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Kristine Derungs und Marcel Haggeney

MISSION: VERMOGENSAUFBAU

Diese Rolle spielt das Mindset fir die finanzielle Freiheit

BENJAMIN MUDLACK CLAUS VOGT Die Luft- und Raumfahrt
Geldpolitik ist die Wurzel Golpreis auf ist ein interessanter
der Probleme Rekordhoch Wachstumsmarkt
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Geld und Krisen

Editorial

Anleger bendtigen jetzt Weitblick

Der Immobilienmarkt steckt in einer Krise, wie
wir sie selten gesehen haben. Dringend beno-
tigter Wohnraum kann aus Kostengrtinden nicht
geschaffen werden, Baufirmen verschwinden
trotz groBer Nachfrage vom Markt, die Signa-
Pleite ist ein prominentes Beispiel. Die Wurzeln
fur diese Krise sind zu einem guten Teil in der
Politik zu finden, wie Benjamin Mudlack in sei-
nem Gastbeitrag analysiert.

Fast 2.200 US-Dollar kostet derzeit die Feinunze
Gold - Rekordniveau! Finanzanalyst Claus Vogt
erlautert in seinem Marktkommentar, dass das
Rekordhoch natirlich Anlass zu Freude bei An-
legern gibt, dieses Hoch aber auch ein Ergebnis
der Geldpolitik ist. Doch warum gilt hier nicht
einfach das Gesetz von Angebot und Nachfrage
und wie geht es mit dem Goldpreis weiter?

Hier haben wir zwei Beispiele, dass duBere
Einflusse wie Politik auf die Markte einwirken
kénnen. Fir den Anleger ist das eine schwie-
rige Situation, denn wie verlasslich kann er
seine Anlagestrategie entwerfen, wenn die
Marktgesetze scheinbar nicht mehr greifen?

Die Finanzmentoren Marcel Haggeney und
Kristine Derungs sind davon Uberzeugt, dass
jeder sein Geld fur sich arbeiten lassen kann
und, dass Wissen der Schlussel dazu ist, auch
in Krisen. In unserem Cover-Interview erkla-
ren sie, wie man sich mit Wissen sogar gegen
Schwarze Schwane wappnen kann. Lesen bil-
det, in diesem Sinne ...

Viel Vergntigen bei der Lekttre winscht
Martina Karaczko

Alle Rechte vorbehalten

Bild: Alex Waltke

SACHWERT Magazin ePaper Herausgeber, Verleger:
Julien Backhaus
Redaktion/Verlag Autoren (Verantwortliche i. S. d. P)

Backhaus Finanzverlag GmbH ist ein Anschrift: Die Autoren der Artikel und Kommentare im Sachwert
Unternehmen der Backhaus Mediengrup- Zum Flugplatz 44 | D-27356 Rotenburg  Magazin sind im Sinne des Presserechts selbst verantwortlich
pe Holding GmbH Telefon (0 42 68) 9 53 04 91 Die Meinung des Autoren spiegelt nicht unbedingt die Mei-
redaktion@backhausverlag.de info@backhausverlag.de nung der Redaktion wider. Trotz sorgfaltiger Prifung durch
Redaktion: Martina Karaczko, Internet: www.backhausverlag.de die Redaktion wird in keiner Weise Haftung fiir Richtigkeit
Anna Seifert, Lea Tragenap geschweige denn fiir Empfehlungen tibernommen. Fir den Lektorat

Inhalt der Anzeigen sind die Unternehmen verantwortlich Ole Jargens Online Services
Celler Weg 3 | D-27356 Rotenburg

E-Mail: info@textcelsior.de

oACH

WISSEN FURANLEGER

Onlineredaktion
Objektleitung: Judith Iben magazine@backhausverlag.de
Layout und Gestaltung: Judith Iben,

Stefanie Schulz, Christina Meyer

Vervielféltigung oder Verbreitung nicht ohne Genehmigung



Mission:
Vermogensaufbau

Diese Rolle spielt das Mindset fir den Weg
in die finanzielle Freiheit




inanzielle Freiheit: Fiur den

GroBteil der Menschen im

DACH-Raum ist sie ein erstre-

benswertes, jedoch wenig

greifbares Ziel, das angesichts
der derzeitigen Krisen sogar in im-
mer weitere Ferne zu riicken scheint.
Doch der Traum kann nach wie vor
Realitdt werden - es braucht nur die
richtige Einstellung; davon sind die
Finanzmentoren Marcel Haggeney
und Kristine Derungs Uberzeugt. Im
Interview berichten sie, warum es
manchmal hilft, alte Glaubenssatze
ad acta zu legen und inwiefern sie da-
fur pladieren, fur einen guten Cash-
flow auch einmal unkonventionelle
Wege zu beschreiten.

Frau Derungs, Herr Haggeney, Sie ha-
ben zusammen ein Buch mit dem Titel
»Mission Cashflow« geschrieben. Was
soll der Leser daraus mitnehmen?

Unser Anliegen ist es, zu zeigen, dass fi-
nanzielle Freiheit erreichbar ist. Mit den
richtigen Strategien und einem starken
Mindset kann jeder — unabhéangig von sei-
nem Startpunkt — einen positiven Cashflow

»Heute mache ich mein Ding — und das
Bankkonto feiert mit! « Wir sind Mentoren
und keine Finanzberater. Der Unterschied
liegt in der Herangehensweise: Wahrend
Finanzberater oft spezifische Produkte
oder Losungen empfehlen, konzentrie-
ren wir uns darauf, unseren Klienten das
Wissen und die Werkzeuge an die Hand
zu geben, die sie bendtigen, um selbst-
bestimmt finanzielle Entscheidungen zu
treffen. Ich selbst komme aus der Finanz-
beratungsbranche und habe tber 15 Jah-
re mit Kunden gearbeitet. Daher weiB ich,
dass eine klassische Finanzberatung allein
Menschen nicht ans Ziel bringt.

Von der rechtlichen Komponente
einmal abgesehen: Wo ist der Unter-
schied zwischen einem (Finanz-)Bera-
ter und einem Mentor?

Ein Mentor begleitet seine Klienten auf
einer tieferen Ebene, fordert Selbstver-
trauen, hinterfragt Glaubenssatze und
zeigt neue Perspektiven auf. Neben fachli-
chem Know-how teilt ein Mentor person-
liche Erfahrungen, um Mentees sowohl
personlich als auch finanziell wachsen zu
lassen. Ein Finanzberater ist wie ein Navi

»Mit den richtigen Strategien und einem starken Mindset

kann jeder — unabhéngig von seinem Startpunkt — einen

positiven Cashflow generieren und sein Geld fir sich

arbeiten lassen.«

— Marcel Haggeney

generieren und sein Geld far sich arbeiten
lassen. Eine gute Strategie muss nicht
kompliziert sein. Wir md&chten Mog-
lichkeiten aufzeigen, den Horizont zu
erweitern und die eigenen Geld-Scheu-
klappen abzulegen. »Mission Cashflow«
soll den Leser inspirieren und ihm zei-
gen, dass er die Kontrolle Uber seine
Finanzen Ubernehmen kann. Cash-
flow ist keine sture Kraft, sondern
etwas, das man lenken und ver-
starken kann, um Lebensziele zu
erreichen. Kurz gesagt: Das Buch
ist eine Eintrittskarte in eine Welt
ohne finanzielle Sorgen, wo jeder
das Leben nach seinen eigenen Vor-
stellungen genieBen kann.

Bild: Lauria-Fotografie/Thalheim an der Thur/Schwei

Auch wenn Sie ein wenig wie Finanz-
berater klingen, verstehen Sie sich
selbst nicht so?

Nein, absolut nicht. Wir wollen nicht be-
raten und tun das auch nicht — wir wol-
len begeistern! Es geht uns nicht um
trockene Zahlen und Statistiken, son-
dern darum, das Feuer zu entfachen,
damit man morgens aufsteht und sagt:

im Auto: Er fuhrt auf bewahrten Stra3en
zum Ziel. Doch ein Mentor ist wie ein er-
fahrener Kapitan eines Segelschiffs. Er
kennt nicht nur die Karten, sondern auch
die Launen des Ozeans, die Stromungen
und Geheimtipps zum besten Fang. Der
Mentor bringt nicht nur von A nach B,
sondern lehrt, die Segel im Wind der Ver-
anderung zu setzen. Er hat Stirme Uber-
standen, kennt die Sterne, die nachts lei-
ten. Ein Berater sagt, was zu tun ist, was
funktioniert — er hat seinen Platz und
seine Berechtigung. Aber ein Mentor
inspiriert, weckt den Glauben an mehr,
als man je gedacht hat, und ermutigt,
gegen den Strom zu schwimmen. Erz-
bischof Desmond Tutu sagte es treffend:
»Es reicht nicht, nur die Leute aus dem
Fluss zu ziehen. Wir mussen den Fluss hi-
naufgehen und herausfinden, warum sie
hineinfallen.« Wer einen Ort sucht, wo
nicht nur Symptome, sondern Ursachen
angegangen werden, ist bei uns richtig.

Von Renditen leben zu kénnen, gilt
am Finanzmarkt als hohe Kunst. Nur
wenige erreichen diesen Status.

Titelstory

Wie soll es einem Otto Normalanle-
ger gelingen?

