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Editorial

Deutschlands Glanz verblasst und
am Horizont ist es auch dunkel

In den letzten 20 Jahren hat sich Deutschland
nicht mit Ruhm bekleckert. In immer mehr Sta-
tistiken sackte das Land auf hintere Platze ab —
ob in der Bildung, der Wirtschaft, den Patenten,
den Neugrindungen, im Gesundheitswesen.
Die Liste ist leider lang. Dennoch hatte wohl
kaum jemand far moglich gehalten, dass sich
dieser Trend langfristig bestatigen wurde. Eher
ging man von vorUbergehenden Rucksetzern
aus. Das wird schon wieder. Doch leider falsch
gedacht, der ehemalige Erfolgsgarant der EU ist
immer mehr zum peinlichen Onkel in Brissel ge-
worden. Deutschland verhedderte sich in Schein-
diskussionen und im Klein-Klein. Gleichzeitig
wurde er bei Steuern und Abgaben immer krea-
tiver. Heute liegt die deutsche Quote auf einem
historischen Hochststand.

Das alles hat dem Land so nachhaltig geschadet,
dass viele Experten fur lange Zeit kein Licht mehr
am Horizont sehen. Abwanderung hochquali-
fizierter Arbeitskrafte, Firmenverlagerungen ins
Ausland, vieles spricht flr eine neue Dauerkrise.
Der mehrfache Spiegel-Bestsellerautor Matthias
Weik hat ein neues Buch darlber geschrieben,
was alles falsch lauft. In seinem Gastbeitrag gibt
er einen Ausblick, an welchen Punkten das Land
derzeit versagt und wie eine deutsche Zukunft
aussehen kann.

In einem Buchauszug blicken wir hinter die Ku-
lissen von Charlie Munger und Berkshire Hatha-
way. Wein-Experte Heiko Traudien beleuchtet
einen neuen Jahrgang und wir blicken auf die
stabile Welt der Luxus-Sachwerte.

Viel Vergnigen bei der Lekture
Ihr Julien Backhaus
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an denen
Deutschland
schelitert

Bestsellerautor Matthias Weik stellt
dem Wirtschaftsstandort Deutschland
ein schlechtes Zeugnis aus
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er Wirtschaftsstandort Deutsch-

land hat seit den Nachkriegs-

jahren gute Zeiten erlebt, hat

international stets in er oberen

Liga gespielt, war bei Einwan-
derern beliebt und zehrte lange von der
Marke »Made in Germany«. Doch die Zei-
ten andern sich, die Parameter haben sich
verschoben und die Probleme treten immer
deutlicher hervor. Hat die Politik wichtige
Signale Gbersehen?

NICHT INTERNATIONAL WETTBE-
WERBSFAHIGE STEUERPOLITIK
Hohe Arbeitskosten machen den Wirt-
schaftsstandort Deutschland fur Arbeit-
geber unattraktiv — und niedrige Netto-
einkommen der Arbeitnehmer fur drin-
gend benotigte Fachkrafte aus dem Aus-
land ebenso. Deutschland hat heute bereits
mit die hoéchste Steuer- und Abgabenlast
weltweit. Laut dem Bund der Steuerzahler
betrug die Einkommensbelastungsquote

im Jahr 2022 rund 53 Prozent.

In Deutschland zahlen Firmen inzwischen
rund zehn Prozentpunkte mehr Steuern
als im EU-Durchschnitt. Der Spitzensteuer-
satz fur Einkommen liegt bei 42 Prozent
und fallt bereits bei Gber 55.961 Euro pro
Jahr an. Einkommen ab 274.613 Euro pro
Jahr werden mit 45 Prozent besteuert. In
den USA beispielsweise sieht der Sachver-
halt grundlegend anders aus. Dort werden
Einkommen von Singles von Uber 89.075
bis 170.000 US-Dollar mit 24 Prozent, Ein-
kommen Uber 170.050 bis 215.949 US-
Dollar mit 32 Prozent und von 215.950
bis 539.899 USD mit 35 Prozent besteu-
ert. Der Spitzensteuersatz von 37 Prozent
greift ab 539.900 US-Dollar. Verdienen
zum Beispiel global dringend gesuchte In-
formatiker in der Schweiz oder den USA
doppelt so viel oder auch oftmals noch we-
sentlich mehr als in Deutschland bei we-
sentlich geringerer Steuerlast, dann sollte
jedem klar sein, wie es um die Zukunft des
Wirtschaftsstandorts Deutschland  steht.
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Hohe Arbeitskosten machen den Wirt-
schaftsstandort Deutschland fiir Arbeitgeber

unattraktiv — und niedrige Nettoeinkommen
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Kurzum, Deutschland hat ein leistung-
tragerfeindliches und international nicht
wettbewerbsfahiges Steuersystem.

BILDUNGSPOLITIK
Das einstige Land der Dichter und Den-
ker hat bildungstechnisch langst den An-
schluss an die Weltspitze verloren. Der
Anteil Jugendlicher ohne grundlegende
schulische Fahigkeiten liegt dem »ifo-In-
stitut fur Wirtschaftsforschung« zufolge
bei 23,8 Prozent. Weniger als 44 Prozent

der Schulleiter halten ihre Lehrkrafte far
technisch und padagogisch kompetent,
um neue Technologien sinnvoll in das Un-
terrichtsgeschehen zu integrieren. Auch
Deutschlands Universitaten gehoren nicht
zur globalen Elite. Folglich befindet sich
keine einzige Universitat aus Deutsch-
land unter den 49 besten Universitaten
der Welt. Bildung ist das Wichtigste fur
unser Land, denn Deutschlands Reichtum
ist nicht ressourcenbasiert. Deutschlands
Wohlstand basiert auf Hirnschmalz, »
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Das einstige Land der Dichter und Denker

hat bildungstechnisch lingst den Anschluss

Wissen und hochqualifizierten Arbeits-
kraften. Wenn in einem rohstoffarmen
Land wie Deutschland fast acht Mal so
viel Steuergeld an das Bundesministe-
rium fdr Arbeit und Soziales wie an das
Bundesministerium fur Bildung und For-
schung flieBt, dann spricht dies Bande fur
den Wirtschaftsstandort und die Zukunft
Deutschlands.

Alle Menschen haben gleiche Rechte, aber
sie sind gewiss nicht alle gleich. Es gab
schon immer clevere und weniger clevere,
und so wird es auch immer bleiben. An-
statt alles gleichzumachen und das Niveau
nach unten anzupassen, ist es essenziell,
auch die geistige Elite mit aller Macht zu
fordern. Andernfalls wird sie mit hoher
Wahrscheinlichkeit in nicht unerheblichem
Ausmal das Land verlassen. Deutschland
benotigt weniger Gemeinschaftsschulen,
weniger Gleichmacherei, weniger Sozial-
romantik und stattdessen mehr »Férdern
und Fordern«. Deutschland braucht Elite-
schulen und Eliteuniversitdten und zwar
staatliche fur alle und nicht nur fur diejeni-
gen, deren Eltern sich die Gebuhren teurer
Privatschulen leisten kénnen.

ENERGIEPOLITIK
Das renommierte Wall Street Journal be-
zeichnete  Deutschlands  Energiepolitik
2019 als die »dimmste Energiepolitik der
Welt«. Zweifellos haben die politischen Eli-
ten in Deutschland ein energiepolitisches
Desaster angerichtet — zuerst mit dem
2011 beschlossenen Kernenergieausstieg
bis 2022, dann im Jahr 2019 mit dem Be-
schluss zum Kohleausstieg und schlieB-
lich generell mit der Schwerpunktsetzung
auf billiges russisches Gas. Bis dato hat
die »Energiewende« Deutschlands Br-
gern und der Wirtschaft jahrelang mit die

»Die Abrechnung«

von Matthias Weik

368 Seiten

Erschienen: 23. Marz 2023
Ariston

ISBN: 978-3-641-30521-5

hochsten Strompreise weltweit beschert
und dem Wirtschaftsstandort Deutschland
geschadet — mit dem Resultat, dass im
November und Dezember 2022 der meis-
te Strom durch die als CO,-Dreckschleu-
dern bekannten Kohlekraftwerke erzeugt
wurde. Jetzt besteht die Gefahr, dass die
Bundesregierung sich Gber die Meinung
zahlloser Experten und Politiker im In- und
Ausland hinwegsetzt und Deutschland mit
derselben Arroganz und Beratungsresis-
tenz in eine noch wesentlich gréBere ener-
giepolitische Katastrophe reitet. Das Ge-
heimnis von Deutschlands Erfolg war es,
aus gunstig erworbenen Rohstoffen und
Vorprodukten kraft menschlicher Intelli-
genz, einer guten Infrastruktur, Top-Unter-
nehmen und billiger Energie hochwertige
Produkte zu fertigen. Wenn Energie jedoch
im internationalen Vergleich am Wirt-
schaftsstandort Deutschland viel teurer
oder im Extremfall kaum noch verftgbar
ist, dann helfen auch die besten Spezia-
listen und die fortschrittlichste Unterneh-
mensinfrastruktur nicht mehr weiter. Die
Konsequenz ist, dass Unternehmen weiter
ihre Produktion ins kostengtnstigere Aus-
land verlagern oder ihre Tore in Deutsch-
land ganz schlieBen.

