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Debatte Uber das Schuldenlimit: Absurdes
Theater

27.01.2023 | The Gold Report

In der Zeit nach dem Zweiten Weltkrieg, genauer gesagt in den 1950er Jahren, gab es in Europa eine
Bewegung, die sich "théatre de I'absurde" nannte und in deren Mittelpunkt Theaterstiicke standen, die sich
mit den Ideen des Existenzialismus befassten und zum Ausdruck brachten, was passiert, "wenn die
menschliche Existenz keinen Sinn oder Zweck hat und die Kommunikation zusammenbricht", was im
Wesentlichen das ist, was diese Woche im Kongress geschieht.

Da der Januar ein nachrichtenarmer Monat ist, zaubern die Medien eine Geschichte nach der anderen aus
dem Hut, um die Aufmerksamkeit der Offentlichkeit zu erregen und gleichzeitig die vollig unbegriindete
Beflirchtung zu schiiren, dass der amerikanische Regierungsapparat auf irgendeine unbedeutende Art und
Weise bald wegen Zahlungsunfahigkeit, die bei Uberschreitung der "Schuldengrenze" eintritt, stillgelegt
werden kdnnte.

Fig. 1: Statutory Debt Limit and Federal Debt Subject o Limit {Trillions)
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_Sources: Congressional Research Service, Office of Management and Budget, and Treasury Department.
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Ich kann mich nicht erinnern, wie oft ich in meiner Laufbahn als Marktbeobachter und Liebhaber aller
"papierlosen” Dinge Politikern und MSM-Kommentatoren zuhéren musste, die alle moglichen Angste und
Wutausbriiche Uber "verschwenderische Staatsausgaben™ oder "burokratische GroRRzlgigkeit" schirten, um
dann festzustellen, dass sich ihre Bezwinger in "fiskalpolitischer Verantwortung" und "administrativer
Rechenschaftspflicht" verlieren. Letztendlich ist der Larm, der aus den Hallen der Gesetzgeber in
Washington (und Ottawa) und auf der ganzen Welt (denken Sie an Tokio) widerhallt, genau das - Larm.

Der neue Begriff dafir ist heutzutage "Gaslighting”, eine Form der psychologischen Manipulation, die darauf
abzielt, bei einer bestimmten Person oder Gruppe Zweifel zu sden. Nennen Sie es Ladrm oder nennen Sie es
Gaslighting; es geht schon seit Jahren so, aber seit diejenigen, die fir die Ubermittlung von "Nachrichten”
zustandig sind, beschlossen haben, keine Fakten mehr zu liefern und stattdessen Meinungen einzufigen,
hat der Begriff "Fake News" an Haufigkeit und Aktualitat in einem erschreckenden Tempo zugenommen.

Die Medien, die die politischen Aufsteiger ins Rampenlicht riicken, die uns mit Vorahnungen von leeren
Gebauden in Washington und Ottawa aufgrund von Finanzierungsdefiziten Angst einjagen wollen, méchte
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ich bitten, die Zuschauer stattdessen zu ermutigen, sich an vergangene Debatten Uber die
Schuldenobergrenze zu erinnern und sich die Ergebnisse genau zu merken, die nie, niemals, schlecht
waren. Denn die Schuldenobergrenzen werden immer angehoben, und die Schecks werden immer
ausgestellt, weil der 6ffentliche Dienst nie ohne Mittel auskommen kann.

Ersparen Sie mir also bitte das Drama und die Tinte und den Strom, die nétig sind, um einen Absatz nach
dem anderen, einen Ton nach dem anderen mit moralischer Entriistung und Emp6rung zu produzieren, weil
sich die Staatsverschuldung einem Niveau nahert, bei dem Zahlungsfahigkeit Liquiditat Gbertrumpft.

Wir alle wissen, dass sich die Staatsverschuldung der kritischen Phase néhert, und es gibt keinen besseren
Ort, um das Ergebnis zu beobachten, als Tokio, wo die Bank of Japan taglich Dutzende von Milliarden Dollar
ausgibt, um die Zinskurve zu verteidigen. Was ich in Japan beobachte, ist das Herz und die Seele des
"théatre de I'absurde”, denn die BoJ-Beamten drucken ungeniert Milliarden und Abermilliarden von Dollar,
um das Deflationsmonster abzuwehren, das eigentlich schon vor etwa 40 Jahren da war.

