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Editorial

Anna Seifert
Redakteurin

Weltbild oder Wohlstand?
Warum die Zukunft den Anlegern gehort

Rund zehn Prozent der Haushalte in
Deutschland besitzen etwa die Halfte
des Nettovermogens — so lautet das Er-
gebnis einer Untersuchung der Deut-
schen Bundesbank, welches regelmaBig
Anlass zu gesellschaftlicher Kritik bietet.
Gleichzeitig wird vor dem Hintergrund
der aktuellen Wirtschaftslage deutlich:
Das Sparbuch reicht fur den langfristi-
gen Vermagensaufbau langst nicht mehr
aus. Wer seinen finanziellen Status ver-
bessern will, wird an den Kapitalmark-
ten kaum mehr vorbeikommen! Zwi-
schen diesem theoretischen Wissen und
der praktischen Umsetzung besteht al-
lerdings eine deutliche Diskrepanz — mit
fatalen Folgen fur die Volkswirtschaft.
Den moglichen Ursachen widmet sich
Dr. Dr. Rainer Zitelmann in unserer
Coverstory. Hier analysiert der Histori-
ker, Soziologe und Bestseller-Autor die
Entstehung des Feindbilds Reichtum, be-
leuchtet die Rolle medialer Erzahlungen
und zeigt, welche Folgen das Schweigen
wohlhabender Investoren fur wirtschaft-
liche Debatten haben kann.

Wahrenddessen richtet Gastautor Marc
Friedrich den Blick auf die Rolle des Staa-
tes. Warum die Ursache fur die aktuellen
wirtschaftlichen Herausforderungen sei-
ner Ansicht nach vor allem auf der Ausga-
beseite zu finden ist und welche Aspekte
dringend in die politische Debatte aufge-
nommen werden sollten, erfahren Sie in
seinem Beitrag. Selbstverstandlich stehen
neben den gesellschaftlichen Entwicklun-
gen auch konkrete Investmentchancen im
Fokus dieses ePapers: Wahrend der Bor-
sen-Kenner Christoph A. Scherbaum vor
allem zu Baustein-Aktien rat, sieht Markt-
kommentator Claus Vogt bei industriellen
Rohstoffen attraktive Perspektiven. Die
zukUnftige Relevanz physischer Werte
war auch auf der Invest-Messe im April
Gegenstand fachlicher Diskussionen. Eine
Zusammenfassung der wichtigsten The-
men und Einschatzungen hochkaratiger
Experten finden Sie in der Nachbericht-
erstattung in dieser Ausgabe.

Viel Vergntigen bei der Lektlre winscht
Anna Seifert

Bild: Nicole Watzka Photo Art



Elon Musk ist einer der wenigen Milliardare,
die 6ffentlich Stellung beziehen und mit X
ein Gegengewicht zu klassischen Medien
schaffen wollen.
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Titelstory

Das Schweigen
der Milhiardire

ie wahren Herrscher der

Welt«, schreibt der Schweizer

Soziologe und Kapitalismus-

kritiker Jean Ziegler in seinem

Buch »Was ist so schlimm am
Kapitalismus«, seien die Superreichen:
»die winzig kleine Gruppe von Mannern
und Frauen unterschiedlicher Nationali-
tat, Religion, Herkunft, aber alle einan-
der dhnlich in ihrer Energie, ihrer Gier,
in der Verachtung fir die Schwachen,
der Gleichgultigkeit gegentber dem Ge-
meinwohl, der Blindheit fur die Geschi-
cke des Planeten und das Schicksal der
Menschen, die auf ihm leben«. Sie sind
die »kalten Monster, diese »Oligarchen
des globalisierten Finanzkapitals«, das
heute »die eigentliche Weltregierung
ist«. Aber nur ganz wenige erkennen
dies, weil »eine Handvoll Milliardare den
groBten Teil der Medien kontrolliert. Sie
sorgen dafur, dass keine allzu schockie-
renden Informationen Uber die Opfer der
kannibalischen Weltordnung das kollek-
tive Bewusstsein erreichenx.

HOLLYWOOD:
REICHE ALS FEINDBILD
Jeden Tag lesen wir in den Medien von
machtigen Lobbygruppen, die die Politik
beeinflussen oder sogar die Gesetze schrei-
ben. In Hollywood-Filmen geht es nicht sel-
ten um den Kampf zwischen den Guten,
die finstere Verschworungen machtiger
Konzerne aufdecken — und auf der ande-
ren Seite stehen die Politiker, die als Mario-
netten der Kapitalisten dargestellt werden.

Hier einige Beispiele, vermutlich sind einige
Filme dabei, die Sie schon gesehen haben:
¢ »Spiel mir das Lied vom Tod«: Ein
Eisenbahnunternehmer engagiert Ban-
diten, die unschuldige Menschen und

Ein Gastheitrag von Dr. Dr. Rainer Zitelmann

sogar Kinder ermorden, weil sie seinen
wirtschaftlichen Zielen im Weg stehen.

¢ »Flammendes Inferno«: Ein Bau-
unternehmer spart aus Profitgier beim
Brandschutz, was zu einer Feuerkatastro-
phe fuhrt, in der viele Menschen sterben.

¢ »Maske des Zorro«: Der Reiche plant,
Hunderte von Minenarbeitern zu opfern,
um an einen Schatz zu kommen.

e »nCasino Royale«: Ein Banker enga-
giert einen Attentater, der einen Flug-
zeug-Prototypen in die Luft sprengen
soll. Per Bérsenspekulation méchte er so
ein Vermogen verdienen. Den Tod aller
Beteiligten nimmt er billigend in Kauf.

¢ »nJames Bond 007: Ein Quantum
Trost«: Der Unternehmer Greene will ei-
nen Militarfahrer als Staatschef von Boli-
vien einsetzen, um an Wasserreserven zu
gelangen. Daflr geht er Gber Leichen.

* »Wall Street«: Ein reicher Borsenmak-
ler mochte die Firma Bluestar Airlines
nach der Ubernahme zerschlagen und
in Einzelteilen verkaufen. Damit wird
er Hunderte von Arbeiterfamilien in
den Ruin treiben.

* »The Wolf of Wall Street«: Ein In-
vestmentbanker und seine Firma beteili-
gen sich an Pennystocks und verbreiten
anschlieBend falsche Nachrichten, bzw.
Gerlchte Uber das Unternehmen, um
den Aktienkurs in die Hohe zu treiben
und so ein Vermdgen zu machen.

e »Ocean’s 13« Ein reicher Casino-Be-
sitzer betrligt seinen weniger reichen Ge-
schaftspartner, um sich dessen Spielbank

anzueignen, und nimmt dabei auch den
Herzinfarkt des anderen in Kauf.