IDEOLOGIEGETRIEBENE, MORALI-
SIERENDE UND VON INKOMPETENZ
GETRIEBENE POLITIK
In Deutschland haben ideologische Denk-
weisen in der Politik oftmals rationales
Denken und Realitatssinn verdrangt. Zahl-
reiche Politiker sind von der Vision beseelt,
die Welt zu retten, und mit moralisch er-
hobenem Zeigefinger versuchen sie, eben
diese zu bekehren. Offenkundig ist ihnen
nicht klar, dass Deutschland weder poli-
tisch noch gemessen an der Bevélkerungs-
zahl global eine Rolle spielt — und auch in
punkto CO,-Emissionen nicht, mit 1,85
Prozent Gesamtanteil am globalen Aus-
stoB. Weder wird sich die Welt von deut-
schen Politikern bekehren lassen, noch
wird Deutschland die Welt retten kénnen.
Ebenso wenig wird die deutsche Energie-,
Steuer-, Bildungs-, Digitalisierungs- (bei
der Digitalisierung des o6ffentlichen Diens-
tes schneidet Deutschland schlechter als
Griechenland ab) und Migrationspolitik im
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internationalen Kontext langst nicht mehr
als richtungsweisend wahrgenommen.

FACHKRAFTEMANGEL UND
MIGRATION

Mehr als die Halfte der deutschen Unter-
nehmen hat Schwierigkeiten, offene
Stellen zu besetzen. Die Deutsche Indust-
rie- und Handelskammer geht davon aus,
dass in Deutschland rund zwei Millionen
Arbeitsplatze vakant bleiben und das bei
Uber 2,6 Millionen Arbeitslosen. Bereits
2022 fehlten in Mathematik, Informatik,
Naturwissenschaften und Technik — kurz:
MINT — mehr als 340.000 Arbeitskrafte.
Dem Branchenverband Bitkom zufolge
fehlt fur die Digitalisierung der Wirtschaft
immer mehr Personal. Branchenubergrei-
fend fehlen IT-Fachkrafte. Anfang 2022 be-
richtete Bitkom von 96.000 offenen Stellen
fur IT-Fachkrafte. Ende 2022 waren es Sta-
tista zufolge bereits 137.000. Die Boston
Consulting Group erwartet unter Bezug-
nahme auf den Future of Jobs-Report, dass
Deutschland bis zum Jahr 2030 rund 1,1
Millionen Fachkréafte in Informatik und Ma-
thematik fehlen werden. Ohne Fachkréafte
droht ein massiver Wirtschaftseinbruch, ein
Verlust an Wertschopfung und Wohlstand.
Deutschland ist nicht nur ein Ein- sondern
auch ein Auswanderungsland.

Einerseits wanderten in den letzten Jahr-
zehnten Millionen zumeist un- und gering-
qualifizierte Menschen ein, wahrend ande-
rerseits Hunderttausende Hochqualifizierte
—drei Viertel der Auswanderer aus Deutsch-
land haben eine Hochschulausbildung

— auswanderten. Deutschland ist attraktiv
fdr un- und niedrigqualifizierte Menschen,
und vollkommen unattraktiv fir hoch- und
hochstqualifizierte  Fachkrafte. Um  die
dringend bendtigten Fachkrafte ist langst
ein globaler Wettbewerb entbrannt. Zu-
meist verlassen global gefragte, hochquali-
fizierte Expertinnen und Experten ihre Fa-
milie, ihren Freundes- und Kulturkreis und
ihre Heimat, um Geld zu verdienen und
ihren Familien ein bestmogliches Umfeld
zu erméglichen.

Fakt ist: Die dringend benétigten hoch-
und  hdochstqualifizierten Fachkrafte
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werden mit Sicherheit nicht in hoher An-
zahl nach Deutschland einwandern — in
ein Land dessen Sprache sie zumeist nicht
sprechen, das ein schlechteres Forschungs-
umfeld als beispielsweise die USA, die
Schweiz oder Australien bieten, dessen
Gesundheits- und Altenpflegesystem auf
Kante gendht ist und dem in Zukunft ein
Pflegekollaps in Krankenhausern und Al-
tenheimen droht, aus dem Ende 2022
kein einziges der wertvollsten 100 Bor-
senunternehmen mehr stammte und in
dem ein leistungstragerfeindliches und
international nicht wettbewerbsfahiges
Steuersystem herrscht. Obendrein werden
auch zukinftig bestens ausgebildete junge
Menschen Deutschland den Rucken keh-
ren. Sollte die Politik in puncto Migration,
Energie-, Digitalisierungs- und Bildungspo-
litik weiter wie bisher agieren, und sollte
Deutschland auch zukunftig ein Hochsteu-
erland bleiben, so wird sich das Problem
des Fachkraftemangels, nicht nur im be-
sonders zukunftstrachtigen [T-Bereich, mit
Gewissheit nicht 6sen lassen. &

Der Awtor

Matthias Weik ist Grinder der Finanz-
strategieberatung F&W — Finanzen & Wirt-
schaft Strategien zur Vermogenssicherung
GmbH und funffacher Bestseller-Autor.




Auszug aus dem Buch »Damn Right - ein exklusiver Blick hinter die Kulissen von Berkshire Hathaway mit Charlie Munger« von Janet Lowe

EIN MILLIARDAR MIT
DEZENTER ATTITUDE

CHARLES MUNGER IST DER RUHIGE PART NEBEN WARREN
BUFFETT IN DER "WARREN AND CHARLIE SHOW«
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edes Jahr Fruhjahr pilgern Tausend

Aktionare zur Jahreshauptversamm-

lung von Berkshire Hathaway nach

Omaha in den US-Bundesstaat Neb-

raska. Sie alle wollen Warren Buffett
sehen. Doch der Mann an seiner Seite, der
dem »Orakel von Omaha« dabei hilft, Fra-
gen zu beantworten, fasziniert das Publi-
kum ebenfalls. Die auch als »Warren and
Charlie Show« bezeichnete Veranstaltung
lduft in aller Regel folgendermaBen ab:
Buffett beantwortet eine Frage so ausfuhr-
lich, wie er es fur richtig halt. Dann fragt
er seinen langjéhrigen Partner Charles
Munger: »Hast du noch etwas hinzuzu-
fugen, Charlie?« Charlie sitzt selbstbe-
wusst wie eine berlihmte Statue da und
verliert kein Wort zu viel. »Nichts hinzuzu-
fugen.« Buffett und Munger ziehen ihre
Show jedes Jahr vor einem Publikum ab,
das dieses Spektakel sichtlich genieft. Die
Versammlung ist aber dennoch alles ande-
re als seichte Unterhaltung. Buffett geht
ernsthaft auf alle Fragen ein. Und wenn
es Munger ab und zu Uberkommt, halt
er einen kleinen Vortrag, in dem er sich
auf sein langes Leben und seinen reichen
Erfahrungsschatz bezieht. Wenn Munger
spricht, hort jeder im Saal zu.

Und was er zu sagen hat, ist ihm wich-
tig: Geht anstandig miteinander um, stellt
euch der Realitat, lernt aus den Fehlern
anderer und Ahnliches. Dabei legt er
durchaus missionarischen Eifer an den
Tag. »Daddy weiB3 sehr genau, dass er fur
soziale Werte steht, die in der Welt der
Wirtschaft nicht so verbreitet sind«, sagte
seine alteste Tochter Molly Munger einmal
dazu. Munger ist nicht ganz so reich wie
Buffett, auch deshalb, weil er anders lebt.
Er hat auch nicht Buffetts Showtalent,
obwohl er sehr unterhaltsam sein kann.
Diesen beiden Faktoren ist zu verdanken,
dass es der Familie Munger lange Zeit ver-
goénnt war, trotz eines Milliardenvermo-
gens recht unbehelligt zu leben.

Von diesem Buchprojekt erzahlte ich Mun-
ger, als ich ihn im Mai 1997 bei der Haupt-
versammlung von Berkshire Hathaway
traf. Ich erklarte ihm, dass ich im weiteren
Verlauf des Monats auch die Versamm-
lung der Wesco Financial Corporation be-
suchen und bei dieser Gelegenheit gern
ausfuhrlicher mit ihm Uber das Vorhaben
sprechen wirde. Munger sagte nicht viel
— lediglich, dass er nicht glaube, dass sich
das Buch gut verkauft. Mit meinem Mann
und einem Freund fuhr ich zu der Wesco-
Versammlung. Als sie zu Ende war, erhob
sich Munger und fragte laut in den Raum
hinein: »Ist hier eine Janet Lowe?« Meh-
rere Hundert Anwesende schauten sich
neugierig um, wer das sein mochte. Ein
paar Bekannte deuteten in meine Rich-
tung. Zogernd erhob ich mich. »Ja, Mr.

»Damn Right«
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»Daddy weill sehr genau, dass er fiir
soziale Werte steht, die in der Welt der

Wirtschaft nicht so verbreitet sind«.

