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Verleger

Die Welt im Ausnahmezustand

Die Welt befindet sich in einem Ausnahmezustand. Gerade weil derzeit alles so spitzenma-
Big zu laufen scheint, schlagen Okonomen weltweit Alarm. Denn der ganze Boom ist teuer
erkauft. Mit Geld, das es gar nicht gibt. Unter anderem deswegen sieht Max Otte einen
Systemcrash auf uns zukommen. Schon seit Jahren warnt er neben vielen anderen Experten
vor einem Kollaps des Finanzsystems. Die Zentralbanken pumpten weltweit Billionen in die
Markte, um den eigentlich anstehenden Crash hinauszuzégern. Die Europdische Zentral-
bank trieb es auf die Spitze und kaufte nicht nur Firmenpapiere, sondern fuhrte auch die
Minuszinsen ein. Ein absurdes System, dass auf diese Weise nie getestet wurde, sondern am
lebenden Objekt ausprobiert wurde. Das dieses lebende Objekt die Sparer und Rentner der
EU waren, storte den damaligen Prasidenten der EZB, Mario Draghi nicht. Nun soll es seine
Nachfolgerin Christine Lagarde richten. In seiner Analyse schaut Otte auch besonders auf
das Verhalten der Anleger. Sie mussten jetzt mit konzentriert vorgehen, statt emotional zu
reagieren. Wie dies gelingen kann, beantwortet er.

Die Vermdgensverwalter Claus Vogt und Roland Leuschel gehen noch einen Schritt weiter
und bezeichnen die Zentralbanker als Vermdgensvernichter. Wie sie in den letzten zehn Jah-
ren die Sparer hinters Licht gefuhrt haben, zeigen sie in ihrem viel beachteten neuen Buch
auf. Und auch die prominenten Okonomen und mehrfachen Spiegel-Bestsellerautoren Marc
Friedrich und Matthias Weik berichten Gber Nebelkerzen, die viel Zindstoff bieten. Sie ana-
lysieren die letzten groBBen Kriege wie den Irak Krieg und zeigen die wahren Motive dahinter
auf. Und lassen dabei auch kein gutes Haar an der Presselandschaft, die bereitwillig Informa-
tionskampagnen aufgriffen und die 6ffentliche Meinung hinter die Kriegstreiber versammel-
te. Die Rohstoffe, um die es oft genug bei solchen Kriegen ging, sind das Steckenpferd der
Investorenlegende Jim Rogers. Wie man damit gute Renditen einfahren kann, erklart Rogers
schon seit Jahrzehnten. Keine Rohstoffe, aber auch physische Anlagewerte sind Immobilien.
Ob man damit heute noch Renditen einfahren kann, erklart Thomas Knedel im Interview.

Viel Vergniigen bei der Lekture,
Ihr Julien Backhaus,
Verleger

Julien Backhaus
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Editorial

Das nachste Heft
erscheint am
5. Juni 2020

JULTEN
BACKHAUS

GEWINNER SIND
GUTE EGOISTEN

Das neue Buch von
Julien Backhaus ab
18.3. im Handel
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WELTSYSTEM-

CRASH

Max Otte Uber Geldpolitik
und die Psyche des Anlegers

In dem Science-Fiction-Spektakel Matrix
muss der von Keanu Reeves verkorperte
Protagonist Neo erleben, wie seine ge-
samte bisherige Welt zusammenbricht und
er in einer Welt erwacht, wie er sie sich in
seinen dustersten Albtraumen nicht vorge-
stellt hatte. In einer postapokalyptischen
Landschaft herrschen die Maschinen. Fur

ihren eigenen Energiebedarf bauen sie
Menschen an, die sie in Millionen FlUssig-
keitsbehaltern halten. Die unbeweglichen
Korper sind Uber Kabel mit einem System,
der »Matrix«, verbunden, das ihnen eine
virtuelle Realitat vorspielt. Der Moment, in
dem die Hauptperson Neo erwacht und
zum ersten Mal diese Welt erblickt, ist ei-
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ner der beeindruckendsten Momente der
jungeren Filmgeschichte.

Eine geschickt aufgebaute Handlung fhrt
zu diesem Moment. Immer wieder erlebt
Neo in seiner Welt — seiner Traumwelt,
wie sich herausstellt — Inkonsistenzen.
Manche Begebenheiten passen einfach
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Buchauszug aus , Weltsystemcrash — Krisen, Unru-
hen und die Geburt einer neuen Weltordnung”

von Max Otte,

640 Seiten
24,99 €

ISBN 978-3-95972-282-7
FinanzBuch Verlag

nicht. SchlieBlich wird er von Morpheus,
dem Anfihrer des Widerstandes gegen
die Maschinen, vor die Wahl gestellt:

Prift jedoch alles
und behaltet das
Gute!

— 1. Thessalonicher 5:21

»Dies ist deine letzte Chance. Danach
gibt es kein Zurlck. Wenn du die blaue
Pille nimmst, endet diese Geschichte. Du
wachst in deinem Bett auf und glaubst,
was du glauben willst. Wenn du die rote
Pille nimmst, bleibst du im Wunderland
und ich zeige dir, wie tief das Kaninchen-
loch wirklich ist. Denk daran: Ich biete nur
die Wahrheit an. Nicht mehr.«

Ich bin nicht der Erste, der die Szene von
der blauen und der roten Pille zitiert. Im
vorliegenden Buch werde ich sehr unan-
genehme Themen ansprechen und sehr
unbequeme Erklarungen anbieten. Einige
von lhnen werden vielleicht denken: »Das
kann doch nicht wahr sein!« Vielleicht so-
gar: »Das kann nicht wahr sein, weil es
nicht wahr sein darf.« Manche von lhnen
werden das Buch vielleicht aus der Hand
legen, weil es ihnen zu unangenehm ist.

Machen wir uns nichts vor: Die meisten
Menschen ziehen es vor, in ihrer Matrix
zu leben, und zwar egal, ob die »echte«
Welt ein Albtraum oder ob sie eigentlich

ganz nett ist. Seit Platon wissen wir, dass
die Welt, die wir wahrnehmen, eine Pro-
jektion unseres Gehirns ist. Neurowissen-
schaftler, Anthropologen und Soziobiolo-
gen wissen mittlerweile recht gut, wie sich
unser Denken entwickelt hat und wie es
funktioniert: luckenhaft und selektiv, oft
vorschnell und emotional sowie am Grup-
penkonsens orientiert. Echtes Denken ist
selten. Und anstrengend. Deswegen gibt
es zum Beispiel in der Finanzwelt so we-
nige gute Investoren und so viele Schwat-
zer. Und deswegen
machen wir es uns
SO gern in unserer
selbstgemachten
oder fUr uns von an-
deren vorbereiteten
Matrix bequem.

F

Aber ich schreibe
nicht fur alle. Ich

schreibe fir dieje-
nigen, die wirklich
nach Erklarungen

suchen fur das Cha-
os, das derzeit auf
der Welt herrscht,
die Bedrohung der
Freiheit, den Popu-
lismus, den Abstieg
der Mittelschicht,
die Kriege. Die be-
reit sind, ihre eige-
ne Matrix infrage zu
stellen. Es wird in -
diesem Buch auch
um Krieg und Leiden
gehen,  Tatsachen,
die im neuen Jahr-

Max Otte istist ein deutsch-US-amerikanischer Okonom. Otte ist
Leiter des von ihm im Jahr 2003 gegriindeten Instituts fir Vermégen-
sentwicklung (IFVE) und hauptberuflich als Fondsmanager tatig.
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tausend genauso prasent sind wie im
vergangenen.

Dabei greife ich auf einen reichen Fundus
von Klassikern und aktuellen politischen
Denkern zurtick, von Thukydides Uber
Halford Mackinder und Carl Schmitt bis
zu Robert Gilpin und Henry Kissinger. Alle
diese Denker gehoren der »realistischen
Schule der Politikwissenschaft« an. Ich
bin zwar als Okonom bekannt, habe aber
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auf dem Gebiet der internationalen Be-
ziehungen viel geforscht. In diesem Buch
stitze ich mich bei meiner Analyse der
Ursachen und Folgen
der aktuellen Weltkrise
auf die gerade erwahnte
realistische Schule der
Politikwissenschaft, die
meiner Ansicht nach
die Welt besser erkls-
ren kann als Sozialismus
und (Neo)Liberalismus.
Zudem sind in den letz-
ten Jahren groBe Fort-
schritte auf dem Gebiet
der  Gehirnforschung,
der evolutionaren Erkenntnistheorie, der
Anthropologie und der Soziobiologie ge-
macht worden. Sie stlitzen meinen Erkla-
rungsansatz. Shit happens. Heute wissen
wir viel besser, warum.

Es sind verschiedene Mechanismen un-
seres Gehirns, die uns immer wieder Feh-
ler machen lassen: das (vor)schnelle, in-
stinktgetriebene und intuitive Denken, die
selektive Wahrnehmung, das Phanomen
der kognitiven Dissonanz und das Grup-
pendenken. Diese Mechanismen waren im
Verlauf unserer Evolution Uberlebenswich-
tig — und sie sind es oft immer noch —, aber
verleiten uns in der modernen, komplexen
und technisierten Welt auch dazu, Fehler

zu machen. Sie lassen uns simpler Propa-
ganda folgen, in der Matrix der Medien
gefangen bleiben, Gruppendenken und

Erfahrene Anleger haben damit den
Beleg fiir das, was sie schon immer
wussten: 90 Prozent des
Anlageerfolgs bestehen darin,
die eigenen Emotionen unter
Kontrolle zu halten.

Ausgrenzung betreiben und kolossale Feh-
ler begehen. Im schlimmsten Fall lassen wir
uns in unndétige Kriege hineinziehen.

Denn Kriege beginnen fast immer mit LU-
gen. Das war beim DeutschFranzésischen
Krieg von 1870/71 der Fall, als Otto von
Bismarck mit der »Emser Depesche« ei-
nen Kriegsgrund inszenierte, beim Krieg,
den die USA 1903 gegen Kolumbien
fahrten, um Panama abzuspalten und sich
die Kontrolle Uber den Kanal zwischen At-
lantik und Pazifik zu sichern, und beim
Vietnamkrieg, der mit dem Zwischenfall
im Golf von Tonkin Fahrt aufnahm. Auch
dieser Zwischenfall, wie sich im Nachhi-
nein herausstellte, war inszeniert.