Kein Tag vergeht, ohne dass von SPD
und LINKEN Parolen gegen »Reiche,
»Superreiche« und »Besserverdiener«
verbreitet werden. Reiche sind beliebte
Feindbilder. Ein zentraler Vorwurf lau-
tet, sie schadeten der Demokratie, weil
sie Uberproportional Einfluss austbten.

MEHRHEIT SIEHT POLITISCHE
MACHT DER REICHEN ALS PROBLEM
In den Jahren 2021 und 2022 wurde
in 34 Landern eine reprasentative Be-
fragung Uber die Einstellung zu Markt-
wirtschaft und Kapitalismus durch-
gefuhrt. Unter anderem wurden den
Befragten 18 positive und negative
Aussagen Uber den Kapitalismus vor-
gelegt. Das Ergebnis zeigt, was die
Menschen am Kapitalismus besonders
stort — und was sie an ihm schatzen
bzw. was sie weniger stort. In 33 von
34 Landern (die einzige Ausnahme ist
Vietnam) gehort die kritische Aussage
»Der Kapitalismus ist von Reichen do-
miniert, sie bestimmen die Politik« zu
den funf am haufigsten genannten.

Dies ist auch das Thema des Buches von
John O. McGinnis, »Why Democracy
Needs the Rich« (Encounter Books, New
York, London 2026). Im Unterschied zu
anderen Blchern geht es nicht primar
um den — je nach Standpunkt des Au-
tors — positiven oder negativen Beitrag
von Reichen zur Wirtschaft. Das Haupt-
thema ist, wie der Buchtitel sagt, warum
die Reichen fir das Funktionieren einer
demokratischen Gesellschaft wichtig
sind. Oft wird Demokratie einfach als
Herrschaft der Mehrheit verstanden, »

»Die Vorstellung, dass jeder in unserer Demokratie auch nur annéhernd

gleichen Einfluss ausiiben kann, ist grundsitzlich unrealistisch. «

- John O. McGinnis




Titelstory

»Wihrend die Stimme von jedem Wiihler gleich viel zihlt, iiben
bestimmte Gruppen — solche, die wahrscheinlich iiber ein tieferes

Verstiindnis der Themen verfiigen — naturgemil3 mehr Einfluss aus. «

- John O. McGinnis

wobei jeder Burger gleich viel Einfluss
hat. McGinnis betont demgegenuber
den Unterschied zwischen einer direk-
ten und einer reprasentativen Demo-
kratie. »Die Vorstellung, dass jeder in
unserer Demokratie auch nur anna-
hernd gleichen Einfluss austben kann,
ist grundsatzlich unrealistisch.«

REICHE ALS GEGENGEWICHT
Tatsachlich gebe es Gruppen, so McGinnis,
die weitaus mehr Einfluss haben, so etwa
Journalisten, Intellektuelle und Unterhal-
tungskUnstler. Besonders diese Gruppen
haben eine ziemlich homogene politi-
sche Meinung. Untersuchungen zeigten
beispielsweise, dass an amerikanischen
Universitaten das Verhaltnis zwischen
Professoren mit linker und konservativer
Gesinnung 13:1 sei. Auch in den Medien
und der Unterhaltungsindustrie (Holly-
wood) dominierten linke Meinungen sehr
stark. Diese Gruppen formten die offent-
liche Meinung und hatten weit mehr Ein-
fluss als der durchschnittliche Burger.

Wenn Reiche Thinktanks finanzierten, sei
dies ein gewisses Gegengewicht dage-
gen, wobei Reiche keineswegs politisch
so homogen denken wie etwa Intellek-
tuelle. Die Wahlkampfspenden zeigen,
dass das Verhéltnis zwischen Reichen,
die Demokraten und Republikaner unter-
stUtzen, ausgewogen ist. Eine zentrale
These des Buches: »Wahrend die Stim-
me von jedem Wahler gleich viel zahlt,
Uben bestimmte Gruppen — solche, die
wahrscheinlich Uber ein tieferes Ver-
standnis der Themen verflgen — natur-
gemaB mehr Einfluss aus. Kritiker des
Einflusses der Reichen akzeptieren oft
den zusatzlichen Einfluss der Intellek-
tuellen aufgrund ihres Anspruchs auf
groBeres Wissen, obwohl diese Gruppe
einer nicht reprasentativen Ideologie hul-
digt und von der Bevolkerungsmehrheit
sowie den politischen Abldufen der Welt
abgeschottet ist. Der Einfluss der Reichen
bietet daher ein entscheidendes Gegen-
gewicht, insbesondere in einer kommer-
ziellen Republik, in der das Gedeihen des

Marktes nicht nur Wohlstand schafft,
sondern auch die Demokratie starkt.«

Wenn Medien und Intellektuelle gegen
den vermeintlich groBen Einfluss von
Reichen polemisieren, dann geht es ih-
nen vor allem darum, ihre eigene Do-
minanz im Meinungsbildungsprozess
zu erhalten. Eines der Probleme dabei
sei, dass Intellektuelle meist sehr wirt-
schaftsfern sind und wenig wirtschaft-
lichen Sachverstand haben.

REICHE SIND OFTER
NONKONFORMISTEN
Demokratische Gesellschaften neigten
zu einem Konformismus, und dieser
Konformismus sei besonders bei Akade-
mikern und Burokraten sehr ausgepragt.
Akademiker sind stark von den Meinun-
gen ihrer Kollegen abhangig, wenn es
um ihren Status geht. »Der Druck zur
Konformitat innerhalb der akademischen
Welt hat sich im Laufe der Jahre verstarkt,
und die ideologische Homogenitat hat




Bilder: IMAGO / dts Nachrichtenagentur / Newscom World (John Green); Cover: Deutscher Wirtschaftsbuch Verlag

zugenommeng, konstatiert der Autor,
der selbst Universitatsprofessor ist. Unter
den Reichen befdnden sich dagegen
mehr Nonkonformisten, Menschen, die
auch einmal gegen den Strom schwim-
men und unorthodoxe Meinungen ver-
treten. lhre wirtschaftliche Unabhan-
gigkeit erlaubt den Reichen manchmal
mehr geistige Unabhangigkeit — ich flige
hinzu: es ware winschenswert, wenn sie
dies auch mehr und aktiver nutzten.