- MoLrLy MUNGER

Munger.« Munger schob seinen Stuhl zu-
rick und sagte: »Kommen Sie mit.« Dann
drehte er sich um und ging zur Hinterttr
hinaus. Ich winkte meinen Begleitern zu,
ohne zu wissen, wann ich sie wiederse-
hen wirde. Munger ging mir schweigend
zum Aufzug voraus und fuhrte mich in ein
privates Buro. Dort erkldrte er mir, die Fa-
milie Munger sei dagegen, dass eine Bio-
grafie Uber ihn erschien. Sie furchte um
ihre lieb gewonnene Privatsphére. Ich bin
eigentlich ein zurtickhaltender Mensch,
der Auseinandersetzungen scheut. Des-
halb fiel mir dieses Gesprach nicht leicht.
Ich erklarte ihm aber, dass ich einen Ver-
trag unterzeichnet hatte und das Buch

abliefern musse — mit oder ohne seine Ko-
operation. Allerdings betonte ich, es kame
dem Buch sicherlich zugute, wenn er mit
mir zusammenarbeitete. »Also gut,
blaffte Munger. »Dann lesen Sie doch
zunachst einmal diese Bucher.« Er reich-
te mir eine lange Liste seiner Lieblings-
bucher, darunter »Das egoistische Gen«
von Richard Dawkins. Spater erzahlte mir
Munger, er habe mehrere Phasen durch-
laufen. Erst sei er strikt gegen das Buch
gewesen, dann habe er den potenziellen
Schaden begrenzen wollen und am Ende
habe er mit mir daran gearbeitet, még-
lichst nachvollziehbar zu schildern, wie
sein Leben verlaufen sei. Das war ganz »
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offensichtlich nicht immer leicht far ihn,
vor allem, als ich mehr tber den Tod seines
Sohns wissen wollte und Uber die miss-
gluckte Operation, nach der Munger auf
einem Auge erblindet war.

Trotz allem stand mir Munger bei sich zu
Hause in Santa Barbara, in seinem Buro in
Los Angeles und zweimal im Haus seiner
Schwester in Omaha lange Rede und Ant-
wort. Die Mungers luden meinen Mann
und mich sogar fur mehrere Tage in ihr
Ferienhaus im Norden Minnesotas ein, wo
ich mit Familienangehoérigen und Nach-
barn sprach und mit den Mungers Wande-
rungen, Bootsausflige und Angeltouren
unternahm und Zeit mit ihnen verbrachte.

Ich habe drei Jahre lang fur dieses Buch
recherchiert und daran geschrieben. Man-
che der Recherchen basieren zwar auf fru-
heren Arbeiten Gber den wertorientierten
Investor Benjamin Graham und dessen
Musterschiler Buffett, doch konnte dieses
Material lediglich Hintergrundinforma-
tionen liefern. Mungers Konterfei zierte
einmal die Titelseite der Zeitschrift For-
bes und er wurde in mehreren Zeitungen

portratiert, aber insgesamt war nur wenig
Uber ihn geschrieben worden. Uber 75
Prozent der Recherchearbeit entfiel ei-
gens auf dieses Buch. Ich fuhrte 44 Inter-
views mit 33 Personen. Ich nahm an acht
Aktiondrsversammlungen von Berkshire
und funf Jahresversammlungen der We-
sco Financial Corporation teil, bei denen
Munger allein auf dem Podium sitzt und
unverblimt Stellung nimmt. Ich arbeitete
mit Transkripten von etwa einem halben
Dutzend Vortragen, die Munger an ver-
schiedenen Orten gehalten hatte, einen
zum Beispiel auf einem Jahrgangstreffen
der Harvard Law School.

Charlie Munger wirkte zwar an dem Pro-
jekt mit, widerstand aber der Versuchung,
dem Buch eine bestimmte Richtung zu
geben. Abgesehen davon duBerte er wie-
derholt die Hoffnung, es werde hervor-
heben, was er in seinen bis dato 76 Le-
bensjahren alles gelernt hatte. Er wollte,
dass andere von seinen Fehlschlagen und
Erfolgen profitieren konnten. Tatsachlich
lassen sich die Lektionen aber weniger aus
Worten ziehen als vielmehr aus den Ereig-
nissen seines Lebens — daraus, wie er mit

Er wollte, dass andere von seinen

Fehlschligen und Erfolgen

proﬁtieren konnten.

seiner Frau allen Widrigkeiten zum Trotz
acht Kinder groBzog, wie er stets danach
strebte, aus seinen Fahigkeiten und seinen
finanziellen Moglichkeiten das Beste zu
machen, und wie er sich in der Verantwor-
tung sieht, sich als Burger gesellschaftlich
einzubringen und einen Beitrag zu leis-
ten. Das hat das Zeug zur Legende. Die
Arbeit an diesem Buch brachte mich mehr
als einmal zum Lachen. Es kam aber auch
vor, dass ich schmerzlich berthrt war oder
Trauer empfand. Das Leben hat Charlie
Munger wenig erspart.

So einzigartig Munger ist, ist er doch auch
ein typischer Vertreter der Verschmelzung
der Westklstenkultur mit Werten des
Mittleren Westens, wie sie vorwiegend in
der ersten Halfte des 20. Jahrhunderts ge-
schah. Wenn Buffett zeigt, dass es mog-
lich ist, als mannlicher Alpha-Investor in
Omaha zu leben und zu arbeiten — nicht
gerade der Nabel der Finanzwelt —, so ist
Munger der lebende Beweis dafur, dass
der gangigen Meinung zum Trotz wert-
volle innovative, finanzielle und kulturel-
le Impulse vom Westen in den Osten des
Landes flieBen konnen und dies auch tun.

Munger spricht oft von groBen Ideen, die
das Leben verandern kénnen, ohne genau-
er zu erklaren, wie das geht. Er gibt seinen
Zuhorern eine Wegeskizze an die Hand,
mit der sie den Schatz der Weisheit heben
konnen. Doch wie jede gute Schatzkarte
ist auch diese tdauschend einfach. Denn
den Schatz findet nur, wer alle Hinweise
versteht und bis zum Schluss befolgt.
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eit Anfang des Jahres haben ame-
rikanische Privatanleger jeden Tag
far durchschnittlich 1,5 Milliarden
Dollar Aktien gekauft. Das sei ein
neuer Rekord, wissen die Ana-
lysten von VandaTrack zu berichten. Es
ist kein gutes Zeichen, wenn die Gruppe
der Privatanleger den Aktienmarkt mit
Kauforders Uberschwemmt. Gewohnlich
geschieht das namlich nur in der Endpha-
se einer Hausse und manchmal auch am
Ende einer groBeren Bearmarketrally.

ENDE DER BEARMARKETRALLY?
Vorige Woche habe ich lhnen an dieser
Stelle dargelegt, warum der Kursanstieg

an den Aktienmarkten, der im Oktober
2022 begonnen hat, mit groBer Wahr-
scheinlichkeit eine Bearmarketrally ist, also
nur eine vortbergehende Unterbrechung
der Aktienbaisse.

DarUber hinaus habe ich die Frage ge-
stellt, ob diese Bearmarketrally an den
Aktienmarkten jetzt endet. Ein von mir
favorisierter Momentum-Indikator hatte
gerade ein Verkaufssignal gegeben und
die spekulativen Ubertreibungen hatten
schon wieder ein Ausmal3 erreicht, das
man typischerweise an einem Top erwar-
ten kann. In den fieberhaften Aktienkau-
fen zahlreicher Privatanleger sehe ich ein

Marktkommentar

weiteres Warnsignal fur die Borse. Sie sind
ein zusatzliches Argument fur das Ende
der Rally.

TECHNISCHES VERKAUFSSIGNAL UND

PLATZ NACH UNTEN
Seit Anfang Februar ist der S&P 500 inzwi-
schen um 5 Prozent gefallen. Wie Sie auf
dem folgenden Chart sehen, hat der Mo-
mentum-Indikator, auf dessen Verkaufssi-
gnal ich bereits hingewiesen hatte, noch
viel Platz nach unten.

Diese Konstellation deutet darauf hin,
dass sich der Index erst am Beginn einer
gréBeren Abwartswelle befindet.

S&P 500, MOMENTUM-INDIKATOR, 2021 BIS 2023

Der Momentum-Indikator hat vorige Woche ein Verkaufssignal gegeben und noch viel
Platz nach unten.

Wenn der Kursanstieg der vergangenen
Wochen tatsachlich eine Bearmarketrally
war — woflr sehr vieles spricht — dann
sollte der Index im Lauf der jetzt begon-
nenen Abwartswelle unter sein Oktober-
2022-Tief fallen und damit die Baisse
bestatigen.

