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Investment:

Editorial

Besonnen durch die Krise

Buffett hat gesprochen. Und wie. Er scheint,
zumindest im Kopf, nicht zu altern. Gerade ist
wieder seine alljahrliche und berihmte Aktio-
narsversammlung in Omaha zu Ende gegangen.
Ein »Woodstock« fur Aktienfans. Und fur Fans
des GroBmeisters. Er konnte wieder grandiose
Zahlen verkiinden und erklarte, worauf er stolz
war im Wirtschaftsjahr, und worauf weniger.
Auch deutsche Experten erwarten das Happe-
ning jedes Jahr mit Spannung. Von alten Man-
nern hin zu dynamischen Frauen. Denn auch die
wollen und sollen klug investieren. Dartber ha-
ben wir mit Immobilienexpertin Laura Schick ge-
sprochen. Claus Vogt blickt auf die Markte und
schaut besonders beim Gold genau hin. Denn

dort sieht er besondere Signale. Wer das Gold
ebenfalls zum Freund hat, ist der bekannte Gold-
experte Ronny Wagner. Mit ihm haben wir im
groBen Interview Uber die Chancen, Risiken und
Kuriositaten der letzten Jahre gesprochen und
wie er die ndhere Zukunft des Goldes einschatzt.
Der Insider sieht Gold vor allem als Absicherung
vor Schwarzen Schwanen. Diese begegnen uns
immer haufiger. Wir missen mit dieser neuen
Realitat leben lernen. Wie das gehen kann, ver-
rat der Experte im Titelinterview.

Viel Vergniigen bei der Lekture
Ihr Julien Backhaus
Verleger
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Schwarzen
Schwanen!

Ronny Wagner tiber Edelmetalle in volatilen Zeiten
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old - das funkelnde Edel-
metall gilt seit jeher als
»sicherer Hafen«. Doch ist
diese Redewendung auch
heute noch giiltig? SchlieB-
lich scheint bereits seit Jahren eine
Krise die nachste zu jagen. Gerade
Sachwerte kénnen in diesen Zeiten
glanzen! - so lautet jedenfalls die Ein-
schdtzung des Edelmetall-Experten
Ronny Wagner. In unserem Interview
wirft er einen kritischen Blick auf das
heutige Finanzsystem und prognosti-
ziert, wie sich der Handel mit Gold und
Silber in Zukunft entwickeln kénnte.

Herr Wagner, Sie sind Finanzcoach
und Buchautor, setzen aber als Griin-
der und Geschéaftsfihrer eines Edel-
metallhandelshauses vor allem auf
Gold und andere Edelmetalle. Was
macht diese Form der Geldanlage fiir
Sie so interessant?

Der Aufbau und die Funktionsweise un-
seres Geldsystems haben mich zu dem
Schluss kommen lassen, dass unser Fi-
nanzsystem den Kern des Scheiterns in
sich tragt. Der Geldschopfungsprozess
in unserem heutigen Geldsystem — die
Schaffung neuer Geldeinheiten durch
Kreditvergabe — animiert und ermutigt
die Menschen zu Risikobereitschaft und
Kreditaufnahme. Daher kommt es zum
sogenannten »Minsky-Effekt«, benannt
nach dem US-amerikanischen Okonomen
Hyman Minsky. Der Minsky-Effekt besagt,
dass in Zeiten wirtschaftlicher Stabilitat
Investoren dazu neigen, groéBere Risiken
einzugehen, was letztendlich zu finan-
ziellen Krisen fthrt. Minsky identifizierte
drei Arten von Kreditfinanzierung: Hedge-
Finanzierung, spekulative Finanzierung
und Ponzi-Finanzierung. In stabilen Zeiten
neigen Investoren dazu, von Hedge-Finan-
zierungen zu spekulativen und schlieBlich
zu Ponzi-Finanzierungen Uberzugehen,
bei denen die Renditen aus Investitionen
zur Deckung der Kreditkosten verwen-
det werden. Wenn zu viele Investoren in
Ponzi-Finanzierungen investiert sind und
die Renditen nicht mehr ausreichen, um
die Kreditkosten zu decken, kann dies zu
einer Marktpanik fuhren, in der Investoren
versuchen, ihre Positionen zu liquidieren.

Dies fuhrt zu einem schnellen Verkaufs-
druck, der die Preise weiter senkt und eine
finanzielle Krise auslost — das ist der Mins-
ky-Effekt. Finanzkrisen sind unvermeidlich
und natdrliche Resultate von GbermaBi-
ger Schuldenaufnahme wadhrend Zeiten
wirtschaftlicher Prosperitat. Und unser
Geldsystem animiert die Menschen dazu.
FUr mich eine Selbstdemontage. Daher
fokussiere ich mich auf altbewahrte An-
lageformen, die gezeigt haben, dass sie in
solchen Phasen zu glanzen wissen.

Im Volksmund gilt Gold als Krisenwéh-
rung, der man vor allem zuschreibt,
Schutz vor der Inflation zu bieten.
Aber warum ist das eigentlich so und
inwiefern ist dieser Ruf auch auf an-
dere Edelmetalle libertragbar?

Ich bin ein Anhdnger der Exter-Pyramide.
Diese vereinfachte Darstellung ist ein hilf-
reiches Werkzeug zur lllustration des Zu-
sammenhanges zwischen Liquiditat, Risi-
ko und Verschuldung. Die Exter-Pyramide
stellt die Liquiditat verschiedener Vermo-
genswerte in Zeiten wirtschaftlicher Unsi-
cherheit dar. Sie ist benannt nach John Ex-
ter, einem amerikanischen Okonomen und
ehemaligen Vizeprasidenten der Federal
Reserve Bank von New York. Die Pyramide
ist umgekehrt dargestellt, wobei die breite

»Mit dem Kauf von physischem Gold bin ich Eigen-

timer einer werthaltigen Wahrung, die dber Jahr-

tausende bewiesen hat, dass sie Schwarze Schwane

nicht fiirchtet.«

Titelstory

Basis oben ist und die Spitze unten. Daher
wird sie oft auch als invertierte Pyramide
bezeichnet. An der Spitze der Pyramide
befindet sich Gold, die stabilste und liqui-
deste Form von Vermogenswerten. Dies
ist eine Anspielung auf Notenbanker Ex-
ters Uberzeugung, dass Gold historisch
der sicherste Wertspeicher gewesen ist.
Die Ebenen dartUber reprasentieren zu-
nehmend weniger liquide und starker ver-
schuldete Vermogenswerte. Direkt Uber
Gold befinden sich traditionell Bargeld
und Einlagen bei Zentralbanken, gefolgt
von Staatsanleihen, dann von Bankkredi-
ten und -einlagen und schlieBlich von De-
rivaten und anderen komplexen Finanz-
instrumenten an der Spitze der Pyramide.
Die Idee hinter dieser Darstellung ist, dass
beim Minsky-Effekt eine »Liquiditats-
flucht« stattfindet, bei der Investoren ver-
suchen, ihre Vermdgenswerte in sicherere
und liquidere Anlagen umzuschichten.
Dies fuhrt dazu, dass Vermdgenswerte,
die naher am Boden der Pyramide liegen,
tendenziell an Wert gewinnen, wahrend
diejenigen an der Spitze an Wert verlieren.
Silber gehort fir mich in die gleiche Kate-
gorie wie Gold.

Derzeit beherrschen besonders die
hohen Inflationsraten die Nachrich-
ten. Ist demnach auch ein neues Gold-
Allzeithoch zu erwarten — warum, be-
ziehungsweise warum nicht?

Voltaire, ein franzosischer Schriftsteller,
Philosoph und Historiker der Aufklarung,
zeigt uns die Entwicklung von ungedeck-
ten Papiergeldsystemen auf: »Papiergeld
kehrt fruher oder spater zu seinem inne-
ren Wert zurlick — Null.« Mit diesem Zi-
tat kritisierte Voltaire das Konzept von
Papiergeld, das nicht durch einen realen,
materiellen Wert wie Gold und/oder Silber
gestltzt wird. Er argumentierte, »
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dass Papiergeld letztendlich wertlos sein
wurde, da es keinen realen Wert habe
und nur auf Vertrauen und Glauben in
die Wahrung basiere. Voltaire betont die
Risiken von Fiat-Wahrungen, die auf Pa-
piergeld und Vertrauen in die Regierung
oder die Zentralbank basieren. Es erinnert
daran, dass solche Wahrungen langfristig
anfallig fur Inflation, Entwertung oder
sogar Zusammenbruch sein kann. Daher
glaube auch ich an kein gutes Ende der
Inflation. Diese Entwicklung wird wahr-
scheinlich die meisten Marktteilnehmer,
die glauben, dass die Inflation nur tempo-
rar sei, auf dem falschen FuB erwischen.
In diesem Moment wird dann der Gold-
preis sein altes Hoch aus 2020 signifikant
Uberschreiten.

Eine andere Faustregel besagt, dass
steigende Zinsen den Goldpreis dri-
cken. Sowohl die EZB als auch die
Fed heben bereits seit einiger Zeit die
Zinsen kontinuierlich an. Inwiefern
lohnt es sich vor diesem Hintergrund
eigentlich jetzt noch, in Gold oder an-
dere Edelmetalle zu investieren?

Selbst wenn die Zinssatze bei 15 Prozent
lagen, konnten Gold und Silber immer

noch steigen, weil der hohe Zinssatz auf
ein Inflationsproblem hinweist. Anleger
werden irgendwann erkennen mdissen,
dass die Gefahr der Ausloschung der
Wahrung durch fortschreitende Inflation
alle Zinsen, die ein Anleger durch das Hal-
ten dieser Wahrung verdienen konnte,
Ubersteigt. Ich glaube, dass das System
der ungedeckten Papiergeldwahrungen
an einen Punkt kommen wird, an dem
diese Fiat-Wahrungen einfach nicht mehr
zirkulieren. Die Menschen lehnen sie ab
und nehmen sie nicht mehr an, weil sie
wissen, dass sie an Wert verlieren werden.
Aktuelle Beispiele dafur sehen wir in Ar-
gentinien, Venezuela oder Simbabwe.

Was raten Sie einem durchschnittlich
risikoaffinen Anleger: Welchen Anteil
im Portfolio sollten Edelmetalle der-
zeit ausmachen und sollte man dabei
auf das physische Edelmetall setzen
oder kann auch die Anlage in Wert-
papiere Vorteile bieten?