Auch die Demokratie habe Schwachen,
und der Einfluss von Reichen konne die-
se Schwachen manchmal etwas lindern:
»Erstens sind die Reichen mit ihren unab-
hangigen Mitteln besser in der Lage, der
Neigung der Demokratie zur Konformitat
zu widerstehen. Zweitens unterstUtzen
viele Wohlhabende Exzellenz, insbeson-
dere in den Kiinsten, und bremsen so das
Abgleiten der Demokratie in MittelmaBig-
keit. Da sie weniger vom Staat abhangig
sind, verfligen sie sowohl tber die Mittel
als auch Uber das Interesse, die Auswei-
tung staatlicher Macht infrage zu stellen
und so der Tendenz der Demokratie ent-
gegenzuwirken, eine paternalistische und
fiskalisch nicht nachhaltige Regierung
hervorzubringen. lhr Einfluss dient kurz
gesagt als Begrenzung der naturlichen Ex-
zesse der Mehrheitsherrschaft. «

GEWALTENTEILUNG
— DIE FUNFTE GEWALT
Montesquieu argumentierte, dass poli-
tische Freiheit am besten gewahrt wird,

Peter Thiel ist unkonventioneller
Milliardar, der sich offen in politische
Debatten einbringt und als Stimme
abseits des Mainstreams gilt.

»ZERO SUM MINDSET«

von Dr. Dr. Rainer Zitelmann
180 Seiten

Erscheint: Juni 2026

Deutscher Wirtschaftsbuch Verlag
ISBN: 978-3-690-66262-8

wenn die Staatsgewalt in drei getrennte
Bereiche aufgeteilt ist: Legislative, Exeku-
tive und Judikative. Jede dieser Gewalten
sollte unabhdngig agieren und die ande-
ren kontrollieren kénnen, um zu verhin-
dern, dass eine einzelne Instanz tyrannisch
wird. Aber heute spielen neben diesen
drei Gewalten vor allem die Medien als
vierte Gewalt eine ganz entscheidende
Rolle. McGinnis bewertet es daher positiv,
wenn beispielsweise Elon Musk mit seiner
Plattform X ein Gegengewicht zu traditio-
nellen Medien schafft und Menschen eine
Stimme gibt, die sonst keine hatten.

Meine eigene Schlussfolgerung aus dem
Buch — nicht die des Autors - ist: Reiche
sollten mehr und nicht weniger Einfluss
haben in demokratischen Gesellschaf-
ten. Sie waren wichtig als funfte Gewalt
im Staat. Wenn man sie kritisiert, sollte

Titelstory

RAINER ZITELMANN

ZERD

man eher kritisieren, dass sie zu oft kon-
formistisch sind, obwohl sie es nicht un-
bedingt sein mussten und sich zu sehr aus
dem politischen Diskurs heraushalten.
Das traf lange Zeit fur Reiche in den USA
mit nicht-linken Meinungen zu. Leute
wie Elon Musk und Peter Thiel bilden hier
eine Ausnahme. Die meisten Reichen, die
nicht links sind, schwiegen zu oft.

MEHR POLITIKER, DIE FINANZIELL
UNABHANGIG SIND!
Ein vermogender Politiker ist in seinen
Entscheidungen oft sehr viel unabhangi-
ger und freier, als einer, der ausschlieB3-
lich von seiner Partei abhangig ist. Ein
Beispiel in Deutschland ist der langjah-
rige CSU-Abgeordnete Peter Gauweiler,
der ein glanzender Jurist ist und meistens
die héchsten Nebeneinnahmen von allen
Abgeordneten des Bundestages hatte. »




Titelstory

Diese finanzielle Unabhdngigkeit er-
maoglichte es ihm, stets seinen eigenen
Uberzeugungen zu folgen und auch
Meinungen zu vertreten, die ganz und
gar nicht auf der Parteilinie lagen. Ein Ab-
geordneter, der nie etwas anderes gemacht
hat als Politik — und sonst auch nichts kann
— hat diese innere Unabhangigkeit nicht.

In friheren Zeiten war Vermogen sogar die
ausdruckliche Voraussetzung fur ein politi-
sches Amt. Von den Anfangen Roms Uber
die Romische Republik und die Kaiserzeit
bis in die Spatantike entschied vor allem
die Hohe des Vermdgens Uber Stellung
und Einfluss eines Burgers. Die wirtschaft-
liche Elite war immer auch die politische
Elite. So legte Kaiser Augustus fest, dass
nur derjenige Senator werden konnte,
der eine Million Sesterze besa3. 400.000
Sesterze waren die Voraussetzung fur den
Ritterstand. Das Problem vieler Parlamente
heute ist nicht, dass zu viele Unternehmer
dort aktiv sind, ganz im Gegenteil.

Wenn man den Reichen in westlichen
Landern einen Vorwurf machen kann,
dann nicht, dass sie sich zu stark in die
Politik einmischen, sondern dass sie
sich nicht stark genug einmischen. Zu-
mindest gilt das fur jene Reichen, die
zugleich Befurworter des Kapitalismus
sind. Wahrend die Stimmen von Kriti-
kern des Kapitalismus wie George Soros
oder Tom Steyer, die vehement héheren
Steuern fur Reiche fordern, laut zu ho-
ren sind, auBern sich BefUrworter des
Kapitalismus selten offentlich. Die ame-
rikanischen Politikwissenschaftler Benja-
min |. Page und Martin Gilens sprechen
in ihrem Buch »Democracy in America«
vom »6ffentlichen Schweigen der meis-
ten Milliardare«. David Koch, der libertare
Positionen finanziell unterstttzt, aulBerte
sich selbst in einem Zeitraum von zehn
Jahren nur ein einziges Mal 6ffentlich zur
Steuerpolitik; sein Bruder Charles Koch
duBerte sich zu diesen Fragen Uberhaupt
nicht offentlich. »Das 6ffentliche Schwei-
gen der meisten Milliarddre«, berichten
Page und Gilens, »steht in starkem Kon-
trast zur Bereitschaft einer kleinen, un-
gewohnlichen Gruppe von Milliardaren
— darunter Michael Bloomberg, Warren
Buffett und Bill Gates —, sich zu konkre-
ten politischen Fragen zu duBern. Alle
drei beflrworten ein umfangreiches sozi-
ales Sicherungsnetz, progressive Steuern
und eine moderate Regulierung der Wirt-
schaft. Ein durchschnittlicher Amerikaner,
der anhand der Aussagen von Bloom-
berg, Buffett oder Gates beurteilen woll-
te, was US-Milliardare tber Politik denken
und tun, wdrde stark in die Irre gefuhrt
werden.« Das wurde 2020 geschrieben,
inzwischen hat sich dies in den USA er-
freulicherweise ein wenig geandert.

