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Die Zeichen stehen auf Finanzcrash -
die Politik schaut zu

von Urs P Gasche*

(CH-S) Der Chefredaktor
des «Infosperber», Urs
P Gasche, weist auf den
seit Jahrzehnten drohen-
den globalen Finanzkollaps
hin, der auch die Schweiz
bedroht. Wo bleiben die
Vorschldage des Bundesra-
tes fiir Massnahmen zum
Schutz der Bevélkerung?
Was passiert, wenn die Aktien in den Keller stiir-
zen und die Altersvorsorge von Millionen Schwei-
zern sich in Luft auflost? Die schwachen Mass-
nahmen von National- und Stdnderat zur Risikoab-
sicherung bei Zahlungsausféllen von Grossban-
ken lassen Schlimmstes beflirchten.

il
Urs P. Gasche
(Bild infosperber)
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Es drohen hohe Geldentwertung, Konkurse, ver-
breitete Arbeitslosigkeit, autoritare Regierungen,
Krieg. Reaktion? Nur Achselzucken!

Der weltweite Schuldenberg wankt, die Blase
der ausserbdrslichen Wettgeschafte steht vor
dem Platzen, eine weltweite Wirtschaftskrise
riickt naher.

Dieses Szenario ist wahrscheinlicher, als dass
Russland einen Nato-Staat angreift.

Trotzdem stecken Parlamente und Regierun-
gen keine Milliarden in die Pravention eines Fi-
nanzkollapses — anders als bei der Aufristung.
Dabei brauchte es nicht einmal so viel Geld, um
einen absehbaren Finanzcrash zu verhindern.
Parlamente und Regierungen lassen sogar einfa-
che und fiir den Staat kostenlose Massnahmen
ungenutzt: Schattenbanken, die im Verborgenen
riskante Geschafte treiben, bleiben erlaubt und
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unreguliert. Wenige Satze zur Regulierung wiir-
den bereits geniigen,? um die Spekulationsrisiken
zu reduzieren.

Doch der hochspekulative Mikrosekundenhan-
del lauft weiter.® Eine Mikrosteuer auf elektroni-
schen Finanztransaktionen, die diesen Handel
unattraktiv machen und trotzdem nétige Einnah-
men bringen wiirde, wird ignoriert.*

Auch bei den 6ffentlichen und privaten Schul-
den fehlt der Wille zur Umkehr: Statt sie durch
neue Einnahmen und geringere Ausgaben abzu-
bauen, tirmen Parlamente und Regierungen
neue Schulden obendrauf.

Das Eigenkapital der UBS, heiss diskutiert und
umstritten, ist nur ein Detail. Es darf nicht vom ei-
gentlichen Problem ablenken: dem globalen Risi-
ko eines Crashs.

Grosstes Problem: die hohe Verschuldung

Kristina Georgiewa, Direktorin des Internationalen
Wéahrungsfonds (IWF), nennt die hohe Verschul-
dung der Staaten das «langfristig wohl gewich-
tigste Problem der Weltwirtschaft».

Ristungsausgaben und steigende Energiekos-
ten verscharfen die Lage.

Nicht etwa Schwellen- oder Entwicklungslan-
der, sondern die reichen Industriestaaten tragen
die grossten Schuldenberge. Am starksten auf
Pump wirtschaften die USA, Japan, Italien, Grie-
chenland und Frankreich.

Zu den Staatsschulden kommen die Schulden
von Privathaushalten und Unternehmen (ohne Fi-
nanzinstitute). In den vergangenen zehn Jahren
stiegen diese privaten Schulden in den USA um



nominal 56 Prozent, in Japan um 40 Prozent und
in Frankreich um 50 Prozent.

Dahinter steckt der Wahn, wirtschaftliche, sozi-
ale und gesellschaftliche Herausforderungen mit
Wirtschaftswachstum zu I6sen.® Wachstumspre-
diger blenden aus: Das Wirtschaftswachstum
(BIP) in den reichen Industriestaaten kam in die-
sem Jahrhundert fast nur noch durch neue Schul-
den zustande. Weiteres Wachstum auf Kredit
fuhrt in den Abgrund.