Die Millionen-Euro-Frage — buchstablich!
Vom Finanzmarkt zu leben, ist fur viele wie
ein dreifacher Salchow im Eiskunstlauf —
sieht muhelos aus, wenn'’s der Profi macht,
aber probier das mal nach drei Gluhwein
auf der Eisbahn! Aber im Ernst, es ist kein
Hexenwerk. Der Schltssel liegt im Wissen,
im Verstandnis und im richtigen Mindset.
Wir nehmen den »Otto Normalanleger«
an die Hand und zeigen ihm, dass er nicht
Otto Normal bleiben muss. Das Know-
how, das friher den »GroBen« vorbe-
halten war, ist heute fir jeden verfligbar
—wenn man weil3, wo man suchen muss.
Dafur sind wir da. Geld ist ernst, aber der
Weg zur finanziellen Freiheit darf auch
Spal3 machen. Unsere »Mission Cashflow«
zeigt, wie man jeden Tag etwas Neues
lernt und sein Geld arbeiten lasst, wahrend
man schlaft. Der Schlussel liegt in finanziel-
ler Bildung, bewahrten Methoden und der
Bereitschaft, unkonventionelle Wege zu
gehen. Wer mehr will als »normal«, muss
lernen, neue Trends zu nutzen, ohne dabei
alles zu riskieren. Eine kluge Anlagestrate-
gie basierend auf regelmaBigen Investitio-
nen und Reinvestitionen von Renditen ist
entscheidend, nicht hohe Summen. Die Di-
gitalisierung ertffnet Chancen im Finanz-
bereich, die vorher Jahrzehnte dauerten.
Diese Chance zu erkennen und zu mana-
gen ist unsere Mission.

Welches Hindernis steht den Men-
schen am haufigsten im Weg?

Das groBte Hindernis ist oft nicht der Man-
gel an Kapital oder Gelegenheiten, son-
dern das eigene Mindset. Viele Menschen
sind gefangen in limitierenden Glaubens-
satzen Uber Geld, Angst vor dem Schei-
tern oder einem Gefuhl der Unwurdig-
keit, wohlhabend zu sein. Diese mentalen
Barrieren zu Uberwinden, ist oft der erste
und wichtigste Schritt auf dem Weg zur
finanziellen Freiheit. Das groBte Hinder-
nis ist also das, was sich zwischen unse-
ren Ohren befindet — unser Verstand. Die
meisten Menschen stehen sich selbst im
Weg, ohne es zu merken. Sie sind festge-
fahren in Uberzeugungen wie »Das kann
ich nicht« oder »Das ist nur was fur die
Reichen«. Diese mentalen Blockaden sind
wie unsichtbare Handschellen, die einen »

»Das Know-how, das friher
den »>Grofen« vorbehalten
war, ist heute fur jeden ver-
fugbar — wenn man wei,
wo man suchen muss.«

— Kristine Derungs
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festhalten, wahrend sich das Finanzkarussell
frohlich weiterdreht. Wir zeigen in unseren
Mentorings, dass Renditen nicht nur fur die
Wall-Street-Haie da sind. Jeder kann lernen,
wie man durch kluge Entscheidungen und
ein bisschen Mut mehr aus seinem Geld
macht. Es ist wie beim Kochen — jeder fangt
mit einem simplen Rezept an, aber mit ein
bisschen Ubung und den richtigen Gewiir-
zen kocht man bald wie ein Gourmet.

Der Markt ist in den letzten Jahren
komplexer geworden. Wie lange dau-
ert es, ein ausreichendes Verstandnis
dafiir zu entwickeln?

Es ist ein fortlaufender Lernprozess. Die
gute Nachricht ist, dass es am Ende Uber-
haupt nicht so komplex ist, wie es oft
dargestellt wird. Man muss nicht alles auf
einmal wissen, um erfolgreich zu starten.
Ein paar grundlegende Konzepte ge-
ntgen, um anzufangen, und dann kann
man kontinuierlich dazulernen. Wichtig
ist, am Ball zu bleiben, sich regelmaBig zu
informieren und offen fur neue Erkennt-
nisse und Trends zu sein. Den Finanzmarkt

»Schwarze Schwéne, also
unvorhersehbare Ereignisse,
die den Finanzmarkt durch-
einanderwirbeln kénnen,
sind wie plotzliche
Gewitterwolken am sonst
heiteren Himmel.«

kann man sich vorstellen wie eine riesige,
aufregende Metropole, die man zum ers-
ten Mal besucht. Anfangs mag es Uber-
waltigend sein — so viele Stral3en, so viele
Menschen, so unzahlige Mdglichkeiten.
Aber man muss keinen Stadtplan aus-
wendig lernen, um sich zurechtzufinden.
Mit einem guten Guide an der Seite und
etwas Entdeckerlust lernt man vielleicht in
ein paar Wochen die HauptstraBen ken-
nen. Ein paar Monate spéater findet man
schon die versteckten Cafés und unbe-
kannte Abklrzungen. Nach einem Jahr
flhlt man sich vielleicht wie ein Einheimi-
scher, der die Rushhour meidet und die
besten Aussichtspunkte kennt. Ahnlich
ist es auf dem Finanzmarkt: Man muss
nicht jedes Detail kennen, um erfolgreich
zu sein. Mit etwas Zeit, der richtigen Ein-
stellung und dem Willen, kontinuierlich
zu lernen, wird jeder bald seinen eigenen
Weg durch diese komplexe Welt finden.

Thema Risikomanagement: Schwarze
Schwaéne lauern mittlerweile tiberall.
Wie bereitet man sich auf sie vor?
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Schwarze Schwane, also unvorherseh-
bare Ereignisse, die den Finanzmarkt
durcheinanderwirbeln kénnen, sind wie
plotzliche Gewitterwolken am sonst hei-
teren Himmel. Wir kénnen nicht genau
vorhersagen, wann und wo sie auftau-
chen, aber wir kénnen unseren Picknick-
korb dennoch wasserdicht verpacken,
nicht wahr? Risikomanagement ist ent-
scheidend. Es gilt, nicht alle Eier in einen
Korb zu legen — oder nicht das gesamte
Picknick von einer einzigen Wettervor-
hersage abhangig zu machen. Diversi-
fikation ist das Zauberwort. Verteile dei-
ne Investitionen weit Gber verschiedene
Branchen, Markte und Anlageklassen!
Zweitens: Sei stets bereit, Schutz zu su-
chen! Das bedeutet, liquide zu bleiben,
um im Notfall schnell reagieren und dich
in Sicherheit bringen zu kénnen, ohne
alles zu verlieren. Drittens: Halte immer
den Himmel — oder in diesem Fall den
Markt — im Blick! Informiere dich, bilde
dich weiter und bleibe wachsam! Mit der
richtigen Vorbereitung und Einstellung
kdnnen uns diese schwarzen Schwéne
zwar Uberraschen, aber sie werden uns
nicht vom Kurs abbringen. SchlieBlich
ist die psychologische Vorbereitung ent-
scheidend. Ein starkes Augenmerk auf
langfristige Ziele hilft dabei, kurzfristige
Volatilitat auszuhalten, ohne in Panik zu

geraten. Hier kommt das oft zitierte Mo-
ney-Mindset ins Spiel.

Welche Anlageklassen oder welche
konkreten Produkte haben sich in
den letzten Jahren in den Portfolios
bewiesen?

In den letzten Jahren gab es eine klare
Veranderung in der Anlagewelt, wobei
bestimmte Klassen und Produkte her-
ausstachen. Wir bevorzugen Flexibilitat
und niedrige Kosten, weshalb wir selten

Titelstory

Anlageklassen und Produkte, mit de-
nen wir uns auseinandersetzen, ha-
ben in der Vergangenheit gute Ergeb-
nisse erzielt. lhre Zukunftstauglichkeit
ist jedoch nicht eindeutig. Dies hangt
von globalen wirtschaftlichen Entwick-
lungen, technologischem Fortschritt,
demografischen Veranderungen und
der Risikobereitschaft jedes Anlegers
ab. Der passende Mix ist individuell
verschieden. Wir glauben, dass die
Blockchain-Technologie weiterhin eine

»Wir glauben, dass die Blockchain-Technologie weiterhin

eine grofe Rolle spielen wird, besonders fur Klienten im

Millionenaufbau, die finanzielle Freiheit und Unabhdngig-

keit anstreben.«

vorgefertigte Portfolios oder Produkte
nutzen. Fondskonzepte tendieren dazu,
der Finanzindustrie mehr zu nutzen als
den Kunden. Zu den bewdhrten Klassen
zahlen: Technologie-Aktien, ETFs — also
Exchange Traded Funds - Immobilien,
Edelmetalle und Kryptowahrungen.

Sind diese auch gleichzeitig die richti-
gen fiir die Zukunft?

groBe Rolle spielen wird, besonders
fur Klienten im Millionenaufbau, die
finanzielle Freiheit und Unabhangigkeit
anstreben. Eine dynamische Anlage-
strategie, die sich an Marktveranderun-
gen anpasst, ist entscheidend fir die
Zukunft. Diversifikation Uber verschie-
dene Anlageklassen hinweg bleibt ein
grundlegendes Prinzip, um Risiken zu
managen und Chancen zu nutzen.