In jingerer Zeit begannen beide Kriege der
USA gegen den Irak mit Ligen. Im Ersten
Irakkrieg 1990 war es die professionell
inszenierte »Brutkasten-
lige«, die die ameri-
kanische  Offentlichkeit
mobilisierte, im Zweiten
Irakkrieg die LUge von
irakischen ~ Massenver-
nichtungswaffen, die
der sichtlich gestresste
AuBenminister Colin Po-
well der UNO auftischen
musste. Zwar brachte
Powell einen Disclaimer
an — er sagte: »nach
dem, was mir meine Quellen berichten«
—, aber es war ihm wohl klar, dass er die
Unwahrheit verbreiten musste, damit die
USA einen Kriegsgrund hatten. In ihren
Blchern und Vortrdgen zeigen der Politik
und Islamwissenschaftler Michael Liders
und der Friedensforscher Daniele Ganser
auf, wie westliche Politik, gestltzt auf LU-
gen und Legenden, den Nahen Osten ins
Chaos gesturzt hat, mit Folgen, die wir ab
2015 auch in Deutschland unmittelbar zu
spiren bekamen.

Im Bicherschrank meines Vaters stand Psy-
chologie der Massen von Gustave Le Bon,
ein Klassiker aus dem Jahr 1895. In diesem
Buch legt der Arzt und Psychologe eine The-
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orie des Herdentriebs vor und zeigt systema-
tisch auf, wie in vielen Massenphanomenen
das Unbewusste die Entscheidungen der
Menschen beeinflusst: »Die bewusste Per-
sonlichkeit schwindet, die Gefuhle und
Gedanken aller Einzelnen sind nach dersel-
ben Richtung orientiert.« Das »Gehirnle-
ben« tritt zurtick, das »Ruckenmarkleben«
herrscht vor. »In der Gemeinschaftsseele
versinkt das Ungleichartige im Gleichar-
tigen, und die unbewussten Eigenschaften
Uberwiegen.«

Heute ist das, was Le Bon so treffend be-
schrieb, durch viele wissenschaftliche Experi-
mente erhartet. Der israelischamerikanische
Psychologe Daniel Kahneman nennt es
»schnelles Denken«. Es lauft intuitiv, re-
flexartig und automatisch ab, wahrend
bewusstes, rationales Denken langsam ist.
Kahneman erhielt 2002 den Nobelpreis fur
Okonomie, und zwar fir seine Forschun-
gen im Bereich »Behavioral Finance« (ver-
haltenstheoretische Erklarungsansatze bei
okonomischen Entscheidungen), in denen
er das Herdenverhalten bei Investmentent-
scheidungen auf spezielle Gehirnaktivitaten
zurtickfuihren konnte. Probanden wurden in
einen Kernspintomografen geschoben und
mit Fragen zu Geldanlagen konfrontiert.
Diese sollten sie per Knopfdruck beantwor-
ten. So wurden sie gefragt: »Hat-
ten Sie lieber 100 Dollar jetzt oder
110 Dollar in vier Monaten?« Die
Fragen waren zum Teil sehr ein-
fach, zum Teil aber recht knifflig.
Der Kernspintomograf machte
sichtbar, welche Bereiche des Ge-
hirns bei der Beantwortung der
Fragen besonders aktiv waren.

Die Erkenntnisse waren ver-
bltffend: Immer wenn sich der
Proband fur die sofortige Geld-
auszahlung entschied, war be-
sonders der Hirnstamm aktiv,
Le Bons »Ruckenmark«. Dieser
evolutionsgeschichtlich sehr alte
Gehirnteil ist auch bei Reptilien
vorhanden und wird deswegen auch »Rep-
tiliengehirn« genannt. Das bewusste Den-
ken, fur das das GroBhirn verantwortlich
ist, wurde nur dann »eingeschaltet«, wenn
der Teilnehmer der Studie sich fur eine spa-
tere Geldauszahlung entschied.

Kahnemans Schlussfolgerung: Ein GrofB-
teil unseres Investmentverhaltens wird von
Mechanismen gesteuert, die aus einer Zeit
stammen, als es nur um eines ging: ums
Fressen oder Gefressenwerden. Kampf,
Angriff oder Flucht sind Verhaltensmu-
ster, die uns bis heute beeinflussen. Bei
der Geldanlage oder bei vielen anderen

Entscheidungen sollten jedoch nicht Emo-
tionen den Ausschlag geben, sondern ein
kuhl kalkulierender Kopf, der zukinftige
Renditen und Risiken mdglichst sachlich
und nlchtern analysiert. Spontane Re-
aktionen sind absolut kontraproduktiv.

Bei der Geldanlage oder
bei vielen anderen
Entscheidungen sollten
jedoch nicht Emotionen den
Ausschlag geben, sondern

ein kdhl kalkulierender Kopf,
der zuklnftige Renditen und
Risiken moglichst sachlich und
ndchtern analysiert.

Wir steuern unsere Investmententschei-
dungen mit Mechanismen, auf die sich
auch Reptilien verlassen. Erfahrene Anle-
ger haben damit den Beleg fiur das, was
sie schon immer wussten: 90 Prozent des
Anlageerfolgs bestehen darin, die eigenen
Emotionen unter Kontrolle zu halten. Das
Kahneman-Experiment hat gezeigt, wa-
rum Anleger sich gelegentlich extrem idi-
otisch verhalten. Und was fur Anlageent-
scheidungen gilt, gilt auch fur viele andere
Bereich des Lebens.

Der kognitive Archdologe Steven Mithen,
langjahriger Leiter der School of Human
and Environmental Sciences an der Uni-

Geldpolitik

versity of Reading hat mit Prehistory of the

Mind eine Entstehungsgeschichte mensch-

lichen Denkens geschrieben. Nach Mithen

hat sich das Denken in verschiedenen rela-

tiv unabhangigen Modulen entwickelt, die

in uns angelegt sind, so der allgemeinen
Intelligenz, der Sprachfahigkeit,
der Umwelterkennung und der
sozialen Intelligenz. Erst relativ
spat in unserer Entwicklung ver-
netzten sich die verschiedenen
Module zum Denken des moder-
nen Menschen.

Der Mensch ist als Gruppen-
wesen stark geworden, als wir
durch die Savannen Afrikas
streiften. Nur in der Gruppe
konnten wir Uberleben. Mithen
— wie viele Evolutionsbiologen
— geht davon aus, dass mehr
als die Halfte unseres Denkens
von der sozialen Intelligenz in
Anspruch  genommen  wird.
Wir vergleichen uns standig mit anderen
und versuchen, unsere Position in der
Gruppe zu bestimmen. Wir registrieren,
wenn wir auf oder absteigen oder wenn
sich das Geflige in der Gruppe verandert.
Auch das permanente Vergleichen in der
Statusgruppe ist »Problemlésung« — so-
ziale Problemldsung. Wenn sich jemand
zu sehr vom Gruppenkonsens entfernt,
lauft er oder sie Gefahr, ausgestoBBen zu
werden. So wird bei einer nuchternen
Betrachtung klar, warum sich so wenige
Menschen trauen, das Gruppendenken zu
verlassen, und warum wirklich unabhan-
giges Denken selten ist.
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Unsere menschliche Wahrnehmung ist
zudem fokussiert und zielorientiert. Die
menschlichen Augen gleichen Raubtier-
augen, der Blick ist nach vorn gerichtet,
um Objekte und Beute zu fixieren. Die
Augen von Pflanzenfressern hingegen
sind seitlich am Kopf platziert, um ein
moglichst breites Umfeld zu Gberblicken.
Das Grundmuster des Verhaltens von
Menschen und Raubtieren ist ein »hin
zu«, wahrend bei Pflanzenfressern zuerst
die Fluchtinstinkte angesprochen werden:
»weg von«. Erstmalig hat diese Muster
der Universalphilosoph
Oswald Spengler in sei-
ner Schrift Der Mensch
und die Technik be-
schrieben.

Diese ererbte Zielorien-
tierung hilft uns auch
in Zeiten, in denen wir
nicht mehr durch die
Steppen und Savannen
streifen und nach dem
nachsten Beutetier Aus-
schau halten. Wir kénnen uns ganz auf
ein Ziel fokussieren und viele Widerstande
Uberwinden oder einfach ausblenden, um
es zu erreichen. Arnold Schwarzenegger,
der ehemalige Bodybuilder, Filmschau-
spieler und Gouverneur von Kalifornien,
schuf sich seinen eigenen Mythos. Immer
wieder erzahlt er seine Lebensgeschichte
und schreibt seine Erfolge mafBgeblich
seiner Fahigkeit zu, sich ganz auf ein Ziel
zu konzentrieren und alles um sich herum
auszublenden.

Wie selektiv unsere Wahrnehmung sein
kann, zeigt das Experiment des unsicht-
baren Gorillas, das Daniel Simons von der
University of lllinois und Christopher Chabris
von der Harvard University durchfihrten.
Testpersonen wurde ein Film gezeigt, in
dem Spieler mit schwarzen und weilen TS-
hirts einander einen Basketball zuwerfen.
Die Probanden sollten zdhlen, wie oft der
Ball von schwarz nach weil3 und umgekehrt
wechselt. Die meisten l6sten ihre Aufgabe
gut und nannten die korrekte oder eine na-
hezu korrekte Zahl. Was aber mehr als die
Halfte der Testpersonen nicht bemerkte:
mitten im Spiel taucht ein Mann in einem
Gorillakostim auf, wandert in die Bildmitte,
trommelt sich auf die Brust und geht wieder
aus dem Bild. So fokussiert —und damit irre-
geleitet — kann unsere Wahrnehmung sein.

Wenn unser Gehirn aber schon durch
ein einfaches Experiment mit Spielern in
schwarzen und weiBen T-Shirts und einem
Basketball zu ernsthaften Fehlleistungen

verfihrt werden kann, wie viel schwie-
riger ist es dann, sich bei komplexen po-
litischen Problemen, zum Beispiel beim
Klimawandel oder bei der Ukraine-Krise,
ein umfassendes und fundiertes Bild zu
machen? Je komplexer die Themen, desto
eher kann unser Unter- und Unbewusstes
manipuliert werden.

Dass die Mainstream-Medien lickenhaft
und tendenzids berichten, durfte vielen
Lesern dieses Buchs bewusst sein. Hier ist
nicht die Stelle, das zu vertiefen. In diesem

Die meisten Menschen haben ein
mehr oder weniger fertiges,
geschlossenes Weltbild. Das mussen
sie auch haben, um die Masse der
Informationen, die auf sie eindringen,
verarbeiten zu kénnen.