Der einfachere Weg in Gold und Silber
zu investieren, ist sicherlich die Anlage
in Papiergold oder -silber, also in Wert-
papiere. Obwohl einfache Lésungen oft
schnell und simpel erscheinen, ist es

»Papiergeld kehrt friiher oder spater zu seinem
inneren Wert zurtick - Null.«
- \oltaire

wichtig, sich bewusst zu sein, dass sie
nicht immer die beste Option sind. Man
sollte den extrem wichtigen Unterschied
zwischen einem Investment in Papiergold
und der Anlage in physisches Gold verste-
hen. Papiergold ist ein Finanzinstrument,
das es Anlegern erméglicht, in Gold zu
investieren, ohne physisches Gold zu be-
sitzen. Es ist eine Form von Gold-Invest-
ments, die auf Papier ausgegeben wird
und die den Preis von Gold nachbildet
ohne dass das Gold von einem selbst ge-
handelt wird. Papiergold kann in Form
von Futures, Optionen, ETFs, Zertifika-
ten oder Inhaberschuldverschreibungen
ausgegeben werden, die an Borsen ge-
handelt werden. Anleger, die Papiergold
kaufen, erhalten in der Regel einen An-
teil an einem Goldbestand, der von einer
Bank oder einem Fonds verwaltet wird.

Physisches Gold hingegen bezieht sich
auf tatsachliche Goldbarren, Goldmunzen
oder Goldnuggets, die physisch existieren
und von einer Person oder einem Unter-
nehmen besessen werden konnen. Es
handelt sich um reale, materielle Objekte,
die einen intrinsischen Wert besitzen. Mit
dem Kauf von physischem Gold bin ich
Eigentimer einer werthaltigen Wahrung,
die Uber Jahrtausende bewiesen hat, dass
sie Schwarze Schwadne nicht farchtet. Es
ist ein historisches Wertaufbewahrungs-
mittel und gilt seit jeher als stabile und zu-
verlassige Anlage.

Ich betrachte es als eine Art Versiche-
rung, da es stets in der Lage war, Wer-
te zu bewahren und zu schitzen. Man
kann es wie eine Feuerversicherung fur
das eigene Vermogen betrachten. An der
Borse werden keine Sachwerte, sondern
lediglich Anspriiche auf Sachwerte ge-
handelt. Diesen feinen, aber entschei-
denden Unterschied muss man kennen.
Der Anspruch ist das Recht auf einen
Vermogenswert, wahrend das Eigentum
das Recht auf den Besitz die Verwaltung
und die Verfigung Gber einen Vermo-
genswert bezeichnet. Naturlich hei3t das
nicht, dass man die Bérse meiden sollte.
Wer beispielsweise nur an der Preisent-
wicklung des Goldes partizipieren moch-
te, findet sicher an der Borse das fir ihn
passende Wertpapier. Mit dem Kauf von
physischem Gold halt der An-

leger ein reales As-

set in

“*j.i
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»In Zukunft sollten Rohstoffe umweltschonender abgebaut
werden, indem verschiedene Ansatze kombiniert werden. «

den Handen, das als krisensicheres Wert-
aufbewahrungsmittel und zu einer ech-
ten Portfolio-Diversifikation geeignet ist.
Preissteigerungen sind fur diesen Anle-
gertyp eher von untergeordneter Bedeu-
tung. Es zahlt vielmehr das Argument,
dass es idealerweise auBerhalb des fra-
gilen und krisenanfalligen Finanzsystems
gehalten wird und als sicherer Hafen
dient. Es ist wichtig, zu beachten, dass
der Kauf von physischem Gold Kosten fur
Lagerung, Transport und Versicherung
verursachen kann. Es ist ratsam, sich vor
dem Kauf von physischem Gold dartber
zu informieren und einen wirklich geeig-
neten Ort zur Aufbewahrung zu identifi-
zieren. Der Anteil am gesamten Portfolio
kann aktuell bis zu 30 Prozent betragen.

Der Rohstoff-Handel hat nicht nur Be-
firworter. Gerade dem Abbau von
Edelmetallen wie Gold werden eine
starke Umweltbelastung und schwie-
rige Arbeitsbedingungen unterstellt.
Was entgegnen Sie diesen Stimmen
und welche Ansdtze halten Sie fur
sinnvoll, um die Zukunft des Edelme-
tallabbaus und -handels zu gewahr-
leisten?

Das ist ein wichtiges Argument. Jegli-
che von Menschenhand vorgenommene
Verdnderungen gehen mit der Zersto-
rung bestehender Strukturen einher. Da
sich Rohstoffe haufig an schwer zugéng-
lichen Orten befinden, ist der Aufwand
des Abbaus enorm und verursacht im-
mense Kosten.

In Zukunft sollten Rohstoffe umweltscho-
nender abgebaut werden, indem ver-
schiedene Ansatze kombiniert werden.
Recycling und Wiederverwendung von
Materialien spielen eine wichtige Rolle, um
den Bedarf an Neugewinnung zu verrin-
gern. Zudem wird der Bergbau verstarkt in

Ronny Wagner ist Geldcoach, Blogger und
Grunder der »Noble Metal Factory« sowie der
»Schule des Geldes«. Seit 2008 setzt er sich fur
finanzielle Bildung ein — mit dem Ziel, mehr
Menschen Wohlstand, Unabhéngigkeit und
Sicherheit zu erméglichen.

Titelstory

Blick Uber den Historic Mining Park,
Nevada, USA.

geschlossenen Systemen durchgefihrt, um
Umweltauswirkungen zu minimieren. Die
Biotechnologie ermdglicht die Extraktion
von Rohstoffen durch den Einsatz von Mi-
kroorganismen und Pflanzen. Der Einsatz
erneuerbarer Energien im Bergbau redu-
ziert nicht nur den CO2-Ausstof3, sondern
auch den Bedarf an nicht erneuerbaren
Ressourcen. Fortschrittliche Abbautechno-
logien sowie verantwortungsvolle Berg-
baupraktiken, einschlieBlich der Einhaltung
von Umweltstandards und der Beteiligung
der lokalen Gemeinschaften, spielen dabei
ebenfalls eine wichtige Rolle. ¢ AS
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Analysieren, kaufen
und Ruhe bewahren

Star-Investor Warren Buffett setzt vor allem in Krisen
auf solide Unternehmen mit starkem Fundament

m ersten Maiwochenende

hat Warren Buffett gemein-

sam mit seinem langjahri-

gen Geschaftspartner und

Freund Charlie Munger zur
Jahreshauptversammlung der Aktiona-
re von Berkshire Hathaway nach Omaha
geladen. Es war die erste Versammlung,
die nach der Pandemie wieder live statt-
finden konnte und es kamen 40.000 Ak-
tionare zu der Veranstaltung, die auch
das »Woodstock der Kapitalisten« ge-
nannt wird. Warren Buffett verkindete
den »Festival«-Besuchern die Bilanz des
ersten Quartals von Berkshire Hathaway:
35,5 Milliarden US-Dollar Gewinn.

SORGE UM DIE WIRTSCHAFT
Dieses Ergebnis ist beeindruckend und
lasst kurz vergessen, wie turbulent die
Markte weltweit waren und sind. Aber
auch ein Unternehmen wie die Berkshire
Hathaway und auch ein Aktien-Guru wie
Warren Buffett kommen nicht an den
Themen Krise und Inflation vorbei. War-
ren Buffett macht sich laut einem Bericht
der Onlineplattform »Capital« durchaus »

Warren Buffet ist
nicht tech-affin und
hat es deshalb lan-
ge abgelehnt, in
Tech-Unternehmen
zu investieren. Den-
noch hat er in Apple
investiert und Apple
zu seinem Lieblings-
unternehmen erklart.

Wissen
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Sorgen — um die hohe Inflation, die Staats-
verschuldung und aktuell um die Schul-
denobergrenze in den Vereinigten Staaten.
Falls die Politik nicht handele und es zu ei-
nem Zahlungsausfall der USA kédme, drohe
dem Finanzmarkt ein Aufruhr, sagte er.

Auch sein Geschaftspartner Munger
mahnte, dass alle kunftig weniger ver-
dienen wurden. Aber Berkshire Hatha-
way sei vorbereitet, sagte Buffett, besser
als andere Investoren, jedoch kénne man
nicht alles beherrschen. Er warnte die
Aktionare dennoch, dass auch Berkshire
Hathaway trotz der positiven Bilanz mit
sinkenden Gewinnen rechnen musse. Das
Konglomerat hat durch den Kursverfall an
den Borsen im vergangenen Jahr bereits
mehr als 43 Milliarden Dollar an Wert ver-
loren. Buffett riet seinen Aktionaren laut
Medienberichten seinerzeit allerdings, auf
diese Zahl gar nicht zu achten. Denn die
Hathaway-Tochtergesellschaften wirden
ordentlich verdienen.

APPLE IST BUFFETTS LIEBLING
Far Warren Buffett sind Krisen vermut-
lich nur eine Momentaufnahme, denn
er denkt und handelt langfristig, vor al-
lem bei der Wahl seiner Aktien. Zu Buf-
fets Strategie gehort es, fundamentale
Analysen durchzufthren, bevor er sich
fur ein Unternehmen entscheidet. Und
er setzt auf Unternehmen, die Produkte

herstellen, die auch in Krisen gekauft wer-
den. Beim Thema SuBigkeiten zeigt sich
das: Warren Buffett und Charlie Munger
haben es in Ohama demonstriert und
wahrend der Versammlung Peanut Britt-
les ihres eigenen Unternehmens »See’s
Candies« gegessen und das Produkt auch
sichtbar platziert. Rund um das Spektakel
in Ohama boten die Berkshire-Hathaway-
Unternehmen ihre Produkte auf Standen
an, durchaus ein Signal, dass Buffett hin-
ter den Produkten dieser Unternehmen
steht. Das ist ein wichtiges Kriterium fir
seine Investments.

Apple-CEO Tim
Cook halte er fir
einen brillanten
CEO, der zudem
noch sehr elegant
sei, schreibt der

»Business Insider«.

Warren Buffet ist nicht tech-affin und hat
es deshalb lange abgelehnt, in Tech-Un-
ternehmen zu investieren. Dennoch hat
er in Apple investiert und Apple zu sei-
nem Lieblingsunternehmen erklart. Er
halte das iPhone fur ein tolles Produkt
und das Unternehmen verstehe es, Kun-
den nachhaltig an sich zu binden, sagte
er einmal. Buffett meint, Apple-Kunden
wirden notfalls lieber das 35.000 Dol-
lar teure Zweitauto aufgeben, als ihre
1500-Dollar-iPhones. In der Zeit zwischen
2016 und 2018 investierte Buffett rund
36 Milliarden US-Dollar in Apple-Aktien.
Inzwischen hat Berkshire die Investitionen
etwa vervierfacht, schreibt der »Business
Insider«. Apple sei besser als jede einzelne
Tochtergesellschaft von Berkshire Hatha-
way, so Investor Warren Buffett.

