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237 .000 Milliarden: Die Welt ertrinkt in Schulden

Auf der Welt lastet ein Schuldenberg von 237 Billion Dollar oder 318% der globalen Wirtschaftsleistung.
Erschreckend?

Der Schuldenberg der Welt hat ein neues Rekordhoch erreicht. Innerhalb von nur zwei Jahrzehnten stiegen die
Schulden von knapp 70 Billionen auf tiber 200 Billionen. Das ist ein starkes Stiick. Kann die Weltwirtschaft diese
Burde verkraften? Und wie soll es weitergehen?

Die relative Verschuldung ist nicht ganz so stark gestiegen, denn auch die Wirtschaftsleistung hat sich

vervielfacht. Die Verschuldung — gemessen an der Wirtschaftsleistung — stieg von 230 % auf 318 %. Sie konnte
damit im Vergleich zu 2016 trotz steigender Absolutbetrage etwas zuriickgehen und zwar von 325 % auf 318 %.

Steigende Schulden per se miissen keine Problem sein, wenn die Wirtschaftsleistung entsprechend mitzieht.
Die Verschuldung kann sogar abgebaut werden. Langfristig ist das noch nie effektiv gelungen. Ohne
Schuldenschnitte geht es kaum.

Dass die Verschuldung lUiberhaupt tiber 300 % steigen konnte, ist bemerkenswert. Eigentlich ist die Schuldenlast
damit schon viel zu groB. Man fragt sich, wie lang das noch so weitergehen kann. Irgendwann muss doch der
Schuldenberg zu hoch sein, um ihn noch tragen zu kénnen.

Die letzten Jahre haben uns eines Besseren belehrt. Es ist fast so, als ob eine neue Zeitrechnung begonnen hatte.
Friiher gab es einen Zusammenhang aus Verschuldung, Tragfahigkeit und Zinsen. Heute gilt das so nicht

mehr. Griechenland zahlt fiir Anleihen mit einer Laufzeit bis 4 Jahre niedrigere Zinsen als die USA.

Griechenlands Schulden sind eigentlich nicht tragfahig. Trotzdem reiBen sich Investoren um die Papiere. Schulden
scheinen schon lange nicht mehr relevant zu sein. Hauptsache, es gibt liberhaupt noch einen Zins.

Der Grund fur die neue Zeitrechnung liegt auf der Hand. Notenbanken haben den Markt leergekauft und die
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Zinsen gedruckt. Dort, wo sie keine Anleihen gekauft haben — wie z.B. im aktuellen QE Programm der EZB in
Griechenland — Ubernehmen Privatanleger die Funktion. Sie kaufen lieber Anleihen mit hohem Risiko als deutsche
Anleihen zu Negativzinsen in die Biicher zu holen.

Nicht jedes Land kann sich so etwas leisten. Beginnen Emerging Markets ihren Staat durch die Notenbank zu
finanzieren (siehe Venezuela), kommt es zu einer massiven Geldentwertung und Hyperinflation. Im Westen
scheint das nicht zu gelten.

Als QE begann, waren sich alle einig, dass es zu hoher Inflation kommen wiirde. Das war wahrscheinlich die
Fehlprognose des Jahrhunderts. Man hatte es wissen kdnnen. Solange frisches Geld nicht genutzt wird, um
Giiter zu kaufen, fiihrt es auch nicht zu héherer Inflation bei Giitern des taglichen Bedarfs. Bei
Vermodgenswerten sieht es anders aus.

Wie dem auch sei, es scheint, als ob die Schulden irrelevant geworden waren. Viele warten immer noch auf den
groBen Kollaps, weil ein so hoher Schuldenberg eigentlich nicht mehr tragbar ist. Nun, solange Notenbanken im
Notfall einspringen und Investoren ihren Glauben an die Notenbanken nicht verlieren, wird es diesen Kollaps
nicht geben.

Erst wenn Investoren den Notenbanken ihr Vertrauen entziehen, kommt es zu einem echten Problem. Wer darauf
wartet, empfehle ich nicht, den Atem anzuhalten, denn das kann dauern.

Risikohinweis & Haftungsausschluss gemaB 8§ 16 und § 18 AGB
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§ 16 Haftung

16.1 Soweit Nutzer Inhalte in Diskussionsforen, sogenannten Streams, Chats oder Blogs einstellen und dort Ratschldage oder Anlagetipps
erteilen, handelt es sich ausschlieBlich um von den betreffenden Nutzern verantwortete Inhalte. BorseGo stellt insofern lediglich das Medium
technisch zur Verfiigung und ist nicht fir die Genauigkeit, Richtigkeit oder Verlasslichkeit dieser Inhalte verantwortlich. Insbesondere ist
BorseGo nicht fur Verluste oder Schaden haftbar, die dem Nutzer dadurch entstehen, dass dieser auf eine solche Information vertraut.

16 .2 Resultieren Schaden des Nutzers aus dem Verlust von Daten, so haftet BorseGo hierfiir unabhangig vom einer etwaigen Beteiligung
nicht, soweit die Schaden durch eine zweckgemaBe, regelmaBige und vollstandige Sicherung aller relevanten Daten durch den Nutzer
vermieden worden waren.