Beim Coaching- und Autorenduo Marcel Haggeney und Kristine Derungs
steht mit der MindSpiritLeaders GmbH das Thema finanzielle Freiheit im Fokus.
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Geldpolitik

In verantwortungsvolle Hande abzugeben: Nach-
dem bereits mehr als 400 Millionen Euro in den
Hamburger Elbtower verbaut worden sind, soll der
unvollendete Rohbau nun verkauft werden. Das /
einstige Signa-Imperium des 6sterreichischen Milli- <

ardars René Benko ist insolvent. Die gestiegenen i’

Zinsen durften ein Grund fur die Zahlungsunfa-
higkeit sein, da Signa seine Immobilien laut Me-
dienberichten zu einem groBen Teil durch Kredi- f
te mit variablen Zinsen finanziert hat. Weitere 4
Grunde durften steigende Baukosten und 4
moglicherweise auch Missmanagement sein.
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Geldpolitik

GELDPOLITIK

ist die Wurzel der

Probleme

Benjamin Mudlack analysiert die
Krise der Bauwirtschaft

as Angebot an Wohnraum ist
mittlerweile extrem knapp. So
knapp, dass die Politik sich
einmal mehr als Retter in der
Not aufzuspielen versucht.
Die Bauverbande fordern symptomlin-
dernde Umverteilung durch Milliarden-
pakete. Die Medien, Verbande und auch
Politiker verkennen jedoch den Einfluss
der Geldpolitik und gehen nicht den
elementaren Ursachen auf den Grund.
Die allgemeine Oberflachlichkeit in der
Analyse und in Bezug auf wohlwollend
klingende Scheinlésungen scheint ein
zeitgenossisches Phanomen zu sein.

AUF DIE RAUSCHENDE PARTY FOLGT
NUN DER KATER

Noch vor dem Jahr 2022 feierte die Bau-
branche, im Wesentlichen bedingt durch
die Politik des lockeren Geldes, eine
scheinbar nicht enden wollende Party. Der
Sektor boomte und die Auftragsblcher
von Bauunternehmen und Handwerkern
waren teilweise schon fur das Folgejahr
prall gefullt. Auch die Immobilienprojekt-
gesellschaften hatten Hochkonjunktur
und wetteiferten miteinander, wenn es
darum ging, die besten Grundstucke fur
ihre Bauprojekte zu erhaschen. Immobi-
lienverkaufer hatten leichtes Spiel, denn
die Objekte erzielten im Rahmen von Bie-
terverfahren exorbitante Verkaufserldse.

Ab der zweiten Jahreshalfte 2020 explo-
dierten plotzlich die Preise in nicht weni-
gen Markten fur Baumaterialien. Einige
Produkte waren gar nicht lieferbar. Auf
die Party folgten erste Kopfschmerzen,
die sich im Rahmen der Energiekrise
zu einem handfesten Kater auswuch-
sen. Die Sundenbocke fur Politik und
Medienvertreter waren mit dem Virus

und dem Krieg in der Ukraine schnell
gefunden. Man ging weniger bis gar
nicht kritisch mit den politischen MaB-
nahmen rund um das Virus oder der
Sanktionspolitik um. Diese MaBnahmen
beeintrachtigten das Angebot an Im-
portwaren und Rohstoffen deutlich und
ganze Lieferstrome versandeten.

In jedem Fall haben die MaBnahmen den
Prozess der allgemeinen wirtschaftli-
chen Schwache und der Geldverschlech-
terung (Inflationierung der Geldmenge
durch die Ausweitung der Staatsschul-
den) deutlich beschleunigt. Die Tatsa-
che, dass die »Politik des leichten Gel-
des« unnaturliche Konjunkturzyklen
verursacht, findet in der offentlichen
Debatte bis heute kaum Beachtung. Da-
bei zeichnen die Fakten und historischen
Ablaufe ein eindeutiges Bild.

BOOM- UND BUST-ZYKLEN
IN ALLER KURZE

Wann immer es zu Krisen kommt, wird
der Ruf laut, dass die Politik und die
Zentralbanken zu intervenieren haben,
um die Wirtschaft zu stimulieren, bezie-
hungsweise die allgemeine Nachfrage
anzukurbeln. Die aktuellen Diskussio-
nen und Krisensitzungen rund um den
Wohnungsmangel bestatigen dies.

Wenn die Regierungen eingreifen, ver-
schulden sie zumeist den Staat (im End-
effekt die Nettosteuerzahler) mithilfe
der Geschaftsbanken und Zentralban-
ken. Durch die neuen Staatsschulden
wachst die Geldmenge (Inflation) und
der Tauschwert (Kaufkraft) des Geldes
sinkt in Relation zu anderen Gutern.
Die Tauschkraftminderungseffekte ha-
ben enteignende Wirkung fur Sparer »




Geldpolitik

und Nominalwert-Glaubiger. Sie zahlen
buchstablich die Zeche. Die Zentralban-
ken senken parallel zur Geldmengenaus-
weitung die sogenannten Leitzinsen.

Die Zinsen liegen durch diesen manipula-
tiven Markteingriff im Regelfall deutlich
unter dem natdrlichen Zinsniveau, wel-
ches sich auf Basis eines Markzinses und
unter Berlcksichtigung der individuellen
Sparneigung der Menschen (sogenannte
Zeitpraferenzrate) und der Kreditnach-
frage einpendeln wurde.

Durch die unnatdrlich niedrigen Zinsen
rechnen sich ploétzlich auch weniger ren-
table Projekte, die sich bei einem Markt-
zins nicht rentieren wurden. Es kommt
zur Fehlleitung und Verschwendung von
Ressourcen (Arbeit, Kapital, Rohstoffe
usw.) und die betreffenden Volkswirt-
schaften bauen Ungleichgewichte auf,
indem Kapital, Arbeit und Ressourcen
wohlstandsmindernd in ineffizienten
Verwendungen  gebunden  werden.
Durch das relativ billige, neu entstande-
ne Geld wird durch diese Umstande ein
substanzarmer Boom ohne nennenswer-
te Produktivitatsfortschritte (seit 2007
kann Deutschland keine Fortschritte vor-
weisen) in Gang gesetzt. Die allgemein
gestiegene Nachfrage fihrt zu einem
regelrechten Konkurrenzkampf um Ar-
beitskrafte, Rohstoffe, Baumaterialien
und so weiter. Das Angebot in den ge-
nannten Markten kann mit dem Nachfra-
gewachstum nicht Schritt halten. Die Fol-
ge der relativen Dominanz der Nachfrage
sind hohere Preise. Irgendwann steigen
die Preise derart, dass die ursprtinglichen
Kalkulationen nicht mehr aufgehen und
sich der Boom in einen Bust umkehrt.
Aus geplanten Gewinnen werden Ver-
luste, es kommt zu Insolvenzen, Arbeits-
losigkeit, Zahlungsausfallen, Bankenkri-
sen, racklaufigem Steueraufkommen,
wachsenden Defiziten in 6ffentlichen
Haushalten und im Extremfall zur finan-
ziellen Schieflage gesamter Staaten be-
ziehungsweise Volkswirtschaften.

Durch die dynamischen Teuerungsraten
erhoht sich der offentliche Druck auf
die Zentralbanken. Um der Teuerung
geldpolitisch zu begegnen, erhéhen die
Zentralbanken publikumswirksam den
Leitzins, um die Nachfrage zu drosseln,
damit die Preissteigerungen abnehmen.
Der Effekt der Krise, des »Busts«, wird
durch diesen marktfernen Eingriff der

Zins- und geldpolitisch induzierte Konjunkturzyklen (Boom & Bust)

Zinsen
Boom steigen

junktur

Zinspolitik

Zinstief Rezession

Zinshoch

Zinsen
sinken

Zinstief

Entwicklung des Leitzins in der Eurozone

inkl. Gegentberstellung der Zinsanhebungsschritte von 2007/08 und 2022/23

Zentralbank zusatzlich beschleunigt.
An dieser Stelle befindet sich die Zen-
tralbank in einer Zwickmihle und sie
wurgt die Wirtschaft zusatzlich ab, ob-
wohl sie eigentlich die Wirtschaft durch
billiges Geld ankurbeln musste. Ein
klassischer »Double bind«, der kenn-
zeichnend ist fir die Dysfunktionalitat
der geldpolitischen MaBnahmen.

Das Wechselspiel aus zunachst herunter-
regulierten und spater steigenden Zinsen
lasst den vom 6sterreichischen Oko-
nomen Ludwig von Mises (1881-1973)
vor mehr als 100 Jahren entdeckten

Durch die unnaturlich niedrigen Zinsen rechnen
sich plétzlich auch weniger rentable Projekte, die
sich bei einem Marktzins nicht rentieren wirden.

2012 2016 2020

zins- und geldbasierten Konjunkturzyk-
lus aus Boom und Bust entstehen. Das,
was Mises in der Theorie beschrieb, lasst
sich aktuell anhand der Geschehnisse im
Bausektor — und auch in anderen Bran-
chen —in der Praxis beobachten.