BUFFETTS STRATEGIEN
Warren Buffett sucht nicht nach den bes-
ten Aktien, er sucht nach den besten Un-
ternehmen und bleibt seiner Value-Inves-
ting-Philosophie treu, ebenso wie seiner
»Buy and Hold«-Strategie. Buffett kauft
Aktien wie Schuhe: Wenn sie passen und
von langlebiger Qualitat sind, wird ge-
kauft und dann gibt es aus seiner Sicht
auch erstmal nichts mehr zu tun. Eine
Krise ist fur den Investor grundsatzlich
kein Anlass, das Portfolio umzuschichten,
davon rat er immer wieder ab. Krisen in
einem Zeitraum von 20 oder 30 Jahren

Hat gut lachen: Buffet halt Apple C@,‘,‘g:
Tim Cook fur einen brillianten CEO.
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Sein Vermdgen be-

fragt laut »Forbes«
im April 2023 rund
114 Milliarden US-

Dollar, von denen

er bis zu seinem
lebensende @9 Pro-

zent spenden will.

kénnen ein maBiges Gewitter sein, wah-
rend dasselbe Gewitter fur Kurzzeit-Stra-
tegien zu einem Tornado werden kann.
Nicht zuletzt die Medien haben einen
groBen Anteil an nervosen Zuckungen
den Anlegern, weil sie beinahe sektindlich
aktuelle Kurse vermelden. Warren Buffett
begann mit dem Handel von Aktien, als
die Borse noch langst nicht Thema in den
Nachrichten war. Er entzieht sich bis heute
dem Wahnwitz der Medien. Oftmals fuhrt
Ungeduld und Panik bei Anlegern zu Ver-
lusten, die mit einem groéBeren Blickwin-
kel vermieden werden kdnnten. Das heil3t
nicht, dass man an allen Beteiligungen
festhalten muss. Als Warren Buffett die
Bankenkrise kommen sah, reduzierte er

seine Beteiligungen an Finanzinstituten
und investierte lieber in Apple-Aktien.

Dass Warren Buffett mit der Qualitat der
Unternehmen und mit seiner Zurtickhal-
tung Uber einen sehr langen Gber Zeitraum
hinweg richtig liegt, hat der Investor und
Newsletter-Autor Brian Feroldi ausgerech-
net. Er hat laut »Capital« die Performance
mehrerer bekannter Investoren ausgewer-
tet und berechnet, in wie vielen Jahren
sie in welchem Umfang den US-Leitindex
S&P 500 geschlagen haben. Buffett habe
demnach in 55 Jahren eine Uberrendite
von durchschnittlich rund 13 Prozent er-
wirtschaftet. Allein die Uberrendite hatte
laut Feroldi in diesem Zeitraum aus 1.000
Dollar rund 830.000 Dollar werden lassen.

AKTIEN ZU EINEM ATTRAKTIVEN
PREIS ERWERBEN
Im Kern folgte Buffett immer der Lehre von
Benjamin Graham. Dessen Buch »The Intel-
ligent Investor« war ein roter Faden in Buf-
fetts Werdegang. Buffett ist kein Guru mit
himmlischen Gaben, er legt vielmehr Wert
auf stete Weiterbildung. Der Star-Investor,
dem eine Uberdurchschnittliche Intelligenz
zugeschrieben wird, hat sich stets daran
gehalten. In den 50er-Jahren hat er fur 100
US-Dollar einen Kurs von Dale Carnegie
besucht, um zu lernen, wie man souverdn
auftritt, schreibt Robert G. Hagstrom in
seinem Buch »Warren Buffett — sein Weg,
seine Methoden, seine Strategie«. Und
aus Grahams Lehren nahm Buffett seinen
Grundsatz mit, dass der Erwerb von Aktien
zu einem sehr attraktiven Preis erfolgen
muss. Zudem spielen die substanziellen

Wissen

Buffett hat im Laufe der Zeit bereit! einige
Milliagden Dollar verteilt, unter andse
an die Bill & Melind Foun

BILLe MELINDA
: GATEIIS fgu}ld&:ﬁi’ﬁﬂ

Faktoren eines Unternehmens eine Rolle,
denn Buffett sieht sich gern als Teilhaber.
Bei seiner Kauf-Entscheidung schaut er
deshalb nicht nur auf den aktuellen Kurs,
sondern auch auf die Unternehmenskultur.
Und er schaut sich die Unternehmenslei-
tung genau an. Apple-CEO Tim Cook hal-
te er fUr einen brillanten CEO, der zudem
noch sehr elegant sei, schreibt der »Busi-
ness Insider«.

MILLIARDENSCHWERER
PHILANTHROP

Warren Buffett ist ein Verfechter soli-
der Unternehmenskultur und ein Geg-
ner von kurzfristigen Spekulationen, er
warnt vor Derivaten und vor Schulden.
Er sagt, wenn er mit einer Gewissheit
von 99 Prozent mit geliehenem Geld
Gewinne machen kénnte, wurde er die
ein-Prozent-Chance wahlen. Sein Ver-
mogen betragt laut »Forbes« im April
2023 rund 114 Milliarden US-Dollar, von
denen er bis zu seinem Lebensende 99
Prozent spenden will. Er hat im Laufe der
Zeit bereits einige Milliarden Dollar ver-
teilt, unter anderem an die Bill & Melinda
Gates Foundation. Buffett selbst nennt
seine Philanthropie laut dem Nachrich-
tensender CNBC die einfachste Sache der
Welt, weil »das Geben schmerzlos ist und
zu einem besseren Leben fur Sie und lhre
Kinder fuhren kann«. Weder er noch sei-
ne Familie hatten Opfer gebracht. »Zin-
seszinsen, eine lange Laufzeit, wunder-
volle Mitarbeiter und unser unglaubliches
Land haben einfach ihre Wunder gewirkt.
Die Gesellschaft hat eine Verwendung fur
mein Geld, ich nicht.« & MK
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m Maérz 2001 habe ich erstmals in

meiner gesamten beruflichen Lauf-

bahn zu strategischen Goldkaufen

geraten. In den Jahren davor gab es

aus meiner Sicht noch keinen guten
Grund, Gold als strategisches Basisin-
vestment zu empfehlen. In den Jahren
danach gab es hingegen immer mehr
Argumente, die fur einen hohen Goldan-
teil in den Depots konservativer Anleger
sprechen.

Wie sich der Goldpreis seit 2001 ent-
wickelt hat, sehen Sie auf dem folgen-
den Monatschart. Aus dieser Perspek-
tive betrachtet, wird deutlich, dass die
Seitwartsbewegung der vergangenen
beiden Jahre nur eine harmlose Konsoli-
dierung in einem langfristigen Aufwarts-
trend darstellt. Auf diese Konsolidierung,
die jetzt zu Ende geht, wird die nachste
groBe Aufwartswelle folgen.

Seit unserer ersten Kaufempfehlung ist
der Goldpreis durchschnittlich um zehn
Prozent pro Jahr gestiegen.

SCHUTZFUNKTION DES GOLDES
WICHTIGER DENN JE
»Gold zahlt keine Zinsen. Gold ist kein
produktives Investment«. Diese Einwan-
de mussten wir uns in all den Jahren der
Goldhausse von skeptischen Anlegern

immer wieder anhdren. Beides ist na-
tUrlich korrekt. Aber deshalb muss man
doch nicht auf die Kursgewinne verzich-
ten, die man in einer groBen Goldhausse
erzielen kann.

Dariber hinaus kaufen Sie mit Gold und
Minenaktien in Zeiten einer vollig unse-
riosen Geld- und Staatsschuldenpolitik
eine Art Versicherung gegen den Zusam-
menbruch des Finanzsystems. Dass es
dazu in einer Uberschuldeten Welt ganz
schnell kommen kann, hat die Finanzkri-
se des Jahres 2008 deutlich gezeigt.

Seither hat sich nichts gebessert. Ganz
im Gegenteil haben die weltweite Ver-
schuldung, die Ausweitung der Geld-
mengen und die Konzentration des
Bankensektors auf immer weniger Grol3-
banken weiter stark zugenommen. Des-
halb ist die Schutzfunktion des Goldes
heute wichtiger denn je.

GOLD DURCHSCHNITTLICH UM ZEHN
PROZENT P.A. GESTIEGEN
Interessanterweise hat Gold von 2001,
als ich es zum ersten Mal zum Kauf emp-
fohlen habe, bis Ende 2022 sogar bes-
ser abgeschnitten als der DAX. Im Dollar
gemessen, ist der Goldpreis seither im
Durchschnitt um zehn Prozent pro Jahr
gestiegen und im Euro um 9,5 Prozent.

Gold pro Unze in US-Dollar, Monatschart 1995 his 2023

Marktkommentar

Der hochgelobte DAX brachte es im glei-
chen Zeitraum hingegen nur auf 6,2 Pro-
zent — obwohl er als Performance-Index
die Wiederanlage der Dividenden unter-
stellt. Der DAX Kursindex, der ohne diese
Fiktion berechnet wird, ist von 2001 bis
2022 Ubrigens nur um 9,6 Prozent ge-
stiegen — nicht etwa pro Jahr, sondern
insgesamt. Es gibt eben auch Zeiten, in
denen man mit Gold besser abschneidet
als mit Aktien. Die kommenden Jahre
werden mit hoher Wahrscheinlichkeit
dazugehoren.

Der Awtor

N

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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Immobilien

FRAUEN SOLLTEN
IMMOBILIEN KAUFEN!

INVESTORIN LAURA VICTORIA SCHICK RAT, FRUH ZU INVESTIEREN
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aura Victoria Schick will Frauen

ermuntern, sich mit Immobi-

lien zu beschéaftigen. Die durch-

schnittliche Rente von Frauen

ist deutlich geringer, als die der
Manner und reicht nicht, um den ge-
wohnten Lebensstandard zu halten
oder gar vor Altersarmut zu schiitzen.
Aber Frauen scheuen nach Ansicht der
Immobilien-Expertin und Buchautorin
vor einem Investment zuriick und le-
gen ihr Geld meist in Sparpldanen an.
In unserem Interview erklart Laura Vic-
toria Schick, warum dies verschenktes
Geld ist, wie auch kleine Investments
funktionieren kénnen und warum Im-
mobilien als Geldanlage »grundbehag-
lich« sind.

Frau Schick, warum richten Sie sich mit
lhrem Buch explizit an Frauen?