Der Unterschied zwischen der US-Notenbank und der japanischen Zentralbank besteht darin, dass Ben
Bernanke vor einigen Jahren bei einer Anhdrung vor dem Kongress der Welt erklarte, dass sie niemals
"Geld drucken" und mit unbewegter Miene dasal3, wahrend die Abgeordneten im Reprasentantenhaus mit
dem Kopf nickten und sich gegenseitig zuzwinkerten, wobei sie sorgféltig darauf achteten, dass keine
heiRen Mikrofone oder Uberwachungskameras die List aufdecken konnten.

Im Gegensatz dazu sprangen die Japaner auf die Frage, wie sie ihre Anleihen- und Aktienmarkte
zusammenhalten und gleichzeitig den Yen verteidigen konnten, von ihren Stiihlen auf, hielten Megaphone in
der Hand und schrien: "Wir drucken Geld!", um dann hysterisch zu lachen, wahrend die Kameras
davonschwirrten und das Publikum applaudierte.
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Was sich seit 2001 auf den japanischen Kapitalmarkten abgespielt hat, ist wahrhaftig ein absurdes Theater,
denn die japanische Zentralbank hat buchstablich jede Staats- und Unternehmensanleihe inhaliert, wahrend
sie gleichzeitig riesige Mengen an REITs, bérsengehandelten Fonds und Aktien besal’. Die Zahl, die im
Bereich der japanischen Staatsanleihen verwendet wird, ist 55%, denn das ist der Prozentsatz der
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japanischen Staatsanleihen, die sich derzeit im Besitz der BoJ befinden und, wie ich hinzufigen méchte, mit
gedruckten Yen gekauft wurden, die nach Lust und Laune einer auf3er Kontrolle geratenen Zentralbank
geschaffen wurden.

Zum Vergleich: Als die Bank of England gezwungen war, ihre Pensionsfonds durch den Ankauf britischer
10-Jahresstaatsanleihen zu retten, gab sie schatzungsweise 5 Milliarden USD aus. Im Gegensatz dazu gibt
die Bank von Japan diesen Betrag jeden Tag morgens und nachmittags aus, um die Zinssatze der Zinskurve
zu driicken und die inlandischen Kreditkosten zu begrenzen. Das Ergebnis einer solchen Absurditat hat man
schon an verschiedenen Orten und zu verschiedenen Zeiten gesehen, etwa in der Weimarer Republik um
1922 und in Venezuela um 2000.

Simbabwe und Argentinien im vorigen Jahrhundert kommen mir in den Sinn, aber ein Phdnomen, das immer
auftritt, wenn jeglicher Respekt vor dem Geld in den Misthaufen der Geldpolitik geworfen wird, ist, dass die
Wahrung zusammenbricht und die inlandischen Aktien nach oben explodieren. Im Falle Japans, das mit
geschatzten 846 metrischen Tonnen, die von der BoJ gehalten werden, der achtgréRte Besitzer von
Goldbullion ist, ist die Notwendigkeit einer Neubewertung des Goldes vielleicht noch groéRer.

List of countries with respect to external debt

Country/Region ¢ External debt * Date ® Per capita ¢ | % of GDP ¢
US dollars US dollars

1 | B= United States 31 trillion January 20231 94188 121.08

2 | E= United Kingdom 8.73 trllion June 202201 129 203 273.06

3 | B France 7.04 trillion June 20221 107,245 253.35

4 | WM Germany 6.46 trillion June 202211 77,607 160.35

5| @ Japan 4.36 trillion June 202211 34,841 101.41

6 | fill China 2 64 trillion June 202211 1,866 14.39

7 | B N italy 2.51 trillion 31 December 20171 42,300 141.00

8 | I Spain 2 26 trillion 31 December 20175 48700 170.00

9 | g+ Canada 1.93 trillion 31 December 20171 52,300 143.00

10 | il Australia 1.83 trillion 31 September 20201%] 71,806 130.00
11 | [ Switzerland 1.82 trillion 31 December 20171 213,100 28500

Der Kontrast zwischen der Art und Weise, wie die japanischen Medien und die amerikanischen Medien tber
die Debatte Uber die Schuldenobergrenze berichten, ist nicht nur krass, sondern auch aufschlussreich. Er ist
insofern aufschlussreich, als sich die Situation in Japan nicht wesentlich vom Rest der Welt unterscheidet; es
ist nur so, dass Japan den Prozess der quantitativen Lockerung Jahrzehnte vor den USA begonnen hat und
die Entwicklungen in Tokio daher eine Momentaufnahme in der Kristallkugel sind, die zeigt, was dem Rest
des Westens bevorsteht.