RESTRIKTIVE GELDPOLITIK IST GIFT
FUR DIE BORSE
Die der Zentralbank beherrschten kurz-
fristigen Zinsen sind in den vergangenen

Tagen wieder gestiegen. Damit haben sie
neue zyklische Hochs erreicht. Daruber
hinaus fallen in den USA die Geldmen-
gen. Diese sehr restriktive Geldpolitik
ist zur Inflationsbekampfung unerlass-
lich. Fur die Borse ist sie jedoch Gift. Die
Wirkungen der Geldpolitik werden aber
stets mit Verzégerungen wirksam, die
auch noch unterschiedlich lang ausfallen
kédnnen. Das mag manchen Anleger dazu
verleiten, die wichtigen geldpolitischen
Botschaften zu ignorieren. ¢

Der Autor

Claus Vogt ist Finanzanalyst und Autor des
Borsenbriefs »Krisensicher Investieren«. Seinen
Gold-Preisbander-Indikator nutzt er vor allem
ftr Prognosen im Edelmetallsektor.
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eit 1844 spielt Penfolds eine

Schlusselrolle in der Entwicklung

der Weinbereitung, mit einer

Geschichte und einem Erbe, das

Australiens Weg von der kolo-
nialen Besiedlung bis zur modernen Ara
zutiefst widerspiegelt. Davon zeugen die
geheime Abfillung des Grange im Jahr
1951 und die ununterbrochene Reihe von
Jahrgangen des heute wohl bekanntesten
australischen Rotweins. Auch heute noch
zeichnet sich die Kollektion durch den un-
verwechselbaren und stets erkennbaren
Hausstil von Penfolds aus: Der ultimative
Ausdruck der Tradition von Penfolds be-
steht darin, die besten Trauben aus den
besten Regionen zu beziehen.

Historische Weine, bedeutende Meilen-
steine und traditionsreiche Weinberge
wurden vom Penfolds-Team bewahrt. Es
sorgt mit Mut und weitsichtigem Denken
daftr, dass Penfolds seinen urspringli-
chen Werten treu bleibt und gleichzeitig
far heutige und zuktnftige Generationen
relevant ist. Die Geschichten und Philo-
sophien hinter jedem Etikett sind von
zeitloser Qualitdt und machen die Weine
von Penfolds zu etwas Besonderem, das
Sammler und Weinliebhaber auf der gan-
zen Welt anspricht.

Wer bei Penfolds an Australien denkt,
liegt zwar richtig, sieht aber nicht das
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»Experimente dieser Art sind fiir Penfolds nichts Unge-
wohnliches«, erlautert Chief Winemaker Peter Gago.

ganze Bild. Denn das als Treasury Wine
Estate borsennotierte australische Unter-
nehmen Penfolds vinifiziert schon langer
auch Weine in Kalifornien. Und seit kur-
zem gehort auch Frankreich zu den Pen-
folds-Vinifizierungen, denn es gibt eine
auBergewohnliche Kooperation mit dem
traditionsreichen Weinhaus Dourthe, das
seit 1840 im Weinbau aktiv ist.

DIE PENFOLDS WINE
COLLECTION 2022
Jedes Jahr im Oktober kommt die neue
Penfolds-Kollektion mit den aktuellen Jahr-
gangen auf den Markt. Aktuell wird diese
Kollektion zum ersten Mal gleich drei Her-
kunftslander umfassen — Australien, USA
(Kalifornien) und Frankreich (Bordeaux).
Auf allen drei Kontinenten tragen die
Weine die unverkennbare Handschrift von
Penfolds und respektieren zugleich regio-
nale Besonderheiten. Der hauseigene Stil
und die Philosophie von Penfolds werden
so auf andere erstklassige Weinregionen
umgelegt. Penfolds’ Ambitionen, Wein
auBerhalb Australiens herzustellen, reichen
bis in die 1980er-Jahre zurtick, als sich das »
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australische Weinhaus an der Kellerei Ge-
yser Peak im Sonoma County beteiligte. In
der Folge sammelte Penfolds Erfahrungen
mit den Besonderheiten der kalifornischen
Regionen und besitzt heute auch Weingar-
ten in Paso Robles und in Napa.

EINE PARTNERSCHAFT UBER

ZWEI HEMISPHAREN
Das Engagement von Penfolds in Frank-
reich ist neu, es tritt mit dem Jahrgang
2019 erstmals an die Offentlichkeit. Zum
einen handelt es sich um eine Partner-
schaft zwischen Penfolds und dem be-
kannten franzosischen Weinhaus Dourthe.
Dahinter steht die Absicht, die Kreativitat
und die Visionen zweier erfahrener Ono-
logen zu kombinieren, namlich von Pen-
folds Chief Winemaker Peter Gago und
dem Directeur des Domaines bei Dourthe,
Frédéric Bonnaffous. Gemeinsam haben
die beiden einen Wein geschaffen, der die
nordliche und sudliche Hemisphare um-
spannt. Und das im buchstablichen Sinn,
denn 71 Prozent der Trauben (Cabernet)
stammen aus Bordeaux, 29 Prozent (Shi-
raz) aus dem Barossa Valley in Stdaus-
tralien. Das Ergebnis heiBt Penfolds II.
Der Name steht symbolisch fur
die zwei Partner sowie fur das
Zusammenspiel von Weinbau-
techniken und Traditionen aus
zwei Kontinenten.

Die franzdsischen und austra-
lischen Komponenten dieses
Weins wurden getrennt vini-
fiziert und zuletzt in Sudaust-
ralien miteinander vermahlt
und abgefullt. Patrick Jes-

tin, der CEO von Dourt-

he, zeigt sich zufrieden:

»Eine Grenze zu Uber-
schreiten und eine sol-

che Cuvée zu kreieren,

war ein unerwartetes

und auBerst faszinie-

rendes Projekt. Fur

uns war dies bahnbre-

chend und fihrte zu

einem vollig neuarti-

gen, innovativen Wein,

der aber gleichzeitig

der Kultur und dem Stil

unserer jeweiligen Lan-

der und Hauser treu

bleibt. Penfolds Il hat

alle unsere Erwartun-

gen weit Ubertroffen.«

DAS FRANZOSISCHE
EXPERIMENT
Der zweite franzosi-
sche Wein, den Pen-
folds mit der aktuellen
Kollektion auf den
Markt bringt, heiBt

2019 Penfolds FWT 585. Fur diese expe-
rimentelle Cuvée wurden seit dem Jahr-
gang 2018 immer wieder Proben von
Cabernet Sauvignon, Merlot und Petit
Verdot verkostet und in zahlreichen Cu-
vées erprobt. SchlieBlich wurde der nun
prasentierte — ebenfalls als Experiment
deklarierte — Wein auf Cambon la Pelouse
in Margaux im Médoc fertiggestellt.

»Experimente dieser Art sind fur Pen-
folds nichts Ungewohnliches«, erlautert
Chief Winemaker Peter Gago. Tatsach-
lich sind viele groBe Penfolds-Weine aus
Experimenten hervorgegangen, etwa
RWT 798 Barossa Valley Shiraz (RWT
steht fur Red Winemaking Trial) oder
Chardonnay Yattarna Bin 144 — er tragt
diesen Namen, weil das Winemaker-Te-
am erst nach 144 Versuchen mit dem
Ergebnis zufrieden war. Auch der erste
Grange war 1951 ein Experiment. FWT
585 (FWT steht fur French Wine Trial)
fuhrt diese Tradition fort.

Peter Gago: »Unsere Penfolds Winzerin-
nen und Winzer spielten wahrend der
Ernte in Bordeaux zusammen mit unse-
ren franzosischen Kollegen eine zentrale
Rolle. Schon seit Jahren reisen sie regel-
maBig nach Frankreich. Die derzeitigen
Teammitglieder haben in den letzten drei
Ernten die Vision von Penfolds verfeinert.
Die Penfolds-Winzer haben auch von der
Expertise, dem Input und der Unterstut-
zung des Teams vor Ort in Bordeaux profi-
tiert, sowohl im Weingut als auch in den
Weinbergen.«

PENFOLDS IN KALIFORNIEN

Die Erfahrungen von Penfolds mit
dem kalifornischen Weinbau rei-
chen mehr als 20 Jahre zurlck.
Damals begannen die Winzer
von Penfolds, die kalifornischen
Boden zu erforschen. Inzwi-
schen verfugt Penfolds Uber
Weinberge in mehreren Regio-
nen und hat grtndliche Kennt-
nisse Uber die Besonderheiten
des Weinbaus in Kalifornien an-
gesammelt.

Die aktuelle Kollektion aus Kali-
fornien umfasst:

- Bin 149 Cabernet Sauvignon
2019

-Bin 704 Cabernet Sauvignon
2019

- Bin 600 Cabernet Shiraz 2019
An der Spitze der australischen

Penfolds-Kollektion 2022 steht
Penfolds Grange

2018 — der 68. Jahrgang dieser Wein-lko-
ne. Grange reprasentiert wie kein ande-
rer Wein die Philosophie von Penfolds,
Trauben aus unterschiedlichen Regionen
zu verschneiden und so Jahr fur Jahr ein
HochstmalB an Fulle und Komplexitat zu
erreichen. Hier liegt gewissermaBen die
DNA des Grange. Peter Gago reiht Grange
2018 schon jetzt unter die Besten: »1978,
1998 und 2008 sind meine drei Favoriten.
Aber fugen Sie gleich den 2018er Gran-
ge hinzu, er hat soeben bestanden. Auf
diesen Jahrgang passen zwei Beschreibun-
gen: ein gut gekleideter, wie auch ein stil-
voller Rockstar. Und zugleich ein moder-
ner Klassiker, schnittig und raffiniert mit
viel Punch. Sie haben die Wahl.« &

Der Awtor

Heiko-Torsten Taudien ist CEO der CW
Wine Group, Autor und Verkoster, unter
anderem im deutschen Verkostungsteam
des auflagenstarksten Weinmagazins im
deutschsprachigen Raum.