Das hat verschiedene Grunde. Zum ei-
nen sehen sich Frauen laut Statistischem
Bundesamt auch heute noch mit einem
Gehaltsunterschied von sieben Prozent
konfrontiert verglichen mit mannlichen
Kollegen in vergleichbaren Branchen mit
vergleichbaren Positionen. Dieser sieben-
prozentige Gehaltsunterschied fuhrt Gber
die Lange eines weiblichen Erwerbslebens
hinweg zu einer Rentenlticke von durch-
schnittlich 30 Prozent. Eine Uber 65-jdh-
rige Rentnerin in Deutschland erhélt im
Schnitt 17.800 Euro Rente im Jahr, ein
Mann 25.400 Euro, das ist ein Drittel we-
niger. Altersarmut in Deutschland ist also

gleichzusetzen mit Frauenarmut. Das ist
aus meiner Sicht ein Skandal.

Sie betonen die Eigenverantwortlich-
keit als Investor, aber vor allem als
weibliche Investorin, in Bezug auf die
Alterssicherung. Welches Verstandnis
haben lhre Altersgenossinnen lhrer Er-
fahrung nach zu diesem Thema?

Ich wurde 1990 geboren und gehore der
Generation Y an. Naturlich kimmern sich
einige junge, eigenstandige und emanzi-
pierte Frauen bereits um ihre Altersvorsor-
ge. Besonders beliebt ist die betriebliche
Altersvorsorge, ein ETF-Sparplan oder ein
Sparbuch. Aber mal ehrlich: Reicht eine
dieser drei MaBnahmen aus, um im Alter
eine Versorgungslicke von 30 Prozent im
Vergleich zu Mannern auszugleichen?

Dartber hinaus bin ich Anhangerin des
Spruchs »nicht alle Eier in ein Kérbchen«
zu legen. Die Risiken eines Ausfalls einer
Vorsorgesaule sollten diversifiziert werden
mit dem Aufbau weiteren Vorsorgesaulen.
Dies konnte die Anlage eines Wertpapier-
depots sein oder der Kauf einer vermie-
teten Eigentumswohnung zur kapitalge-
deckten Altersvorsorge.

Sie favorisieren die Immobilie als Anla-
geklasse fiir die langfristige finanzielle
Absicherung und Immobilien gelten als
behdbig. Haben junge Menschen als
Teil unserer Konsumgesellschaft diese
Geduld?

Immobilien

»Altersarmutin
Deutschland 1st
also gleichzuset-
zen mit Frauen-
armut. Das 1st aus
meiner Sicht ein

Skandal.«

Ich hoffe, ja! Ein Verm&gen baut sich nicht
Uber Nacht auf. Bei der betrieblichen Al-
tersvorsorge wird ein kleiner Teil des Brut-
togehalts einbehalten und dem Kreditins-
titut oder der Versicherung zugefuhrt, bei
welcher die betriebliche Altersvorsorge
abgeschlossen wurde. Der Arbeitgeber
zahlt der Arbeitnehmerin also jeden Mo-
nat ein leicht verringertes Nettogehalt aus.
Der Versicherungsfall tritt in der Regel bei
Eintritt in das Rentenalter ein. Hier brau-
chen Frauen einiges an Geduld. Ahnlich
ist es beim ETF-Sparplan oder bei einem
Sparbuch. Monatlich werden kleine oder
mittlere Betrdge angelegt oder gespart,
damit Frau einige Jahrzehnte spater ein »

Eine Immobilienmaklerin
unterstltzt beim Kauf
einer Immobile.
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finanzielles Polster aufgebaut hat, von wel-
chem sie (zumindest teilweise) leben kann.
Bei einer vermieteten Eigentumswohnung
zur Kapitalanlage ist ebenfalls ein wenig
Geduld gefragt, zumindest Uber einen
Zeitraum von zehn Jahren. Dies hangt mit
der Spekulationsfrist zusammen. Denn nur
Immobilien, die langer als zehn Jahre im
Bestand gehalten wurden, kénnen steuer-
frei verauBert werden. Je nach Standort
und Zustand der Immobilie empfiehlt es
sich, die Immobilie langer als zehn Jahre
zu behalten, um zum Beispiel ein Darlehn
weiter zu tilgen und neben der Mietrendi-
te auch die Wertsteigerung des Objektes
mitzunehmen.

Sie betrachten Vermdgensaufbau nicht
nur als monetdre Bereicherung, son-
dern er gehort fiir Sie zur persénlichen
und gesellschaftlichen Hygiene. Wie
meinen Sie das?

»Blondinen kénnen alles. AuBer Geld«
von Laura Schick

288 Seiten
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FinanzBuch Verlag

ISBN: 978-3-95972-490-6

»Ich habe den Ein-
druck. dass Frau-
en. die finanziell
unabhiingigsind,
auch zufriedener

sind.«

Das stimmt, denn Frauen, die sich mit ih-
ren Finanzen beschaftigen, sind unabhan-
giger von Dritten, sei es Partnerschaft oder
Familie, der Arbeitgeber oder der Staat.
Ich habe den Eindruck, dass Frauen, die

BLONDINEN
KONNEN ALLES.
AUSSER :
GELD

finanziell unabhangig sind, auch zufrie-
dener sind. Mit sich, weil sie sich um sich
selbst gekimmert haben und mit ihren
Lebensumstanden. Egal, wie das Leben
spielen mag, es gibt ein finanzielles Pols-
ter, auf das Frauen im Fall der Falle zurtick-
greifen kénnen. Die Beschaftigung mit der
finanziellen Freiheit ist aber auch Teil der
gesellschaftlichen Hygiene, weil diejeni-
gen Frauen, welche Uber ein finanzielles
Polster verfligen, sich spater nicht in den
sozialen Sicherungssystemen des Staa-
tes wiederfinden, sollte das Geld einmal
knapp werden oder weil sie schlicht und
ergreifend das Rentenalter erreicht haben.

Was unterscheidet Frauen und Manner
beim Investieren? Und warum sollen
Frauen keine Anlageprodukte wahlen,
die vermeintlich besonders fiir Frauen
geeignet sind?

Frauen wie Mannern werden in unserer
Gesellschaft bestimmte Eigenschaften zu-
gesprochen. So sind Frauen einfthlsam,
emotional, altruistisch und zurtickhaltend
und Manner durchsetzungsstark, mutig
oder/und groBspurig. Finanzprodukte, die
extra fur Frauen entwickelt wurden, zielen
genau auf diese evolutionsbiologischen
Unterschiede ab. So sollen zum Beispiel Ri-
siken vermieden werden, dabei hangt das
Risiko einer Investition auch mit der mogli-
chen Rendite einer Investition zusammen.
Wenn Risiko vermieden wird, wird auch
haufig die Moglichkeit des Gewinns be-
schnitten. Ich mochte mal ein einfaches
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Beispiel aus der Immobilienwirtschaft nen-
nen: Eine vermietete Wohnung als Kapi-
talanlage zu kaufen, birgt vermeintlich
Risiken. Der Mieter kénnte die Wohnung
verwohnen, er konnte keine Miete zahlen
und die Wohnung besetzt halten. Das ist
natdrlich — wenn auch ein statistisch ge-
ringes — Risiko. Eine vermietete Wohnung
kostet im Schnitt aber 20 bis 30 Prozent
weniger, als eine bezugsfreie Wohnung.
Der Gewinn liegt also schon im Einkauf.
Zieht der Mieter irgendwann aus, werden
Sie etwas an der Wohnung machen mds-
sen, um sie auf Vordermann zu bringen.
Ob die Wohnung normal abgenutzt oder
stark abgenutzt ist, kostet bei der Reno-
vierung fast gleich viel. Danach wird die
Wohnung womdglich fur eine hohere
Miete weitervermietet. Nach meiner lang-
jahrigen Erfahrung scheuen Frauen dieses
Risiko, obwohl es &konomisch schlauer
wadre, eine vermietete Wohnung zu kau-
fen, oder schlimmer noch, es wird ihnen
mit Blick auf die vermeintlich hohen Risi-
ken vom Kauf einer vermieteten Immobilie
abgeraten. Sie kaufen lieber eine bezugs-
freie Wohnung, versehen mit einem ho-
hen Kaufpreis, um sich den Mieter dann
selbst auszusuchen. Ganz ehrlich: Dem
selbst ausgesuchten Mieter kénnen wir
doch auch nicht hinter die Stirn blicken.
Warum dann mehr bezahlen und 6kono-
misch schlechter dastehen als der Mann,
dem nicht vom Investment abgeraten
wurde? Eine Investition sollte frei von
Emotionen betrachtet werden. Das haben
Manner noch vielen Frauen voraus.

Sie bezeichnen eine selbst bewohnte
Immobilie nicht als Kapitalanlage, son-
dern als Konsumgut. Kénnen Sie das
erklaren?

Sie kaufen eine vermietete Wohnung und
finanzieren den Kaufpreis mit Hilfe eines
Darlehens ihrer Hausbank. Die Hohe der
monatlichen Belastung setzt sich aus dem
Zins und der Tilgung des Kredits zusam-
men. Der Mieter ihrer Wohnung zahlt eine
monatliche Miete. Wenn sie vor dem Kauf
der Immobilie gut kalkuliert haben, deckt
die Mieteinnahme ihren monatlichen Ka-
pitaldienst. Im besten Fall Ubersteigen die
Mieteinnahmen die monatlich falligen Zin-
sen und Tilgungsbeitrage.

Sie erwirtschaften also jeden Monat einen
Uberschuss. Diesen kénnen Sie fur zu-
kinftige Ausgaben zurticklegen. Bei einer
selbstgenutzten Immobilie ist das anders.
Sie haben keinen Mieter, der ihnen rech-
nerisch ihren Kredit bezahlt. Sie kommen
fur Zins und Tilgung selbst auf und sollten
auch immer ein wenig nebenher sparen,
falls an ihrem Eigentum doch mal etwas
kaputt geht. Sie geben Geld aus ohne Ein-
nahmen aus der Immobilie zu generieren.
Sie konsumieren.

»Eine Investition
sollte freivon
Emotionen be-
trachtet werden.
Das haben Miin-
ner noch vielen
Frauen voraus.«

Fiir Sie ist der Erwerb von Immobilien
»ngrundbehaglich« und Sie sehen Im-
mobilien als Grundfeste unserer Kul-
tur. Warum ist das so?

Eine Immobilie zu besitzen, schenkt einem
das Gefuhl der Absicherung. Jedenfalls
stellt sich das Gefuhl bei mir ein, wenn ich
in eine Immobilie investiere. Primar leiste
ich einen Beitrag fur meine finanzielle Al-
tersvorsorge und sollte es das Leben ein-
mal nicht gut mit mir meinen, so kénnte
ich die Wohnung auch fur mich selbst nut-
zen. Es gibt mir in der Tat ein grundbehag-
liches Gefuhl.