Buch analysiere ich die Realitat hinter der
Matrix. Wenn Sie sich zur Lickenhaftigkeit
der Matrix der Medien informieren wollen,
sind dazu mittlerweile viele Blicher von re-
spektablen Autoren erschienen. Eines der
ersten war Mainstream von Uwe Krlger,
in dem sich der Medienwissenschaftler
von der Universitat Leipzig vor allem die
Berichterstattung zur UkraineKrise vor-
nahm. Markus Gértner, Chefredakteur
unseres Informationsdienstes  Privatin-
vestor Politik, schrieb ebenfalls dartber.
Fir die Medienblasen des Mainstreams
ist fur Alexander Unzicker das Phdnomen
der kognitiven Dissonanz mitverantwort-
lich. In seinem aktuellen Buch mit dem
Untertitel Anleitung zum Selberdenken
in verrlckten Zeiten liefert Unzicker eine
umfassende Erklarung, warum die Medi-
en arbeiten, wie sie arbeiten.

Die meisten Menschen haben ein mehr
oder weniger fertiges, geschlossenes
Weltbild. Das missen sie auch haben, um
die Masse der Informationen, die auf sie
eindringen, verarbeiten zu kénnen. Wenn
sie aber mit Informationen konfrontiert
werden, die dieses Weltbild infrage stel-
len, entsteht bei vielen Menschen ein Un-
behagen, genau, wie es Neo in Matrix ver-
spirte. Dieses Unbehagen halten wenige
aus. Deswegen werden Nachrichten, die
das eigene Weltbild infrage stellen, gern
heruntergespielt oder verdrangt. Die ver-
haltenswissenschaftliche Forschung nennt
das »Bestatigungsfehler« oder »Confir-
mation Bias«. Das geht bis zur Sprach-

lenkung und gewollten Verdrangung.
Im Jahr 2014 setzte die Aktion »Unwort
des Jahres« zum Beispiel den Begriff »LU-
genpresse« auf den Index der verponten
Worter.

Ja, es ist schwer, das eigene Weltbild zu
hinterfragen. Deswegen machen es auch
so wenige. Erfolgreiche Menschen stel-
len sich hingegen haufig selbst infrage.
Als Investor frage ich mich standig: »Wo
koénnte ich falschliegen?« Das ist viel wich-
tiger (und schwieriger), als weitere Bestati-
gungen dafur zu suchen,
dass ich richtigliege.

Diese »Selbstbestati-
gung« kann groteske
Zige annehmen. In sei-
nem Buch The Broken
Ladder (»Die zerbrochene
Leiter«) beschreibt der
Psychologe und Neu-
rowissenschaftler  Keith
Payne, wie wir als po-
litisches  Wesen  funk-
tionieren, warum die gegenwartige Ge-
sellschaftsordnung im Westen nicht mehr
richtig funktioniert und welche Tricks uns
das Gehirn dabei spielt. Er fihrt dazu viele
aktuelle wissenschaftliche Experimente an.
In einer in Schweden durchgefuhrten Um-
frage wurden »linke« und »rechte« Proban-
den zu zwolf wichtigen politischen Fragen
befragt. Sie sollten dazu einen Fragebogen
ausfullen. Wahrend die Teilnehmer mit dem
Fragebogen beschaftigt waren, beobachte-
te sie der Interviewer und fullte seinerseits
ein zweites Blatt aus. Das Perfide daran: Er
kreuzte bei der Halfte der Antworten genau
das Gegenteil von dem an, was der Teil-
nehmer angekreuzt hatte. Der manipulierte
Fragenbogen wurde dann den Probanden
in einer kontrollierten Situation zurtickge-
geben. Zudem wurden sie aufgefordert,
ihre Meinung zu erklaren, und gefragt, ob
sie irgendetwas korrigieren wollten. Das
schockierende Ergebnis: 47 Prozent der
Probanden bemerkten gar nicht, dass die
Antworten manipuliert worden waren.
Und von den restlichen 53 entdeckten die
meisten nur ein oder zwei Manipulationen,
nicht alle sechs.

Ja, Denken ist schwer!

Sind Sie bereit, lhre Anschauungen und
Denkmuster infrage zu stellten? Wollen
Sie Ihre Wahrnehmung politischer Phano-
mene scharfen? Dann gehen Sie mit mir
auf die Reise! Alles, was ich Ihnen anbie-
ten kann, ist meine ungeschminkte Sicht
der Dinge.
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Immobilien

Herr Knedel, die Deutschen lieben ihre
Immobilie. Aber bisher waren die we-
nigsten Vermieter, sondern Eigennut-
zer. Warum verandert sich das derzeit?
Vier, funf Jahre friher ware die Antwort
klar. Das niedrige Zinsniveau zieht den
Anleger (und Investor) in die Immobilie,
da sich der Kauf von Sachwerten her-
vorragend mit Fremdkapital hebeln l&sst.
Dies gilt heute natdrlich auch noch. Heute
sind aber auch noch weitere Phanomene
zU beobachten. Einerseits wurde die Im-
mobilie als Anlagegut wieder salonfahig.
Viele Menschen haben erkannt, dass es
doch gar nicht so dumm ist, Kapital in
Sachwerte zu investieren und damit das
System fur den eigenen Vermdégensauf-
bau zu nutzen, statt Gber niedrige Zinsen

auf dem Sparbuch zu jammern. Es ist so-
gar eine Art Gruppenbewegung (Mas-
senbewegung mochte ich es noch nicht
nennen) entstanden. Viele Investoren
horen von Freunden und Bekannten, wie
spannend doch Immobilieninvestments
sein kénnen.

Weiterhin beobachte ich gerade bei vie-
len jungen Menschen ein Umdenken auf
breiter Ebene. Wahrend der eigene Ver-
maogensaufbau friher kaum Gewicht hat-
te, trifft man sich heute sogar online und
auch im realen Leben z. B. auf , Stamm-
tischen”, um Uber mogliche Strategien
oder gar konkrete Investments zu spre-
chen. Das Thema Immobilie ist sozusagen
in der Breite angekommen.

Thomas Knedel ist Immobilieninvestor aus
Leidenschaft. Gleich nach seiner Ausbildung
zum Bauingenieur und Immobilienkonom
investierte er bereits im Jahr 1998 in sein
erstes Mehrfamilienhaus. Heute investiert
er vorzugsweise in Mehrfamilienhauser und
Wohnanlagen mit Aufwertungspotenzia-

len, gerne zusammen mit Co-Investoren.
Zudem gibt er heute sein Wissen online und
personlich an interessierte Immobilieninve-
storen weiter.

Als Investor hatten Sie immer guten
Einblick in den Finanzmarkt. Entwi-
ckelt sich dieser derzeit positiv fiir das
Geschaftsmodell?

Das kurz- als auch langfristige Zins-
niveau ist weiterhin im Bereich der histo-
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Immobilien

Thomas Knedel erklart im Interview,
warum Immobilien als Vermdgensanlage wichtig
sind und welche aktuellen Trends es gibt

rischen Tiefststdnde und ich sehe derzeit
auch keine Zeichen fir eine nachhaltige
Trendumkehr. Der Grund ist, dass noch
nie so viel Geld im Markt war und dass
das Kapital derzeit kaum Alternativen hat,

,Wahrend der eigene Vermodgensaufbau
friher kaum Gewicht hatte, trifft man
sich heute sogar online und auch im
realen Leben z. B. auf ,Stammtischen’,
um Uber mogliche Strategien oder gar
konkrete Investments zu sprechen.”

entsprechende Renditen zu erwirtschaften.
Zudem ist die Verschuldung einiger Staa-
ten weiterhin prekar.

Vorsicht sei jedoch bei zu positiver Erwar-
tungshaltung gegentber finanzierender
Banken gegeben. In den letzten 12 Mona-
ten beobachte ich ein deutlich selektiveres
Vorgehen auf Bankenebene, was ich fur
sehr sinnvoll halte. Gerade unerfahrene In-
vestoren werden auf diese Art und Weise
gut geschitzt.

Sie sind mit lhrer Marke Immopreneur
zu einem Leitwolf in dieser Szene ge-
worden. Ahnlich wie der US-Autor
Robert Kiyosaki haben Sie Veranstal-
tungen, Biicher und Kurse um das The-
ma herum gebaut. Wie kam es dazu?
Leitwolf wirde ich jetzt nicht sagen. Aber
mein Team, einige Investorenkollegen und
ich haben — quasi als Pionier im Immobilien-
markt — ein Netzwerk geschaffen, welches
in dieser Art friiher nicht existent war. Der
groBe Wert liegt in der Wissensvermittiung
und dem Austausch von Erfahrungen direkt
aus der Praxis. Mein eigenes Motiv fir die
Grndung der Immopreneur Plattform war
seinerzeitim Jahr 2013 der Netzwerkgedan-
ke fur alle Beteiligten und die Verzahnung
mit dem realen Immobilienbusiness. Heute
sind neben zahlreichen Gemeinschaftspro-
jekten sogar langjahrige Kooperationen
und sogar Freundschaften aus dem Netz-
werk entstanden.

Was sind die ersten Schritte, mit de-
nen sich Greenhorns unbedingt aus-
einandersetzen miissen?

Das ist einfach. An erster Stelle steht
der Wissensaufbau. Je nach personlicher
Praferenz sind dazu
Blcher, Onlinekurse
oder Coachings ge-
eignet.  Wer den
kurzen, direkten
Weg” sucht, wird
sich fur ein Coaching
entscheiden.  Denn
das ist die heute ef-
fektivste Form der
Wissensvermittlung.
Zudem steht hier die
konkrete, zeitnahe Umsetzung auf dem
Plan. Was mich jedoch ein wenig wundert
ist, dass viele Menschen nicht bereit sind,
in die eigene Ausbildung zu investieren.
Jeder der in der Lage ist , einen guten von
einem schlechten Deal zu unterscheiden”,
kann mit dem Investment in Immobilien
starten. Flr viele mag erstaunlich

sein, dass fur den Start tatsachlich

kein nennenswertes eigenes Kapi-

tal erforderlich ist, wenngleich es
freilich hilfreich ist.

Ein Risiko bei Immobilienin-
vestments ist und war immer

der Staat. Sehen Sie Probleme
aufziehen bei immer linkeren
Regierungen? Kann man sich
schiitzen?

Das ist in der Tat ein groBes Pro-

blem, das auch mich seit einiger

Zeit recht intensiv beschaftigt.
Gerade die massive Uberregulie-

rung — vermeintlich im Sinne der
Mieter — halte ich fir bedenklich.
Denken wir beispielsweise einmal an die
Mietpreisbremse, die unzahligen Millieu-
schutzsatzungen in innerstadtischen Ge-
bieten oder gar den Mietendeckel in Berlin.
Eine Losung habe ich noch nicht gefunden.
Dennoch glaube ich, dass das Spiel mit
den Linken nur die wendigen Investoren
gewinnen werden. Wie auch im Kapi-
talmarkt allgemein ist es sehr wichtig die

eigene Strategie permanent zu hinterfra-
gen und immer wieder einmal mehr oder
weniger stark an die aktuellen Gegeben-
heiten anzupassen. Dazu sollten wir uns
als Immobilieninvestoren immer bewusst
sein, dass wir diejenigen sind, die oft un-
ermudlich an einem schéneren Stadtbild
arbeiten und Moglichkeiten schaffen,
preiswert oder — je nach personlicher
Praferenz — hochwertig zu wohnen. Ein
entsprechendes Auftreten unserer Bran-
che tate allen gut.