DIE OFFENBAR »VERGESSENE« KRISE
NACH 2007
Die Parallelen zu der Finanzkrise nach
2007 sind frappierend. Auch vor 2007
war gerade in den USA und Sudeuro-
pa ein enormer Boom im Immobilien-
bereich zu identifizieren. Ausloser des
Booms war auch damals die Politik
des billigen Geldes. Die Zinsen wur-
den durch die Zentralbanken, wie in
der aktuellen Zeit, in die Krise hinein
angehoben. Bezogen auf die Eurozo-
ne von zwei Prozent im Jahr 2006 auf
4,25 Prozent im Jahr 2008. Es folgten
die Finanz- und Eurokrise (Bust) und so




Bild: IMAGO / Gerhard Leber, Grafiken: Benjamin Mudlack

Der Wohnungsmarkt ist extrem angespannt

und die Mieten steigen, unter anderem aufgrund
des deutlichen Nachfragelberhangs. Einzig eine
Ausweitung des Angebotes an Wohnraum,

also eine Zunahme der Bautatigkeit, kénnte

diesen Trend stoppen.

wurden die Leitzinsen schrittweise bis
ins Jahr 2016 auf null Prozent durch die
zentralverwaltende Entscheidung der
EZB-Rate herabgesetzt. Die »Politik des
leichten Geldes« lieB die Geldmenge
und Zentralbankbilanz durch die Kredit-
ausweitungen nach 2007 erheblich an-
steigen. Es folgten die spurbaren Teue-
rungsraten, zuerst in den Markten fur
Vermogensguter (Immobilien, Aktien
usw.), spater auch in den Konsumgdter-
markten, und so hob die EZB den Leit-
zins in zehn Zinsschritten von Sommer
2022 bis September 2023 von 0 Prozent
auf 4,5 Prozent an.

Gesellschaftlich ist der Erkenntnisgewinn
im Rahmen der Finanz- und Eurokrise in
Bezug auf die desastrosen Interventionen
von Politik und Zentralbanken ganz of-
fensichtlich ausgeblieben. Die Menschen
haben es zugelassen, dass man der Krise

nach 2007 mit den identischen Mitteln
begegnete, wegen der sie Uberhaupt erst
entstanden ist. So war der Weg frei fur
einen neuen noch gréBeren Boom- und
Bust-Zyklus. Mit jedem Zyklus erhoht
sich die Fallhéhe der Volkswirtschaften
und in Folge der Pleitewellen kommt
es zu wirtschaftlichen und machtpoliti-
schen Zentralisierungseffekten.

Nochmals: In nur ungefdhr einem Jahr
wurden die Zinsen durch die EZB von 0O
auf 4,5 Prozent angehoben. Gerade der
Vergleich zur »groBen Finanzkrise« 2007
macht die Tragweite deutlich.

Diese gewaltigen nicht-marktwirtschaft-
lichen Zinsschritte kénnen nicht ohne Fol-
gen bleiben. Der Dominoeffekt wird sich
erst im Laufe der Zeit zeigen. Namlich
dann, wenn Zinsbindungen fur Kredite
auslaufen und die Refinanzierungskosten

Geldpolitik

entsprechend hoher ausfallen. Derartige
Zinsanstiege sind mehr als unnatdrlich und
die Wirtschaft kann unmaoglich innerhalb
eines Jahres diese gestiegenen Kapital-
kosten einpreisen. Die Chance einer An-
passung ist bei einer derartigen Dynamik
quasi unmdglich. In einem Umfeld der
natlrlichen Marktzinsen wirde es diese
Entwicklungen auch nicht geben. Ebenso
wenig, wie es einen Nullzins geben wiirde,
da jeder Mensch den Gegenwartskonsum
hoher gewichtet als den zuktnftigen Kon-
sum. Die Lektion aus der Krise nach 2007
wurde nicht gelernt.

STATUS QUO: BAUGENEHMIGUNGEN
STARK RUCKLAUFIG

Der Wohnungsmarkt ist extrem ange-
spannt und die Mieten steigen, unter
anderem aufgrund des deutlichen
Nachfragetberhangs. Einzig eine Aus-
weitung des Angebotes an Wohnraum,
also eine Zunahme der Bautatigkeit,
koénnte diesen Trend stoppen. Danach
sieht es aktuell allerdings nicht aus. Die
Faktenlage ist eindeutig.

Am 29. Februar veroffentlichte das Sta-
tistische Bundesamt die Entwicklung der
Baugenehmigungen:

e Die Zahl genehmigter Wohnungen im
Jahr 2023 betrug 260.100, rund 26,6 Pro-
zent weniger als im Vorjahreszeitraum. »




Geldpolitik

e Die Baugenehmigungen im Neubau be-
trugen im Jahr 2023 214.100, also 29,7
Prozent weniger als 2022. Die Zahl der Ge-
nehmigungen fur den Bau von Einfamilien-
hausern sank um 39,1 Prozent, fir Zweifa-
milienhduser sogar um 48,3 Prozent.

Es ist mehr als verwunderlich, dass in der
offentlichen Debatte kaum ein Kommen-
tator den Zinsanstieg von 4,5 Prozent
oder den vorher durch zu viel und zu bil-
liges Geld unnaturlich in Gang gesetzten
Boom ins Feld fuhrt.

Bereits vor einigen Monaten verkindete
der Bochumer Immobilienkonzern Vono-
via SE, dass samtliche Neubauprojekte
bis auf Weiteres auf Eis gelegt werden
sollten. Als Grund wurden die sprung-
haft gestiegenen Kapital- und Baukosten
angefuhrt. Die urspringlichen Kalkula-
tionen gingen also nicht mehr auf. An
der Stelle handelt es sich um ein zentral-
planwirtschaftliches Phanomen. Die zen-
trale Planwirtschaft scheiterte aufgrund
der Undurchfuhrbarkeit der Wirtschafts-
rechnung. Ohne stabile, verlassliche und
marktkonforme Preise kann man keine
Kalkulationen anstellen. Ein Problem,
das generell bei hoher Staatsaktivitat zu
beobachten ist. Diese Zusammenhéange
wies Ludwig von Mises im Jahr 1922 in
seinem Werk »Die Gemeinwirtschaft —
Untersuchungen Uber den Sozialismus«
in der Theorie nach.

Die Verunmoglichung der Wirtschafts-
rechnung gilt auch fur die Geldplan-
wirtschaft und das Umfeld der zent-
ralplanerisch  festgelegten  Zinssatze.
Ein  marktwirtschaftlicher Zins wurde
sich langsam den sich verdndernden

Um der Teuerung geldpolitisch zu begegnen,
erhdhen die Zentralbanken publikumswirksam
den Leitzins, um die Nachfrage zu drosseln,
damit die Preissteigerungen abnehmen.

Zeitpraferenzraten  (Sparneigung  be-
ziehungsweise Gewichtung des Gegen-
wartskonsums) der Menschen anpassen.
Auch die Geldmengenausweitungen der
jungeren Vergangenheit sind mit einem
marktwirtschaftlichen Umfeld nicht in Ein-
klang zu bringen. Die aktuellen Entwick-
lungen sind also keine plotzlichen »Natur-
katastrophen, sie waren absehbar.

Vonovia zog frihzeitig die ReiBleine.
Viele andere Projektentwicklungsgesell-
schaften und Bautrager stehen vor dem
Aus oder haben schon den Gang in die
Insolvenz angetreten.

Uberdies sei angefigt, dass durch die
Politik des Gelddruckens die Preissignale
verwassert werden und somit wichtige
marktwirtschaftliche Notwendigkeiten
unterminiert werden. Steigende Preis-
tendenzen sind also nicht zwangslaufig
ein Anzeichen fur zunehmende relati-
ve Knappheit, sondern sie sind schlicht
die »Normalitat« in einem inflationdren
Umfeld. Der Umstand der hemmungslo-
sen Geldproduktion verzerrt die Produk-
tionsstruktur einer Volkswirtschaft und
lenkt Investitionen, Rohstoffe, Talent
(Arbeitskrafte) und so weiter in nicht
dringliche und ineffiziente Verwendun-
gen. Die Folge sind Produktivitatsverlus-
te und WohlstandseinbuBen.

Benjamin Mudlack ist diplomierter
Wirtschaftsinformatiker, der Autor

von »Geldzeitenwende« und
Vorstand der Atlas Initiative fur
Recht und Freiheit.

Bilder: IMAGO / Ralph Peters, Privat
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ie von mir prognosti-
ziert, ist der Goldpreis in
den vergangenen Tagen
sowohl in Euro als auch
in Dollar und anderen
Wahrungen auf Rekordhochs gestiegen.
Daraufhin erschien in einer groBen deut-
schen Tageszeitung ein halbseitiger Ar-
tikel Uber Gold. Er tragt die Uberschrift:
»Goldpreis-Sprung aus dem Nichts«.

Offenbar haben die Journalisten die
zahlreichen Kaufsignale und das chart-
technische Sprungbrett, die diesen An-
stieg angeklndigt haben und die ich in
meinem Borsenbrief »Krisensicher In-
vestieren« ausfuhrlich besprochen habe,
nicht gesehen. Stattdessen wundern sie

Ein Gastbeitrag von Claus Vogt

sich und schreiben: »Das Spannende
dabei: Die Goldfachleute fanden am
Montagnachmittag zunachst keinen
Anlass, warum der Goldpreis Uberhaupt
so einen Sprung machte. «

Goldpreis auf
Rekordhoch

AUFWARTS OHNE AUSLOSER IST
BESONDERS BULLISH
»Einen Ausloser gab es nicht«, zitiert
die Zeitung dann aus einem Marktbe-
richt einer deutschen GroBbank und

Offenbar haben die Journalisten die
zahlreichen Kaufsignale und das
charttechnische Sprungbrett, die
diesen Anstieg angekUndigt haben
[...], nicht gesehen.
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fahrt fort: »Analysten halfen sich mit
Ersatzerklarungen.« Diese werden dann
ausgiebig ausgebreitet. Sie reichen von
erwarteten Zinssenkungen und einem
moglichen  Dollarkursrickgang  Gber
Kriege in der Ukraine und im Gazastrei-
fen bis hin zu Kriegsvorbereitungen in
China in Form heimlicher Goldkaufe der
chinesischen Zentralbank.