16.3 Im Ubrigen haften BorseGo, ihre gesetzlichen Vertreter und Erfiillungsgehilfen nur bei Verletzung des Lebens, des Korpers, der
Gesundheit oder bei Verletzung wesentlicher Vertragspflichten (Kardinalpflichten), das heiBt solcher Pflichten, deren Erfiillung die
ordnungsgemaBe Durchfiihrung des Vertrages liberhaupt erst erméglicht und auf deren Einhaltung der Nutzer regelmaBig vertrauen darf,
und deren Verletzung auf der anderen Seite die Erreichung des Vertragszwecks gefahrdet. BorseGo haftet weiterhin fiir Schaden, die aus dem
Fehlen zugesicherter Eigenschaften beruhen, sowie fiir sonstige Schaden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrlassigen Pflichtverletzung
von BorseGo, seiner gesetzlichen Vertreter oder Erfilllungsgehilfen beruhen.

16 .4 Bei der Verletzung wesentlicher Vertragspflichten (vgl. Ziff. 16 .3) haftet BorseGo nur auf den vertragstypischen, vorhersehbaren
Schaden, wenn dieser einfach fahrlassig verursacht wurde, es sei denn, es handelt sich um Schadensersatzanspriiche des Kunden aus einer
Verletzung des Lebens, des Korpers oder der Gesundheit.

16.5 Weitergehende Anspriiche des Nutzers auf Schadensersatz sind ausgeschlossen. Die Vorschriften des Produkthaftungsgesetzes bleiben
unberthrt.

§ 18 Risikohinweis

Die Informationen und Services auf den Webseiten von BorseGo wenden sich an registrierte sowie nichtregistrierte Nutzer. Die Angebote, die
der Nutzer auf den Webseiten von BorseGo findet, richten sich jedoch ausdriicklich nicht an Personen in Landern, die das Vorhalten bzw. den
Aufruf der darin eingestellten Inhalte untersagen, insbesondere nicht an US-Personen im Sinne der Regulation S des US Securities Act von
1933 sowie Internet-Nutzer in GroBbritannien, Nordirland, Kanada und Japan. Jeder Nutzer ist selbst verantwortlich, sich tiber etwaige
Beschrankungen vor Aufruf der Internetseiten zu informieren und diese einzuhalten.

Insbesondere weist BorseGo hierbei auf die bei Geschaften mit Optionsscheinen, Derivaten und derivativen Finanzinstrumenten besonders
hohen Risiken hin. Der Handel mit Optionsscheinen bzw. Derivaten ist ein Finanztermingeschaft. Den erheblichen Chancen stehen
entsprechende Risiken gegenuiber, die nicht nur einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals, sondern dartiber hinausgehende Verluste nach
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sich ziehen konnen. Aus diesem Grund setzt diese Art von Geschaften vertiefte Kenntnisse im Bezug auf diese Finanzprodukte, die
Wertpapiermarkte, Wertpapierhandelstechniken und -strategien voraus.

Soweit BorseGo Borsen- oder Wirtschaftsinformationen, Kurse, Indizes, Preise, Nachrichten, Marktdaten sowie sonstige allgemeine
Marktinformationen auf ihren Webseiten bereitstellt, dienen diese nur zur Information und zur Unterstiitzung Ihrer selbststandigen
Anlageentscheidung. Auch wenn BoérseGo alle eingebundenen Informationen sorgsam uberpriift, erhebt BérseGo keinen Ansprung auf
inhaltliche Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat. Es obliegt dem Nutzer selbst, die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat dieser Daten
zu uberpriifen. Dies betrifft insbsesondere, aber nicht ausschlieBlich, Kursdaten von Drittquellen. Die genannten Informationen stellen keine
Aufforderung zum Kaufen, Halten oder Verkaufen von Wertpapieren und derivativen Finanzprodukten dar und begriinden kein individuelles
Beratungs- oder Auskunftsverhaltnis. Sie sind keine Rechts-, Steuer- oder sonstige Beratung und kénnen eine solche auch nicht ersetzen.

Bevor der Nutzer Investmententscheidungen trifft, sollte er sich sorgfaltig tiber die Chancen und Risiken des Investments informiert haben.
Aus einer positiven Wertentwicklung eines Finanzprodukts in der Vergangenheit kann keinesfalls auf zukiinftige Ertrage geschlossen werden.
BorseGo ubernimmt keine Haftung fur die erteilten Informationen, die aus von BérseGo als vertrauenswirdig erachtet wurden, fir
bereitgestellte Handelsanregungen sowie fiir deren Vollstandigkeit.

Leser sowie Teilnehmer an multimedialen Veranstaltungen wie Webinare, Online-Seminare, Seminare oder Vortragsveranstaltungen, die
aufgrund der veroffentlichten Inhalte Anlageentscheidungen treffen bzw. Transaktionen durchfiihren, handeln in vollem Umfang auf eigene

Gefahr und auf eigenes Risiko.

BorseGo tibernimmt keine Haftung fiir die Inhalte externer Links. Fiir den Inhalt der verlinkten Seiten sind ausschlieBlich deren Betreiber
verantwortlich. Eine Haftung von BorseGo fur die Inhalte derartiger Internetseiten ist ausgeschlossen, soweit dies gesetzlich zulassig ist.

Stand: Oktober 2016

Das Dokument mit Abbildungen ist urheberrechtlich geschutzt. Die dadurch begriindeten Rechte, insbesondere des Nachdrucks, der
Speicherung in Datenverarbeitungsanlagen sowie das Darstellen auf einer Website liegen, auch nur bei auszugsweiser Verwertung, bei der
BorseGo AG. Alle Rechte vorbehalten.
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