Sie sind selbst sehr erfolgreicher In-
vestor. Haben Sie ein Ziel - vielleicht
auch eine konkrete Zahl - dabei im
Kopf?

Ja, naturlich. Dieses Ziel habe wir gerade
erst neu definiert. Meine Frau Diana He-
rein und ich mochten mit unserer Triamis
Gruppe bis zum 31.12.2022 einen Im-
mobilienbestand von 1.000 Wohnungen
aufgebaut haben. Wer sich auskennt,
weiB, dass wir hierzu weit mehr als 1.000

,Jeder der in der Lage ist
,einen guten von einem
schlechten Deal zu
unterscheiden’, kann mit dem
Investment in Immobilien
starten.

FUr viele mag erstaunlich sein,
dass fUr den Start tatsachlich
kein nennenswertes eigenes
Kapital erforderlich ist, wenn-
gleich es freilich hilfreich ist.”

Wohnungen kaufen und einen Teil — im
Sinne der Portfoliooptimierung — wieder
verkaufen mussen. So herausfordernd die
Umstande sein werden, so inspirierend
finden wir den Gedanken gleichzeitig
unserer Community zu helfen gar einen
Bestand von 100.000 Wohnungen, so viel
wie eine ordentliche Mittelstadt, flr den
eigenen Vermogensaufbau aufzubauen.
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Agrar-Investment
hat goldenen Boden

Carsten Pfau Uber die Entwicklung und den
Aufbau eines Agrar-Imperiums in Paraguay

Carsten Pfau ist erfolgreicher Unternehmer und Investor. An der Uni-
versitat Mannheim absolvierte er sein Studium der Betriebswirtschafts-
wissenschaften, mit dem Schwerpunkt Bank- und Finanzwissenschaften.
Im Zweitstudium belegte er Jura und Mathematik.

Seit 1996 ist das stidamerikanische Paraguay sein Hauptwohnsitz, dane-

ben lebt er auch in Osterreich und Hong Kong. Zeitweilig lebte er auch in
Miami, in Sao Paulo, Brasilien und in Schaffhausen, Schweiz.

Die Agri Terra KG ist das Dach der gleichna-
migen Unternehmensgruppe direkt vor den
Toren Minchens und feiert sein 25-jdhriges
Firmenjubildaum. Bekannt geworden ist das
Unternehmen mit seinen Agrar-Investments
im stidamerikanischen Paraguay.

lhr Unternehmen hat mal ganz klein
angefangen, richtig?

Ja, das stimmt. In den 80er Jahren hat
mein Vater mal aus einer Laune heraus
Farmland in Paraguay erworben. Als deut-
scher Bauunternehmer wusste er gar nicht
mal so genau, wo Paraguay eigentlich
liegt, aber eine Werbung in einer Tageszei-
tung offerierte Land zu einem Pfennig pro
Quadratmeter. Erst Anfang der 90er Jahre
sind mein Vater, mein Bruder und ich ge-
meinsam nach Paraguay gereist, um uns
das Land mal anzusehen.

Und bei lhrem ersten Aufenthalt wa-
ren Sie gleich begeistert?

Wir waren schon skeptisch, schlieBlich
war Paraguay ein Entwicklungsland, des-
sen Wirtschaftsboom zu diesem Zeitpunkt
keinesfalls abzusehen war. Wir waren
aber von den Menschen in dem Land be-
geistert, die an Freundlichkeit und Warm-
herzigkeit kaum zu Ubertreffen sind.
Hauptsachlich deshalb haben wir uns dort
weiter engagiert.

Anfangs waren wir vorsichtig. Wahrend

mein Vater damals
an einer Ausschrei-
bung fur ein GroB-
bauprojekt teilnahm,
haben mein Bruder
und ich, damals noch
Studenten, unser Er-
spartes  zusammen-
gelegt und ein Stick Weideland gekauft.
Darauf haben dann Farmer ihre Rinder
zum Weiden gestellt und uns mit einem
Anteil am Gewinn entlohnt. So sind wir
auf den Geschmack der Agrar-Invest-
ments gekommen.

Aber dann sind Sie nach Paraguay
umgezogen?

Ich hatte wahrend des Studiums schon
mal eine Zeit in den USA und Kanada
zugebracht war also recht offen gegen-
Uber anderen Landern. 1995 fiel dann
der Entschluss fur eine gewisse Zeit nach
Paraguay zu ziehen, um die Sprache zu
lernen. Daraus wurde dann ein Dauerau-
fenthalt bis heute. Mein Studium an der
Uni Mannheim hab ich aber schon noch
vorher abgeschlossen.

Bereut haben Sie lhre Entscheidung
nie?

Nein, das auf gar keinen Fall. Man lebt in
Paraguay sehr gut, das Leben ist dort sehr
viel entspannter als in Deutschland, man

hat auch das Gefiihl, dass alles noch et-
was herzlicher und vor allem freier ist. Ich
bin auch immer wieder gerne in Deutsch-
land, verbringe ansonsten viel Zeit in den
USA und in Hong Kong, aber ich freue
mich immer wieder auf zu Hause, und das
ist heute definitiv Paraguay fur mich.

Aber vom Studenten zu einem der
groBten Agrar-Investoren des Landes
ist es ein weiter Weg, oder?

Ja, leicht wird einem der Erfolg in einem
Entwicklungsland sicher nicht gemacht. Da
muss man schon manche Hurde Uberwin-
den, bis man dann irgendwann da ist, wo
man sein mochte. Und ohne Ruckschlage
geht es auch nicht. Wer in Stidamerika auf
ein Silbertablett hofft, ist bestenfalls naiv.
Es gibt immer GroBere, Bessere. Das ist
auch gut so, denn dann bleibt man immer
auf dem Teppich. Aber es geht unserer
Gruppe sehr gut, das kann man sicherlich
so sagen. Wir halten eine der groten Rin-
derherden des Landes, dabei setzen wir
komplett auf extensive Freilandhaltung. Je-
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des einzelne Rind hat bei uns tber 10.000
Quadratmeter Weideflache, da kann man
sicherlich von tiergerecht und sogar von
umweltfreundlich sprechen. Fir unsere Zi-
trusplantagen haben wir bereits eine viertel
Million Baume gepflanzt und sind damit zu
einem der gréBten Produzenten von Oran-
gen, Mandarinen, Limonen und Zitronen
in Paraguay geworden. Wir haben eine
Anlage mit High-Tech Gewachshausern
errichtet und bauen diese weiter aus, da-
mit werden wir bald der landesweit groB-
te Produzent von Paprika und Erdbeeren
sein, und wir sind auch bei Tomaten in den
oberen Réngen. Momentan errichten wir
Bio-Supermarkte und wir haben gerade
den ersten Spatenstich fir einen der groB-
ten Country Clubs des Landes getan. Wir
planen bereits seit einiger Zeit eine Oran-
gensaftfabrik. Das macht aus unserem
Kontext heraus ja auch Sinn. Nun wird das
in der Tat immer konkreter. Man kann also
schon sagen, dass es bei uns sehr gut lauft,
das Ganze dann auch noch ohne Kredite,
da wir uns ja fur Beteiligungen von Inve-
storen aus aller Welt ge6ffnet haben.

Wenn ich es richtig verstehe, produ-
zieren Sie bisher ja eigentlich nur fiir
den lokalen Markt. Den Orangensaft

Investment

dann auch?

Das stimmt, bisher wenden wir uns
hauptsachlich an lokale Supermarkte in
Paraguay. Die Grundsticke, die wir im
Rahmen des Country Clubs verkaufen,
werden auch sehr stark von Interessenten
in Europa und den USA nachgefragt, und
zukinftig werden wir sicherlich auch Erd-
beeren und Orangen in die Nachbarlander
Argentinien, Brasilien und Bolivien expor-
tieren. Wenn es soweit ist und wir auch
Orangensaftkonzentrat herstellen, dann
sicherlich fur den weltweiten Export.

Und lhre Investoren freuen sich si-
cherlich auch!

Sachwerte sind gefragt, Sachwertbetei-
ligungen entsprechend auch. Da haben
wir sicherlich ein grundsatzlich gutes An-
gebot. Was die Finanzierung unserer Pro-
jekte betrifft, missen wir uns vorerst wohl
eher keine Sorgen machen. Je unsicherer
und instabiler die weltweite Wirtschafts-
situation gesehen wird, desto mehr Leu-
te modchten im ruhigen, beschaulichen
Paraguay investieren. Wir als erfahrener
Anbieter kommen da natlrlich wie ge-
rufen. Wir haben noch einige sehr span-
nende Projekte in der Pipeline, sozusagen.
Schauen wir mal, wo die Reise hingeht.

SACHWERT MAGAZIN 2/2020

Die Top

Wirtsclfafts-

Bests@l-l-léfr
aus dem
FinanzBuch Verlag

Max Otte

Weltsystemcrash
24,99 €

Doug Wead
Donald Trump

245995

P Hiclh,

s T3
5-lage
o 2
Wochenende

=

16,99 € e

Nik Halik

Garrett Gunderson
Das 5-Tage-
Wochenende

DIE PRINZIPIEN
DES ERFOLGS

Ray Dalio
Die Prinzipien
des Erfolgs

29,99 € a
Wiedereinstieg j3:iY =

Roger S<nato
Von der Idee, | m
konservativ zu sein

Roger Scruton
Von der Idee,

konservativ zu sein

22,99 € o

Bestellen Sie unsere Top-Titel unter

. www.finanzbuchverlag.de

oder stobern Sie in unserem
kompletten Verlagsprogramm.

présentiert von:

SACH

WERT

& MAGAZIN



Geldpolitik

Die Okonomen Claus Vogt und
Roland Leuschel blicken auf den Euro und die
europaische Geldpolitik




Cover: FBV Verlag
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Die Geldpolitik setzt eine skandal6se
Umverteilung in Gang - mit unlieb-
samen Folgen

Auf einem unserer Krisensicher-Investie-
ren-Lesertreffen in Berlin konnten wir
als Gastredner Prof. Gunther Schnabl
gewinnen, der seit 2006 den Lehrstuhl
fur Wirtschaftspolitik und internationale
Wirtschaftsbeziehungen an der Univer-
sitdt Leipzig innehat und dort das Institut
fur Wirtschaftspolitik leitet. Neben sei-
ner Professur ist Schnabl unter anderem
im wirtschaftspolitischen  Ausschuss des
altehrwirdigen »Vereins fur Socialpolitik«
tatig und ebenso wie Claus Vogt, der Au-
tor des vorliegenden Buches, Mitglied der
»Friedrich A. von Hayek Gesellschaft«, die
sich in Verbindung mit der Friedrich-Au-
gust-von-Hayek-Stiftung fur eine freie
Gesellschaft der Forderung von klassisch-li-
beralen Ideen im Sinne von Hayek ver-
schrieben hat.