Immobilien

Inflation, Zinsen, Zyklen - das sind fiir
Sie keine Parameter fiir ein Immobi-
lien-Investment. Warum nicht und wel-
che sind es?

Die Zeit flr ein Immobilieninvestment
ist immer die Richtige. Es geht nicht um
Inflation, Zinsen und Zyklen sondern da-
rum, wie erschwinglich der Erwerb einer
Immobilie fir die Kauferin ist. Und diese
Frage geht weit Uber die reine Betrach-
tung des Kaufpreises hinaus (was eine un-
erfahrene Kauferin im Zweifel auch nicht
gut beurteilen kann). Eine potenzielle Im-
mobilieneigentiimerin interessiert, ob der
Kauf und die finanziellen Verpflichtungen,
die daraus entstehen, fur sie leistbar sind.
Der Immobilienverband Deutschland, kurz
IVD, geht davon aus, dass eine Haushalts-
belastung von 25 Prozent erschwinglich
ist. Der sogenannte Erschwinglichkeits-
index, der vom IVD berechnet und verof-
fentlicht wird, betrachtet das Einkommen,
den Kaufpreis und die Zinsentwicklung
und setzt sie in Verbindung miteinander
und das sehe ich als praktikablen Weg der
Einschatzung, ob der Immobilienerwerb
fur die potenzielle Kauferin leistbar ist
oder nicht. & MK

Laura Victoria Schick ist Investorin,
Immobilienexpertin und Autorin. Mit
23 Jahren kaufte sie von ihrem Erspar-
ten ihre erste Wohnung. Inzwischen
ist sie studierte Immobilienokonomin,
Unternehmerin und gefragte Referen-
tin fur Vermogensaufbau.
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Finanzpolitik

Folker Hellmeyer prognostiziert
den Abstieg Europas

er Moment sei gerettet, die
Probleme aber nicht gelost!
So bringt es der renommierte
Chefvolkswirt von Netfonds,
Folker Hellmeyer, auf den
Punkt. Die Lage Europas im Allgemeinen
und Deutschlands im Speziellen ist seit
Jahren prekar, lautet die Einschatzung
des Experten. Wer bei der Frage nach
dem Unternehmensstandort heutzutage
zwischen den aufstrebenden Landern,
den USA und Europa wadhlen misse, der
werde zwangslaufig Europa ausschlie3en,

erklarte er unlangst im wirtschaft tv Talk
gegenlber Chefanchor Sascha Oliver
Martin und erlduterte weiter: Die Euro-
zone — und damit auch Deutschland —
werde fur heimische Unternehmen zuse-
hends unattraktiv; da helfe es wenig, dass
das »existenzielle Risiko« einer Rezession
moglicherweise vorerst abgewendet ist.
Im Gesprach geht der bekannte Analyst
den Ursachen fur den wirtschaftlichen
Bedeutungsverlust der Eurozone auf den
Grund — und nimmt dabei auch die Politik
in die Verantwortung.

UMGANG MIT ENERGIE?
»LIEDERLICH!«
Ein groBes Thema sei der Umgang mit
Energie, der teilweise ideologische Zuge
aufweise. »Es gibt keine Region der Welt,
die so liederlich — und ich sage bewusst:
liederlich! — mit diesem Thema Energie
umgeht (...) wie Europa«, so Hellmey-
er wortlich. Das Verhalten der Politik sei
ein Risiko fur den Wirtschaftsstandort,
schlieBlich lebe man seit 300 Jahren in ei-
nem »energetischen Zeitalter«; Energie sei
somit »der Schlssel fur den gesamten »
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wirtschaftlichen Erfolg«. Die Frage nach
ihrem Preis entscheide sogar Uber die Zu-
kunftsfahigkeit Europas, ist sich Hellmeyer
sicher. Zwar halte er die Energiewende fur
grundsatzlich richtig, doch wunsche er
sich hierflr eine pragmatischere Heran-
gehensweise. Zundchst mussten neue For-
men der Energiegewinnung soweit eta-
bliert sein, dass sie die bisher genutzten
auch ersetzen kénnten, meint der Experte.
SchlieBlich nutze es nichts, sich ein »Ener-
gienetz zu ertrdumenc.

Doch bei diesem polemischen Statement
beldsst es Hellmeyer nicht, stellt er doch
im Anschluss noch einmal deutlich her-
aus, wie wichtig es fur Unternehmen sei,
Planungssicherheit zu besitzen: »Denn
wir brauchen Investitionen wie nie zuvor
in Deutschland und in Europa, um das
Ganze Uberhaupt umsetzen zu kénnen.«
Diese seien aber derzeit nicht gegeben.
Aus diesem Grunde brauche es die Ab-
kehr von der — seiner Meinung nach —
ideologisch aufgeladenen Energiewende
hin zu einer rationaleren Umsetzung.
Dies sei der einzig mdgliche Weg, die
Attraktivitat des Standorts beizubehalten
oder diesen zu fordern.

STEIGENDE ZINSEN ALS
»BREMSKLOTZ«
Auch die bisherigen MaBnahmen zur Be-
kampfung der Inflation sieht der Chef-
volkswirt kritisch. »Die steigenden Zinsen
sind ein Bremsklotz, stellt er lapidar fest.
Denn durch diese Art der Geldpolitik er-
hohten sich auch die Ausgaben fur Inves-
titionen. Die Erhdhung der Zinsen sei zwar
ein nachvollziehbarer Schritt vor dem Hin-
tergrund der derzeitigen Inflationsrate,
doch gerade, weil man in Deutschland
jahrelang an einer Null-Zins-Politik fest-
gehalten habe, mache sich der Kostenan-
stieg so deutlich bemerkbar. So lagen die
Zinsen noch vor kurzem bei minus 0,5 Pro-
zent — und nun bereits bei etwa 2,5 Pro-
zent; eine Differenz von etwa drei Prozent
also, die sich auf die unterschiedlichsten
Produktionsfaktoren — so zum Beispiel auf

Ein groles Thema
sei der Umgang mit
Energie, der teilweise
ideologische Ziige
aufweise.
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»Arbeit« und auf »Kapital« niederschla-
ge, erlautert der Talk-Gast. Daher drohe
die hiesige Wirtschaft, gerade in puncto
Investitionen zurtckzufallen — eine bislang
noch ungeléste Schwierigkeit, die wo-
moglich langfristige Auswirkungen nach
sich ziehen werde.

DER MITTELSTAND - HERZSTUCK DER
DEUTSCHEN WIRTSCHAFT
Sollte die Politik also gar nichtin den Markt
eingreifen? Hier differenziert Hellmeyer: Er
sei grundsatzlich ein Freund der sozialen
Marktwirtschaft, finde es also durchaus
sinnvoll, dass der Markt eine gewisse Ver-
antwortung trage — in Ausnahmefallen
sei daher ein Eingreifen erforderlich. Fur

Wer bei der Frage
nach dem Unterneh-
mensstandort heut-
zutage zwischen den
aufstrebenden Lin-
dern, USA und Eu-
ropa wihlen miisse,
der werde zwangs-

ldufig Europa aus-
schlieBen, [...].

problematisch halte er es allerdings, wenn
Unternehmen »immer mehr in Blrokratie
ersticken«. Dies lenke sie schlieBlich teil-
weise von ihrer Kerntatigkeit ab und fihre
somit zu einem insgesamt ineffizienten
Vorgehen. Hier bezieht Hellmeyer deut-
lich Position zum Vorgehen der Politik:
Diese solle endlich begreifen, dass der
Mittelstand das Herzstick der Wirtschaft
am Standort Deutschland sei. Seit Jahren
sei Politik fur GroBkonzerne oder die In-
teressen anderer Lander gemacht wor-
den — doch der Mittelstand habe von ihr
keine Wertschatzung erfahren. Sollte sich
das nicht éndern, ist seine Prognose dus-
ter: Denn so verliere man den Mittelstand
nach und nach — schon jetzt wirden sich

Finanzpolitik

schlieBlich deutsche Unternehmen wie
»Bosch« oder »Linde« international auf-
stellen. Der Dax sei hierdurch auch nicht
mehr ein Spiegel der Qualitat des deut-
schen oder europdischen Wirtschaftsmo-
dells. Verstarke sich also der Trend, dass
der deutsche Mittelstand abwandere,
kame dies laut Hellmeyer einem Verlust
innerer Starke gleich.

MIT EINEM BLAUEN AUGE DAVON-
GEKOMMEN?

Auch wenn die Untersuchungen des ifo-
Instituts und der ZEW-Index etwas ande-
res implizieren mégen: »Das Problem ist
nicht gelést.« Das ist Hellmeyers Kern-
aussage. Fur die derzeitigen Krisen kénn-
te Deutschland vielleicht noch mit einem
blauen Auge davongekommen sein; auch
wuirden die tiefsitzenden Probleme in
den nachsten ein oder zwei Jahren mog-
licherweise noch nicht so offensichtlich
werden, dennoch mussten die Schwierig-
keiten jetzt angegangen werden.

»Den Produktionsstandort Deutschland
gibt es noch — aber der wird doch prozen-
tual immer geringer, ist sich der Experte
sicher. Dass es um Deutschlands Wirt-
schaft gar nicht so schlimm stehe, halt
er dagegen fur eine Desinformation und
schlieBt mit einem erntchternden Bild:
Auch ein Frosch, der langsam im Was-
ser gekocht werde, fuhle sich bei einer
Temperatur von 30 Grad schlieBlich noch
wohl — und merke gar nicht, in welcher
Gefahr er sich tatsachlich befinde. & AS
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1923 entsprach der Wert einer
Ausgabe der »Berliner Zeitung«
einem Korb voller Geldscheine.
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Die Mark im freien Fall

Die Geldentwertung in der Weimarer Republik und ihre Auswirkungen

Auszug aus dem Buch »Die Inflation von 1923« von Frank Stocker

obald das Vertrauen verschwin-

det, dass die Banknoten gegen

einen realen Wert eingetauscht

werden koénnen, sind die Schei-

ne einfach nur noch das, was
sie sind: ein Stuck Papier. Der Wert einer
Banknote steht und fallt also mit dem Ver-
trauen derer, die sie nutzen. Wenn dieses
Vertrauen einmal angeknackst ist, dann
ist es sehr schwer, es wiederherzustellen.
Und genau in einer solchen Lage war die
deutsche Wahrung nun im Sommer 1922.
Das Vertrauen in die Mark war ohnehin
schon angeknackst, aufgrund des stetigen
Wertverlusts in den Jahren zuvor. Doch
immer noch gab es in weiten Teilen der
Bevolkerung und unter Investoren am
Devisenmarkt Hoffnung. Doch mit dem
Mord an Walther Rathenau verschwand
der Glaube an eine Genesung der Finan-
zen der Weimarer Republik. Das Vertrau-
en in die Wahrung brach véllig weg, und
damit begann nun eine véllig neue Phase
der Inflation.