Doch unbeirrt wollen Parlamente und Regie-
rungen die Uberschuldung mit einem kréftigen
Wirtschaftswachstum abbauen. Dass dies bis-
her misslang, gibt ihnen nicht zu denken. «Jahr-
zehntelang haben die Industrielander auf Pump
gewirtschaftet», stellte die «Handelszeitung»
schon vor zehn Jahren fest. Daran hat sich nichts
geandert. Heute mahnt die Direktorin des Inter-
nationalen Wahrungsfonds, es sei «das Gebot der
Stunden», die Staatsausgaben zu drosseln.

«Bei beiden grossen Parteien in den USA fehlt
das Bewusstsein, wie dringlich die Lage ist. Man
misste schon jetzt die Ausgaben senken und/o-
der die Einnahmen erhéhen. Aber dazu fehlt die
Einsicht und der Wille.»

Carmen Reinhart, Finanzprofessorin
an der Harvard Kennedy School.

Allein die USA sitzen auf einem staatlichen
Schuldenberg von iiber 40000 Milliarden Dollar.
Dazu kommen private und unternehmerische
Schulden in ahnlicher Hohe.

Die staatlichen Schulden wachsen jahrlich um
2000 bis 3000 Milliarden.

Jedes Jahr miissen US-Staatspapiere im Wert
von 9000 Milliarden Dollar, deren Laufzeit endet,
ersetzt werden. Kein Wunder, dass Prasident
Trump die US-Notenbank drangt, die Zinsen zu
senken. Denn jede Zinserhéhung um ein Prozent
treibt die jahrlichen Zinskosten um 90 Milliarden
Dollar in die Hohe.

Es Uberrascht deshalb wenig, dass Trump an-
dere Lander auffordert, ihre Wahrungsreserven
nicht durch den Verkauf von US-Staatsanleihen
abzubauen. Je mehr dieser Papiere auf den Markt
kommen, desto hohere Zinsen fordern Kaufer.

Um einen Ansturm von Verkdufern zu verhin-
dern, greifen das US-Schatzamt und die US-No-
tenbank Fed mit marktwidrigen Massnahmen ein:
+ Die US-Banken dirfen fast unbegrenzt «sichere»

US-Staatsanleihen kaufen, ohne ihr Eigenkapital

aufstocken zu missen. Mit diesen Staatsanlei-

hen als Sicherheit beschaffen sie sich Geld, das
sie unter anderem zur Finanzierung spekulativer

Finanzmarktgeschafte einsetzen kénnen.

+ Der Staat finanziert sich zunehmend mit kurz-
fristigen Anleihen, statt wie ublich auf langfris-
tige zu setzen. Er zahlt dafiir etwas weniger
Zinsen. Das erhoht jedoch das Risiko fir das
US-Schatzamt, falls Zinsen und Inflation stei-
gen — ahnlich wie bei kurzfristigen oder lang-
fristigen Hypotheken.

* Friher legten vor allem Pensionskassen, Ver-
sicherungen und andere Staaten ihr Kapital
langfristig und sicher in US-Staatsanleihen an.
Heute nutzen Hedge-Funds US-Staatsanleihen
im Wert von inzwischen tber 2000 Milliarden
Dollar als kurzfristige Spekulationspapiere.
Sie verkaufen diese Anleihen etwa gehebelt -
also mit dem 30- bis 100-fachen Einsatz - als
Futures-Kontrakte zu leicht héheren Preisen
auf dem Terminmarkt.

Die Bank fir Internationalen Zahlungsaus-
gleich (BIZ) warnte kirzlich: Die dominante
Rolle der Hedge-Funds an den Anleihen-Mark-
ten schaffe eine «neue Schwachstelle fiir die
Finanzstabilitat». Die Abhangigkeit von Fremd-
kapital konnte Hedge-Funds zwingen, ihre An-
leihen zu verkaufen. Deren Wert wiirde sinken,
weil Kaufer fir die verbleibenden Laufzeiten
héhere Zinsen verlangen.