Prof. Schnabl ist ein ausgewiesener Experte
fur Geldtheorie und ein profunder Kenner
des Zentralbankwesens. Mit seiner deut-
lichen Kritik am Kurs
der modernen Geld-
politik halt er auch
in der Offentlichkeit
nicht hinter dem Berg.

Claus Vogt | E;Emd Leuschel
WOHLSTANDS

HTER

ntwertung

el

1. Ein Europa ohne Wechselkursschwan-
kungen sollte geschaffen werden.

2. Der Handel sollte erleichtert werden und
zusatzliche Produktivitatsgewinne sollten
entstehen, die wiederum den Wohlstand
mehren sollten.

3. Integrierte Kapitalmarkte sollten fur Sta-
bilitat sorgen.

4. In ganz Europa sollte die Geldentwer-
tung gering sein.

Wie Sie an dieser
Gegenuberstellung und
unseren Kommentaren

5. Der Euro sollte ne-
ben dem Dollar als
Weltwahrung fungie-

Er kann getrost als dazu seh.en, mUSS_ das ren.

einer der renommier-  Euro-Projekt im Sinne

isten - deucipraeiner objektiven i S et
H | wWu u

unseriésen Geld- und Bewertung der Ergebmsse den Volkern  Euro-

Staatsschuldenpolitik
bezeichnet  werden.
Als Mitglied der Ha-
yek-Gesellschaft st
er natdrlich ein Uber-
zeugter  Verfechter
der Freiheit und der untrennbar damit ver-
bundenen Marktwirtschaft. Im Folgenden
werden wir lhnen einige der wichtigsten
Aspekte seines Vortrags vorstellen, die
sich perfekt mit den Ergebnissen unserer
Analysen decken. Fur Sie als Anleger und
steuerzahlende Burger Europas sind diese
Erkenntnisse von groBer Bedeutung.

werden.

Wunsch und Wirklichkeit der Wah-
rungsunion

Zunachst rekapitulierte Schnabl die Ziele,
die von der Politik mit der Einfihrung des
Euro erreicht werden sollten, und stellte sie
den bisherigen Ergebnissen gegentiber. Als
die Europdische Wahrungsunion im Jahr
1991 in Maastricht auf den Weg gebracht
wurde, verbanden Politiker und die Oko-
nomen, die sie berieten, ganz konkret die
folgenden Erwartungen mit diesem Uber-
ehrgeizigen Projekt:

in Bezug auf die
angestrebten Ziele als
gescheitert bezeichnet

pas schmackhaft ge-
macht. Wir mochten
hinzufigen, dass das
Ganze dann noch mit
der Floskel von der
angeblich  friedens-
stiftenden Wirkung einer Gemeinschafts-
wahrung garniert wurde, die seither
gebetsmihlenartig in europaischen Sonn-
tagsreden beschworen wird. Gemessen
an diesem Zielkatalog zeigt sich heute fol-
gendes Bild:

Zu 1.: Die Wechselkursstabilitdt wurde
durch die EinfUhrung des Euro erreicht,
steht aber auf tonernen FuBen. Diese Tat-
sache ist nicht zu leugnen, da der Zerfall
der Wahrungsunion nur durch massive
Manipulationen der Europaischen Zentral-
bank verhindert wird und ohne diese Ein-
griffe langst stattgefunden hatte. Sobald
die Wahrungsunion zerbricht, wird es bei
den dann wieder eingefuhrten Wéhrungen
der relativ schwachen und wenig wettbe-
werbsfahigen Lander schlagartig zu Ab-
wertungen in der GréBenordnung von 25
bis 50 Prozent kommen.

Geldpolitik

.. Die Wohlstandsvernichter —
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Zu 2.: Die Produktivitatsgewinne sind auf
ein historisch niedriges Niveau gesunken.
Das Wirtschaftswachstum ist anamisch.
Der Wohlstand stagniert oder sinkt sogar.
Bezogen auf dieses fur die Bevolkerung si-
cherlich wichtigste Ziel ging der Schuss also
eindeutig nach hinten los.

Zu 3.: Von den Kapitalmarkten gehen
heftige Krisen aus. Die Krise des Jahres
2008 fuhrte das gesamte Banken- und
Finanzsystem an den Rand des Abgrunds.
Der Zusammenbruch konnte nur durch
massive, unkonventionelle geldpolitische
Eingriffe und das Anhaufen riesiger zusatz-
licher Schuldenberge verhindert werden.
Gleichzeitig war die weltweite Rezession,
die durch diese Krise ausgelst wurde, die
schlimmste seit der Weltwirtschaftskrise
der 1930er-Jahre. Einige stdeuropaische
Lander haben seither bereits weitere Re-
zessionen durchlaufen, und das Platzen
der aktuellen Spekulationsblasen wird fir
noch gewaltigere Turbulenzen sorgen.

Zu 4.: Die offizielle Geldentwertung ist
in ganz Europa niedrig. Dieses Ziel wurde
also erreicht, jedenfalls unter Verwendung
offizieller Zahlen. Nun ist die Geldentwer-
tung aber auch im Rest der Welt dhnlich
niedrig. Das deutet darauf hin, dass diese
Entwicklung nicht auf die Wahrungsunion
zurlckzufthren ist.

Zu 5.: Der Euro verliert als Weltwéhrung
gegenitiber dem Dollar an Boden. Die
Schwachpunkte der Wahrungsunion wer-
den immer offensichtlicher. Deshalb ist der
Euro kein ernstzunehmender Konkurrent
fir den Dollar.

Der Euro ist gescheitert

Wie Sie an dieser Gegenuberstellung und
unseren Kommentaren dazu sehen, muss
das Euro-Projekt im Sinne einer objektiven
Bewertung der Ergebnisse in Bezug auf die
angestrebten Ziele als gescheitert bezeich-
net werden. Dieses Urteil gilt auch in Bezug
auf die angeblich friedensstiftende Wir-
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kung der Gemeinschaftswahrung. Denn
die Spannungen zwischen den momen-
tanen Euro-Gewinnern und Verlierern ha-
ben ein fur die Nachkriegszeit groBes Aus-
mal erreicht und nehmen offenbar weiter
zu. Das Urteil gilt aber auch im Innern der
einzelnen Mitgliedslander, wo eine starke
politische Radikalisierung stattgefunden
hat. Dazu spater mehr.

Trotz dieses offensichtlichen Scheiterns
ist die Politik aber noch immer nicht dazu
bereit, die Konsequenzen zu ziehen und
das fehlgeschlagene Experiment abzubre-
chen. Stattdessen verkiindet nicht zuletzt
EZB-Président Mario Draghi die Parole:
»Weiter so um jeden Preis!«. Die Folgen
dieser uneinsichtigen Haltung gehen weit
Uber die Finanzmarkte hinaus und sind ein
Forschungsschwerpunkt Schnabls.

Es gibt kaum noch Produktivitdtsge-
winne

Kommen wir nun noch einmal ausfuhr-
licher auf den zweiten Punkt dieser Liste
zurlick, also auf Produktivitat und Wohl-

Mario Draghi

stand. Da die Produktivitat die maBgebliche
EinflussgroBe fir das Wirtschaftswachs-
tum ist und damit auch fur den Wohlstand
der Bevolkerung, kommt dieser Kennzahl
eine ganz entscheidende Rolle zu. Sie gibt
Auskunft dartber, ob es uns wirtschaftlich
im Durchschnitt besser oder schlechter
geht, ob der zu verteilende Kuchen gréBer
wird oder womaoglich schrumpft. Wie Sie
auf dem folgenden Chart sehen, hat die
Produktivitat deutlich abgenommen, und
das nicht nur in Deutschland (und anderen

Trotz dieses offensichtlichen
Scheiterns ist die Politik
aber noch immer nicht dazu
bereit, die Konsequenzen zu
ziehen und das
fehlgeschlagene Experiment
abzubrechen. Stattdessen
verkindet nicht zuletzt
EZB-Prasident Mario Draghi
die Parole: »Weiter so um
jeden Preis!«

EAN CENTRAIL RANK

europaischen Landern), sondern auch in
den USA und Japan. Wie Schnabl tGiberzeu-
gend gezeigt hat, ist einer der wichtigsten
Grunde dieser Entwicklung die ultralaxe
Geldpolitik der vergangenen Jahre, die auf
vielfaltige Weise fur einen Riickgang der
Produktivitat sorgt, wie wir lhnen im Fol-
genden darlegen.

Geldpolitik verhindert kreative Zersto-
rung

Die unseriose Geldpolitik der vergangenen
Jahre verhindert den marktwirtschaftlichen
Erneuerungsprozess, fir den der Okonom
Josef Schumpeter den treffenden Begriff
»kreative Zerstorung« gepragt hat. Statt
kreativer Zerstérung erhalt und zementiert
die lose Geldpolitik tGberkommene und
wenig  wettbewerbsfahige ©6konomische
Strukturen. Private Investitionen gehen zu-
rick und werden durch 6ffentliche Investi-
tionen bzw. durch Konsum ersetzt.

Die immensen Kosten der unkontrollierten
Flichtlingsstrome nach Deutschland sind
ein hervorragendes Beispiel dieses Pro-
zesses, da es sich dabei um offentliche
Ausgaben handelt, die Uberwiegend in
den Konsum flieBen. Der hochqualifizierte
syrische Softwareingenieur, der kurzlich im
deutschen Staatsfernsehen als Beispiel fir
eine gelungene Integration gezeigt wurde,
ist leider eine seltene Ausnahme. Das Gros
der Einwanderer ist erheblich geringer qua-
lifiziert als die bereits hier lebende Bevélke-
rung, das gilt vor allem in den relevanten
Altersgruppen. Wann immer das der Fall ist,
schaffen die Neuburger keinen Wohlstand,
sondern verbrauchen bereits vorhandenen.