Auch Abstiegssorgen des deutschen
Mittelstands und zunehmender Wohl-
stand in Schwellenldndern werden ge-
nannt. Und naturlich darf der in der
deutschen Medienlandschaft allgegen-
wartige Klimawandel auch auf dieser
Liste nicht fehlen.

Immerhin wird die Inflation ganz kurz
erwahnt, vor allem allerdings die In-
flation in der Turkei. »Da ware es ja
zumindest nicht auszuschlieBen, dass
mehr Menschen als sonst Gold in ir-
gendeiner Form zur Absicherung nut-
zenk, schreibt das Blatt.

DIE WICHTIGSTEN GRUNDE WERDEN
NICHT GENANNT
Der mit Abstand wichtigste Grund fur
einen steigenden Goldpreis, auf den
Roland Leuschel und ich in unserem
Borsenbrief  »Krisensicher Investieren«
ausdrucklich hinweisen, findet hingegen
keine Erwahnung: die vollig unseritse
Geld- und Staatsschuldenpolitik in der
EU und in den USA. Auch das aus gutem
Grund schwindende Vertrauen in die
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[...] die véllig unseridse Geld- und
Staatsschuldenpolitik in der EU

und in den USA. Auch das aus
gutem Grund schwindende
Vertrauen in die Politik, die kaum
noch die Interessen der Bevolkerung
vertritt, wird nicht genannt.

Politik, die kaum noch die Interessen der
Bevolkerung vertritt, wird nicht genannt.

Ob diese Auslassungen Absicht sind
oder einfach nur schlechter Journalis-
mus, kann ich nicht beurteilen. Beide Er-
klarungen werfen jedoch ein schlechtes
Licht auf die Zeitung.

KLARE KAUFSIGNALE FUR GOLD
»Alles spricht dafur, dass 2024 ein sehr
gutes Jahr fur Goldanleger wird«, habe
ich hier am 20. Januar dieses Jahres ge-
schrieben. Die fundamentale Lage ist
rundum positiv fur Gold, unsere auf der
Markttechnik basierenden Indikatoren
haben klare Kaufsignale gegeben, und
die Charttechnik zeigt auBergewohnlich
bullishe Formationen.
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Der Autor

Claus Vogt ist Finanzanalyst und Autor
von »Krisensicher Investieren«. Der Gold-
Preisbander-Indikator dient seinen Prog-
nosen im Edelmetallsektor.




Die Luft- und Raumfahrt ist ein interessanter

Wachstumsmarkt
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Ur eine gesunde Diversitat im

Portfolio haben Anleger vielfal-

tige Moglichkeiten. Neben den

klassischen Assets wie Immobilien

und Edelmetalle kénnen es auch
Mobilien, zum Beispiel aus dem Bereich
Luft- und Raumfahrt sein. Die zuneh-
mende Globalisierung und der steigende
Wohlstand tragen dazu bei, dass immer
mehr Menschen per Flugzeug reisen
kénnen und auch werden. Die Inter-
national Air Transportation Association
(IATA) erwartet in einer bereits im Jahr
2017 verdffentlichten Prognose nahe-
zu eine Verdoppelung der Passagierzahl
von rund vier Milliarden auf 7,8 Milliar-
den bis zum Jahr 2036, fur das laufende
Jahr werden 4,7 Milliarden Passagiere er-
wartet. Das macht die Luftfahrt zu einem
Wachstumsmarkt, denn es werden lang-
fristig mehr Flugzeuge benttigt, was
den Flugzeugbauern Auftrage beschert.

Der steigende globale Handel hat auch
den Frachtflugverkehr beflugelt. Im Jahr
2020 ist das Luftfrachtaufkommen wah-
rend der Pandemie stark eingebrochen,
2021 war es laut »Statista« mit knapp
66 Millionen Tonnen aber sogar hoher
als vorher. Der blihende Onlinehandel
l&sst vermuten, dass auch hier mit einem
Wachstum zu rechnen sein wird. Vor die-
sem Hintergrund kénnte fur Anleger ein
Investment in die Luftfahrtbranche inter-
essant sein. Und auch bei der Raumfahrt
lohnt ein Blick auf die Entwicklung, denn
mit Weltraum-Bergbau und Weltraum-
Tourismus entstehen ganz neue Invest-
mentmaglichkeiten.

INNOVATIONEN
FORDERN

INVESTITIONEN
Verbesserte  Sicher-
heitsstandards, effi-
zientere Antriebssys-
teme und der immer
wichtiger  werdende
Umweltaspekt  werden
bei Flugzeugbauern kinftig einen hohe-
ren Kapitalbedarf auslésen. Die Branche
arbeitet aktiv an der Entwicklung umwelt-
freundlicherer Technologien — zum Bei-
spiel Wasserstoff —, um den CO,-AusstoB
zu reduzieren. Dabei kénnen Anleger von
Synergien in Technologie, Forschung und

Entwicklung profitieren.

Die Wachstumsperspektiven sind viel-
versprechend:  Der  Bundesverband
der Deutschen Luft- und Raumfahrt-
industrie erwartet Auftrage fur mehr
als 30.000 GroBraumflugzeuge in den
kommenden 20 Jahren. Dies entspricht
einem Wert von funf Billionen Dollar.
Hier koénnen fur Anleger auch die Zu-
lieferer und Unternehmen rund um die
Infrastruktur interessant sein.

Weil die Luftfahrt aber trotz aller Wachs-
tumsprognosen stark konjunkturabhan-
gig ist, sind Investments auch mit Risiken
behaftet. Auch geopolitische Ereignisse,
Roholpreise,  Naturkatastrophen  oder
eben Pandemien kénnen die Branche ein-
schranken oder ganz zum Erliegen brin-
gen. Potenzielle Anleger sollten daher den
Markt kennen und die Risiken im Auge
behalten. Experten empfehlen, in ge-
schlossene Fonds zu investieren und auch
hier sind die Risiken speziell, denn diese
Anteile sind nur beschrankt handelbar
und es gibt keine Rendite-Garantie. Be-
zuglich der Haftungsrisiken beim Totalver-
lust sollten Anleger den Verkaufsprospekt
der Fondsgesellschaft sehr genau lesen.

INVESTMENT INS WELTALL

Ein weiterer Wachstumsmarkt ist die
Raumfahrt, die immer breitere Felder
fur sich in Anspruch nimmt. Neben der
Forschung ist hier auch der Bergbau
ein Zukunftsthema. Asteroide verfligen
Uber Rohstoffe wie Edelmetalle und
Seltene Erden, die vor allem auf dem
Technologiesektor sehr gefragt sind und
wohl auch bleiben werden. Schatzungs-
weise 17.000 dieser Planeten kreisen in
Erdnahe und sind bereits jetzt erreich-
bar. Viele wichtige Rohstoffe werden
auf der Erde immer knapper und haben
in den vergangenen Jahren deshalb
einen enormen Wertzuwachs erfahren,
weil sie in zahlreichen modernen Tech-
nologien wie Solarpanels oder neuen
Akkus eingesetzt werden. Und der Be-
darf durfte in Zukunft weiterwachsen.

Die Idee fur den Bergbau im All ist be-
reits in den 1950er-Jahren entstanden,
damals noch als Vision von Science-Fic-
tion-Autoren. Seit Jahrzehnten arbeiten
Forscher und Unternehmen an dieser
Idee und die Formen werden immer kon-
kreter. Der Markt befindet sich noch in »

Das macht die Luftfahrt zu einem langfristigen

Wachstumsmarkt, denn es werden langfristig

mehr Flugzeuge bendtigt, was den Flugzeug-

bauvern Auftrage beschert.
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der Anfangsphase und der groBte Teil
des Fortschritts wird voraussichtlich in
den nachsten zehn Jahren erfolgen. Das
Volumen des Space-Mining-Marktes wird
fur das Jahr 2024 auf 1,97 Milliarden US-
Dollar geschatzt und soll bis 2037 4,13
Milliarden US-Dollar erreichen, prognos-
tiziert das Beratungsunternehmen Mor-
dor Intelligence. Fur die Umsetzung des
Rohstoffabbaus im All wird einiges an
»Geratschaften«  benotigt. Deswegen
lohnt ein Blick auf Hersteller von Raum-
fahrzeugen wie Trdgerraketen, Fracht-
raumfahrzeuge oder Besatzungsraum-
fahrzeuge, auBerdem Antriebstechnik,
Satellitentechnik oder Ausristung fur die
Rohstoffgewinnung.

MENSCHEN AUF FERNEN PLANETEN
Eine weitere Vision, die bereits Formen
annimmt, ist der Weltraum-Tourismus.
Unternehmen wie Virgin Galactic von
Richard Banson, SpaceX von Elon Musk
oder Boeing arbeiten seit vielen Jahren
an ihren Planen, Menschen ins All zu
bringen. Virgin Galactic hat im August
vergangenen Jahres zum ersten Mal
Touristen in den Weltraum geflogen.
Konkurrent Blue Origin, das Unterneh-
men des Amazon-Grinders Jeff Bezos,

hat bereits 31 Menschen ins All geflo-
gen. SpaceX hat bisher zwei private Mis-
sionen zur Internationalen Raumstation
(ISS) durchgefuhrt.