«Alles basiert auf Pump, hohen Bewertungen

(von Aktien und Immobilien), hohen Erwartungen

und gegenseitigen Abhangigkeiten», warnt Beat

Thoma, Chief Investment bei Fisch Asset Ma-

nagement in Zurich und Autor zweier Blcher

Uber die Finanzmarkte. Steigende Zinsen und ein

brockelnder Dollar seien eine «gefahrliche Kom-

bination mit globalem Eskalationspotenzial».

(«the market», 19. September 2026)

«Wir haben es mit einem Finanzsystem zu tun,
dessen innere Ablaufe wir nicht verstehen.»

William White, ehemaliger Chefékonom der Bank
fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BlZ)

Das Vertrauen in den Dollar schmilzt

Angesichts der massiven Uberschuldung der
USA verlieren US-Staatsanleihen ihren Ruf als si-
chere Kapitalanlage:

Im Jahr 2008 besassen auslandische staatliche
Institutionen wie Notenbanken noch 40 Prozent
aller handelbaren US-Staatsanleihen,® im Jahr
2020 noch 20 Prozent,” heute nur noch 12 Pro-
zent.®

China etwa reduzierte den Anteil von US-
Staatsschuldtiteln seit 2020 von 1072 Milliar-
den® auf heute 618 Milliarden Dollar.™

Ausreisser ist Grossbritannien: Die dem Verei-
nigten Konigreich zugerechneten Bestande an
US-Staatsschuldtiteln™ stiegen von 441 Milliar-
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den Dollar Ende 2020 auf 998 Milliarden Dollar
im Juli 2026.

Die Landerzuordnung lasst allerdings nicht
immer erkennen, wer die tatsachlichen Eigenti-
mer sind.

«NZZ»-Wirtschaftsredaktor Markus Stadeli kom-
mentierte: «Bessent ist wohl der am besten qua-
lifizierte Finanzminister der Welt. Aber natiirlich
kann auch er nicht Giber Wasser gehen. Wenn der
US-Kongress und Bessents Chef, Donald Trump,
die Staatsfinanzen nicht unter Kontrolle bringen,
steht der einstige Hedge-Fund-Manager auf ver-
lorenem Posten.» («Neue Zircher Zeitung»,
29. August 2026)

«Bis das Wirtschaftssystem zerfallt»

«Es sind schmerzhafte Anpassungen notig»,
sagt Mark Dittli, Redaktor von «The Market». Die
USA miissten ihre Staatsfinanzen stabilisieren.
China und andere Lander Asiens miissten ihre
Wahrungen aufwerten. «Geschieht die Remedur
nicht, werden die Schulden in den Defizitnatio-
nen immer hoher steigen. Die westlichen De-
mokratien werden sich weiter deindustrialisie-
ren und den Populisten verfallen — bis das glo-
bale Wirtschaftssystem zerfallt.» (10. Septem-
ber 2026)

Rekorde an den Borsen als Alarmzeichen

Fir zehnjahrige US-Staatsanleihen muss der
Staat bereits mehr als flinf Prozent Zins zahlen.
Viele Investoren geben sich mit dieser Rendite
zufrieden. Sie kaufen diese als sicher geltenden
Anleihen, statt an der Borse auf noch mehr Ren-
dite zu hoffen. Normalerweise driickt dies die
Aktienkurse.

Noch ist das nicht der Fall. Investoren hoffen
noch immer, mit Aktien der KI-Konzerne deutlich
hohere Renditen zu erzielen. Doch sobald die Ge-
winne dieser borsentreibenden Konzerne einbre-
chen, fallt ein Borsencrash umso heftiger aus.

Tamedia-Wirtschaftsredaktor Armin Miiller
stellte im August niichtern fest: «Die Party an den
Borsen lauft munter weiter, befeuert von billigem
Geld, technologischer Fantasie und der so naiven
wie unerschiitterlichen Hoffnung, dieses Mal sei
alles anders. Doch jeder Bullenmarkt geht irgend-
wann zu Ende, und je manischer gefeiert wird,
desto schmerzhafter kann es werden.»

«Ilch sehe gegenwartig alle wichtigen Eigen-
schaften einer Blase.»