Peter Gauweiler ist das Beispiel
eines vermdgenden Politikers,

der dank finanzieller Unabhangkeit
oft gegen den Strom schwamm,

indem er eigene
-

Uberzeugungen vertrat. -

»Das offentliche Schweigen der meisten Milliar-
dire steht in starkem Kontrast zur Bereitschaft
einer kleinen, ungewohnlichen Gruppe von
Milliardéren [...], sich zu konkreten politischen

Fragen zu duBern.«

- Charles Koch

Ich erinnere mich an eine Veranstaltung
der Students for Liberty in Miami im
Oktober 2022, bei der der erfolgreiche
Unternehmer und Whole-Foods-Grin-
der John Mackey Gast war. Er loste
einen Shitstorm aus, als er im August
2009 im Wall Street Journal einen Ar-
tikel gegen Obamacare veroffentlichte.
Linke Gruppen riefen zum Boykott sei-
ner Geschafte auf. Der CEO von Stu-
dents for Liberty, Wolf von Laer, zollte
dem Unternehmer offentlich Respekt
fr seinen Mut, politische Positionen zu
beziehen. Doch Mackey selbst sagt, er
wurde einen solchen Artikel nach die-
sen Erfahrungen nicht mehr schreiben,
denn der Schaden fur das Geschaft sei
zu groB3 gewesen. Schade. Aber so war
es lange Zeit in den USA — und ist es in
den meisten demokratischen Landern:
Politische AuBerungen von Leuten aus
der Wirtschaft werden nur geduldet,
wenn sie sich kapitalismuskritisch oder
»woke« geben. Andernfalls drohen ein
Shitstorm und Boykottaktionen, so wie
damals gegen Whole Foods. Wenn sich

das in den USA ein Stlck weit geandert
hat, dann ist das positiv und nicht ne-
gativ. Wann traut sich die schweigende
Mehrheit der Reichen in Deutschland,
die nicht links denkt, endlich laut und
deutlich das Wort zu ergreifen?

Der Autor

Dr. Dr. Rainer Zitelmann ist Historiker
und Soziologe. Er hat 32 Buicher geschrie-
ben, die in 35 Sprachen Ubersetzt wurden.
Im Juni erscheint sein aktuelles Buch.

Bilder: IMAGO / Gerhard Leber, Frank Nirnberger
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Marktkommentar

»\Wirtschaftswachstum und
zunehmender Wohlstand 1

.
gehen Hand in Hand mit einem '
Anstieg des Energie- und l- ‘
Rohstoffverbrauchs.« Ir
- Claus Vogt

" Eisenerz vor
Kaufsignal

Ein gekiirzter Marktkommentar von Claus Vogt
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m Rohstoffsektor hat Anfang Marz die-
sen Jahres der zweite Teil einer langfris-
tigen Hausse begonnen. Wahrend des
ersten Teils, der von April 2020 bis Juni
2022 anhielt, verdreifachte sich der
CRB Rohstoff Index. Ahnlich starke Kurs-
gewinne erwarte ich auch jetzt wieder.

Wenn Sie von dieser Rohstoffhausse auf
konservative Weise profitieren wollen,
empfehlen wir Thnen Aktien ausgewahl-
ter Unternehmen des Rohstoffsektors.
Die zur Verfugung stehende Bandbreite
ist groB3. Sie reicht von Industrie- und
Edelmetallen Uber Energietrager wie
Kohle, Erdgas, I, Uran bis zu einer brei-
ten Palette von AgrargUtern und umfasst
sowohl die Produktion als auch die Wei-
terverarbeitung von Rohstoffen.

VORREITER EDELMETALLSEKTOR
Wahrend die Aktienkurse des Edelmetall-
sektors in den vergangenen beiden Jahren
bereits stark gestiegen sind, durchliefen
die meisten Rohstoffsektoren und auch
der CRB Rohstoff Index eine Konsolidie-
rungsphase. Den Edelmetallen kam also
eine Vorreiterrolle zu. Dass die Edelme-
tallpreise die FUhrung tUbernehmen und
andere Sektoren erst spater folgen, ist
nicht ungewohnlich fur den Verlauf einer
Rohstoffhausse und stellt eine zusatzliche
Stutze unserer bullishen Prognose dar.
Das gilt umso mehr, da sich der Goldpreis
lediglich in einer wohlverdienten Konsoli-
dierungsphase befindet, um danach auf

neue Hochs zu steigen. Das sagen zumin-
dest unsere Prognosemodelle. Die aktuelle
Korrektur bei Gold und Goldminenaktien
mag zwar noch etwas anhalten. Im gro-
Beren Bild betrachtet bietet sie lhnen aber
eine exzellente Kaufgelegenheit.

ALUMINIUM-AKTIE SCHON
90 PROZENT IM PLUS

Aluminium und Kupfer haben bereits kla-
re Kaufsignale gegeben, und der Kurs der
Century Aluminum-Aktie ist seit unserer
Kaufempfehlung im Dezember 2025 be-
reits um 90 Prozent gestiegen. Jetzt steht
auch bei Eisenerz ein neuer Aufwarts-
trend bevor. Das sehen Sie auf dem fol-
genden Chart. Hier ist seit Juli 2024 eine
groBe Bodenformation entstanden. Jetzt
nahern sich die Kurse erneut der oberen
Begrenzung dieser Formation. Wir er-
warten den Ausbruch nach oben, durch
den aus charttechnischer Sicht der neue
Aufwartstrend bestatigt wird.

WIRTSCHAFTSWACHSTUM HEIZT DIE
ROHSTOFFNACHFRAGE AN
AuBerhalb Deutschlands und der EU, in
einem groBen und aufstrebenden Teil
der Welt, kommt die Bevolkerung in
den Wohlstand schaffenden Genuss ei-
ner dynamisch wachsenden Wirtschaft.
Wirtschaftswachstum und zunehmen-
der Wohlstand gehen Hand in Hand mit
einem Anstieg des Energie- und Roh-
stoffverbrauchs. Fur die fortschreitende
Industrialisierung dieser aufstrebenden

Marktkommentar

Der Autor

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

Lander ist auch Eisenerz unverzichtbar
und wird in groBen und zunehmenden
Mengen nachgefragt. Beispielsweise ist
Chinas Eisenerzverbrauch in den vergan-
genen 25 Jahren férmlich durch die De-
cke gegangen und betragt schon Gber 50
Prozent der weltweiten Nachfrage. Auf
einem ahnlichen Wachstumspfad befin-
den sich inzwischen auch andere Lander
wie beispielsweise Indien und Mexiko.