Laut Morgan Stanley kénnte die welt-
weite Raumfahrtindustrie im Jahr 2040

den bekannten Raumfahrtunternehmen
gibt es viele andere Unternehmen, die
von der Entwicklung des Weltraumtouris-
mus profitieren kénnen, wie zum Beispiel
Hersteller von Raumfahrzeugkomponen-
ten, Satellitenbetreiber, Unternehmen
fur Raumfahrttechnologie und ahnliches.

Anleger haben die Méglichkeit, in ETFs oder
Investmentfonds, die sich auf die Luft- und
Raumfahrtindustrie konzentrieren, investieren.

einen Umsatz von 1,1 Billionen US-Dol-
lar oder mehr erwirtschaften, gegentber
derzeit 350 Milliarden US-Dollar.

Anleger haben die Moglichkeit, in ETFs
oder Investmentfonds, die sich auf die
Luft- und Raumfahrtindustrie konzentrie-
ren, investieren. Ebenso wie bei der Luft-
fahrt kann auch das Umfeld interessant
sein. Bei der Suche nach einem Invest-
ment hilft auch hier ein Blick auf die Pe-
ripherie, auf Unternehmen, die zuliefern
oder die Infrastruktur schaffen. Neben

Aber auch Plattformen fur Crowdfunding
und alternative Finanzierungsquellen, die
es Anlegern ermdglichen, in spezifische
Projekte oder Unternehmen im Bereich
des Weltraumtourismus zu investieren,
kénnten eine Méglichkeit fur ein Invest-
ment sein. Jedoch ist auch hier aufgrund
der Komplexitat der Branche eine griind-
liche Recherche notwendig und man soll-
te genau Uberlegen, wieviel Anteil dies
im Portfolio haben sollte, denn wie sich
dieser Markt entwickeln wird, steht in
den Sternen. & MK

Bilder: IMAGO / ZUMA Wire (Kathy Hutchins) / Blue Origin/Cover-Images.com / MediaPunch (Jeffrey Mayer) / UPI Photo / MediaPunch (Erik Nielsen) / ZUMA Wire
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Jas Kippen
des chinesischen
ooms und die Folgen
TUr Deutschland

Gekdrzter Auszug aus dem Buch »Deutschlands fette Jahre sind vorbei«
von Prof. Dr. Gunther Schnabl

hina war lange Zeit der Ret-
tungsanker fur deutsche
Exportunternehmen und
damit auch ein Wachstums-
anker  fur  Deutschland.
Noch bis vor wenigen Jahren sah man
China als die neue Supermacht. Keine
Nation in der Geschichte sei so schnell
aufgestiegen und habe sich so schnell
modernisiert wie China in den letzten
vier Jahrzehnten, schrieb der US-ame-
rikanische  Politikwissenschaftler Da-
vid Shambaugh 2016. Die Frankfurter

Allgemeine Zeitung meinte noch im De-
zember 2022, dass Chinas Aufstieg von
einem armen Land bis an die Schwelle
zur Supermacht in der Menschheitsge-
schichte einzigartig sei. Mit enormen
Summen habe China seine Infrastruktur,
seine Handelsflotte, sein Militar sowie
Uber die Neue SeidenstraBe die Abhan-
gigkeiten seiner Partner ausgebaut. In-
zwischen hat sich die Stimmung jedoch
merklich abgekuhlt. Die schon seit eini-
gen Jahren schwelenden Signale, dass
eine Blase auf dem Immobilienmarkt
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geplatzt sein kénnte, haben sich zu ei-
ner handfesten Immobilienkrise verdich-
tet. Seit 2022 steigen die Immobilien-
preise nicht mehr. Der Immobilienriese
Evergrande, der Schulden in Héhe von
mehr als 300 Milliarden Euro angehauft
hat, schreibt groBe Verluste und muss
aufgelést werden. Auch der Konkur-
rent Country Garden, dessen Schulden
mit Gber 150 Milliarden Euro beziffert
werden, wackelt. Die Gldaubiger der
Immobilienkonzerne finden sich nicht
nur in China, sondern auch in den USA
und Europa, sodass Ansteckungseffek-
te Uber die Finanzmarkte nicht ausge-
schlossen sind. Der Abwertungsdruck
auf den Yuan und fallende Aktienpreise
deuten Kapitalflucht aus China an. Ahn-
lich wie die japanischen Regierungen
durfte sich die chinesische Fuhrung mit
aller Kraft gegen die groBe Korrektur
stemmen, die eigentlich n6tig ware, um
das Problem der Uberkapazitaten in der
Industrie und im Immobiliensektor zu
bereinigen. Denn das gréBte Problem
fur die kommunistische Regierung ist
eine hohe Arbeitslosigkeit, insbeson-
dere bei jungen Menschen. Wirden
zudem Banken kollabieren und die Er-
sparnisse entwertet, dann wdirde die
Bevolkerung die politischen Entschei-
dungstrager verantwortlich machen.
Da die Unterstitzung der Bevolkerung
fur Chinas Machthaber auf dem Tausch
»Wohlstand gegen Ruhe« basiert, darf
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es keine sichtbare Krise geben. Staats-
chef Xi Jinping hat bereits verklndet,
dass, wenn der Kader es nicht wolle, es
auch keine Krise geben werde. So deu-
tet sich also ein Krisenmanagement an,
das es seit 30 Jahren in Japan gibt. Die
chinesische Zentralbank hat bereits viele
Devisenreserven verloren, was auf Stit-
zungskaufe fur den Yuan hindeutet.

Seit einigen Jahren sind die Devisenre-
serven zwar stabil, aber auf den inter-
nationalen Devisenmadrkten scheinen die
chinesischen Banken im Auftrag der Re-
gierung gegen die Abwertung des Yuan
zu intervenieren. Schon seit dem Jahr
2014 vergibt die People’s Bank of China
Kredite an das staatliche Bankensystem.

Erhalten die staatlich kontrollierten Ge-
schaftsbanken Kredite von der Zentral-
bank, dann koénnen diese ihre ausste-
henden Kredite an Industrieunternehmen
und Immobilienunternehmen fortfiihren,
obwohl diese nicht mehr wirtschaftlich
sind. Der groBe Krach ist so bisher ausge-
blieben. Es ist wahrscheinlich, dass China
dem Weg Japans folgt, das Uber immer
expansivere Geld- und Finanzenpolitiken
seine Wirtschaft schleichend verstaatlicht
hat. Niedrige Zinsen und Hilfskredite ha-
ben in Japan die Unternehmen vom Staat
abh.ngig gemacht, sodass diese nicht
mehr investiert haben und sich die Pro-
duktivitatsgewinne verlangsamt haben.
Die Zinsen sind inflationsbereinigt seit lan-
ger Zeit negativ und auch das um Preis-
steigerungen bereinigte Lohnniveau fallt.
China hatte seinen Zenit Uberschritten,
bevor es reich geworden ist. Beobachter
sprechen auch von der Middle-Income
Trap. Lander schaffen es, aus der Armut
zu entkommen, aber in den Club der rei-
chen Industrielander schaffen sie es nicht.

Und was sind die Konsequenzen fur
Deutschland? Wenn das Export- und Pro-
duktionsgeschéaft nach und in China auf-
grund des von den groBen Zentralbanken
geschaffenen Kapitals lange Zeit Ubertrie-
ben war, wird China kein Rettungsanker
fur Deutschland bleiben. Die Hoffnungen

»Deutschlands fette

Jahre sind vorbei«

von Prof. Dr. Gunther Schnabl
320 Seiten

Erschienen: Marz 2024
FinanzBuch Verlag

ISBN: 978-3-959-72733-4

Wissen

Keine Nation in der Geschichte sei so
schnell aufgestiegen und habe sich so
schnell modernisiert wie China in den
letzten vier Jahrzehnten [...].

der deutschen Automobilindustrie hin-
sichtlich des chinesischen Markts kénnten
Uberdimensioniert sein. China wird unse-
ren Wohlstand nicht retten. Die Hoffnun-
gen von Wirtschafts- und Klimaminister
Robert Habeck, dass Indien an die Stelle
von China treten kénnte, durften sich nur
sehr bedingt erfullen, weil die Bedingun-
gen fUr Investitionen in Indien schwieriger
sind. Ich nenne die von den USA und Chi-
na ausgehende zu weit gehende Globali-
sierung Uberglobalisierung, weil sie dar-
auf beruhte, dass zu viel billiges Geld die
Produktionskapazitaten von China Uber
ein vernunftiges MaB hinaus aufgeblaht

DEUTSCHLANDS
FETTE JAHRE

hat. Der daraus entstandene ungezligelte
Rohstoffhunger Chinas hat den internati-
onalen Handel und Ressourcenverbrauch
noch mehr aufgeblasen. Diese Globali-
sierungsblase hat mit den mit ihr verbun-
denen negativen Verteilungseffekten eine
Stimmung gegen China und den interna-
tionalen Handel geschaffen, was ein zu-
satzliches Risiko fir das exportorientierte
Deutschland ist.