Genau in jener Zeit, im Herbst 1922, kam
der katalanische Journalist Eugeni Xam-
mar nach Deutschland, um von hier in die
Heimat zu berichten. In einer seiner ersten
Reportagen konnte er die Lage, in der er
das Land vorfand, noch kaum verstehen:
»Es ist unbegreiflich: Deutschland fehlt es
an nichts, was den Reichtum eines Landes
ausmacht, im Gegenteil: Es hat erfahrene
Landwirte, die noch den magersten Boden
etwas abzugewinnen verstehen, eine be-
wundernswert moderne Industrie, reich-
haltige Kohleminen, eine unvergleichliche
Technik und ein perfekt funktionierendes
Verkehrsnetz. Und all dieser Reichtum
wird von nichts weiter reprasentiert als
von einem Berg Papier, der von Tag zu
Tag wachst und umso weniger wert ist, je
mehr er wachst.«

Dieses Papier wurde zwar weiterhin als
Zahlungsmittel eingesetzt, mangels Alter-
nativen. Doch ihre Funktion als Wertauf-
bewahrungsmittel hatte die Mark inzwi-
schen verloren. Niemand wollte sie daher

Ein Roggenbrot, das im
Juni 1922 in Berlin fiir 8,15
Mark zu haben war, kos-
tete Ende 1922 rund 163
Mark. Der Kartoffelpreis
vervierfachte sich da-
gegen »nur«, von 4,05 auf
16,65 Mark.

mehr auf seinem Sparkonto haben, aber
auch nicht einmal mehr in seinem Porte-
monnaie. Jeder wollte sich so schnell wie
moglich von den Scheinen trennen, wann
immer ihm welche in die Hande fielen, sei
es als Handler oder als Lohnempfanger.
Das hatte zur Folge, dass alle nur noch
dartber redeten, wie und wo es etwas
zu kaufen gab, wofur man das Geld aus-
geben konnte, schrieb Xammar. Dadurch,
dass jeder die Banknoten stets so schnell
wie moglich wieder loswerden wollte,
wechselten diese immer schneller ihren
Besitzer, sprich, die Umlaufgeschwindig-
keit des Geldes erhohte sich rasant. Vom
Ende des Krieges bis 1922 hatte sich die

»Die Inflation von 1923«
von Frank Stocker

368 Seiten

Erschienen: August 2022
FinanzBuch Verlag

ISBN: 978-3-95972-564-4

Umlaufgeschwindigkeit bereits stetig er-
hoht, nun ging es noch schneller. Das
jedoch, die Umlaufgeschwindigkeit von
Geld, ist der entscheidende Faktor, der
Inflation erzeugt, nicht die Geldmenge
selbst. So entsteht beispielsweise in Euro-
pa und den USA derzeit keine Hyperin-
flation, obwohl die Notenbanken ohne
Ende Geld drucken. Denn die Umlaufge-
schwindigkeit hat sich in den vergange-
nen Jahren nicht erhéht, im Gegenteil, sie
ist sogar zurtickgegangen. Die Menschen
vertrauen weiterhin auf die Wertaufbe-
wahrungsfunktion ihrer Wahrungen, sie
horten das Geld daher.

Das war 1922 ganz anders. Das Vertrau-
en in die Mark als Wertspeicher war mit
Rathenaus Tod endgultig dahin. Niemand
wollte die Banknoten mehr behalten,
die Umlaufgeschwindigkeit stieg rapide,
und das katapultierte die Inflation jetzt,
im zweiten Halbjahr des Jahres 1922, in
eine neue Dimension. So hatten sich die
Preise im ersten Halbjahr 1922 insgesamt
in etwa verdoppelt. Im zweiten Halbjahr
stiegen sie nun jedoch um das Sechzehn-
fache. Im August 1922 Uberstieg die Infla-
tionsrate die Marke von 50 Prozent — pro
Monat! Nach einer géngigen Definition
war damit der Bereich der Hyperinflation
erreicht. In der Praxis hie das: Ein Rog-
genbrot, das im Juni 1922 in Berlin far
8,15 Mark zu haben war, kostete Ende
1922 rund 163 Mark. Der Kartoffelpreis
vervierfachte sich dagegen »nur«, von»

Frank Seocke
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Der Konig der Jnjialion

GroBte Attraktion
Miinzwert
43000 RM.

Gesetzlich geschiitzt D.R.P.

4,05 auf 16,65 Mark. Dafur stieg der Preis
fur ein Kilo Bauchfleisch vom Schwein von
123 auf 1.880 Mark, Butter verteuerte
sich sogar von 144 auf 3.050 Mark je Kilo
und far ein Ei mussten statt 5,40 Mark
nun 82 Mark bezahlt werden.

Die konkreten Preise machen es ein wenig
anschaulicher, wie die Inflation um sich
griff. Richtig plastisch wird es aber erst
durch die Berichte von Zeitzeugen. Ein sol-
cher war August Heinrich von der Ohe. Er

{5eD -.\:-,QQ_QQ_S_Q‘“‘, Eh
P CR G- -8

war 1869 als Sohn eines Schafers in einem
kleinen Ort bei Uelzen geboren worden.
Viele Jahre arbeitete er als Lehrer und
Kantor, ab 1921 in Marmstorf bei Ham-
burg, und fuhrte Tagebuch. Darin hielt
er in den Inflationsjahren penibel seine
Ausgaben fest und notierte im Juli 1922:
»Um 10 Uhr kam ein Handler und bot drei
Anzugstoffe fur 4.200 Mark an. Ich habe
1.000 Mark abgehandelt, bot erst 3.000,
nachher 3.200 Mark; daftr habe ich sie
bekommen.« Er erhielt also Stoff fur drei

Anzlge fur 3.200 Mark. Die brauchte er
fur seinen Beruf dringend. Nur einen Mo-
nat spater schrieb er, dass ein Anzug nun
6.000 Mark koste. »Die Preise stiegen in
wenigen Tagen schwindelhaft.« Und im
Dezember war das Preisniveau schon wie-
der komplett anders: »Ich kaufte in Celle
ein Paar Stiefel fur 7.980 Mark.« Von der
Ohe berichtet auch von einem Gesprach
mit einem Musiklehrer. »Er meinte, wenn
wir doch nur erst bankrott machten. Dann
kénnten wir doch von vorne anfangen.
Aber so wisste man nicht, was man tun
sollte. Wenn er etwas Geld habe, kaufe er
sich Bilder oder sonst etwas. Ich riet ihm,
Aktien zu kaufen. Er meinte, das sei auch
unsicher.«

Hier zeigt sich, wen eine Inflation stets am
meisten trifft: jene Teile der Mittelschicht,
die Uber kleine Ersparnisse verfugen, die
obere Mittelschicht also, zu der von der
Ohe als Beamter gehorte. Diese Menschen
spekulieren selten mit Aktien, und schon
gar nicht besitzen sie ganze Fabriken,
deren Wert mit den Preisen steigt. Ande-
rerseits leben sie aber auch nicht von der
Hand in den Mund, wie die untere Mit-
telschicht oder gar die Unterschicht, also
zu jener Zeit vor allem die Arbeiter. Diesen
machten die steigenden Preise weniger
aus, da ihr Gehalt weitgehend parallel
stieg und sie dieses Geld sowieso schnell
und komplett ausgaben.

Andererseits gab es aber auch jene, die
von der sich immer schneller drehenden
Preisspirale profitierten. Das waren einer-
seits oft Unternehmer und Spekulanten,
die auf Kredit expandierten und die die
Darlehen im Nullkommanichts mit ent-
wertetem Papiergeld zurickzahlen konn-
ten. Andererseits waren das aber auch
Privatleute, die frih erkannten, wohin sich
die Dinge entwickelten, und entsprechend
handelten. Ein spaterer Harvard-Professor
war im Frthjahr 1922 aus Deutschland in
die Niederlande gegangen. Er erinnert sich
den Aufzeichnungen des amerikanischen
Publizisten Otto Friedrich zufolge so: »In
den Kohlegruben bei Limburg fand ich
Arbeit. Wir arbeiteten ganz unten, auf der
Sohle der Mine, und hackten mit Spitzha-
cken, was wir konnten. Es war ungeheuer
hei, um die vierzig Grad, und staubig,
aber am Ende der Fruhlingsferien hatte
ich funfzig Gulden zusammengespart und
dachte dartber nach, wie ich der Inflation
ein Schnippchen schlagen kénnte. Ich be-
nutzte die Gulden als Sicherheit fur einen
kurzfristigen Bankkredit, den ich mit den
abgewerteten  Markern  zuriickzahlte.
Dann nahm ich einen neuen Kredit auf.
Auf diese Weise finanzierte ich mir ein
ganzes Semester in Heidelberg und hatte
am Ende immer noch dieselben flnfzig
Gulden.«
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Doch Berlin hatte die Rechnung ohne den
franzosischen Prasidenten Poincaré ge-
macht. Dieser dachte nicht im Traum daran,
dem deutschen Ersuchen nachzukommen.

Auch die Eltern des Journalisten Rudolf
Poértner hatten anfanglich zu den Profi-
teuren der Inflation gehort: »Das Ehepaar
Portner hatte sich 1922 kurzfristig ent-
schlossen, ein im Entstehen begriffenes
Haus in der Melberger KronprinzenstraBe,
auf der Westseite von Bad Oeynhausen,
zu kaufen, Kostenpunkt: 800.000 Mark.
Als wir am 1. April 1923 einzogen, war
das ein Betrag, der selbst sensible Gemu-
ter nicht mehr zu beunruhigen vermochte.
Ein Griff in die Westentasche gentgte, alle
Verbindlichkeiten einschlieBlich der hypo-
thekarischen Eintragungen aus der Welt
zu schaffen.« Das Problem der Portners:
Das Haus war noch nicht ganz fertig. Um
es vollenden zu kénnen, musste die Fami-
lie noch etwas sparen. Doch in Papiermark
war das unmoglich. Der einzige Ausweg
bestand darin, Mark in Devisen zu tau-
schen, vor allem in Dollar und britische
Pfund. Genau das taten immer mehr Men-
schen. Doch das fuhrte nur zu einer Ver-
scharfung der Lage. Denn dadurch verfiel
die Mark am Devisenmarkt immer weiter.
So hatte der Dollarkurs im Juni 1922 noch
bei 317 Mark gestanden, im August klet-
terte er schon auf Uber 1.000 Mark — ein
Jahr zuvor, im August 1921, nach dem
Mord an Erzberger, hatte er erst die Marke
von 100 Mark Uberschritten.