Die Aktie eines fuhrenden Eisenerzpro-
duzenten befindet sich im Moment in
einer sehr bullishen charttechnischen
Konstellation, bietet also ein attraktives
Chance-Risiko-Verhaltnis. ¢

EISENERZ IN YUAN PRO TONNE, 2024 BIS 2026
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Der Staat frisst sich selbst
- das Syndrom Raupe Nimmersatt

Ein Gastheitrag von Marc Friedrich

»Es ist immer dasselbe Muster. Der Staat
braucht Geld. Mehr Geld. Noch mehr Geld.
Es scheint nie zu reichen und genug zu sein.«

- Marc Friedrich
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tatt zu sparen, erfindet die Poli-

tik neue Steuern. Dabei haben

wir gar kein Einnahmeproblem,

sondern ein massives Ausgabe-

problem. Noch nie hat der Staat
mehr Steuern eingenommen — Uber eine
Billion Euro. Und trotzdem will man nun
neue Steuern implementieren und eine Re-
kordverschuldung von fast 200 Milliarden
Euro verabschieden. Und das obwohl
250 Milliarden Euro Einsparpotenzial
offen auf dem Tisch liegen — wenn man
nur den Willen hatte, sie zu heben.

Es ist immer dasselbe Muster. Der Staat
braucht Geld. Mehr Geld. Noch mehr
Geld. Es scheint nie zu reichen und
genug zu sein. Doch statt die eigenen
Ausgaben zu hinterfragen, greift er tie-
fer in unsere Taschen.

Die neuesten Ideen: eine Plastikabga-
be, eine Zuckersteuer, die Besteuerung
von Kryptowahrungen. Dazu Erhéhun-
gen bei der Tabaksteuer und der so-
genannten Reichensteuer. Kreativitat
kennt keine Grenzen — solange es um
das Erfinden neuer Lasten geht.

Aber hier ist die unbequeme Wahrheit:
Das Problem ist nicht die Einnahmeseite.
Das Problem ist die Ausgabenseite. Und
die ist auBer Kontrolle geraten.

Der Staat ist nicht teuer wegen seiner
Kernfunktionen. Er ist teuer, weil er
sich selbst verwaltet.

NEUE STEUERN STATT SPARWILLE
Jede neue Steuer ist ein Eingestandnis des
Scheiterns. Ein Eingestandnis, dass nie-
mand den Mut hat, die Strukturen anzu-
fassen. Es ist einfacher, den Burger zu be-
lasten, als einen Apparat zu reformieren,
der langst auBer Kontrolle gewachsen ist.

Das ist kein Haushaltsprogramm, das
ist Symptombehandlung! Die Ursache
bleibt unangetastet.

250 MILLIARDEN EINSPARPOTENZIAL
Bei meiner Recherche ist etwas sehr
deutlich geworden: Es gibt kein Einnah-
menproblem. Es gibt ein Ausgabenprob-
lem. Und wer ernsthaft rechnet, kommt
schnell auf beeindruckende Zahlen.

Einsparpotenziale — eine konservative
Rechnung:

MaBnahme

Kl in der Burokratie — ca. zehn Prozent der Staatsstellen obsolet

Burgergeld abschaffen (Gesamtkosten 2024: ~47 Mrd. €)

Staatsapparat:

Finanzpolitik

Potenzial
80 - 100 Mrd. €
~47 Mrd. €

30-50 Mrd. €

Pensionen, Beihilfe, Sonderzahlungen reformieren

Klimasubventionen (fossile Férderungen) streichen

Frihverrentung abschaffen
— abschlagsfreie Rente vor 67 beenden

EU-Beitrag neu verhandeln (Nettobeitrag 2024: 13,1 Mrd. €)
Entwicklungshilfe-Ministerium schlieBen

Ministerien auf 8 reduzieren, Doppelstrukturen eliminieren

NGO-Finanzierung stoppen

Gesamtpotenzial (konservativ)

~35 Mrd. €

~8 Mrd. €

5-10Mrd. €

~10 Mrd. €

5-10Mrd. €

~180 Mio. €

> 250 Mrd. €

DER PENSIONSSKANDAL

Ein Blick auf die Zahlen macht fassungs-
los. 5,4 Millionen Menschen waren 2024
im offentlichen Dienst tatig — knapp zwolf
Prozent aller Erwerbstatigen in Deutsch-
land. Die jahrlichen Personalausgaben:
Uber 250 Milliarden Euro — ein Funftel
aller Staatsausgaben; allein fur Personal.

Und die Pensionen? Sie haben sich seit
2007 auf inzwischen 90 Milliarden Euro

jahrlich verdoppelt. Im Schnitt kassiert ein
Pensionar heute rund 3.400 Euro brutto
pro Monat — fast doppelt so viel wie ein
normaler Rentenempfanger nach 45 Bei-
tragsjahren. Dazu kommt die staatliche
Beihilfe, die auf Bundesebene allein 6,6
Milliarden Euro kostet. Ein Zweiklassen-
system auf Kosten des Steuerzahlers.

Gleichzeitig liegt das gesetzliche Ren-
tenniveau bei 48 Prozent — wahrend »
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Beamte rund 70 Prozent ihrer letzten
Bezlige als Pension erhalten. Das ist
keine Ungleichheit mehr. Das ist struk-
turelle Ungerechtigkeit!

Die Pensionsbombe in Zahlen:

¢ 90,3 Mrd. € — jghrliche Pensionsaus-
gaben 2024

® 902,9 Mrd. € — Pensionsruckstellun-
gen des Bundes, Stand 2024

e ~3.400 € - durchschnittliche Brutto-
pension 2025

e ~1.100 € - durchschnittliche Netto-
rente eines Beitragszahlers 2024

Mein Vorschlag: Pensionsniveau auf 48
Prozent absenken; gleichauf mit der
gesetzlichen Rente. Alle Sonderleistun-
gen wie die Beihilfe streichen. Beamte
mussen ins allgemeine Sozialsystem
einzahlen — wie alle anderen auch.

Fur jeden neu eingestellten Beamten
mussen zwei gehen. Dasselbe gilt fur
Gesetze: FUr jedes neue Gesetz sollten
mindestens finf abgeschafft werden.

DIE FRUHVERRENTUNG — EIN LUXUS,
DEN WIR UNS NICHT LEISTEN KONNEN
Alleinim Jahr 2024 gingen knapp 270.000
Menschen als »besonders langjahrig Ver-
sicherte« vorzeitig in Rente — ohne Ab-
schlage, zwei Jahre vor dem reguldren
Rentenalter. Fast 29 Prozent aller neuen
Altersrenten entfallen auf diese Gruppe.
Die Rentenversicherung blickt mit wach-
sender Sorge auf diese Entwicklung: Die-
se Menschen beziehen friher mehr Leis-
tungen und zahlen kurzer ein.