Geldpolitik erzeugt Zombie-Unterneh-
men

Im Bankensektor sorgt die kurzsichtige Geld-
politik fir die Entstehung von Zombie-Ban-
ken, da die Nullzinspolitik das traditionelle
Geschaftsmodell der Banken zerstort, das
vom Zinsiberschuss lebt. Je niedriger das
Zinsniveau ist, desto geringer fallen die Zins-
margen der Banken aus. Dartber hinaus
nimmt auch noch die Kreditnachfrage der
Unternehmen ab, da diese durch die Kaufe
von Unternehmensanleihen seitens der EZB
direkt subventioniert werden. Das hat in
den Industrienationen zu der grotesken und
Wachstum hemmenden Situation gefihrt,
dass der Unternehmenssektor insgesamt
Ersparnisse bildet, anstatt Kredite aufzuneh-
men, um zu investieren.

Es entstehen jedoch nicht nur Zombie-Ban-
ken, sondern auch andere Zombie-Unter-
nehmen, also unprofitable Firmen, die nur
durch extrem glnstige Kredite am Leben
erhalten werden. Laut Bank fur Internatio-
nalen Zahlungsausgleich (BIZ) hat der Anteil
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der Firmen dieser Art seit dem Jahr 2007
bis heute von 5,5 Prozent auf 10,5 Prozent
aller bérsengehandelten Unternehmen der
Industrienationen  zugenommen.  Unter
Wettbewerbsbedingungen mdissten diese
Firmen Platz fur Neues schaffen.

Geldpolitische Umverteilungseffekte
Prof. Gunther Schnabl stellte bei un-
serem Lesertreffen eine ganze Reihe
skandaléser Umverteilungseffekte dar,
die allesamt durch die ultralaxe Geldpoli-
tik der Zentralbanken ausgel6st werden:

1. Von Privat zum Staat: Die finanzielle Re-
pression der Nullzinspolitik fuhrt zu entgan-
genen Zinsen des Privatsektors, wahrend
der hochverschuldete Staat kaum noch
Zinsen zahlen muss. Hinzu kommt die unter
der Geldentwertung liegende Realverzins-

SACHWERT MAGAZIN 2/2020

ung, auf die die Burger auch noch Steuern
abfuhren mussen und die im Privatsektor zu
realen Vermogensverlusten fuhrt.

2. Vom Unternehmenssektor zum Finanz-
sektor: Der 1755 erstmals beschriebene
Cantillon-Effekt besagt, dass neu geschaf-
fenes Geld bei denjenigen Unternehmen
oder Sektoren, denen es zuerst zuflieBt,
fir Wohlstandseffekte auf Kosten der an-
deren sorgt. Darlber hinaus profitieren
Teile des Finanzsektors von der Vermdgen-
spreisinflation in Form von Spekulations-
blasen, wahrend der Unternehmenssektor
unter stagnierender Nachfrage leidet.

3. Von Arm zu Reich: Die Vermdgens-
preisinflation macht die Eigentimer groB3-
er Immobilien- und Aktienpakete reicher,
wahrend der kleine Mann leer ausgeht

Geldpolitik

Christine Madeleine Odette
Lagarde ist eine franzosische
Politikerin und Juristin. Seit
dem 1. November 2019 ist sie
die 4. Prasidentin der Europa-
ischen Zentralbank (EZB).

und als Sparer unter der finanziellen Re-
pression zu leiden hat.

4. \Von Jung zu Alt: Die Einstiegsgehalter
sinken, Zeit- und Teilzeitarbeit nehmen
zu. Zusétzlich sinken die Rentenanspriiche
junger Menschen, wahrend ihre Lebensar-
beitszeit steigt.

5. Von kleinen zu groBen Finanzinstituten
und Unternehmen: Wer groB genug ist,
um sich direkt Uber die von der Zentral-
bank subventionierten Kapitalmarkte zu
finanzieren, hat einen Wettbewerbsvor-
teil gegentiber den Kleinen, die sich tber
Banken finanzieren mussen.

6. Von der wirtschaftlichen Peripherie zu
den Zentren: Konzentrationsprozesse im
Unternehmenssektor fUhren zu 6kono-
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mischem Odland anstelle von bliihenden
Landschaften.

7. Vom Norden der EU in den Stden der
EU: Die Anleihen-Kaufprogramme der EZB
und die TARGET-Salden bewirken eine ge-
waltige Umverteilung von den starkeren
zu den schwacheren Landern der EU.

Politischer Extremismus nimmt zu

AbschlieBend stellte Schnabl noch einen
weiteren wichtigen Punkt heraus, der wie-
derum eine typische Konsequenz zuneh-

mender Verteilungskdampfe um
einen nicht mehr wachsenden,
sondern sogar schrumpfenden
Kuchen ist und damit ebenfalls
eine Folge der unseriésen Geld-
politik: Der politische Extremismus
nimmt zu. Wir sehen uns durch
Professor Schnabls Ausfihrungen
in vollem Umfang bestétigt in un-
serer Kritik an den Zentralbanken.
Die Geschichte lehrt, dass Sie sich
in solchen Zeiten mit Gold am be-
sten schitzen.

Der Autor Claus Vogt ist
Finanzanalyst und Autor des
Borsenbriefs

Krisensicher investieren”.
Den von ihm entwickelten
Gold-Preisbander-Indikator
nutzt er fir Prognosen fiir
die Investition vor allem im
Gold- und

Edelmetallsektor.

Bild: Imago images/IPON, privat

Die Burger wehren sich gegen Extremismus und machen auf die Gefahren und
Folgen fur das eigene Land aufmerksam, wie hier auf einer Demonstration in
Berlin, am 08.02.2020. Die Demonstranten kritisieren die Zusammenarbeit von

AFD, FDP und CDU.
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Fake News
starten Kriege:

Krieg gegen
den Iran?

Als Reaktion auf die Terroranschlage am - -
11. September 2001 begann der damalige ks
US-amerikanische Prasident, George W.
Bush, 2001 den Krieg gegen Afghanistan
und 2003 den volkerrechtlich umstritienen
Irakkrieg.

e

SACHWERT MAGAZIN 2/2020




Bild: Depositphotos/lucidwaters, privat

Geldpolitik

Die Okonomen Matthias Weik und
Marc Friedrich analysieren bekannte Fake

Viele der letzten US-Militdreinsatze
wurden mit falschen Tatsachen be-
griindet. Der Zweite Golfkrieg wurde
durch die sogenannte Brutkasten-Lii-
ge begonnen.

Die Brutkasten-Lige — Die Tochter des
kuwaitischen Botschafters in den USA,
Saud Nasir as-Sabah, erzahlte vor dem
US-Kongress, dass irakische Soldaten
Sauglinge aus den Brutkasten genom-
men und sie auf den kalten Boden gelegt
hatten, wo sie starben. Das war frei er-
funden. Die kuwaitische Regierung hatte
aus dem Exil heraus die US-amerikanische
PR-Agentur Hill & Knowlton fur 10 Milli-
onen US-Dollar damit beauftragt, in der
amerikanischen Offentlichkeit fir ein mi-
litarisches Eingreifen der USA zugunsten
Kuwaits zu werben. Den Auftrag erhielt
H+K von der Scheinorganisation Citizens
for a Free Kuwait, die wiederum von der
kuwaitischen Regierung gegriindet und
finanziert worden war. Die Agentur star-
tete eine Reihe von PR-Aktivitaten, wozu
unter anderem die erfundene Brutka-
stengeschichte gehorte.

Auch der Dritte Golfkrieg entstand
aufgrund einer Liige, die sich um die
angeblichen Massenvernichtungs-
waffen von Saddam Hussein rankte.

Die Lige um Saddam Husseins Mas-
senvernichtungswaffen — In einem dra-
matischen Auftritt vor den Vereinten
Nationen warnte der damalige US-Au-
Benminister Colin Powell eindringlich
davor, dass der Irak an Massenvernich-
tungswaffen arbeite und auch schon
welche besitze und diese gedenke bald
einzusetzen. Als Beweis flhrte Powell
Geheimdienstberichte an. Wie wir heute
wissen, hat er gelogen und bereut dies
zutiefst. Er bezeichnet diesen Auftritt als
die Schande seines Lebens. Die Geheim-
dienstinformationen waren groBtenteils
manipuliert und falsch. Weder gab es
atomare noch biologische oder che-
mische Waffen im Arsenal von Saddam
Hussein. Auch hatte der Irak keine Kon-
takte zur Terrorgruppe Al-Qaida.

News Uber Kriege

Die wahren Grinde fir den Dritten Golf-
krieg waren Ol, Macht, die Vormachtstel-
lung des US-Dollar sowie ©¢konomische
Gesichtspunkte. Immerhin hat der ame-
rikanische Konzern Halliburton ohne

Ausschreibung den Milliardenschweren
Auftrag erhalten, das irakische Ol zu si-

bei), Libanon (offen), Libyen (erledigt), So-
malia (mittendrin), Sudan (offen) und zum
Schluss Iran (offen). Clark ist niemand an-
deres als ein US-General a. D., ehemaliger
Oberbefehlshaber der Nato-Streitkrafte
im Kosovo-Krieg und demokratischer Pra-
sidentschaftskandidat 2004.

Matthias Weik und Marc Friedrich sind Okonomen, mehrfache Bestsellerautoren und

Grlnder der Honorarberatung Friedrich & Weik Vermégenssicherung, sowie Initiatoren
des taglich handelbaren offenen Sachwertfonds, dem Friedrich & Weik Wertefonds.

militérische Hilfsdienste in Hohe von 48
Milliarden Dollar. Interessanterweise war
der US-Vizeprasident Dick Cheney, der
Prasidentenflisterer, vor seinem Amt CEO
von Halliburton. Reiner Zufall natdrlich.

An dieser Stelle muss die Aussage von
Wesley Clark Beachtung finden. Er schrieb
in seinem Buch Winning Modern Wars,
dass man im Pentagon schon im Novem-
ber 2001, kurz nach den Anschlagen auf
das World Trade Center, darUber infor-
miert wurde, dass die USA 7 Lander in 5
Jahren angreifen wolle — und zwar begin-
nend mit dem Irak (abgehakt), Syrien (da-

Nachdem die USA den lIrak trotz nicht
vorhandener Massenvernichtungswaffen
besetzt und eine ganze Region destabili-
siert haben, steht jetzt offenbar der Iran
als Zentrum des Bosen auf der Agenda.
US-Prasident George W. Bush hatte ja be-
reits 2001 von einer »Achse des Bosen«
—Irak, Iran und Nordkorea — gesprochen.
Der Iran hat seit Gber 200 Jahren kein ein-
ziges Land angegriffen. Bei den USA ist
der Sachverhalt etwas anders. Die USA
haben zahlreiche Lander destabilisiert,
bombardiert oder besetzt — etwa Viet-
nam, Nicaragua, El Salvador, Guatemala,
Honduras, Grenada, Panama, Irak, Jugo-
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slawien, Afghanistan, Libyen und Syrien.
Betrachtet man die Anzahl der US-Militar-
basen rund um den Iran, dann erscheint
ein Krieg gegen eben diesen nicht son-
derlich abwegig. Waren die USA von so
vielen feindlichen Militdrbasen umzingelt,
dann hatte es vermutlich langst geknallt.
Doch das ist ein anderes Thema.