Bilder: Penfolds, Michael Holz, Dirk Heurich
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Mercedes, Mona Lisa, Macallan
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elches Investment wirft

mehr Rendite ab als die

galoppierende Inflation

wieder auffressen kann?

Luxus-Sachwerte waren
eine Idee. So hat der Knight Frank Lu-
xury Investment Index (KFLIl) in den ver-
gangenen zwolf Monaten um 16 Prozent
zugelegt. Doch der Teufel liegt im Detail.
Welche Luxus-Assetklassen haben zuletzt
besonders gut performt und was sollten
Anleger unbedingt bedenken?

»Die Kunst, Uber Geld nachzudenken« -
so heiBt ein Buch des berihmten Borsen-
und Finanzexperten André Kostolany, in
dem er eine verflixte Situation schildert:
Der passionierte Sammler habe zwar ge-
nug Fachwissen, um mit Liebhabersttcken
Gewinn zu erzielen — kénne sich aber ge-
rade wegen seiner Leidenschaft nicht von
den begehrten Stuicken trennen. Dagegen
verkaufe der eiskalte Spekulant fur den
fetten Profit liebend gern — jedoch werde
er genau deswegen nie genug von der
Materie verstehen, um Uberhaupt damit
Geld machen zu kénnen.

Deutlich besser stehen die Erfolgschancen
in dieser Investment-Kategorie fur den
blauen Zahlen-Daten-Fakten-Typ, der ge-
wissenhaft recherchiert, ohne dabei eine
Bindung zum Sachwert aufzubauen. Loh-
nen konnte es sich allemal. Das zeigt der
Knight Frank Luxury Investment Index aus
der Studie »The Wealth Report«, die von
Knight Frank im Marz 2023 veroffent-
licht wurde. Von den zehn untersuchten
Luxus-Sachwert-Assetklassen hat Kunst in
den letzten zwolf Monaten mit 29 Prozent
Wertsteigerung am besten abgeschnitten.
Im selben Zeitraum schaffen es die Luxus-
autos mit einem Plus von 25 Prozent auf
Platz zwei, gefolgt von Uhren mit 18 Pro-
zent auf Platz drei. Das Schlusslicht bildet
seltener Whisky mit lediglich drei Prozent
Wachstum.

DIE LETZTEN WERDEN
DIE ERSTEN SEIN

Hier wird schon deutlich: Die einzelnen
Assetklassen der Sammler haben sich sehr
unterschiedlich entwickelt. Im Zehnjah-
res-Zeitraum ist die Spanne am groBten.
Dort thront ausgerechnet Whisky — im ver-
gangenen Jahr auf dem letzten Platz — mit
groBem Abstand an der Spitze bei einem
Zuwachs von unglaublichen 373 Prozent.
Am schwachsten haben Uber zehn Jah-
re Diamanten mit 16 Prozent performt.
Kunst, der Primus des letzten Jahres,
schafft im Dekaden-Vergleich 91 Prozent.
Luxusautos liegen mit 185 Prozent auch
im Zehnjahreszeitraum wieder auf Platz
zwei. Der KFLII hat hier 137 Prozent Stei-
gerung verzeichnet.
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Um aber Gberhaupt Rendite er-
wirtschaften zu kénnen, braucht
es viel Wissen Uber den Markt
und Uber die Sammlerstlicke

Um aber Uberhaupt Rendite erwirtschaf-
ten zu konnen, braucht es viel Wissen
Uber den Markt und Uber die Sammler-
stiicke. Welche Eigenschaften machen
ein Objekt wertvoll und wie erkenne ich
Wachstumspotenzial? Wie Uberprife ich
die Echtheit eines Objektes und wo kann
ich es erwerben? Spater muss der Anle-
ger selbstverstandlich auch noch einen
Kaufer finden und sich mit ihm auf einen
maoglichst  vorteilhaften Preis einigen.
Wahrend der Haltezeit sollte der Investor
auBerdem die korrekte und sichere Lage-
rung gewahrleisten. Es gilt schlieBlich, die
kostbaren Stuicke vor diversen Gefahren
zu schutzen, zum Beispiel Diebstahl oder
Zerstoérung bzw. Beschadigungen. Je nach
Sachwert kommt es auch auf die optimale
Temperierung, die ideale Beluftung oder
den passenden Belichtungsgrad an.

KAPITAL-HURDEN
Wer all dies nicht selbst leisten kann, der
ist gut beraten, Investments in Luxus-
Sachwerte mit einem seriésen Profi-Part-
ner umzusetzen. Leistungsstarke Family
Offices oder Investmenthduser bieten im
Idealfall sowohl die richtige Lagerung als
auch eine durchdachte Objekt-Auswahl
fur das Anleger-Portfolio. Allerdings bleibt
noch eine weitere Herausforderung: Nicht

jeder private Kleinanleger hat genug Kapi-
tal, um ein Liebhaberstiick zu erwerben.
So wurde im Bereich Kunst das starke
Wachstum des letzten Jahres vor allem
durch die astronomischen Preise weniger
Top-Kunstwerke generiert. Den Hochst-
wert hat Andy Warhols »Shot Sage Blue
Marilyn« mit 195 Millionen Dollar auf ei-
ner Auktion von »Christie’s« erzielt.

Diese schwindelerregenden Summen sind
naturlich nicht zwingend notig. Laut Family
Office »Value Brain« starten die Preise fiir
international anerkannte Fotografie-Kunst-
werke bei circa 2.000 Euro. Ein diversifizier-
tes Portfolio mit mehreren Fotografien sei
ab circa 15.000 bis 25.000 Euro umsetzbar.
Damit hat der Investor jedoch nur innerhalb
der Assetklasse Kunst eine Risikostreuung
vorgenommen. Wenn seine komplette In-
vestmentstrategie zehn Prozent Kunst ent-
halten soll, mUsste sein Volumen insgesamt
schon mindestens bei 150.000 Euro liegen.
Eine naheliegende Losung fur Anleger,
die weniger oder schrittweise investieren
mochten, waren Fonds. Doch hier besteht
fur potenzielle Anbieter eine ernste Her-
ausforderung darin, eine addquate Menge
an Kapital einzusammeln. Denn die finanz-
starken Anleger investieren meist direkt in
die Sammlerstiicke. ¢ SH
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Experten-Tipps beim wtv
Panel auf der Invest Messe

m 17. Und 18. Marz erhalten
Anleger auf der Invest Messe
in Stuttgart wichtige Informa-
tionen zu allen Anlageklassen.
Ein Highlight: Das Experten-
Panel von wirtschaft tv am 18. Marz um 14
Uhr im Invest Cube. In der Diskussionsrun-
de, moderiert von Borsenkorrespondent
Mick Knauff, bieten vier Anlage-Profis
wertvollen Input zum Thema »Vermogen
aufbauen und schitzen«. Im Folgenden
stellen wir lhnen die Panelisten mit ihren
Spezialgebieten vor, geben einen Messe-
Ausblick und bieten Ihnen die Méglichkeit,
sich Ihr kostenloses Messeticket zu sichern.

Was sind die drei groBen Hebel fur spurbar
mehr Vermdgen? »1. Vermeide unnotige
Steuern auf dein Vermdgen, wo immer es
geht. 2. Habe eine Strategie, mit der du dei-
ne Lebensziele erreichen kannst. 3. Nutze
die richtigen Instrumente beziehungsweise
Produkte daftir«, weiB wirtschaft tv Panel
Referent Matthias Wolf, Grunder und Ge-
schaftsfuhrer von FondsAnlage.de. Der Fi-
nanzexperte fir Unternehmer ist spezialisiert

auf die steuerlichen Gestaltungsmaoglichkei-
ten im deutschen Einkommenssteuergesetz
fur Finanzanlagen. »Unsere Kunden profi-
tieren davon, dass wir verschiedene steuerli-
che Teilgebiete so miteinander kombinieren,
dass im Ergebnis ein echter Mehrwert ent-
steht — auch fur Privatanleger, erklart Wolf.
»Unter bestimmten Voraussetzungen ist es
maoglich, ein Investment in Fonds oder ETF
von Anschaffung bis Verkauf zu 100 Pro-
zent steuerfrei zu gestalten.«

Panelist Tino Leukhardt, Griinder und CEO
der Metallorum Edelmetallhandels ist Roh-
stoff- und Edelmetallexperte aus Wirz-
burg sowie gefragter Speaker zum Thema
Vermogenssicherung. »In krisengeplagten
Zeiten sehnt sich der Mensch nach Bestan-
digem. Wo Geld nach und nach seinen
Wert verliert, erleben Edelmetalle einen re-
gelrechten Boom. Ich zeige lhnen, wie Sie
sich den Renditebooster zunutze machen
kénnen, verspricht Leukhardt.