Wirde die abschlagsfreie Fruhverren-
tung abgeschafft und die Regelalters-
grenze konsequent auf 67 angehoben,

»Jer Staat ist nicht
teuer wegen seiner
Kernfunktionen.
Erist teuer, weil er
sich selbst verwaltet.«

- Marc Friedrich

koénnten laut Prognos-Institut bis zu
acht Milliarden Euro jahrlich eingespart
werden — und gleichzeitig das Fach-
krafteproblem entscharft werden.

DIE EU-ZAHLUNGEN:
SOLIDARITAT OHNE GEGENWERT
Deutschland ist seit Jahren groBter Net-
tozahler der Europaischen Union. 13,1
Milliarden Euro Uberwies Deutschland
2024 netto mehr in den EU-Haushalt,
als es zurtickerhielt — 157 Euro pro Kopf,

mehr als jedes andere EU-Mitglied.

Das ist nicht Solidaritat. Das ist Selbstauf-
gabe. Verhandlungen Uber eine fairere
Lastenverteilung sind langst Uberfallig.
Allein hier schlummern konservativ ge-
rechnet funf bis zehn Milliarden Euro
jahrliches Einsparpotenzial.

KLIMASUBVENTIONEN:
35 MILLIARDEN FUR DEN
FALSCHEN WEG

Ein Gutachten im Auftrag des Bundes-
wirtschaftsministeriums  beziffert kli-
maschadliche staatliche Subventionen
auf 35,8 Milliarden Euro jahrlich — Die-
selprivileg, Kerosinsteuerbefreiung, In-
dustriestromrabatte, Pendlerpauschale.
Subventionen, die fossile Energietrager
kinstlich verbilligen und gleichzeitig
den Haushalt belasten.

Wer diese streicht, spart Geld und schtzt
den Markt vor verzerrenden staatlichen
Eingriffen. Das ist kein linkes Klimapro-
gramm. Das ist 6konomische Vernunft.

KI KONNTE DEN STAAT REVOLUTIO-
NIEREN — WENN MAN SIE LIESSE
Allein der Einsatz von Kunstlicher Intelli-
genz in der BUrokratie hatte das Potenzi-
al, jahrlich 80 bis 100 Milliarden Euro ein-
zusparen. Rund zehn Prozent der Stellen
beim Staat wirden obsolet — nicht durch
Entlassungen, sondern durch naturliche
Fluktuation und Digitalisierung von Pro-
zessen, die heute noch Tausende von

Beamten handisch bearbeiten.
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Es gibt keinen vernunftigen Grund, wa-
rum ein Bauantrag noch immer Monate
dauert, Steuerformulare handisch ge-
prift werden und Sozialbehorden mit
veralteten Systemen arbeiten. AuBer ei-
nem: Der Staat hat kein Interesse daran,
sich selbst tberfllssig zu machen.

DAS PARKINSONSCHE GESETZ
ALS STAATSPRINZIP
Parkinson’s Law besagt: Arbeit dehnt
sich aus, um die verfugbare Zeit zu ful-
len. Fur Birokratien gilt das Pendant:
Behorden dehnen sich aus, um das
verfugbare Budget zu verbrauchen —

und fordern danach mehr.

Der Staat ist nicht teuer wegen Poli-
zei, Justiz oder Infrastruktur. Er ist teu-
er, weil er sich selbst verwaltet, seine
eigene Komplexitat reguliert und die
Folgen seiner eigenen Fehler managt.
Das Ergebnis: ein Apparat, der wachst,
obwohl er schrumpfen musste.

Seit 2009 wachst die Zahl der Beamten
wieder — vor allem durch Personalzu-
wachse bei Polizei, Kinderbetreuung und
im Bildungsbereich. Gleichzeitig beklagen
dieselben Behorden Fachkraftemangel.
Das ist kein Widerspruch. Das ist System.

FAZIT:

Herr Klingbeil, statt die Burger und die
Wirtschaft in der momentanen ange-
spannten Situation weiter zu belasten
wadre es sinnvoll, endlich bei sich selbst
anzufangen und zu sparen, statt neue
Schulden und Steuern zu kreieren!
Mehr als 250 Milliarden Euro Einspar-
potenzial. Diese Zahl ist konservativ ge-
rechnet. Sie liegt offen auf dem Tisch.
Man muss sie nur heben wollen.

Stattdessen erfindet die Politik Zucker-

steuern. Das sagt alles Uber den Zu-
stand dieses Landes.

Der Autor

Marc Friedrich ist Finanzexperte, Red-
ner, Vordenker, Freigeist und Grunder.
Als »Spiegel«-Bestseller-Autor ist er einer
groBeren Offentlichkeit bekannt.
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»Stattdessen erfindet die Politik Zucker-
steuern. Das sagt alles uber den Zustand
dieses Landes.«

- Marc Friedrich
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Invest 2026:
Volles Haus zum 25. Geburtstag

Zur Jubildumsausgabe informierten sich 14.028 Besucherinnen und

Besucher auf dem gréBten Finanzevent im DACH-Raum

eit ihrer Premiere im Jahr 2000
ist die Invest aus der Welt der
Finanzen kaum wegzudenken.
Auch bei ihrer 25. Ausgabe war
das Finanzevent in Zeiten zahl-
reicher geopolitischer Unsicherheiten,
volatilen Olpreisen und einer verander-
ten Zinslandschaft an zwei Tagen wieder
ein wichtiger Orientierungspunkt far An-
legerinnen und Anleger. Auf der Messe
Stuttgart informierten sich 14.028 Be-
sucherinnen und Besucher zu allen The-
men der Geldanlage, von Aktien Uber
Rohstoffe bis hin zu Kryptowdhrungen.
Passend zum Geburtstag verzeichnete
die Veranstaltung damit ein Plus von 13
Prozent gegentber 2025 — der Besucher-
andrang war so groB wie selten zuvor.

Das Angebot auf der Invest war dabei so
vielfaltig wie noch nie: Das Programm
setzte mit Uber 350 Sessions auf neun
Stages und Cubes neue MaBstdbe.
Auch im Expo-Bereich waren mit rund
200 ausstellenden Unternehmen deut-
lich mehr vertreten als noch im Vorjahr
(159). Damit vergroBerte sich die Flache
der Invest maBgeblich. In der neuen
Halle 2 sorgten die FutureNow Stage
powered by bigFM und die Cubes der
Gold-Aussteller fir ein erweitertes Pro-
gramme-Erlebnis direkt am Eingang.

»Wer Antworten auf seine Finanzfra-
gen sucht, findet sie auf der Invest.
Unser  kontinuierliches ~ Wachstum
zeigt: Dieses Versprechen kommt an

— und wir nehmen es jedes Jahr aufs
Neue ernst. Das Wachstum der In-
vest ist somit kein Zufall. Es spiegelt
den steigenden Bedarf der Menschen
wider, ihre finanzielle Zukunft selbst
in die Hand zu nehmen. Genau daftr
schaffen wir jedes Jahr das passende
Angebot — fur jedes Alter und jedes
Wissensniveau«, sagt Stefan Lohnert,
Geschaftsfihrer der Messe Stuttgart.