Die Auslandsverschuldung Japans ist die flinftgréf3te hinter (erstaunlicherweise) Deutschland, Frankreich,
dem Vereinigten Kodnigreich und dem gréf3ten Versager von allen, den Vereinigten Staaten, wahrend die
Pro-Kopf-Verschuldung zeigt, dass die Schweiz mehr Schulden je Biirger hat als jede andere Nation auf
dem Planeten. Es fallt mir schwer zu glauben, dass dieselben ultrakonservativen Investoren, die ich in den
1990er Jahren in Genf und Zirich traf, um lber kanadische Rohstoffgeschafte zu verhandeln, tatenlos
zusahen, wie ihre Kinder die Schweizer Pensionsfonds mit Tesla, Kryptowahrungen und ertragslosen
Technologiezombies anstelle von Banknoten und Anleihen auffillten.

Anstatt Japan fur seine unverantwortliche GroRziigigkeit verantwortlich zu machen, meldete die
Schweizerische Nationalbank vor kurzem einen Verlust von 143 Milliarden US-Dollar fiir das Geschaftsjahr
2022 und begriindete dies mit dem Riickgang ihrer Anleihe- und Aktienportfolios.

Der Grund dafir, dass sich diese typischerweise konservativen Banker zu hochspekulativen Geschaften
hinreil3en lassen, liegt direkt im Schol? der Zentralbanken, angefiihrt von der US-Notenbank Fed und
perfektioniert von der Bank of Japan, die die Zinssétze fir staatliche Schuldtitel so weit driicken, dass die
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Renditen den Einkommensanforderungen von Pensionsfonds und Versicherungsportfolios nicht mehr
genigen kdnnen und die Manager auf der Suche nach héheren Renditen die "Risikokurve" nach unten
drucken.

Mit hoheren Renditen geht immer auch ein hdheres Risiko einher, und so ist es nicht verwunderlich, dass
diese massiven Verluste nicht nur die Zwerge in Zurich betreffen. Die Leichen, die an die Oberflache
schwimmen, werden in die Fahnen aller gro3en G20-Staaten gehdillt sein, denn, wie ich seit Jahrzehnten
schreibe, speisen sie alle am selben Trog. Wir haben den Stress in Grol3britannien im letzten September mit
seinen Pensionsfonds gesehen, in der Schweiz, und ich denke, dass Japan sehr bald auf einen Eisberg
stofRen wird, und zwar in Form einer Wahrungskrise oder eines Anleiheausfalls.

In der Ubersetzung der japanischen Flagge, die so viel wie "Aufprallzone" bedeutet, steckt ein hohes MaR an
Ironie. Auch wenn es schwierig ist, die Auswirkungen der japanischen Geldpolitik auf die Ubrige
Weltwirtschaft abzuschatzen, so steht doch fest, dass es im Land der aufgehenden Sonne im Jahr 2023
nicht ruhig zugehen wird. Jedes Mal, wenn Sie eine japanische Schlagzeile lesen, in der auf Probleme
verwiesen wird, sollten Sie jedoch nicht mit dem Finger auf andere zeigen, sondern sich daran erinnern,
dass die US-Notenbank und die Bank of Canada in absehbarer Zeit vor der gleichen Wand stehen werden.

Es gibt eine Vielzahl mdglicher Ergebnisse fur die Kapitalmarkte, wenn der Tag der Abrechnung mit den
Schulden kommt, aber es gibt nur eines, auf das ich mich verlassen kann, und das ist, dass Gold und Silber,
frei von den Fesseln der Gegenpartei, das Vermdgen schitzen werden. Fiir Japaner ist der beste Schutz vor
einer Wahrungskrise, dass sie ihre Ersparnisse in anderen Wéahrungen als Yen anlegen. Ich finde es
irgendwie lacherlich, wenn Finanzprognostiker zitiert werden, die vorhersagen, dass "Gold und Silber steigen
werden", wahrend in Wirklichkeit die Wahrung, mit der man die Edelmetalle kauft, "abstlirzen wird".

Gold

Dies ist der Hauptgrund dafir, dass das US-Finanzministerium, die Zentralbank und die National Security
Agency so vehement gegen Gold sind. Als das Bretton-Woods-Abkommen 1948 unterzeichnet wurde, war
die ungeschriebene Regel, dass die Amerikaner die Seewege patrouillieren wirden, um den Welthandel frei
flieRen zu lassen (insbesondere die Oltanker aus den Golfstaaten), als Gegenleistung fiir die Beibehaltung
des Petrodollar.