»Wer streut, rutscht weniger!« An diese
Weisheit halt sich Panel-Teilnehmer Thomas

»Unter bestimmten
Voraussetzungen

ist es moglich, ein
Investment in Fonds
oder ETF von Anschaf-
fung bis Verkauf zu
100 Prozent steuerfrei

Zu gestalten.«
— Matthias Wolf
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Hack, Geschaftsfihrer des Family Office
»Value Brain«. »Fur unser Family Office gilt
von jeher die Devise, Vermogen in mog-
lichst viele unserer acht Anlageklassen zu
diversifizieren«, erklart Hack. Dies gelte
umso mehr in Zeiten zunehmender Krisen,
Staatsverschuldung, volatiler Markte, an-
haltend hoher Inflation und der damit ein-
hergehenden Geldwertvernichtung. Daher
empfiehlt er nicht nur in Sachwerte wie
Edelmetalle oder Immobilien zu investieren,
sondern auch in andere begrenzt vorhan-
dene haptische Werte wie Private Equity,
Seltene Erden, Technologiemetalle, Kunst
und Luxusguter. »Durch diese fur den Fi-
nanzmarkt unublich hohe Risikostreuung
erreichen unsere Mandanten kurz- mittel-
und langfristig mit mehr Sicherheit das Ziel,
ihr Vermogen in zehn Jahren mindestens zu
verdoppeln«, berichtet Hack.

Das wirtschaft tv Experten-Panel wird kom-
plettiert von Dr. Franz Holzl, Vorstand von
Auvesta Edelmetalle, »Wenige Menschen
verfigen Uber die Mittel, die von Anlage-
experten fur dringend erforderlich gehal-
tene Beimischung von Edelmetallen in den
Vermogensanlagen ad hoc anzuschaffen, «
stellt Dr. Holzl fest. »Wichtig ist diese Bei-
mischung vor allem deshalb, weil insbeson-
dere Gold dann besonders stabil ist, wenn
andere Anlagen kriseln.« Gold nennt er
daher auch die »Versicherung fur das Ver-
mogen in Krisenzeiten«. Aus diesem Grund
rat er Anlegern dazu, parallel zum Vermo-
gensaufbau den Goldbestand zu erhohen.
»Das gelingt schon mit Uberschaubaren

Betragen Uber lange Zeitraume mit Edelme-
tallsparplénen«, so Dr. Holzl. Mit Auvesta
Edelmetalle sieht er seine Aufgabe darin,
diese Zusammenhdnge den Menschen na-
hezubringen und die Sicherheit Gber Gold
fur den Normalburger mit Edelmetallspar-
planen erschwinglich zu machen.

Schon am ersten Messetag wartet auf die
Besucher ein echtes Highlight: Die hochka-
ratig besetzte Eroffnung am 17.Mérz um
9:30 Uhr. Unter der Moderation von Cor-
nelia Frey stellt sich Danyal Bayaz, Finanz-
minister von Baden-Wurttemberg, den
Fragen zum Thema »Finanzmaérkte 2023:
Wie lege ich mein Geld richtig an?« Im
Anschluss diskutieren Finanzbloggerin Lisa
Osada von »Aktiengram«, Handelsvor-
stand Dragan Radanovic sowie Bison-Chef
Ulli Spankowski von der Gruppe Borse

Wissen

Stuttgart im Interview die aktuelle Lage an
den Markten.

An beiden Veranstaltungstagen bietet die
Invest Messe breit gefdacherte Informa-
tionen von Experten fur alle Anlageklassen
von Aktien Uber Anleihen, Krypto-Assets
bis hin zu ETF, Immobilien und Rohstoffen.
Anlage-Tipps gibt es nicht nur an den Mes-
sestanden, sondern auch in zahlreichen
Veranstaltungen und Fachvortragen auf
verschiedenen Buhnen.

Zum Schluss noch eine besonders gute
Nachricht fur unsere Leser: Wenn Sie die-
sem Link folgen und den Aktionscode
SACHWERTE eingeben, bekommen Sie Ihr
kostenloses Messeticket per E-Mail. Dies
beinhaltet auch das wirtschaft tv Panel am
18. Méarz um 14 Uhr im Invest Cube. & SH

An beiden Veranstaltungstagen bietet die
Invest Messe breit gefacherte Informationen
von Experten fiir alle Anlageklassen von Ak-
tien tiber Anleihen, Krypto-Assets his hin zu
ETF, Inmobilien und Rohstoffen.



https://www.messe-stuttgart.de/invest/besucher/tickets-oeffnungszeiten
https://www.messe-stuttgart.de/invest/besucher/tickets-oeffnungszeiten
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eit Uber 25 Jahren sind die Bruder
Carsten und Michael Pfau nun
schon in Paraguay investiert und
seit nunmehr fast 10 Jahren bie-
ten sie Uber die Agri Terra Gruppe
ihr Knowhow als Anbieter von Agrarin-
vestments auch auf dem europdischen
Markt an. Vielen ist daher Agri Terra be-
reits als Anbieter beispielsweise des »Rin-
der-Direktinvestments« und der »Oran-
genRENTE®«, einem Direktinvestment in
Orangenplantagen, aus der Vergangen-
heit bekannt.
Nun konnte in die Tat umgesetzt werden,
was von bestehenden Kunden und Inter-
essenten immer wieder angeregt und an-
gefragt wurde:
Ein komplett reguliertes Angebot fir ein
breites Anlegerpublikum ist inzwischen
in den Vertrieb gestartet. Mit dem Publi-

INFLATIONSSCHUTZ
UND VERMOGENSAUFBAU

MIT NACHHALTIGEM 0BST- & GEMUSEANBAU

Der Fokus des Fonds »Agri Terra Citrus Basket I« liegt auf Ertrdgen aus dem
Anbau von Obst und GemuUse. Diese Asset-Klasse bietet neben hohen re-
gelmaBigen Ertragen perfekten Schutz vor Inflation und ist weitestgehend
krisenresistent. Denn bekanntlich gilt: Gegessen und getrunken wird immer!

kums-AIF »Agri Terra Citrus Basket I« setzt
die Agri Terra auf eine durchdachte Diver-
sifizierung im Obst- und Gemusesegment
und baut dabei auf den eigenen Starken
und bereits erzielten Erfolgen auf.

Der Agri Terra Citrus Basket | bietet Anle-
gern die Maglichkeit, sich im Rahmen ei-
nes Publikums-AIF am Freilandanbau, also
der Anpflanzung und Bewirtschaftung
von Orangen und sonstiger Zitrusfrichte,
dem Gewadchshausanbau anderer Obst-
und Gemusesorten wie z. B. Erdbeeren
sowie einer in Planung befindlichen Fabrik
fur Orangensaft zu beteiligen.

Fur die Aktivitaten wird in Paraguay
fruchtbares Agrarland erworben — Anbau
und Ernte erfolgen durch mehrere para-
guayische Zielgesellschaften des Agri Terra
Citrus Basket I. Die ertragsstarke Anlage-

strategie basiert auf den laufenden Ein-
nahmen aus dem Verkauf der geernteten
Erzeugnisse wahrend der Bewirtschaf-
tungsphase und aus der VerauBerung der
Zielgesellschaften bzw. des Anlagevermd-
gens am Ende der Laufzeit.

Die Wahl des Investitionsstandorts ist da-
bei bewusst auBerhalb Europas gewahlt.
Im Unterschied zu anderen Regionen
verfigt Stdamerika Uber ausreichende
StBwasservorkommen und Potenzial fur
eine Okologische Erweiterung der Anbau-
flachen. Die klimatischen Bedingungen
fuhren dazu, dass fur manche landwirt-
schaftlichen Produkte mehrere Ernten pro
Jahr maoglich sind. Fur Agrarinvestitionen
bietet Paraguay besondere Standortvortei-
le. Dazu zdhlen ein attraktives Lohnniveau
und Steuersystem sowie niedrige Energie-
kosten.

Bilder: Depositphotos / ccaetano, Agri Terra Vertriebs GmbH, Carsten Pfau



Herr Carsten Pfau Uber die Standortvortei-
le von Paraguay:

»Paraguay hat zunachst vor allem eins:
komparative Kostenvorteile. In den Seg-
menten der Landwirtschaft, in denen wir
aktiv sind, ist Paraguay auf der Kostenseite
kaum zu schlagen. Auf der anderen Seite
treffen wir auf Preise, die sich aus einem
weltweiten Geflge heraus ergeben. Da
entsteht viel Raum fur recht hohe Ge-
winnmargen. Klimatisch ist das Land ge-
radezu ideal fur das, was wir tun, und die
geographische Lage im Herzen Studameri-
kas ist ebenfalls ein strategischer Vorteil.
Wenn wir diese idealen Voraussetzungen
nun mit einer ordentlichen unternehmeri-
schen Struktur kombinieren und mit aus-
reichend finanzieller Liquiditat unterlegen,
sind wir zwangslaufig auf der Siegerseite.
Unsere Unternehmensgruppe ist vor Ort
bereits zu einer recht beachtlichen GroBe
herangewachsen. Wir sind ein wichtiger
und beliebter Arbeitgeber, haben Uber
ein Jahrzehnt hinweg eine sehr gesunde
Struktur und Hierarchie herausgearbeitet
und die Mechanismen funktionieren recht

Anzeige

— geplante Laufzeit: 5 Jahre

DER AGRI TERRA CITRUS BASKET | AUF EINEN BLICK:
— geschlossener Publikums-AIF nach KAGB