»Geopolitische  Krisen und  starke
Schwankungen an den Kapitalmarkten:
Es sind turbulente und herausfordern-
de Zeiten flr Privatanleger. In diesem
Marktumfeld konnte die Invest einmal
mehr wertvolle Orientierung geben.
Der hohe Informationsbedarf zeigte




Bilder: Messe Stuttgart / Thomas Wagner, wirtschaft tv

sich auch am Stand der Boerse Stuttgart
Group. Unsere innovativen Services und
Angebote fur alle Anlageklassen stieBBen
bei den Besuchern auf groBes Interes-
se«, so Dragan Radanovic, Chief Busi-
ness Officer der Boerse Stuttgart Group,
dem Mitveranstalter der Invest.

GROSSER ANDRANG BEIM FEMALE
FINANCE DAY UND BElI PROMINEN-
TEN SPEAKERINNEN UND SPEAKERN
Der Female Finance Day powered by In-
vest und Boerse Stuttgart Group zog er-
neut ein begeistertes Publikum an: Diana
zur Léwen sorgte fur einen vollen Saal,
und die Platze an der FutureNow Stage
powered by bigFM waren den gesamten
Tag Uber restlos besetzt. Als Hauptbthne
in der neu gestalteten Halle 2 erhielt das
Format deutlich mehr Raum — und wird
damit der wachsenden Nachfrage ge-
recht. Die besondere Bedeutung des Fe-
male Finance Day auf der Invest spiegelt
sich auch in der Besucherstruktur wider:

Der Frauenanteil stieg auf ein Viertel.

Ob Eroffnung, Female Finance Day oder
Creator Space — die Invest 2026 zog mit
ihrem Speakerprogramm von Beginn
an die Massen an. Den Auftakt mach-
te eine hochkaratig besetzte Ero6ffnung
mit Wall-Street-Korrespondent Markus
Koch, dem Vorstandsvorsitzenden des
VfB Stuttgart Alexander Wehrle und
Dragan Radanovic, Chief Business Of-
ficer der Boerse Stuttgart Group - ein
Trio, das die Bandbreite der Invest tref-
fend verkérperte: Finanzexpertise trifft
Wirtschaft trifft Stuttgarter Identitat.
Im Creator Space verwandelte sich die
Flache in der Halle rund um Finanzfluss
und Steuerfabi in ein echtes Communi-
ty-Treffen — Fans und Follower nutzten
die Gelegenheit, ihre Creator personlich
zu treffen und ins Gesprach zu kommen.

THEMENBEREICH EDELMETALLE
& ROHSTOFFE PRASENT WIE
SELTEN ZUVOR

In einem geopolitisch aufgeladenen
Umfeld — gepragt von Handelskonflik-
ten, Spannungen im Nahen Osten und
der Energiewende — erleben Edelmetalle
und Rohstoffe eine Renaissance als An-
lageklasse. Die Invest 2026 tragt die-
sem Trend Rechnung: Dank einer neuen
Partnerschaft mit dem Platin-Partner
AXINO Capital GmbH gibt es mit der
AXINO Mining Stage und dem AXINO
Mining Forum erstmals einen eigenen
Rohstoff-Schwerpunkt mit knapp 600
Quadratmetern Ausstellungsflache. Im
Publikum interessierte sich knapp die
Halfte der Besucherinnen und Besucher
fur dieses Thema. Entsprechend zogen
beide Formate an den Veranstaltungsta-
gen konstant volle Reihen an.

Live-Podcast auf der Invest:
von Finanzfluss und Holger Gra

WIrtscnai Panel m

eukhard
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Pressemitteilung
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AXINO Mining Forum 2026




Borse

Eine Kolumne von Christoph A. Scherbaum

Wenn Komplexitat

teuer wird

edgefonds, CLOs, Equity-
Buffer-Strategien: Der welt-
groBte Vermdgensverwalter
BlackRock prasentiert kom-
plexe Losungen fir Wachs-
tum, Resilienz und Einkommen. Doch
brauchen Anleger wirklich diese Kom-
plexitat — oder reichen Baustein-Aktien?

Der weltgréBte Vermogensverwalter
BlackRock verdffentlicht regelmaBig
umfangreiche Strategiepapiere fur tur-
bulente Markte. Auf Uber 30 Seiten
jongliert die neueste Analyse mit Fach-
begriffen:  »Equity-Buffer-Strategien,
»marktneutrale  Alpha-Generierungg,
»CLOs und AT1-Anleihen«, »Multi-As-
set-Diversifikation«. Das Paper ist lesens-
wert — es zeigt, wie geschickt die Finanz-
industrie einfache Wahrheiten komplex
verpackt. Am Ende landet man bei einer
Erkenntnis, die Warren Buffett langst
kannte: Qualitat schlagt Komplexitat.

DREI SAULEN: WACHSTUM,
RESILIENZ, EINKOMMEN
BlackRock strukturiert seine Empfehlun-
gen entlang dreier Leitmotive. Klingt ver-
nunftig, doch wie sollen diese Ziele fur

private Anleger erreicht werden?

Wachstum: BlackRock setzt auf KI, jedoch
nicht nur auf Tech-Konzerne, sondern auf
die gesamte Wertschopfungskette: Halb-
leiter, Infrastruktur, Energie, Rohstoffe.
Zusatzlich: Schwellenlander, USA, selektiv
Europa und Japan. Die Palette ist so breit,
dass kaum etwas ausgeschlossen wird.

Resilienz: Die klassische Diversifikation
zwischen Aktien und Anleihen funktio-
niert »zunehmend unzuverldssig«. Bla-
ckRocks Losung? Hedgefonds, marktneu-
trale Strategien, Equity-Buffer-Strategien,

»Oder existiert etwas Einfache-
res, das Wachstum, Resilienz und
Einkommen vereint — ohne Kom-
plexitat und hohe Gebiihren?
Die Antwort: Baustein-Aktien.«
— Christoph A. Scherbaum

Gold, aktives Wahrungsmanagement.
Das klingt nach erheblichem Aufwand
und betrachtlichen Gebuhren.

Einkommen: Hier wird BlackRock nostal-
gisch. Plétzlich geht es um »hochwertige
Unternehmensanleihen« und — klassisch
— »Dividendenaktien«. Das ist zutreffend,
aber nichts Neues. Ein Beispiel: Nestlé,
eine klassische Baustein-Aktie, zahlt seit
1959 ununterbrochen Dividende, Coca-
Cola seit 1920, Siemens seit Gber einem
Jahrhundert. Erganzt wird dies um CLOs
und AT1-Anleihen — hochkomplexe Fi-
nanzinstrumente mit erhdhten Risiken.

