Phase, die es so seit hunderten oder aber vielleicht 2.000
Jahren nicht gegeben hat. Ja, am Aktienmarkt kénnte es vor dem totalen Einbruch zum allerletzten Mal noch
einen Meltup geben — doch eine solche Entwicklung wéare dann héchstwahrscheinlich von einem sehr
schwachen Dollar begleitet.

Eigenes Vermdégen nicht in wertlosen Fiat-Wéahrungen messen!

Das eigene Vermdgen in Fiat-Wahrungen zu messen - egal ob Dollar, Euro oder Pfund -, ist reinster
Wahnsinn. Warum sollten Sie lhr Vermdgen in etwas messen, das effektiv betrachtet seit 1971 um 98% an
Wert verloren hat - und um 85% seit 20007 Vielleicht fiihlt es sich fiir kurze Zeit gut an; doch bald schon wird
man erkennen missen, dass diese Gewinne nur Papierprofite sind, die nicht nur vollkommen wertlos sind,
sondern in den kommenden Jahren - wenn Aktien und Papiergeld gemeinsam implodieren - auch voll und
ganz verschwinden werden.

Glauben Sie keine Sekunde lang, dass |hre eigenen Anlagen, seien es Aktien, Anleihen oder Immobilien,
wirklich jene Tausende oder Millionen wert sind, mit denen sie im Falschgeld bewertet sind.

Die drohende Vermdgenszerstorung wird den Investoren in Kiirze zeigen, dass die eigenen
Vermogensanlagen nur ein Bruchteil der heutigen Fantasiebewertungen wert sind.

Die Zentralbanken werden die Welt nicht retten, weil sie das nicht kdnnen! Denn wie soll sich ein
Schuldenproblem durch noch mehr wertlose Schulden I6sen lassen; und wie sollte sich Vermdgen durch
vermehrte Schuldenausgabe erschaffen lassen?? Dieses Schneeballsystem ist jetzt am Ende - und zwar fur
sehr lange Zeit.

Physisches Gold (und Silber) werden in den kommenden Jahren offenbaren, auf welcher kompletten
Tauschung das Finanzsystem basierte. Investoren, die nicht abgesichert sind, sollten dem Beachtung
schenken!

© Egon von Greyerz
Matterhorn Asset Management AG
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