Carmen Reinhart, Finanzprofessorin an der Har-
vard Kennedy School.

Personlichkeiten seien «ein Merkmal von Speku-
lationsblasen», warnt Finanzjournalist Edward

Schliessung der Banken, 13. Juli 1931.
(Bild Bundesarchiv, Bundesarchiv Bild 102-12023/Wikipedia)

Chancellor, Autor mehrerer Bicher Uber die Spe-
kulation.'? «Um das Thema kinstliche Intelligenz
hat sich eine Blase gebildet — und sie wird implo-
dieren», erklarte er am 19. September gegentiber
«The Market». Besonders problematisch: Wegen
der allgemeinen Uberschuldung kénne ein kiinfti-
ger Einbruch nicht mehr mit einer Geldschwem-
me abgefangen werden.

Auch von hochster Stelle kommen Warnun-
gen: Die Bank fir Internationalen Zahlungsaus-
gleich (BIZ) spricht von einer «<zunehmenden Ri-
sikoblindheit unter den Anlegern».

Das Platzen der KI-Blase wird auch Privathaus-
halte und Pensionskassen erwischen, die ihr
Geld in bérsengehandelte Index-Fonds angelegt
haben. Denn die KI-Konzerne sind in verschiede-
nen Borsen-Indizes immer starker vertreten.

Historiker erinnern an die Weltwirtschaftskrise
vor einem Jahrhundert. Ohne sie ware es wohl
nicht zum Aufstieg der Nazis und zum Zweiten
Weltkrieg gekommen. Damals freuten sich Aktio-
nare Uber eine ausserordentliche Borsenhausse:
Zwischen dem 24. August 1921 und dem 3. Sep-
tember 1929 stiegen die Kurse an der Wall Street
um 500 Prozent. Das entspricht einer jahrlichen
Rendite von rund 25 Prozent. 1928 erreichte die
Spekulationsblase ihren Hohepunkt. In der kurz-
en Zeit vom Marz 1928 bis zum September 1929
legte die US-Borse um weitere 80 Prozent zu.

Am 24. Oktober 1929 beendete der historische
Borsencrash die Goldenen Zwanzigerjahre ab-
rupt. In Deutschland forderte die Krise den Auf-
stieg der Nazis.

Finanzspezialisten sind sich in einem Punkt ei-
nig. Es wird zu einem Finanzcrash kommen.
Doch niemand weiss, was ihn auslosen wird und
wann er eintritt.

Quelle: https://www.infosperber.ch/wirtschaft/kapitalmarkt/
die-zeichen-stehen-auf-finanzcrash-die-politik-schaut-zu/,
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https.//www.infosperber.ch/wirtschaft/kapitalmarkt/
grossbanken-warnen-vor-tickender-zeitbombe-zuenseln-
aber-mit/

https://www.infosperber.ch/wirtschaft/kapitalmarkt/
gegen-das-gefaehrliche-finanzcasino-koennen-ein-paar-
saetze-helfen/

https.//www.infosperber.ch/wirtschaft/kapitalmarkt/
mikrosekunden-wettgeschaeft-an-boersen-verbieten/

https://www.infosperber.ch/wirtschaft/kapitalmarkt/eine-
mikrosteuer-wuerde-die-casino-wetten-der-ubs-erschwe-
ren/

https://www.infosperber.ch/wirtschaft/wachstum/in-me
moriam-hpg-das-wirtschaftswachstum-beruht-auf-pump/

¢ https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/
fomc20081272memo16.pdf

7 https://home.treasury.gov/system/files/221/Combined
ChargesforArchivesQ42020.pdf

8 https://www.brookings.edu/articles/whos-buying-u-s-
treasury-debt-and-why/

9 https://ticdata.treasury.gov/resource-center/data-chart-
center/tic/Documents/mfhhis01.html|

10 https://ticdata.treasury.gov/resource-center/data-chart-
center/tic/Documents/slt_table5.html!

" https://ticdata.treasury.gov/resource-center/data-chart-
center/tic/Documents/mfhhis01.html

2 https://www.edwardchancellor.com/
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