IST DIESE KOMPLEXITAT
NOTWENDIG?

BlackRock liefert fundierte Analysen.
Aber benétigt der durchschnittliche
Anleger wirklich Hedgefonds, CLOs
und marktneutrales Alpha? Oder exis-
tiert etwas Einfacheres, das Wachs-
tum, Resilienz und Einkommen vereint
— ohne Komplexitat und hohe Gebih-
ren? Die Antwort: Baustein-Aktien.

WARUM BAUSTEIN-AKTIEN ALLE
DREI SAULEN ERFULLEN
Wachstum: Baustein-Aktien wie Microsoft
(Cloud, Kl), Siemens (Infrastruktur, Ener-
giewende) oder TSMC (Halbleiter) inves-
tieren entlang struktureller Trends — oft

in mehreren gleichzeitig.
Munich Re oder

Resilienz: Nestlé,

Johnson & Johnson haben Jahrzehnte,

Der Autor

/

Christoph A. Scherbaum, M.A., ist unter
anderem Herausgeber von marktEINBLICKE
und MON|REPOS sowie FA.Z.-Finanzen-
Kolumnist.

teils Jahrhunderte an Krisen Uberstan-
den. lhr Geschaftsmodell ist ihre Strate-
gie — keine Hedgefonds notig.

Einkommen: Coca-Cola erhohte die Divi-
dende 64 Jahre in Folge, Procter & Gam-
ble 68 Jahre. Planbar, stabil, zuverldssig.

Der entscheidende Unterschied: Baustein-
Aktien kosten keine laufenden Gebiih-
ren, benotigen kein aktives Management,
erfordern keine komplexen Strategien.
Sie sind Beteiligungen an produktiven
Unternehmen, die Sie verstehen.

FOKUS AUF DAS WESENTLICHE!
BlackRocks Strategiepapiere zeigen, wie
viele Produkte die Finanzindustrie anbie-
tet — und wie kostenintensiv diese sind.
Doch am Ende geht es um Wachstum,
Resilienz und Einkommen. Das lasst sich
einfacher erreichen. Baustein-Aktien ver-
einen alle drei Eigenschaften: Sie wachsen
entlang struktureller Trends, Uberdauern
Krisen und zahlen steigende Dividenden.
BlackRock hat recht: Die Markte sind
komplex. Aber die Antwort muss es nicht
sein. Manchmal ist das Einfache das Bes-
te. Und das Beste sind Baustein-Aktien. ¢
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Generation Schulden

— wer zahlt den Preis?
Frank Schaffler iiber die »Generation Debts«

enn steigende Schul-
den und hohe Abga-
ben auf ein marodes
Rentensystem treffen,
ist das staatliche Ar-
mageddon vorprogrammiert. So sieht
es der ehemalige Bundestags-Abge-
ordnete Frank Schaffler. Warum bald
eine ganze Generation vor einem
kaum (iberwindbaren Schuldenberg
stehen koénnte — und welche Wege
es gibt, das drohende Desaster abzu-
wenden, erldutert er im Interview.

Herr Schéaffler, Sie nennen die Ge-
neration, die all die heutigen Schul-
den des Staates bezahlen muss,
»Generation Debts«. Ist sich diese
Generation Uberhaupt bewusst,
dass sie eine Schuldengeneration ist?
Ja, das sieht man daran, dass eine wach-
sende Zahl junger Menschen in Aktien,
aber auch in Bitcoin spart. Man spricht

deshalb auch von der »Generation Tra-
de Republic«. Es ist viel einfacher und
preiswerter aktienorientiert zu sparen.
Die »Generation Debts« hat aber das
Problem, dass sie die Renten der Boo-
mer-Generation bezahlen, gleichzeitig

hohe Steuern und Abgaben leisten und

Stabilitse
sta?t Krise!

zusatzlich fur das eigene Alter vorsorgen
mussen. Und gleichzeitig verschuldet
sich der Staat Uber beide Ohren. Die fak-
tische Abschaffung der Schuldenbremse
war dafir ein fatales Signal. Die Schul-
denorgie geht dadurch immer weiter.

Sie sprechen auch von verdeckten
Schulden. Was sind da die groBen
Brocken?

Die gesetzliche Rente ist die groBte Her-
ausforderung. Entweder verdoppeln sich
die Beitrage oder die Rente halbiert sich.
Die Mathematik lasst sich nicht Gberlisten.
Weniger Kinder und immer altere Rentner
lasst das System kollabieren. Das steht
heute schon fest, wenn keine entschlos-
senen Reformen angegangen werden ...

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

»lch weil nicht«
— Wie drei Worte Investoren vor Milliardenverlusten schiitzen

ch habe nie verstanden, wie sich The-

ranos das eigentlich vorgestellt hatte.

Dieses  Silicon-Valley-Unternehmen

versprach die Erstellung vollstéandiger

Blutbilder, ohne Blutproben aus einer
Vene zu entnehmen. Ich kapierte nicht,
wie das funktionieren sollte.

Das wollte damals kaum jemand zuge-
ben. Ein verlusttrachtiges und haufiges
Problem in der IT- und Anlagebranche ist
die Unfahigkeit, einfach zuzugeben, dass
man etwas nicht weil3.

Diejenigen, die behaupteten, das Kon-
zept der Firma und ihrer Grinderin zu
verstehen — und damit eine Menge Ka-
pital riskierten und dem Unternehmen
eine Bewertung von mehreren Milliar-
den Dollar gaben —, hatten auch keine

Ahnung. Die Risikokapitalgeber, die die-
ses »Einhorn« finanzierten, konnten sich
nicht Uberwinden, das zuzugeben. lhre
Tollkiihnheit schuf einen blinden Fleck,
der sie teuer zu stehen kam.

Theranos war ein Biotechnologie-Start-up,
dessen junge Grunderin Angst vor Sprit-
zen hatte und mit 19 Jahren ihr Studium
an der Stanford University abgebrochen
hatte, um eine Blutuntersuchung zu ver-
markten, fur die angeblich ein Tropfen Blut
aus der Fingerspitze gentigte, sodass man
sich den gefurchteten Stich der Kantle in
die Vene ersparte. Es folgten eine Menge
Vorschusslorbeeren, und bald darauf der
Horatio Alger Award fur die Grtinderin, die
ihn damit als bisher jingste Preistragerin
erhielt. Obwohl sie keine Medizinerin und
nicht einmal Naturwissenschaftlerin ...

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