Weil China und Deutschland in dieser
Globalisierungsblase sehr stark vom Ex-
port abhangig geworden sind, stemmen
sich beide Lander immer noch gegen die
Einschrankung des Freihandels. Doch
schon drohen neue Risiken, nachdem die
Verteilungswirkungen der Geldpolitiken
den Nahrboden fur eskalierende Han-
delskonflikte geschaffen haben. So sieht
die Europdische Union China zuneh-
mend als Rivalen. Ein Streit um Subventi-
onen fur Elektroautos, die Beschréankung
des Zugangs von chinesischen Unterneh-
men zu den europaischen Kommunika-
tionsnetzen und der ab 2026 geltende
Klimazoll kénnten zu einer Eskalation
des Handelskonflikts mit China fuhren,
die den Wohlstand in Deutschland noch-
mals hart treffen wirde. o
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Bitcoin bricht Rekorde — wie geht es weiter?

Ein Gastbeitrag von Marc Friedrich

eues Allzeithoch bei Bitcoin
— und das noch vor dem Hal-
ving! Wahrend Bitcoin in den
letzten zwei Jahre mehrfach
far klinisch tot erklart wurde,

meldet er sich nun spektakular zurtick. Ein
Grund far die starken Anstiege der letzten
Tage sind Zuflusse in Milliardenhohe in die
groBBen Spot ETFs von BlackRock, Fidelity
und Co., die im Januar von der SEC offiziell
zum Handel zugelassen wurden. Die Nach-
frage nach dem digitalen Gold Ubersteigt

das Angebot mittlerweile bei Weitem und
befligelt den Kurs. Doch war das vermut-
lich erst der Anfang?

Am Dienstagnachmittag war es soweit.
Der Bitcoin hat die magische Marke von
69.000 Dollar geknackt und hat somit
auf allen Handelsborsen ein neues All-
zeithoch markiert. Auch wenn der Kurs
zunachst wieder abgeprallt ist, so ist das
Ubergeordnete Bild weiterhin klar ...

Den kompletten Artikel lesen Sie online
unter www.sachwert-magazin.de

Mallorca: Preise fiir Ferienimmobilien ziehen an

er Immobilienmarkt auf Mal-
lorca boomt bereits seit ei-
nigen Jahren, jetzt sind die
Preise fur Ferienimmobilien
noch weiter angestiegen.
Der durchschnittliche Quadratmeterpreis
liegt derzeit bei rund 5.800 Euro, im
Schnitt 1,7 Prozent mehr als im vergan-
genen Jahr. Das ergab eine Analyse des
STl Center for Real Estate Studies (CRES)
im Auftrag des Maklerhauses Porta

Den kompletten Artikel lesen Sie online
unter www.sachwert-magazin.de

Mallorquina, die dem »manager maga-
zin« exklusiv vorliegt. In dem Bericht auf
der Onlineplattform des Magazins heil3t
es, den groBten relativen Anstieg habe die
Inselmitte, die bisher glnstigste Region,
mit 13,6 Prozent zu verzeichnen, in Palma
City rund 7 Prozent. Im Sudwesten, der
teuersten Region von Mallorca, sanken
die Durchschnittspreise jedoch um 0,5
Prozent. Hinter Palma landen das Umland
von Palma, im Sudosten und Nordwes-
ten zahlen Kaufer 5.500 bis 5.600 Euro
pro Quadratmeter. Die gunstigste Region
bleibe die Inselmitte mit durchschnittlich
4.165 Euro pro Quadratmeter ...

Bild: Depositphotos / Anita Bonita

Forbes-Ranking: Klaus-Michael Kithne ist
reichster Deutscher!

laus-Michael Kuhne ist nicht
nur Milliardar, sondern auch
der reichste deutsche Unter-
nehmer. Das ist das Ergebnis
des aktuellen Forbes-Rankings.
41,8 Milliarden US-Dollar soll das Ver-
mogen des 86-Jahrigen Unternehmers,
Mazens und Sponsors derzeit betragen.
Kihne hat sich als Mehrheitseigentimer
von Kuhne + Nagel International einen
Namen gemacht — ein Unternehmen,
dessen Grunder sein GroBvater war.

Weitere Beteiligungen halt Kihne etwa
an Hapag Lloyd, der Lufthansa oder dem
FuBballclub HSV.

Der Vorjahreserste, Dieter Schwarz, er-
reichte diesmal nur den zweiten Platz. Der
Unternehmer, dem unter anderem Lidl
oder Kaufland gehdren, verflgt derzeit ...

Den kompletten Artikel lesen Sie online
unter www.sachwert-magazin.de




EU verab-
schiedet
Gesetz zu KI-

Borsen-Buddy: Level #1

von Thomas Michael Ghmann

121 Seiten, erschienen: November 2023

Thomas Michael Gohmann, ISBN: 979-8-868-30901-4

In »Level #1« enthullen wir die Grundlagen des Aktienhan-
dels in einer klaren, verstandlichen Sprache. Erfahren Sie,
wie Sie ein eigenes Aktienportfolio aufbauen, das nicht nur
lhrem Risikoprofil entspricht, sondern auch die Chancen auf
langfristiges Wachstum maximiert. Wir legen einen beson-
deren Fokus auf die Kunst der Diversifikation.

Die neuen SeidenstraBBen
von Peter Frankopan

PETER FRANKOPAN

Buchtipps

oot
Birsen-Buddy
T g
L ""“ -

Leittaden fiir Einstelger

DIE NEUEN _ :
SEIDEN 352 Seiten, erschienen: Marz 2019
Re u I ierun ST R/\-Q SEN Rowohlt Berlin, ISBN: 978-3-737-10001-4
g g _ Die SeidenstraBen, die den fernen Osten mit Europa verban-
& i den, waren vor dem Aufstieg des Westens jahrhundertelang

die Lebensadern der Welt — und genau das werden sie, wie
Peter Frankopan zeigt, auch in Zukunft wieder sein. Die asia-
tischen Staaten investieren derzeit Milliarden, um die neuen

GEGENWART UND
ZUKUNFT UNSERER WELT

Bild: Depositphotos/ trismegist@yandex.ru

Ur Kunstliche Intelligenz (KI) gel-

ten in Europa kunftig umfas-

sende Vorschriften. Das Europa-

parlament stimmte jetzt einem

KI-Gesetz zu, das Auflagen fir die
Gesichtserkennung oder fur Text- und
Bildprogramme wie ChatGPT vorsieht.
Auf den Entwurf haben sich EU-Parla-
ment und Mitgliedsstaaten bereits im
Dezember verstandigt.

Jetzt hat das Plenum in StraBburg mit
breiter Mehrheit grtines Licht gegeben.
523 Abgeordnete votierten daftr, 46
dagegen, 49 enthielten sich. »Die neu-
en Regeln zielen darauf ab, Grundrech-
te, Demokratie und Rechtsstaatlichkeit
sowie ©kologische Nachhaltigkeit vor
Hochrisiko-KI-Systemen  zu  schitzen.
Gleichzeitig sollen sie Innovationen an-
kurbeln und dafur sorgen, dass die EU
in diesem Bereich eine Fuhrungsrolle ein-
nimmt. Die Verordnung legt bestimmte
Verpflichtungen fur Ki-Systeme fest, ab-
hangig von den jeweiligen mdglichen
Risiken und Auswirkungenk, heif3t es in
einem Bericht des Europdischen ...

Den kompletten Artikel lesen Sie online
unter www.sachwert-magazin.de

Seidenstralen zu errichten.

Es gibt kein passives Einkommen
von Matthdus Kandzia

299 Seiten, erschienen: Dezember 2023
Matthdus Kandzia, ISBN: 979-8-869-99010-5

Dieses Buch bietet eine umfassende Einfihrung in die Welt
des finanziellen Erfolgs durch passive Einkommensstrome. Es
beginnt damit, dass es die Leser dazu ermutigt, eine neue
Perspektive zum Thema Geld zu entwickeln. Der Fokus liegt
auf dem richtigen Mindset, das fir den Aufbau von passi-
vem Einkommen entscheidend ist.

Geldwissen fiir Teenager
von Paul Wendsche
140 Seiten, erschienen: November 2023

=

ES GIBT ©

© PASSIVES

Finanzwunder Verlag, ISBN: 978-3-903-47220-4

G
Paul Wendsche

Jeden Monat dasselbe, kaum ist das Taschengeld da, ist es
auch schon wieder weg, das ist wirklich frustrierend! Wenn
du lernen mochtest, wie man als Jugendlicher mehr aus sei-
nem Geld macht, ohne dabei auf Omas Geburtstagsgeld
oder auf Weihnachten zu warten, dann ist dieses Buch ge-

nau das, was du dringend brauchst.

Zukunft

von Florence Gaub

224 Seiten, erschienen: September 2023
dtv, ISBN: 978-3-423-28372-4

Florence Gaub zeigt mit Beispielen aus Neurowissenschaf-
ten, Psychologie, Philosophie und der Geschichte, wie der
Mensch die »Zukunft« imaginiert, konstruiert und real er-
schafft. Denn das drohen wir momentan zu verlieren: Den
Glauben daran, unser zukinftiges Leben selbst gestalten
zu kénnen.

Cover: Thomas Michael Géhmann, Rowohlt Berlin, Matthdus Kandzia, Paul Wendsche, dtv
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Experte: Deutsche Energiepreise
nicht wettbewerbsfahig

Dr. Ludwig Méhring, Leiter des Bundesverband
Erdgas, Erdél und Geoenergie, ist zu Gast beim wirt-
schaft tv Talk. Der Energieexperte spricht mit wirt-
schaft tv Chefanchor Sascha Oliver Martin tiber die
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Strompreise.