Naturlich beschaftigte dies auch die Regie-
rung. Schon im Juli 1922 debattierte das
Kabinett Gber den Markverfall, im August
legte Wirtschaftsminister Robert Schmidt
(SPD) einen Plan vor, wie seiner Ansicht
nach der Marksturz aufgehalten werden
kénnte. So sollte zum einen die Einfuhr
von Luxuswaren und Tabak eingeschrankt
werden, um die Handelsbilanz aufzubes-
sern. Denn Deutschland fahrte in den Jah-
ren nach dem Krieg meist weit mehr ein
als es ausfuhrte. Dadurch floss Geld ab,
was den Kurs der Mark an den Devisen-
borsen belastete. Zum anderen sollte die
Devisenspekulation selbst eingeddammt
werden. Doch man wollte zunachst noch
nichts entscheiden. Denn wieder mal
hoffte die Regierung auf die Hilfe der Al-
lierten. London hatte im Juli, nach dem

ersten dramatischen Fall der Mark, der
deutschen Regierung gegeniber ange-
deutet, dass sie jetzt gute Chancen auf ein
weiteres Moratorium habe, also eine vo-
ribergehende komplette Einstellung aller
Reparationszahlungen. Am 12. Juli schrieb
Berlin daher an die Reparationskommissi-
on: »Die Deutsche Regierung stellt daher
im Hinblick auf Artikel 234 des Vertrages
von Versailles den Antrag, ihr die nach der
genannten Entscheidung wahrend des
Kalenderjahres 1922 noch fallig werden-
den Barzahlungen zu stunden. (...) Die
Deutsche Regierung ist sich nicht im Zwei-
fel dartber, daB zur Wiederherstellung
des Markkurses alsbaldige MaBnahmen
erforderlich sind, die Gber das Jahr 1922
hinausreichen, und sie halt es daher fur
unerlaBlich, daB Deutschland auch fur die
Jahre 1923 und 1924 von Barzahlungen
aus dem Zahlungsplan vom 5.5.1921 be-
freit wird.«

Doch Berlin hatte die Rechnung ohne
den franzosischen Prasidenten Poincaré

Der SPD-Politiker Robert Schmidt war
Wirtschaftsminister der Weimarer Republik.
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gemacht. Dieser dachte nicht im Traum
daran, dem deutschen Ersuchen nachzu-
kommen. Entsprechend wirsch schrieb er
Anfang August nach Berlin:

»Die Regierung der Republik hat ihnen
[sic] bereits mitgeteilt, daB sie nicht die
Absicht hat, Anderungen im Sinne der
deutschen Note vom 14.7. vorzunehmen.
Die Regierung der Republik hat also ein
Recht zu verlangen, daB innerhalb der
in meiner Note vom 26.7. angegebenen
Frist, d. h. vor dem 5.8. 12 Uhr mittags,
die Zusicherung gegeben wird, daB, bis
die unerlaBliche Einstimmigkeit Gber jede
Abanderung erlangt sein kann, das Ab-
kommen vom 10.6.1921 genau zur Aus-
fuhrung gelangt, und dal3 besonders die
Pauschalsumme von 2 Mio. Pfund Sterling
am 15.8. bezahlt wird. Erfolgt diese Zusi-
cherung nicht, so hat die franzésische Re-
gierung das Recht, zur Sicherung der Aus-
fuhrung des bestehenden Abkommens
die Zwangsmalregeln zu ergreifen, die
sie im Interesse ihrer eigenen Staatsange-
horigen wie der Angehorigen der Ubrigen
unterzeichneten alliierten Staaten fur no-
tig erachtet. Diese MaBBnahmen werden,
wie ich bereits mitgeteilt habe, ab 5.8. zur
Ausfuhrung gebracht und die Regierung
der Republik glaubt nicht, schon jetzt den
Plan bekannt geben zu kénnen, der hier-
fur vollstandig ausgearbeitet ist.« Es war
eine unverhohlene Drohung mit Gewalt.
Und um dies zu unterstreichen, lieB Poin-
caré wenige Tage danach 500 deutsche
Staatsangehorige aus Elsass-Lothringen
ausweisen. AuBerdem drohte er mit einer
Besetzung des Ruhrgebiets durch fran-
zosische Truppen. In Berlin griff nun Ver-
zweiflung um sich.

Raymond Poincaré war von 1913 bis 1920
franzosischer Staatsprasident.
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Heizungsplane wirken sich auf
Immobilienmarkt aus

ach gestiegenen Zinsen ver-
starken nun die Heizungsplane
der Bundesregierung zuneh-
mend den Preisdruck auf den
Immobilienmarkt. Das berich-
tet die Deutsche Presse-Agentur. Das Zu-
sammenwirken von gestiegenen Zinsen
und der Ungewissheit, welche Kosten bei
einem Heizungstausch auf Kaufer oder
Eigentlmer zukamen, habe eine spurba-
re Kaufzurtckhaltung ausgelost, sagt der

Sprecher der Geschaftsfuhrung der LBS
Immobilien in Potsdam. Altere Bestands-
bauten mit geringer Energieeffizienz hat-
ten es zunehmend schwer.

»Wir beobachten daher eine rucklaufige
Nachfrage in diesem Segment, auch weil
die Kosten fur Sanierungen...

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

One-Dyas darf vorerst nicht
vor Borkum bohren

in Gericht in Den Haag hat Bau-
arbeiten zur Vorbereitung neuer
Gasbohrungen in der Nordsee vor
der Insel Borkum vorerst unter-
sagt. Das niederlandische Gas-
und Olunternehmen One-Dyas dirfe vor-
erst in dem Gebiet keine Bohrplattform
errichten und Kabel anlegen, urteilte das

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

Verwaltungsgericht laut der Deutschen
Presse-Agentur. Schaden fir die Natur
kénnten nicht ausgeschlossen werden.

Der Baustopp gilt so lange, bis das Gericht
im Hauptverfahren Uber die Klage gegen
die Gasbohrungen entschieden hat. Das
ist voraussichtlich im September der Fall.
Mehrere deutsche und niederléandische
Umweltorganisationen sowie die Stadt
Borkum hatten eine einstweilige Verfu-
gung gegen die Bauarbeiten...

Absatzzahlen fiir Privatautos

steigen wieder

ach dem Abflauen der Liefer-
kettenprobleme steigt der Au-
toabsatz in der EU weiter. Im
Mérz wuchs die Zahl der neu
zugelassenen  Privatfahrzeuge
verglichen mit dem schwachen Vorjahres-
zeitraum um 28,8 Prozent auf fast 1,088
Millionen. Das teilte der europaische Bran-
chenverband Acea laut der Deutschen
Presse-Agentur in Brussel mit. Daraus er-
gibt sich fur die ersten drei Monate des
Jahres ein Plus von 17,9 Prozent auf fast

2,7 Millionen Fahrzeuge. Vor einem Jahr
hatte die Halbleiterknappheit den Auto-
absatz stark gebremst. Dabei machen die
Fahrzeuge mit Verbrennermotoren mit
52,5 Prozent weiterhin den groBten Teil
der neu zugelassenen Wagen aus. Der
Anteil der Benziner betragt EU-weit 37,5
Prozent, der von Dieselfahrzeugen...

Den kompletten Artikel lesen Sie online
unter www.sachwert-magazin.de
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EZB hebt
Leitzins auf
3,75 Prozent

ie  Europaische Zentralbank
(EZB) hat den Leitzins um 0,25
auf 3,75 Prozent angehoben.
EZB-Prasidentin Christine La-
garde zufolge gab es im Rat
groBe Ubereinstimmung fur die Zinsent-
scheidung. »Die Gesamtinflation ist in
den letzten Monaten zurlickgegangen,
der zugrunde liegende Preisdruck ist je-
doch nach wie vor hoch, heilt es in einer
Pressmitteilung der Notenbank.

Die zukUnftigen Beschlisse des EZB-Rats
wurden dafiir sorgen, dass die Leitzinsen
auf ein ausreichend restriktives Niveau
gebracht werden, um eine zeitnahe Rick-
kehr der Inflation zum mittelfristigen 2
Prozent-Ziel zu erreichen. Dieses Niveau
werde so lange aufrechterhalten wie er-
forderlich. Bei der Festlegung der ange-
messenen Hohe und Dauer des restriktiven
Niveaus werde der EZB-Rat auch kinftig
einen datengestUtzten Ansatz verfolgen,
heiBt es weiter. Die Leitzinsbeschlisse des
EZB-Rats wurden weiterhin vor allem auf
seiner Einschatzung der Inflationsaussich-
ten vor dem Hintergrund...

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

Buchtipps

Souveran investieren mit Indexfonds und ETFs

von Gerd Kommer
417 Seiten, erschienen: November 2018
Campus, ISBN: 978-3-59351-770-4

Coronakrise, Krieg in Europa, die hdchste Inflationsrate seit Jahr-
zehnten — mehr als genug Griinde, die eigene Geldanlage auf
solide FuiBe zu stellen. Kein Finanzprodukt eignet sich daftr bes-
ser als ETFs. Gerd Kommer, ETF-Experte, erlautert ausfihrlich, wie \OMMER
mit geringen Risiken eine attraktive Rendite erwirtschaften und ® s
so die Vermogensbildung selbst in die Hand nehmen kénnen.

Uber die Gier, die Angst und
den Herdentrieb der Anleger
UBER DIE GIER, DIE ANGST von Pirmin Hotz

UND DEN HERDENTRIES 368 Seiten, erschienen: Januar 2021
DER ANLEGER

PURMIN T

FinanzBuch Verlag, ISBN: : 978-3-95972-296-4

Dr. oec. Pirmin Hotz hat als langjahriger Verwalter von privatem
und institutionellem Vermaégen Fakten und Beobachtungen tber
den Finanzmarkt zusammengetragen, die nicht nur faszinieren,
sondern gelegentlich auch an ein Haifischbecken erinnern, in
dem es von Zockern, Blendern und Abkassierern nur so wimmelt.

Lebe ein reiches Leben, statt reich zu sterben

von Bill Perkins
272 Seiten, erschienen: August 2020
FinanzBuch Verlag, ISBN: 978-3-95972-278-0

Wie kann man ein maximal erfilltes Leben fthren und gleich-

zeitig die Verschwendung seiner Lebenszeit minimieren? William STATT
Perkins betrachtet diese Frage als ein Optimierungsproblem . REICH ZU
Manche Erfahrungen kénnen nur zu bestimmten Zeiten ge- STERBEN

macht werden, daher macht es keinen Sinn Chancen ungenutzt
verstreichen zu lassen, aus Angst, unser Geld zu verschwenden.