In Artikel 2 Nr. 4 der Charta der Verein-
ten Nationen (UN) steht: Alle Mitglieder
unterlassen in ihren internationalen Bezie-
hungen jede gegen die territoriale Unver-
sehrtheit oder die politische Unabhéngig-
keit eines Staates gerichtete oder sonst mit
den Zielen der Vereinten Nationen unver-
einbare Androhung oder Anwendung von
Gewalt. Sollten also die USA den Iran an-
greifen, dann wirden sie ganz klar gegen

Sag

DER GROSSTE

ALLER ZEITEN

Exklusiv aus unserem neuen Platz 1
Spiegelbestseller ,Der groBte Crash
aller Zeiten”

die Charta der Vereinten Nationen versto-
Ben. Die Folgen dieses VerstoBBes waren je-
doch ebenso gering wie die Konsequenzen
fur den Angriffskrieg gegen den Irak.
Namlich Null. Falls die Situation im Iran
eskalieren sollte, waren die Auswirkungen
verheerend. Neben dem Leid wirde eine
ganze Region brennen und Fllichtlingsstro-
me auslosen, die die Situation 2015 unbe-
deutend aussehen lassen wirden.

Kritik unerwiinscht

Der Internationale Gerichtshof untersucht
seit 2002 maogliche Kriegsverbrechen und
Verbrechen gegen die Menschlichkeit. Im
Marz 2019 haben die USA Sanktionen ge-
gen Mitarbeiter des Internationalen Straf-
gerichtshofs (IStGH) in Den Haag erlassen.
Der Grund hierfar sind Ermittlungen zu
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mdglichen Kriegsverbrechen des US-Mi-
litdrs in Afghanistan. Der Grindungsver-
trag, das Romische Statut, ermachtigt das
Gericht, Verbrechen in den derzeit mehr
als 120 Mitgliedsstaaten zu verfolgen.
Die USA sind zwar kein Vertragsstaat und
damit nicht weisungsgebunden, jedoch
ist Afghanistan dem Vertrag beigetreten.
Somit kann das Gericht alle Verbrechen
auf afghanischem Staatsgebiet verfolgen.
Auch die Verbrechen, die von US-Birgern
begangen wurden.
US-AuBenminister
Mike Pompeo hat
daran jedoch kei-
nerlei Interesse. Also
kindigte er als er-
sten Schritt an, dass
allen mit diesen Un-
tersuchungen  be-
fassten Mitarbeitern
des  Strafgerichts-
hofs das Visum ent-
zogen werden solle,
um in die Vereinigten Staaten einzureisen.
Erste Einreiseverbote seien bereits erlassen
worden. Obendrein appellierte er an den
IStGH, seinen »Kurs zu wechseln« und von
Ermittlungen gegen die USA abzusehen.
Andernfalls drohten weitere StrafmalB-
nahmen - bei jeglichen Untersuchungen
gegen US-Birger sowie gegen Verbiindete
der USA, etwa gegen Israel. Der Starkste
im Sandkasten bestimmt bekanntlich das
Spiel. Oder wie man im Englischen sagt:
one law for them and another law for us
(Ein Gesetz fir sie und ein anderes fUr uns).

Das Leben auf Pump geht weiter

Sonderlich viel scheinen die USA nicht
aus der letzten Krise gelernt zu haben.
Die US-Amerikaner leben nach wie vor
massiv auf Pump. Egal ob Kreditkarten-,
Auto- oder Studentenkredite — nichts ist
besser geworden. Ganz im Gegenteil, die
Studentenkredite belaufen sich derzeit
auf Gber 1,6 Billionen US-Dollar, die Au-
tokredite auf knapp 1,2 Billionen Dollar .

Sonderlich viel scheinen die
USA nicht aus der letzten
Krise gelernt zu haben. Die
US-Amerikaner leben nach
wie vor massiv auf Pump.
Egal ob Kreditkarten-, Auto-
oder Studentenkredite — mit
nichts ist besser geworden.

Die private Verschuldung wachst kontinu-
ierlich und unaufhaltsam in immer neue
Rekordhohen. Viele  Studienabganger
werden niemals in ihrem Leben ihren Kre-
dit abbezahlen kénnen. Subprime-Krise?
Egal, sie machen einfach weiter!

Die Sause geht weiter! Immer mehr
schlechte Schulden!

In den USA werden immer noch Kredite
an Unternehmen mit schwacher Boni-
tat vergeben. Uber
1,3 Billionen Dollar
(der Markt ist gro-
Ber als fur hoch ris-
kante Ramsch-An-
leihen) stecken
in sogenannten
Leveraged Loans.
Das sind Darlehen
lockeren  Fi-
nanzierungsbedin-
gungen, die stark
verschuldeten Kre-
ditnehmern gewahrt werden. Was pas-
siert, wenn die Firmen die Kredite nicht
mehr bedienen kénnen? US-Unterneh-
men haben erstmalig 47 Prozent Schul-
den zum USBIP aufgenommen. Das ist
ein neuer Rekord.

Vor allem bei den
gerade noch »gu-
ten« BBB-Anlei-
hen saugen sich
die Unternehmen
mit billigem Geld
voll.  Diese In-
vestment-Grade
Unternehmens-
anleihen (IG) mit
einem Rating von
BBB  (niedrigstes
Credit-Rating, das
noch als IG angesehen wird) sind von
rund 25 Prozent in den 1990er Jahren
auf 50 Prozent gestiegen. Das Volumen
der US-Papiere mit BBB belauft sich auf

Mehr als eine Dekade nach
dem Platzen der US-Im-
mobilienblase notieren die
Immobilienpreise in den USA
Uber ihrem damaligen Bla-
sen-Hochpunkt. Es ist ledig-
lich eine Frage der Zeit bis
zum nachsten Crash. Man
harrt anscheinend aus.

Geldpolitik

Uber 3 Billionen Dollar. Weltweit sind es
7 Billionen Dollar. Damit stehen US-Un-
ternehmen beinahe fir die Halfte aller
BBB-Anleihen.

US-Staatsverschuldung geht durch
die Decke

Auch der Staat lebt weit Uber seine Verhalt-
nisse, das Handelsdefizit ist 1 Billion Dollar
und die Schuldenobergrenze muss in immer
kurzeren Abstdnden nach oben gehievt
werden. Es dauert nicht mehr allzu lange,
dann sprechen wir von 23 Billionen Dollar.

Dennoch verbrat die USA 716 Milliarden
Dollar (rund 635 Milliarden Euro) fir das
Militar. Mehr als Russland, China und In-
dien zusammen. Wirde das Geld in den
US-Bildungs- und den Gesundheitssektor
flieBen, dann ware dem Land bestimmt
mehr geholfen. Die Entscheidung, ob man
einen solch exorbitanten Wehr-etat fur
eine Verteidigungs- oder eine Angriffsar-
mee ben6tigt, Uberlassen wir lhnen. Trau-
rig ist nur, dass immer noch 40,3 Millio-
nen Menschen, das sind 12,25 Prozent
aller Burger der USA, Foodstamps bezie-
hen mussen, das sind vom Staat bezahlte
Essensmarken, weil es oftmals trotz Arbeit
nicht fur das Notigste reicht. Zehntausen-
de Menschen leben
in ihren Autos und
auch die Zeltstadte
in Los Angeles und
Seattle werden im-
mer groBer!

Immobilienblase

Mehr als eine De-
kade nach dem
Platzen der US-Im-
mobilienblase no-
tieren die Immo-
bilienpreise in den
USA Uber ihrem damaligen Blasen-Hoch-
punkt. Es ist lediglich eine Frage der Zeit
bis zum néachsten Crash. Man harrt an-
scheinend aus.
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Rohstoffe

Der Rohstoff-Guru
Jim Rogers

An der Wall Street nannte man ihn den »Indiana Jones der Finanzwelt«
eine Anspielung auf seine Motorrad-Odyssee rund um die Welt. Aber er
machte nicht nur Schlagzeilen mit seinen Abenteuern: Er griindete mit Star-
investor George Soros den wohl erfolgreichsten Hedgefonds aller Zeiten.
Und er sieht die Trends der Zukunft, bevor andere sie entdecken.

Sein Mantra: Wer in den nachsten Jahren Geld an den weltweiten Finanz-
markten verdienen will, muss in Rohstoffe investieren.

Aber in dem 8000-Seelen-Stadtchen De-
mopolis wurde es ihm bald zu eng: Zum
Studium der Ge-
schichte,  Philoso-

Jim Rogers ist ein Mann mit vielen Ge-
sichtern und Leidenschaften, ein Pionier,
ein Abenteurer und
ein Querdenker.

Uber einen Ferienjob kam er an die Wall
Street. »Ehe ich dorthin ging, wusste ich
Uber die Wall Street nur, dass sie irgendwo

»Wir investierten WO in New York lag und dass dort 1929 etwas

Er grindete 1970
mit George Soros

andere dies nicht taten,

phie und Wirtschaft
ging er 1960 an die

Schlimmes passiert war. Ich wusste nicht,
dass es einen Unterschied zwischen Aktien

den legendaren New Yorker Eli- und Anleihen gab, und schon gar nicht,
Quantum  Fonds, Und erfo rSChteQ teuniversitdt  Yale,  worin dieser Unterschied bestand. Ich hatte
der in den ersen UNbekannte Markte spéter ins britische  keinen blassen Schimmer von Wahrungen
zehn Jahren eine rund um den GlObUS.« Oxford. oder Rohstoffen. «

Rendite von 4200

Prozent erzielte. Er

umrundete zweimal die Welt, mit einem
BMW-Motorrad und einem umgebauten
Mercedes Cabrio und fuhr damit direkt
ins Guinnessbuch der Rekorde. Er rief den
Rohstoff-Boom aus, als andere noch die
Hausse der New Economy feierten. Er halt
Alan Greenspan und Ben Bernanke fir die
schlechtesten Notenbanker aller Zeiten. Er
ist ein erfolgreicher Buchautor und TV-Mo-
derator, lebt in Singapur und rat allen Ban-
kern, Bauern zu werden. »Weil Bauern die
nachsten Superreichen sein werden. «

Jim Rogers wuchs als Altester von finf
Briidern in der Kleinstadt Demopolis in Al-
abama auf. Sein Vater war Manager einer
Chemiefabrik. Schon friih zeigte Jim un-
ternehmerisches Geschick. Mit funf Jah-
ren sammelte und verkaufte er leere Fla-
schen in einem Baselball-Stadion, welche
die Fans weggeworfen hatten. Und zwei
Jahre spéater erwarb er die Lizenz, in dem
Stadion Erdnisse und Softdrinks zu ver-
kaufen — sein Vater hatte ihm dafir einen
100-Dollar-Kredit gewahrt.
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Jim Rogers ist einer der bekanntesten
US-amerikanischen Hedgefondsmanager
und Schriftsteller iberhaupt.