Da die meisten Nationen der Welt Ol importierten, brauchten sie US-Dollar, um dafiir zu bezahlen, und da
die Starke des Dollar gegeniiber dem Ol aufrechterhalten werden musste, musste jede Situation, die die
Starke des Dollar bedrohte, schachmatt gesetzt werden, und dazu gehorte auch Gold (und in geringerem
MaRe Silber). Starke Goldpreise waren schon immer das Gegenteil der Dollar-Vorherrschaft, so dass jedes
Mal, wenn Gold ein Angebot erhielt, die "unsichtbare Hand" aus dem Nichts erschien und die Preise wieder
nach unten druckte.

Indem sie das Gold unterdriickten, stutzten sie den US-Dollar und sicherten so das Militar. Jetzt, da die
OPEC-Mitglieder zugestimmt haben, andere Wahrungen als den Dollar fur Ol zu akzeptieren, ist diese
gemutliche kleine Vereinbarung durch eine Laisser-faire Massenschlégerei ersetzt worden, bei dem es heif3t:
"Mo6ge die beste Wahrung gewinnen!".

Ich denke, dass dies der Grund ist, warum Gold jetzt trotz sinkender Realzinsen und einer feindseligen
Geldpolitik in der ganzen Welt eine Fluchtgeschwindigkeit von tiber 1.900 US-Dollar je Unze erreicht. Gold
antizipiert den Stress fur das Finanzsystem, und es geht nicht mehr darum, die Bullionbanken oder die
feindselige Geldpolitik zu umgehen. Vielmehr geht es um die fiskalpolitischen Probleme, die rund um den
Globus auftauchen, mit dem Hauptereignis in Washington, D.C., und der Schuldendienstfahigkeit.
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Gold schliel3t die Woche mit einem klar definierten Ausbruch aus der massiven Stauzone zwischen 1.825
und 1.875 US-Dollar ab und scheint sich auf einem klaren Weg zur magischen Marke von 2.000 US-Dollar je
Unze zu befinden. Wie ich letzte Woche vorausgesagt habe, wurde das "Goldene Kreuz" vollendet, und
sobald der kleine Widerstand bei 1.950 USD bis 1.960 USD berwunden ist, sehe ich ein wahres Feuerwerk
aufziehen. Ich wirde mir wiinschen, dass Silber wieder tiber 26,50 USD steigt und die Minenwerte,
angefiihrt vom dynamischen Duo GDX/GDXJ, ebenfalls in Schwung kommen.

Lithium

Ich bin der Meinung, dass ich die Entwicklung bei Lithium weitgehend verpasst habe, da ich mich seit 2020
auf Kupfer als meine Wabhl fiir die Elektrifizierungsbewegung konzentriert habe. Hier ist der Chart des
Lithium-Ressourcenbesitzers Patriot Battery Metals Inc., dessen James-Bay-Lowlands-Projekt seit
November 2020, als die Aktie mit nur 0,21 CAD gehandelt wurde, mehr als nur ein paar Investoren
bereichert hat.
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Ich habe dieses Unternehmen nie besessen, noch habe ich jemals dartber geschrieben, und so sehr dies
als "volle Offenlegung" erscheint, ist es auch ein Eingestéandnis der Unzulénglichkeit, dass ich nicht den
geistigen Raum finden konnte, um zu versuchen, "Salzseen" und "Zyklen" und eine Fiille anderer
technischer Begriffe zu verstehen. In der Vergangenheit habe ich den Lithiummarkt weitgehend gemieden,
weil es schwierig ist, die Entwicklung des Lithiumpreises zu verfolgen, da er in der Regel von den
Endverbrauchern in &hnlicher Weise wie der Molybdéan- oder Vanadiummarkt gefangen gehalten wird.

Chile und Australien sind die beiden gré3ten Lithiumproduzenten, und auch Argentinien verfugt tiber
betrachtliche Mengen an Ressourcen. Was die Fantasie der jingeren Generationen befliigelt hat, sind die
"umweltfreundlichen” Qualitaten der Lithiumaktien, und so stiirzen sie sich geradezu auf dieses Alkalimetall,
als waére es die Ldsung fir alle Probleme des Kohlenstoff-FuRabdrucks.

Als Handler/Investor konzentriere ich mich auf die Chancen, die Lithium bietet, und darauf, ob ich in diesem
Bereich viel zu spéat im Zyklus einsteige oder nicht. Die Methode, mit der ich dies ausgleiche, ist natdrlich die
Marktkapitalisierung des untersuchten Geschéafts. Wahrend Patriot also das Aush&ngeschild fur
Kapitalgewinne im Lithiumbereich sein mag, mdchte ich meine Lithiumauswahl mit anderen Geschaften
vergleichen, indem ich die Bewertungen betrachte.