Ein Traum von einem Land
von Daniel Stelter

407 Seiten, erschienen: Februar 2021
Campus, ISBN: 978-3-59351-277-8
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Politiker werden zeigen mussen, ob sie erfolgreich die

A ) Weichen fir eine prosperierende Zukunft unseres Landes

b AND 2040 stellen kénnen, oder ob es bei einem Kurs des Verzagens

bleibt. Top-Okonom und Vordenker Daniel Stelter skiz-

[ campus | ziert die wichtigsten Punkte, an denen sich jedes Wahl-
versprechen messen lassen muss.

Invent & Wander

von Jeff Bezos i d &
368 Seiten, erschienen: Dezember 2020
Redline, ISBN: 978-3-86881-832-1

The Collected Writings of

Diese einzigartige Sammlung zeigt in Jeff Bezos eigenen =
Worten seine Grundprinzipien und seine Philosophie, die JEFF
ihn bei der Schaffung, dem Aufbau und der Fihrung von

Amazon und seiner Weltraumfirma Blue Origin geleitet ha- BE ZOS
ben — das Warum und Wie seines Erfolgs. Man erfahrt aus

erster Hand, wie Bezos Uber die Welt und die Zukunft denkt.

Cover: Campus, FinanzBuch Verlag, Redline




Anzeige

" ’:{ PIEPSCHAU.TV

TRI

(TRI

]
1

Eine Nachbetrachtung des 20. Expertenkongresses »Pieper & Friends«

er 20. Kongress fur finanziel-

le und personliche Freiheit ist

beendet. Der internationale

Finanzmarktexperte, »Mr. Port-

folio« Rolf B. Pieper, hat einge-
laden und alle Top-Experten sind nach Ulm
gekommen. Bereits zum 20. Mal fuhrt
Pieper den groBten Expertenkongress in
Deutschland »Pieper & Friends« durch —
diesmal am Samstag, den 13. Mai 23, in
der »ratiopharm arena« in Ulm. Interna-
tionale Experten, Finanzprofis und Selbst-
denker stellen bei »Pieper & Friends« ihre
Sicht zu Markten, Geo-Politik, Wirtschaft
und Freiheit vor und helfen bei der prak-
tischen Umsetzung von professionellen
Vermogensschutzkonzepten, Vermogens-
vermehrung und Bewahrung von person-
licher und wirtschaftlicher Freiheit.

HOCHKARATIGE GASTE SORGEN FUR
EINEN GELUNGENEN TAG
Prof. Dr. Holger Rekow aus dem Team von
Rolf B. Pieper fuhrte erstmals als Modera-
tor durch die Veranstaltung und stellte im
Er6ffnungsvortrag seine Sicht zu Gefahren
fir Wohlstand und Vermogen vor, gleich-
zeitig half er mit Loésungen durch Mittel-
stands- und Immobilienschutzkonzepte.

Premiere bei »Pieper & Friends« fir den
Bankkaufmann, Diplom-Wirtschaftsinfor-
matiker und Autor Benjamin Mudlack! In
seinem Vortrag ging er auf die Geldtheo-
rie ein und zeigte aktuelle Exzesse auf.
Die wesentlichen Erkenntnisse aus seinem
Buch stellte er praxisnah vor.

Edelsteinexperte Chris Pampel stellte die
Vorzlige von Farbedelsteinen als Flucht-
wahrung dar, sprach Gber Renditepoten-
ziale und Diversifikationschancen. Mit
echter Ware im Wert von fast einer Mil-
lion Euro konnte er im wahrsten Sinne des
Wortes glanzen. Als der Veranstalter, Rolf
B. Pieper, die groBe Bihne in der Arena
betrat, wurden seine Jubilden — 20 Jahre
Portfoliotheorie »TRIVERSIFIKATION«, 20
»Pieper&Friends«-Veranstaltungen  und
seine 40-jahrige Marktprasenz — gebuh-
rend mit einem Feuerwerk gefeiert. Pieper
hatte sich fur seinem Vortrag Politiker und
die aktuelle Politik vorgeknopft — mit Vi-
deos und Charts erzeugte er Lachsalven
und tosenden Applaus. Natdrlich durfte
dabei die Darstellung und Erklarung der
»TRIVERSIFIKATION« nicht fehlen. Als wei-
teres Highlight galt die Weltpremiere von
TRI-Banking, die Pieper verkiindete.

Die Experten Dr. Markus Krall, Ernst Wolff
und Dimitri Speck sind fur lhre Kritik am
Finanzsystem, fur ihre Thesen von der gro-
Ben Gier der Eliten und fur die kritische
Betrachtung von IWF und World Eco-
nomic Forum bekannt. lhre Thesen zur
geopolitischen Lage mit Einschatzungen
zur finanziellen und personlichen Frei-
heit stellten sie in kurzweiligen Vortragen
vor. Gleichzeitig wiesen sie das Publikum
darauf hin, dass die aktuelle Rettung fur
Vermdgen und Wohistand ihrer Meinung
nach nur mit Sachwerten maoglich ist.

NEUER KONGRESS BEREITS IN
PLANUNG

Ein kurzweiliger Tag also, der durch eine
gelungene Mischung aus Vortragen,
Roundtable-Gesprachen und Netzwer-
ken brillierte. Beim abschlieBenden Sekt-
empfang waren sich die Teilnehmer aus
Deutschland, Schweiz und Osterreich
einig: Der Weg nach Ulm habe sich voll
und ganz gelohnt und das Format sei
dringend zu wiederholen. Eine Forde-
rung, die auf offene Ohren stieB: Wie
Veranstalter Pieper bestatigte, laufen die
Vorbereitung fur den nachsten Kongress
im Herbst bereits. &

Bild: Eric Peters
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nflation,  Ukraine-Krieg,  Rohstoff-

knappheit — die Finanzmarkte stehen

vor groBen Herausforderungen. Die

gute Nachricht: Gerade in schwierigen

Phasen werden oftmals die Champi-
ons von morgen geboren. Um auf eben
jener Gewinnerseite zu stehen, betrach-
ten wir die Strategien und Prognosen von
vier legendaren Investoren, die ihren rich-
tigen Riecher bereits mehrfach bewiesen
haben: Warren Buffett, Cathie Wood, Pe-
ter Thiel und Jim Rogers.

Was ist die Welt wert?

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

d
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aufgestellte Unternehmen, die temporar
unterbewertet sind. Oder in seinen eige-
nen Worten: »Kaufe einen Dollar, aber
bezahle daftr 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
Dritten Weltkrieg eskalierte, wirde War-
ren Buffett nicht aus dem Aktienmarkt
aussteigen. Das versicherte er gegentber
»CNBC« schon im Mérz 2014, als Russ-
land die Krim annektierte. Generell rat er
Anlegern dringend davon ab, in Kriegs-
zeiten Kapital aus Aktien herauszuziehen
und stattdessen auf Bitcoin, Bargeld oder
Gold zu setzen. Fur Langzeitinvestoren ...

Den kompletten Artikel lesen Sie in der
aktuellen Printausgabe. Bestellbar unter

www.sachwert-magazin.de/abonnieren/

Die Kunst des Investments

ie meisten Beteiligungen und

Kooperationen basieren auf

harten Fakten, Zahlen und Re-

ports. Manche Investments hin-

gegen kommen geradewegs
von Herzen. So verhélt es sich ganz be-
sonders, wenn es um den Kauf von Kunst-
werken geht. Es ist daher nicht verwun-
derlich, dass viele Kunstsammlungen, die
heute von professionellen Family-Offices
verwaltet werden, urspriinglich das Privat-
vergnlgen ihrer Grinder waren. Gerade
in Krisenzeiten wird verstarkt in Sachwerte
investiert. Insbesondere wecken neben Im-
mobilien und Gold derzeit auch Kunstwer-
ke das Interesse vieler Anleger.

Investitionen in Kunst sind tatsachlich kei-
ne Erfindung des 21. Jahrhunderts. Die Ge-
schichte des Mazenatentums reicht weit in
vergangene Jahrhunderte zurtick und noch

heute verdanken wir den Gonner der da-
maligen Zeit prachtvolle Bauwerke, Skulp-
turen, Gemalde und vieles mehr.

Heute steckt jedoch noch mehr dahinter
als nur personliche Liebhaberei und ed-
les Wohltaterdasein. Der stark steigende
Wert bestimmter Kunstgattungen hat die

Sichtbarkeit von Kunst und Sammlerstu-
cken als alternative Anlageklasse dras-
tisch erhoht. Seit 2003 hat...

Den kompletten Artikel lesen Sie in der
aktuellen Printausgabe. Bestellbar unter
www.sachwert-magazin.de/abonnieren/
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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 Gemuse. Diese Asset-Klasse bietet neben hohen re-
gelmalBigen Ertragen perfekten Schutz vor Inflation und ist weitestgehend
krisenresistent. Denn bekanntlich gilt: Gegessen und getrunken wird immer!

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 fur ein
breites Anlegerpublikum ist inzwischen
in den Vertrieb gestartet. Mit dem Publi-

kums-AlIF »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 Moglichkeit, sich im Rahmen ei-
nes Publikums-AlF 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 Anlagevermo-
gens am Ende der Laufzeit.

Die Wahl des Investitionsstandorts ist da-
bei bewusst auBerhalb Europas gewahlt.
Im Unterschied zu anderen Regionen
verfugt Sudamerika Uber ausreichende
StiBwasservorkommen und Potenzial fir
eine 6kologische Erweiterung der Anbau-
flachen. Die klimatischen Bedingungen
fuhren dazu, dass fur manche landwirt-
schaftlichen Produkte mehrere Ernten pro
Jahr méglich 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 Geflige heraus ergeben. Da
entsteht viel Raum fir 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 benétigen, 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, Geschéftsflihrer (CEO) 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 zukinftig noch deutlich
gréBer werden koénnte.

KURZUM:
Die Investitionsmoglichkeit in den Agri
Terra Citrus Basket | vereint den tenden-
ziell statischen Landerwerb mit der dy-
namischen Einnahmenkomponente eines
Agrarbetriebs einschlieBlich der nachge-
lagerten Weiterverarbeitungsmoglichkeit
der landwirtschaftlichen Erzeugnisse. Da-
mit bietet der Fonds eine unternehmeri-
sche Beteiligung in Reinform an einem
krisenresistenten, inflationsschutzenden

Investment mit zweistelligen, jahrlichen
Renditechancen.
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