— geplante Ausschiittungen: jéhrlich

— prognostizierter Gesamtmittelriickfluss: 166,93 Prozent

— prognostizierte IRR-Rendite: 11,80 Prozent

— Mindestbeteiligung: 10.000 US-Dollar zzgl. 5 Prozent Agio

— Investitionsvolumen: 10.000.000 US-Dollar zzgl. Erhéhungsoption
— Finanzierung: ausschlieBlich Eigenkapital

— Initialkosten: max. 7,74 Prozent der Kommanditeinlage

gut. Man setzt sich als Anleger mit uns
also sozusagen in ein gemachtes Nest.«

Weder die Anbauflachen noch die relevan-
ten Méarkte sind mit Europa oder der EU
korreliert. Vielmehr befinden sich die Ab-
satzmarkte der angebauten Obst- und Ge-
mUsesorten vornehmlich in Paraguay. Das
wirtschaftlich stark wachsende Paraguay
importiert derzeit Uber 70 Prozent des
Verbrauchs an Obst und Gemdse aus den
Nachbarlandern. Dabei sind die Transport-
kosten der Importe hoher als deren Pro-
duktionskosten. Die beschrankte Produk-
tion des Landes ist oftmals bereits lange
im Voraus ausverkauft. Laufend entstehen
neue Supermarkte, die Obst und Gemise
fur ihr Angebot bendétigen, und auch die
Nachfrage seitens Saft- und Limonaden-
herstellern nimmt stetig zu. Die steigende
Nachfrage hat dazu gefuhrt, dass bereits
Abnahmegarantien des GroBhandels fur
die bisher von der Agri Terra Gruppe in
Paraguay angebauten Produkte vorliegen.
Parallel zur wachsenden Nachfrage in
Paraguay ist ein zunehmendes Interesse in

rechts: Carsten Pfau,

Komplementér und geschaftsfihrender Gesellschafter der
Agri Terra KG, Geschéftsfiihrer (CEOQ) der Agri Terra Gruppe

unten: Plantagenhochburg Nueva ltalia in Paraguay

Asien, insbesondere in Taiwan, Hongkong
und Singapur, an paraguayischen Agrar-
produkten zu beobachten, sodass die Zahl
der Absatzmarkte zuklnftig noch deutlich
groBer werden konnte.

KURZUM:

Die Investitionsmdglichkeit in den Agri
Terra Citrus Basket | vereint den tenden-
ziell statischen Landerwerb mit der dy-
namischen Einnahmenkomponente eines
Agrarbetriebs einschlieBlich der nachge-
lagerten Weiterverarbeitungsmaoglichkeit
der landwirtschaftlichen Erzeugnisse. Da-
mit bietet der Fonds eine unternehmeri-
sche Beteiligung in Reinform an einem
krisenresistenten, inflationsschiitzenden
Investment mit zweistelligen, jahrlichen
Renditechancen. &
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Risiken bei Teilverkaufen?

Bafin warnt

eilverkaufe von Immobilien sind
ein besonders von Senioren oft
beanspruchtes Mittel, um zu-
mindest kurzfristig einen hohen
Erlos erzielen zu koénnen. Bei
einem solchen Teilverkaufsmodell verau-
Bert der Eigentimer einen Anteil von bis
zu 50 Prozent der Immobilie an ein Unter-
nehmen und vereinbart, dass diese spates-
tens nach dem Tod von der Firma verkauft
werden kann. Allerdings erhalt der Eigen-

timer gegen eine regelmaBig anfallende
GebUhr fur einen bestimmten Zeitraum
ein Nutzungsrecht an der Immobilie. Doch
Vereinbarungen dieser Art seien »selten
die beste Losung «. Das gab jedenfalls der
Exekutivdirektor der Bundesanstalt fur Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht (Bafin) Thors-
ten Potzsch in einem Statement ...

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

Weniger Grunderwerbsteuer -
mehr Bauprojekte

en Effekt, den niedrige Steuern
auf  Immobilientransaktionen
haben konnten, ist bekannt,
doch gerade in Krisenzeiten
kann auch eine geringe Grund-
erwerbssteuer den Wohnungsneubau an-
kurbeln — so lautet jedenfalls die Grund-
aussage des »Kiel Policy Brief 165«.

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

Wie die im Marz 2023 veroffentlichte Un-
tersuchung des Kieler Instituts fur Welt-
wirtschaft (IfW) herausfand, fuhrten die
vergleichsweise niedrigen Grunderwerbs-
steuersatze von 3,5 Prozent in Bayern und
Sachsen zu einer Zunahme der Neubauta-
tigkeit in eben diesen Bundeslandern. In
der Analyse zeigte sich, dass in den Jah-
ren 2011 bis 2020 die Bauinvestitionen in
Bayern um acht Prozent und in Sachsen
um elf Prozent hoher lagen als in den ver-
gleichbaren, da strukturell ...

Jahreshilanz: Saudi Aramco erzielt
161 Milliarden US-Dollar Gewinn

er arabische Olgigant Saudi
Aramco hat laut Jahresbilanz,
die das Unternehmen jetzt
vorgelegt hat, mit 161 Mil-
liarden US-Dollar den hochs-
ten Jahresgewinn der Unternehmens-
geschichte erzielt. Im Vergleich zu 2021
ist das ein Anstieg von 46,5 Prozent, die
Dividende fur das vierte Quartal belduft
sich auf 19,5 US-Dollar. Laut einem Be-
richt des Onlineportals des »Spiegel« soll
die Hohe des Gewinns auf die weltweiten

Preiserhdhungen nach dem Angriff Russ-
lands auf die Ukraine im vergangenen
Jahr zurtickzuftihren sein. Die Sanktionen
hatten zu einer Verknappung von Rohol
und Gas und damit zu einem Anstieg der
Preise gefuhrt. Aramco hat indes ange-
kindigt, seine Gewinne durch die Aus-
weitung der Produktion von ...

Den kompletten Artikel lesen Sie online
unter www.sachwert-magazin.de
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EU-Rohstoff-
strategie:
MaBnahmen
sollen Abhan-
gigkeiten ver-
ringern

ine  neue EU-Rohstoffstrategie
sieht vor, die Abhangigkeiten bei
der Beschaffung, etwa von China,
zu verringern und die heimische
Gewinnung auszuweiten. Mehr
Recycling, konkrete Quoten, Stresstests,
strategische Lagerhaltung, Notfallplane
und gebindelte Einkdufe sollen demnach
helfen, diese Ziele zu erreichen, so ist es
dem Gesetzesentwurf zu entnehmen. Kli-
maodkonomin Prof. Dr. Sonja Peterson vom
Kielinstitut fur Weltwirtschaft begruft
den Entwurf. »Die Prioritdtensetzung und
konkrete Ausgestaltung erscheinen aber
noch an verschiedenen Stellen verbesse-
rungsfahig. So ist es gut und richtig, dass
die EU die Sicherung von kritischen und
strategisch wichtigen Rohstoffen, die fur
Energiewende und Digitalisierung drin-
gend benotigt werden, auf die Agenda
setzt.« Ein Mikromanagement einzelner
Rohstoffe oder Herkunftslander auf poli-
tischer Ebene sollte hier aber unbedingt
vermieden werden. Unternehmen ...

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

Ein Traum von einem Land

von Daniel Stelter

407 Seiten, erschienen: Februar 2021
Campus Verlag

ISBN: 978-3593512778

Die Ara Merkel geht zu Ende. Mit einer Krise, die allen alles
abverlangt. Doch nicht erst seit Corona steht Deutschland vor
unbewadltigten Herausforderungen und groBen Lasten fur die
Zukunft. Wie kann es unserem Land gelingen, in den ent-
scheidenden Fragen unserer Zeit endlich voranzukommen?

Buchtipps

Geheime Tricks fiir mehr Gehalt

von Martin Wehrle

272 Seiten, erschienen: Oktober 2013
Goldmann Verlag

ISBN: 978-3442174287

Mehr als zwei Drittel aller Deutschen sind unzufrieden mit
ihnrem Einkommen. Bei einer Gehaltsverhandlung treten
sie ihrem Chef oft unsicher und nervos gegentber. Martin
Webhrle, selbst Chef und erfahrener Gehaltscoach, weil3: Es
ist gar nicht so schwer, eine Gehaltserhohung durchzusetzen.

Menschheit 2.0: Die Singularitat naht

von Ray Kurzweil

672 Seiten, erschienen: Oktober 2014
Lola Books

ISBN: 978-3944203089

Das Jahr 2045 markiert einen historischen Meilenstein: Es ist
das Jahr, in dem der Mensch seine biologischen Begrenzun-
gen mithilfe der Technik Uberwinden wird. Diese als tech-
nologische Singularitat bekannt gewordene Revolution wird
die Menschheit far immer verandern.

Total ver(un)sichert

von Bastian Kunkel

240 Seiten, erschienen: Marz 2022
FinanzBuch Verlag

ISBN: 978-3959725668

Das Versicherungsangebot in Deutschland ist riesig und un-
Uberschaubar. Vom Haus Uber das Auto, das Haustier, den
Krankheitsfall bis zur Altersvorsorge — wer will, kann sich
nahezu gegen alles versichern. Aber welche Versicherungen

braucht man wirklich?