Allied Copper und Volt Lithium

Eines der Kupfergeschéfte, die ich im Jahr 2021 aufnahm, war Allied Copper Corp. als einer der Proxys fur
den Anstieg der Kupfernutzung und -nachfrage aufgrund der weltweiten Elektrifizierung. Nach einer Reihe
von Finanzierungen Anfang 2021 geriet das Unternehmen in Schwierigkeiten mit einigen behdrdlichen
Verwicklungen und wurde fiir sechs Monate gestoppt, was nie ein positives Ereignis fur ein
Juniorunternehmen ist.

Nachdem das Unternehmen im August mit 0,06 CAD einen 52-Wochen-Tiefststand erreicht hatte, ernannte
es einen neuen Interims-CEO, Kyle Hookey, um das Schiff wieder auf Kurs zu bringen, und gab dann im
Oktober die Absicht bekannt, ein Lithiumgeschéft (Volt Lithium Corp.) zu erwerben, ein in Privatbesitz
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befindliches Unternehmen mit Sitz in Alberta, das 400.000 Hektar an Minen und Mineralkonzessionen im
Gebiet Rainbow Lake in Alberta besitzt und insbesondere auf die Salzseen der Keg-River-Formation abzielt.

Mit diesem Deal (und der anschlieRenden Zustimmung der Aktionare) wurde Allied Copper zu Volt Lithium
Corp. und obwohl sie die Kupferexplorationsgrundsticke behalten werden, vermute ich, dass sie diese
schlief3lich ausgliedern werden, um sich zu 100% auf Rainbow Lake zu konzentrieren. Noch wichtiger ist,
dass das bérsennotierte Unternehmen, das Volt am ahnlichsten ist, ein E3 Lithium Ltd. ist, wo die Ressource
eine dhnliche Grof3e hat und wo die Gerichtsbarkeit dieselbe ist (Alberta).

Der Markt ist durchaus damit einverstanden, E3 Lithium eine Marktkapitalisierung von 130,6 Mio. CAD
zuzuweisen, wahrend Volt mit nur 16,5 Millionen CAD bewertet wird, was darauf hindeutet, dass Volt
moglicherweise mit dem 7,85-fachen Wert bewertet werden kénnte. Die Anzahl der Volt-Aktien wurde
anhand der jingsten SEDAR-Daten und der Pressemitteilung berechnet, in der die zusétzlichen 39.840.000
Aktien aufgefiihrt sind, die von Allied als Bezahlung fir die Anlage an Volt ausgegeben wurden.

Die Volt-Geschichte ist eine sich entwickelnde Geschichte mit vielen beweglichen Teilen und absolut
enormen Chancen, wie ich hére. Auch wenn ich zugeben muss, dass ich im Lithiumsektor vielleicht zu spét
dran bin, kann man Volt als Bewertungsstory nicht verleugnen, wenn die prasentierten Ressourcen mit
denen anderer grof3ziigig bewerteter Transaktionen vergleichbar sind.

Ich ziehe meinen Hut vor dem Team von Allied Copper fiir seine Hartnackigkeit und vor dem neuen
Managementteam von Volt unter der Leitung von Alex Wylie, dem CEO, dessen Kapitalmarkterfahrung und
Kenntnisse Uber das Rainbow-Lake-Projekt sehr umfangreich sind. Es zeigt sich einfach, dass
Qualitatsmanager einen Weg finden, Werte zu schaffen, wenn ihr Ruf auf dem Spiel steht, und obwohl der
Aktienkurs von Allied/Volt noch nicht ganz so hoch ist, habe ich meine Besténde in dieser Woche
aufgestockt, da im Laufe des Jahres mit einem beschleunigten Nachrichtenfluss zu rechnen ist.

Ein letzter Punkt: Es steht mir nicht frei, die Identitéat eines der Hauptaktionare dieser Transaktion zu nennen,
aber ich versichere lhnen, dass, sobald sie bekannt wird, eine Flut von Kaufen in diese Aktie flieRen wird.
Die Frage ist nur, wie und wann der "geheimnisvolle Mann" auftaucht; das liegt jenseits meiner
Gehaltsklasse.

© Michael Ballanger
The Gold Report

Sie wollen weitere Gold Report-Exklusivinterviews wie dieses lesen? Schreiben Sie sich beim kostenlosen
E-Newsletter ein und erfahren Sie, welche neuen Artikel verdffentlicht wurden. Eine Liste kirzlich
erschienener Interviews mit Analysten und Kommentatoren finden Sie bei uns im Bereich Expert Insights.
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