Experte: Steueroptimierung fir
Unternehmer

Bjorn Erhard ist Experte fUr Genossenschaften
und spricht mit wirtschaft tv Chefanchor Sascha
Oliver Martin Gber das Problem der Nachfolgerege-
lung in Deutschland. Inwiefern kann die Grindung
von Genossenschaften Unternehmer in ihrer ...

OKU / REPORTAGE

AL

Amazon Prime Video

BERATER )
- Leben auf der Uberholspur

Die Serie begleitet echte Berater in ihrer Berufs- und
Lebenswirklichkeit. Alle Branchen sind vertreten:
Immabilien, Finanzen, Marketing, Automobil, Fit-
ness. Unterhaltung auf hohem Niveau, Spannung
und Lernmomente zeichnen dieses Format aus.

Fr, 08.03.

EU will Ausweitung der
Kriegswirtschaft

Die EU-Kommission will einen massiven Ausbau der
europdischen Ristungsproduktion und mehr Unab-
héngigkeit von den USA. Diese neue Verteidigungs-

strategie hat die Kommission jetzt in Briissel vorge-
stellt. Der Gesetzesvorschlag fiir ein Europdisches ...

Fr, 08.03.

Deutsche Boérse startet
Kryptohandelsplattform

Nachdem international schon ldnger auf Krypto-
wahrungen an der Bérse gesetzt wird, machte nun
auch die Deutsche Borse mit der »Deutschen Borse
Digital Exchange« in das Geschaft mit Bitcoin und
Co. einsteigen. In seiner aktuellen Einschatzung ...

ifo Institut senkt
Wachstumsprognose

Das ifo Institut hat seine
‘Wachstumsprognose fir
dieses Jahr erneut gesenkt.
Mach dem Riickgang des
Bruttoinlandsprodukts im
vergangenen Jahr erwarten
die Minchner ...

EU: Cybersicherheits-
vorfélle Gefahr fiir
Binnenmarkt

Mit neuen Regeln zur
Cybersicherheit sollen
Krankenhauser, Kraftwer-
ke, Flughafen oder auch
Stromnetze in der EU kiinf-
tig besser auf digitale ...

Plan: Rentenbeitrége
sollen stark steigen

Die Bundesregierung will
das Rentenniveau stabili-
sieren und den erwarteten
Anstieg der Rentenbeitrage
abbremsen. Arbeitsminister
Hubertus Heil (SPD) und
Finanzrinister ...

China: Wachstumsziel
funf Prozent

Chinas Wirtschaft soll nach
derm Willen der Regierung
in diesem Jahr um rund finf
Prozent wachsen. Das be-
richtet die Deutsche Presse-
Agentur. Dieses Wachstums-
ziel ging aus dern ...

DIE MALLORCA REPORTAGE

Reportage

-’

Geschéafte unter Palmen

— Die Mallorca Reportage

Mallarca: Hier trifft man nicht nur deutsche Urlau-
ber, sondern auch immer mehr deutsche Unterneh-
mer. Die Insel lockt mit 300 Sonnentagen im Jahr,
mediterranem Klima und der spanischen Lebensart.
Arbeiten, wo andere Urlaub machen.

Nichts mehr verpassen!
Die aktuellsten Videos zu den Themen Wirtschaft, Unternehmen,
Borse, Erfolg und Lifestyle jetzt wochentlich als Ubersicht.

Besuche uns auch auf unseren Social-Media-Kanélen

O O X M

Mo, 11.03.

China will fiinf
Prozent Wirtschafts-
wachstum erreichen!

Bei der Vorstellung des
Arbeitsberichts der chine-
sischen Regierung durch
Ministerprasident Li Qiang
schaute die ganze Welt
und vor allem Analysten
und Marktbeobachter ge-
spannt auf das Reich der
Mitte. Rund fanf Prozent
Wirtschaftswachstum will
China 2024 erreichen. Ist
dieses Ziel realisierbar?

LIFESTYLE

Frank Thelen:
Scheitern fiir den
Erfolg!

Unternehmer und Investor
Frank Thelen und seine
Frau, die Kieferorthopédin
Nathalie Thelen-Sattler
stellen sich auf der Remus
Lifestyle Night den Fragen
von wirtschaft tv Modera-
torin Nele Ludowig. Auf
der Remus Lifestyle Night
2023 verraten sie, was sie
beruflich und privat wirk-
lich weitergebracht hat.

Douglas kommt
zuriick an die Borse

Die Parfumeriekette Doug-
las méchte noch vor Ostern
zuriick an die Borse. Der
GroBkonzern war friher
schon einmal an der Barse,
wurde 2013 jedoch von
dieser genommen, um das
Unternehmen neu auszu-
richten. Die Grinde flir
den erneuten Bérsengang
und weitere Pldne erldutert
Borsenkorrespondent Mick
Knauff in seiner ...

Rihanna bricht
Spotify-Rekord ohne
neuen 5ong

Rihanna bricht Rekorde mit
ihrer Musik obwohl sie seit
Jahren keinen eigenen Song
mehr veréffentlicht hat.
Wie der Streamingdienst
»Spotify« im Juli 2023 auf
Instagram verkindet hat,
ist Rihanna die erste weib-
liche Kanstlerin, deren zehn
Songs eine Milliarde Mal
gestreamt wurden. Auch
Rihanna teilte diesen ...

Hier geht es zur Website:
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bei lhrem Zeitschriftenhandler oder im Online-Kiosk erhaltlich.

zu Wirecard

m 23. August 2000 schlos-
sen Enron-Aktien bei 90
Dollar — ihr Allzeithoch! Die
Marktkapitalisierung,  das
heiBt der Wert des gesam-
ten Unternehmens, belief sich auf fast
70 Milliarden Dollar. Enron wurde mit ei-
nem Kurs-Gewinn-Verhaltnis von 60 ge-
handelt, dem Vierfachen des Branchen-
durchschnitts. Die Unternehmenszahlen

e JRUE
Betrug in Milliardenhghe

WARLME

Von Enron und WorldCom

fir 2000 waren in der Tat atemberau-
bend. Die Einnahmen stiegen auf mehr
als 100 Milliarden Dollar, doppelt so viel
wie 1999, und der Gewinn stieg um 25
Prozent auf 1,3 Milliarden Dollar.

Das Jahr 1999 war mit einem Anstieg
des Aktienkurses um 58 Prozent bereits
ein atemberaubendes Jahr gewesen.

Im Jahr 2000 war der Kurs sogar noch

besser und stieg um 89 Prozent, ein
Zuwachs, der riesige Zahlungen an das
Management im Hinblick auf den Perfor-
mance-Unit-Plan ausloste. Neben dem
Gehalt und der aktienbasierten Vergu-
tung erhielt der CEO Kenneth Lay eine
zusatzliche Barzahlung von mehr als 10
Millionen Dollar und der COO Skilling
7.5 Millionen Dollar. Andere Fuhrungs-
krafte, darunter CFO Andy Fastow, er-
hielten ebenfalls siebenstellige Betrage.

DIE »GROSSEN ENCHILADAS«
REALISIEREN SICH NICHT
Doch beide Vorhaben, mit denen das
Unternehmen aufgebaut werden sollte,
scheiterten dramatisch. Enron Energy
Services (EES) verbrannte Geld, da viele ...

Den kompletten Artikel lesen Sie in der
aktuellen Printausgabe. Bestellbar unter
www.sachwert-magazin.de/abonnieren/

Bereiten Sie sich auf eine Achterbahnfahrt
an der Borse vor!

ie Luft ist fur die Aktienmark-

te wieder sehr diinn gewor-

den. Die US-Borse, deren Vor-

gaben der DAX gewohnlich

folgt, ist extrem Uberbewer-
tet. In Kombination mit gestiegenen Zin-
sen, klaren Rezessionswarnungen aller
bewdhrten Fruhindikatoren und starken
Warnsignalen zahlreicher technischer In-
dikatoren deutet das auf eine schwere
Aktienbaisse hin.

DIE BOTSCHAFT DER FUNDAMEN-
TALEN BEWERTUNG
Langfristig, das heiBt auf Sicht von zehn
bis zwolf Jahren, ist die fundamentale Be-
wertung der entscheidende Einflussfak-
tor fur die Entwicklung der Aktienkurse.
Zurzeit ist die fundamentale Bewertung

der US-Borse extrem hoch. Auf die viel-
leicht ermtdenden Details der Funda-
mentalanalyse mochte ich hier nicht ein-
gehen. Es soll die auf ihrer Anwendung
basierende Prognose gentigen, dass dem

S&P 500 schwere Zeiten bevorstehen und
er mit groBer Wahrscheinlichkeit in zehn
bis zwolf Jahren niedriger stehen wird als
heute. Wie in friiheren Phasen, in denen
eine extrem hohe Uberbewertung berei-
nigt wurde, wird der Weg dorthin einer
wilden Achterbahnfahrt gleichen — und
lhnen hervorragende Kaufgelegenheiten
bieten. Im Moment ist jedoch das Gegen-
teil der Fall. Deshalb darf sich kein Borsia-
ner, der sich ernsthaft mit der Bedeutung
der Fundamentalanalyse beschaftigt hat,
beschweren, wenn sich der Kurs des S&P
500 von hier aus halbiert ...

Den kompletten Artikel lesen Sie in der
aktuellen Printausgabe. Bestellbar unter
www.sachwert-magazin.de/abonnieren/
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