Uber die Psychologie des Geldes

von Morgan Housel

224 Seiten, erschienen: Marz 2021
FinanzBuch Verlag

ISBN: 978-3959724432

Wenn es um Geld geht, glauben wir, dass wir bestimmte Fak-
ten, Regeln und GesetzmaBigkeiten kennen mdssen. Wir gehen
davon aus, die Welt der Finanzen sei die Welt der Mathematik,
in der Daten und Formeln einem exakt sagen, wie man sich ver-
halten soll — und die Menschen wirden sich dann danach richten.

Cover: Campus Verlag, Goldmann Verlag, Lola Books, FinanzBuch Verlag




Wissen

igitale Vermogenswerte  wie
Krypto-Wahrungen koénnen
eine attraktive Position im Port-
folio privater Anleger sein. Das
meint Frederik Naumann, der
sich auf dieses Gebiet spezialisiert hat. Na-
turlich sollte das Ziel sein, kein Geld zu ver-
lieren, deswegen rat er in Bezug auf den
jungen und damit noch volatilen Markt,
die Marktzyklen im Auge zu behalten. »In
bullishen Marktphasen darf der prozen-
tuale Anteil im Portfolio ruhig héher sein.
Wichtig ist, den richtigen Ausstieg zu fin-
den und sich dann abzusichern«, rat Nau-
mann. Wobei das Risikomanagement bei
jedem Anleger selbst liege, wie er meint.

Allerdings wurden Kleinanleger oft emo-
tional handeln und den richtigen Ausstieg
verpassen, weil sie Uber kein qualifiziertes
Netzwerk verfligten. Sein Rat ist daher:
»Bevor man Positionen am Kryptomarkt
eroffnet, sollte man sich erstmal grund-
legend mit der Thematik auseinander-
setzen.« Mit steigendem Wissen und
Vertrauen kénne man die Positionen er-
hohen und: »Nie vergessen, Gewinne
mitzunehmen.« Frederik Naumann halt
selbst Bitcoin als groBte Position in seinem
Portfolio, aber er geht davon aus, dass es
bald Projekte geben werde, die fortschritt-
licher und nutzerorientierter seien. Aber
dennoch werde der Bitcoin naturlich im-
mer seine historische Rolle behalten. »Der
Bitcoin war der beste Vermdgenswert der
letzten zehn Jahre.«

DIE TECHNOLOGIE WIRD SICH
ENTWICKELN
Allerdings werde der Punkt kommen, an
dem Ethereum ihm hochstwahrscheinlich

Bei Kryptos kommt es
aufs Timing an

Digitale Vermdgenswerte erfordern die
Sachkenntnis des Anlegers

seinen dominierenden Rang der Markt-
kapitalisierung streitig machen werde.
Ethereum sei deutlich skalierbarer, at-
traktiver und beinhalte mehr Anwen-
dungsbereiche fir Unternehmen und Fi-
nanzinstitutionen. »Zusatzlich dauert die
Weiterentwicklung des Bitcoins langer als
bei anderen Projekten, da sie eben de-
zentral Uber das Netzwerk gesteuert wird.
Also sei es nur eine Frage der Zeit, bis die
anderen, fortschrittlicheren Blockchains
am Bitcoin vorbeiziehen«, prognostiziert
Frederik Naumann.

Wie sich der Kryptomarkt entwickeln
wird, sei schwer vorherzusagen. Und
damit sei es auch schwer zu sagen, wie
man sein Investment auf die Kryptos auf-
teilt. »Jeder Investor weil3, dass er nicht
alle Eier in den Korb legen sollte«, sagt
Frederik Naumann. Auch hier sollte man
sich mit den verschiedenen Phasen mit-
bewegen. Hinzu komme, dass es rund
22.600 Kryptowahrungen gebe, die, ab-
gesehen von Shitcoins, verschiedene An-
wendungsbereiche haben. Zudem seien
die Kryptos in einer Phase, die noch von
Visionen geleitet werde und die meisten
Projekte funktionierten nicht einmal an-
satzweise, was es schwer mache, den
reellen Wert zu ermitteln. »Wichtig ist,
seine Investmentziele im Vorhinein zu
definieren und dann zu schauen, ob die-
ses Ziel mit diesem Projekt vereinbar ist.«

DIE DEZENTRALITAT IST

KEIN ANREIZ
Dezentralitdét und damit
Transparenz von digitalen
Vermogenswerten  wer-
den haufig als Vorteil ge-
nannt, und dass sie sich
der staatlichen Kontrol-
le entziehen. Fur Fre-
derik Naumann liegt
hier nicht der Fokus,
denn es seien noch
sehr viele »dezentrale
Projekte«  eigentlich
gar nicht richtig de-
zentral. »Es sind Regu-
lierungen und Gesetze

auf dem Weg, die diese Entwicklung in
Zukunft verbieten werden«, sagt Nau-
mann, »ich denke, die Zukunft wird Ce-
DeFi sein. CeDeFi ist die Fusion zwischen
dem zentralisierten und dem dezentralen
Finanzwesen und bietet die besten Funk-
tionen beider Systeme. Mit CeDeFi kon-
nen Entwickler innovative und moderne
Finanzprodukte erschaffen und dabei die
Ublichen Finanzaufsichtsstandards erful-
len. Und es ist in meinen Augen der ein-
zige Weg, das Vertrauen von den groBen
Institutionen zu bekommen, gibt der Ex-
perte einen Ausblick. ¢ MK

Bilder: IMAGO / NurPhoto (Jonathan Raa), Frederik Naumann
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WIE PUTINS UND MERKELS POLITIK

UNS ZUM VERHANGNIS WURDE

m 8. Dezember 2021 Ubergab
Angela Merkel ihrem Nachfol-
ger Olaf Scholz das Amt des
Bundeskanzlers, das sie 5860
Tage innegehabt hatte. Scholz
erahne vielleicht, sagte sie dabei, dass dies

eine spannende, er-
flllende und auch
fordernde  Aufgabe
sei. »Aber wenn man
sie mit Freude an-
geht, dann ist es viel-
leicht auch eine der
schonsten Aufgaben,
die es gibt, fur dieses
Land Verantwortung
zu tragen.« Scholz er-
widerte, Merkel habe
das Land, die Regie-
rung, aber auch das
Kanzleramt besonders
gepragt. Den Mit-
arbeitern des Kanz-
leramts versprach er, an »die nordost-
deutsche Mentalitat, die hier geherrscht«
habe, anzukntpfen. »So viel wird sich da
nicht andern.« Im Wahlkampf hatte er
sich mit nach der »Merkel-Raute« gehal-
tenen Handen fotografieren lassen. Seine

Botschaft an die Wahler hieB »Weiter so«
—und sie kam gut an.

In den fruhen Morgenstunden des
24. Februar 2022 Uberfielen die Truppen
des russischen Prasidenten Wladimir Pu-
tin die Ukraine. Der Berliner Politikbetrieb
war geschockt. Die Vorhersage des An-
griffs durch die US-amerikanischen Nach-
richtendienste hatte man als Kriegsgeheul
beiseitegeschoben. Nun war man fest
davon Uberzeugt, dass die ukrainischen
Truppen dem Uberfall ein paar Stunden
oder hochstens wenige Tage standhalten
kénnten. Der ukrainische Prasident Wolo-
dymyr Selenskyj wurde an diesem Morgen
von seiner Frau und seinen beiden Kin-
dern geweckt. »Sie sagten mir, dass es ...

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

Was ist die Welt wert?

nflation, Ukraine-Krieg,  Rohstoff-
knappheit — die Finanzmarkte stehen
vor groBen Herausforderungen. Die
gute Nachricht: Gerade in schwierigen
Phasen werden oftmals die Champions
von morgen geboren. Um auf eben jener
Gewinnerseite zu stehen, betrachten wir
die Strategien und Prognosen von vier le-
gendaren Investoren, die ihren richtigen

Riecher bereits mehrfach bewiesen ha-
ben: Warren Buffett, Cathie Wood, Peter
Thiel und Jim Rogers.

WARREN BUFFETT
So vorhersehbar wie das TV-Programm
an Silvester agiert Warren Buffett auch
in den aktuell stirmischen Zeiten. »Same
procedure as every crisis« wirde er den

Weltmarkten als Miss Sophie zurufen.
Denn seit Jahrzehnten halt sich der CEO
von Berkshire Hathaway konsequent an
die Grundregeln von »Value Investing«
und »Buy And Hold«. Auf gut Deutsch
zusammengefasst: Er halt seine Anlagen
Uber langere Zeit und investiert in stark
aufgestellte Unternehmen, die temporar
unterbewertet sind. Oder in seinen eige-
nen Worten: »Kaufe einen Dollar, aber
bezahle dafur nicht mehr als 50 Cent.«
Wer dumm genug ist, sich auf solch
unvorteilhafte Deals einzulassen? Men-
schen, die sich von Angst leiten lassen
und gerade in Krisen panisch verkaufen.
Bezogen auf den Ukraine-Krieg bedeutet
das: Selbst, wenn der Konflikt in einen ...

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