Nach dem Studium ging er erst zur Ar-
mee, spekulierte mit dem Geld seines
Kommandeurs an der Boérse und fuhr fur
ihn dank eines Bullenmarktes gréBere Ge-
winne ein. Dann zog er die Uniform aus
und heuerte bei einer Investmentbank an,
arbeitete 15 Stunden am Tag, manchmal
sieben Tage die Woche. 1970 lernte er
George Soros kennen und grindete mit
ihm einen Hedgefonds, den legendéren
Quantum Fund.

Rogers erinnert sich: »Der Quantum Fund
war ein ausgekltgelter Offshore-Hedge-
fonds flur auslandische Investoren, die
der Zinsausgleichssteuer nicht unterla-
gen. Der Fonds war auf den Niederlan-
dischen Antillen registriert. Wir flhrten
Uberall auf der Welt K&ufe und Leer-
verkdufe von Aktien, Rohstoffen, Wah-
rungen und Anleihen durch. Wir inves-
tierten, wo andere dies nicht taten, und
erforschten unbekannte Markte rund um
den Globus.« Soros und Rogers wetteten
gegen das Britische Pfund, und als der
Goldpreis massiv stieg, spekulierten sie
auf dessen Absturz.

In den ersten zehn Jahren erzielte der
Quantum Fund eine Rendite von 4200
Prozent. In dieser Zeit schaffte der S&P-
500-Index nicht mal 50 Prozent.

Aber irgendwann
hatte Rogers ge-
nug. Er distanzierte
sich immer mehr
von Soros, dessen
Methoden ihm zu
weit gingen. Und
als Soros in einen
Fall von Insider-
handel verwickelt
wurde, gerieten die
beiden aneinander.
Rogers zog sich aus
dem Fonds zurlick
— angeblich  mit
einem Gewinn von
14 Millionen Dollar
—und ging auf Rei-
sen. Er war jetzt nicht mal 40 Jahre alt.
Und er wollte die Welt sehen, ein anderes
Leben flhren. So ein bisschen wie im
Charthit »Born to be wild« der US-Band

ausging.«

. Die Erfolgsgeheimnisse der Bérsenmilliondre”
Gebundene Ausgabe: 400 Seiten

Verlag: FinanzBuch Verlag

ISBN-13: 978-3898799744

»Auf zwei Radern bis
an die Chinesische
Mauer zu gelangen
und einen groBen Teil
der Menschheit besser
verstehen zu lernen,
schien mir die perfekte
Alternative zum
standigen Druck, der
von der Wall Street

Steppenwolf, dem Kult-Song aller Biker
und Easy-Rider-Fans.

Jim Rogers tauschte seinen dreiteiligen
Anzug mit den
wechselnden bun-
ten Fliegen — sein
Markenzeichen -
gegen eine Leder-
montur und stieg
auf sein schwarzes
BMW-Motorrad.
Begleitet von seiner
damaligen  Freun-
din umrundete er
die Welt, fuhr mit-
ten im Kalten Krieg
durch die Sowjet-
union und China.
»Auf zwei Radern
bis an die Chine-
sische Mauer zu ge-
langen und einen
groBen Teil der Menschheit besser ver-
stehen zu lernen, schien mir die perfekte
Alternative zum standigen Druck, der von
der Wall Street ausging.« Seine Erlebnisse
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Rohstoffe

fasste er in dem Bestseller »Investment Bi-
ker« zusammen.

Nach seiner Ruckkehr tbernahm er an
der Columbia University eine Gastprofes-
sur, moderierte TV-Shows und arbeitet als
Kolumnist und TV-Kommentator. Bevor er
im Jahr 1999 mit seiner Ehefrau zu ei-
ner zweiten Weltumrundung aufbrach
— diesmal in einem umgebauten gelb-
en Mercedes SLK Cabrio —, grindete
Rogers einen Indexfonds fir Rohstoffe,
den Rogers International Commodity
Index (RICI). Ein Index, der die Entwick-
lung von Agrar- und Energierohstoffen,
Basis- und Edelmetallen widerspiegelt.
Der RICI hat sich langst als weltweit an-
erkanntes Kursbarometer etabliert, und
ABM Amro hat zahlreiche Zertifikate auf
der Basis des RICI aufgelegt.

Als einer der ersten Investoren hatte er
in den 1990er-Jahren die Bedeutung von
Rohstoffen als Anlagethema entdeckt
und seine Ideen in groBem Stil vermark-

tet. In einer Zeit, als die Borsen weltweit
noch im New-Economy-Taumel waren.
Auch in Zukunft, so Rogers, wirden Roh-
stoffe ein sehr viel lukrativerer Sektor sein
als das Finanzwesen. Nicht zuletzt, weil
das explosive Wachstum der Weltbevolke-
rung und insbesondere der Schwellenlan-

»Erst wenn die Leute auf
Cocktailpartys damit
angeben, wie viel Geld sie
mit Sojabohnen verdient
haben, ist der Zeitpunkt fUr
den Ausstieg gekommen. «

der die Nachfrage anheize. »Erst wenn die
Leute auf Cocktailpartys damit angeben,
wie viel Geld sie mit Sojabohnen verdient
haben, ist der Zeitpunkt fir den Ausstieg
gekommen.« Seit den 1990er-Jahren be-
fanden sich die meisten Rohstoffe in ei-

ner Art Superzyklus, der zu einem lang
andauernden Aufschwung der Preise ge-
fuhrt hatte und erst kirzlich zu Ende ging.

Statt Wirtschaft oder Finanzen zu stu-
dieren, sollten junge Leute besser akade-
mische Abschlisse in Landwirtschaft und
Bergbau erwerben, rat Rogers. In den
USA studieren mehr Leute Public Re-
lations als Agrarwissenschaften. »Und
jeder Banker sollte sich tberlegen, ob
er nicht lieber Bauer wird.« Viele jun-
ge Investmentbanker seien in der Ver-
gangenheit im Maserati vorgefahren
— die muUssten nun Taxis nehmen und
sollten lernen, Traktor zu fahren. »Denn
in zehn bis 15 Jahren werden Bauern
Maserati fahren ....«. Und den Anle-
gern gibt er den Rat: »Kauft Ackerland,
werdet Bauern!« In der Frankfurter All-
gemeinen Zeitung prazisierte er kurzlich
seine These: »Keiner mochte mehr als
Landwirt arbeiten. In Amerika betragt
das Durchschnittsalter 58 Jahre. Aber
Bauern werden gebraucht wie selten zu-
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vor. Denn nie haben die Menschen so viel
verzehrt wie heute. Und unsere Vorrate
schrumpfen. Beide Phdnomene zusam-
men ergeben eine perfekte Kombination
fur zuktnftige Bauern: Sie haben kaum
Konkurrenz und kénnen gleichzeitig mit
steigenden Preisen rechnen.«

Rogers ist auch ein erfolgreicher Buchau-
tor. Sein jungstes Werk ist unter dem Titel
»Die Wall Street ist auch nur eine StraBe«
im FinanzBuch Verlag erschienen.
In einem Interview sagte Rogers, er
habe 70 Jahre gebraucht, um die-
ses Buch zu schreiben. Es sei sein
Lebenswerk — halb Autobiografie,
halb Abrechnung mit Amerika.

Besonders kritisch sieht Rogers die
Rolle der US-Notenbank. Die Fed
habe viele Fehler gemacht, urteilt
Rogers. Und Alan Greenspan und
Ben Bernanke halt er sowieso fur
die schlechtesten Notenbanker

aller Zeiten. »Alle wichtigen Zen-

tralbanken der Welt fluten die Markte
mit billigem Geld. Aber keiner treibt es
so schlimm wie Bernanke. Der Mann
versteht nichts von Finanzen, sondern

nur etwas vom Gelddrucken.« Und wei-
ter: »Wenn eine Nation nur konsumiert,
statt zu investieren und zu sparen, bringt
das geliehene Geld wenig Nutzen. Noch
schlimmer: Die Leute, denen wir die Ver-
antwortung Ubertragen haben, sich um
dieses Problem zu kimmern — zu viel
Konsum, zu hohe Schulden—, haben be-
schlossen, die Losung sei, noch mehr zu
konsumieren und sich noch starker zu ver-
schulden.«

»Beide Phanomene
zusammen ergeben eine
perfekte Kombination fur
zukUnftige Bauern:

Sie haben kaum Konkurrenz
und kénnen gleichzeitig mit
steigenden Preisen rechnen.«

2007 verkaufte Rogers sein Haus in New
York fur 16 Millionen Dollar und zog nach
Singapur. Fur ihn ist klar, wer das Erbe als
Weltmacht Nummer eins antreten wird:

Rohstoffe

Das Zeitalter Amerikas sei vorbei — die Zu-
kunft gehore China. In Singapur splre er
ein Gefuhl, das er friher in New York er-
lebte, eine Dynamik, die in Amerika nicht
mehr existiert. Im Vergleich zu Singapur
gleiche New York einer Stadt in einem
Entwicklungsland.

»Zu Beginn des 19. Jahrhunderts gingen

kluge Leute nach London. Hundert Jahre

spater zogen die klugen Leute nach New
York. Und wenn Sie am Beginn des
21. Jahrhunderts klug sind, machen
Sie sich auf den Weg nach Asien.
Die Menschen dort haben alles noch
vor sich, was Amerika und Europa
hinter sich haben.« Mandarin zu be-
herrschen, werde sich weltweit als
ebenso wichtig erweisen, wie heute
die Fahigkeit, flieBend Englisch zu
sprechen.

In seine alte Heimat reist er nur noch

selten. Seine beiden Tochter sie sind

zwolf und sieben Jahre alt — bereitet
er auf ein Leben in einer nicht mehr west-
lich gepragten Welt vor. Sie haben ein chi-
nesisches Kindermadchen. Und sie lernen
naturlich Mandarin.
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