»Die Inflation wird die Blirger enteignen
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Claus Vogt kritisierte als einer der ersten die laxe Geldpolitik des US-Notenbankers Alan Greenspan. Jetzt sagt der Vermogensverwalter das Ende des Euro voraus

Von Simone Boehringer

Miinchen — Claus Vogt ist sich sicher:
,Der Euro wird die nachsten fiinf Jahre
in dieser Form nicht tiberleben.“ Zu hoch
seien die Haushaltsdefizite und der
Schuldenstand in der Wiahrungsunion
und zu schmerzhaft die Alternativen, um
aus der Abwirtsspirale herauszukom-
men. ,Nicht, dass es die Amerikaner bes-
sermachen®, wirft der Vermogensverwal-
terim Gesprach mit der SZ ein. ,, Aber sie
haben einen groBen Vorteil: Die USA dru-
cken die Weltleitwahrung und bezahlen
damit. Die Européer haben das Privileg
nicht. Sie erkaufen sich mit der Rettungs-
politik nur Zeit.“ Die Zeche werde auf
die Weise nur hoher — und unbezahlbar.
Claus Vogt, 47, ist einer dieser Pessi-
misten, von denen viele Deutsche genug
haben. Kein Wunder, die Konjunktur
brummt doch hierzulande und der Ret-
tungsschirm zahlt fiir Griechenland, Ir-

Wann die Krise vorbei ist?
»,Nach der Wahrungsreform®,
sagt er und verzieht keine Miene.

land und wer da sonst noch kommen
mag. Doch Vogt lisst all das kalt. ,Die
Wahrscheinlichkeit eines Wirtschafts-
wunders, das ausreicht, die horrenden
u tilgen, ist ver dge-
ring*, urteilt der gelernte Wertpapierana-
lyst. Zum einen drosseln die bereits be-
schlossenen Sparmalnahmen die Kon-
junktur, das bestatigen die meisten Wirt-
schaftsforscher. Besonders frustrierend:
Inklammen Euro-Léndern wie Griechen-
land und Irland wird die Schuldenquote
trotz harter Einschnitte weiter steigen
(Grafik). Zum anderen, meint Vogt,
,,sind auch viele Unternehmen und Haus-
halte in Europa hoch verschuldet. Da
bleibt wenig iibrig fiir zusitzlichen Kon-
sum.“ Der wiire aber dringend nétig zur
Unterstiitzung der Konjunktur.

Wenige wiirden Vogts Ansichten wohl
beachten, wenn er nicht schon mehrfach
richtig gelegen hitte mit seinen Progno-
sen. Als etwa die Finanzgemeinde den
langjahrigen US-Notenbankchef Alan
Greenspan noch als genialen Wahrungs-
hiiter feierte, lieB sich Vogt in einem
Buch dariiber aus, wie der Mann mit sei-
ner Politik des billigen Geldes das Welt-
wihrungssystem gefihrde. Der Titel
»Das Greenspan-Dossier”, den Vogt ge-
meinsam mit dem Crash-Propheten Ro-
land Leuschel 2003 verfasste, landete auf
den Bestseller-Listen. Heute wird Green-

Warum gefahrden die Staatsschulden
unsere Zukunft, Herr Vogt?

Was Anlagemanager bewegt

In einer Serie portratiert die SZ
Geldprofis, die untersuchen, wohin
sich die Finanzmérkte entwickeln
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spans Niedrigzinspolitik von den meis-
ten Experten kritisch gesehen.

Im Borsenbrief ,Sicheres Geld“, den
Vogt seit 2005 verantwortet, rét er den
Lesern schon lange, einen Teil ihres Ver-
mogens in Edelmetalle und Rohstoffak-
tien zu investieren — eine Strategie, die
bislang mehr als aufging. Kaum eine An-
lage war in den vergangenen Jahren so er-
folgreich wie Gold, dessen Preis von Re-
kord zu Rekord eilt.

Sogar  ARD-Talkshow-Moderatorin
Anne Will, wahrlich keine Finanzexper-
tin, ist auf Vogt schon aufmerksam ge-
worden. Zum Hohepunkt der Griechen-
land-Krise im Mai hatte Sle den eher

komplexe Themen zu besprechen®. Da
schreibt er lieber, zur Zeit an der engli-
schen Fassung von ,,Die Inflationsfalle®.
Auch dieser Titel war fertig, bevor die
Buchhindler mit einer ganzen Flut von
Neuerscheinungen zum selben Thema
tiberhduft wurden und das Thema es in
die Abendnachrichten schaffte. ,,Geld-
entwertung ist der wahrscheinlichste
Weg, um der Schulden Herr zu werden*,
glaubt Vogt. ,,Millionen von Biirgern wer-
den enteignet werden. Es droht Altersar-
mut in grofem Stil“, warnt er. Bis vor
kurzem war er oberster Anlagestratege
der Quirin Bank, nun ist er Geschaftsfiih-
rer seiner frisch gegriindeten Vermégens-

niichternen Ok

verwaltung itas Capital Partners.

eingeladen, um die Zukunft des Euro zu
diskutieren. Fernsehen ist fiir Vogt ,.ein
wichtiges Medium, um die Bevolkerung

zu erreichen, aber problematisch, um

Fiir Vogt ist langst nicht klar, ob ,das
viele von den Zentralbanken in die Mark-
te gepumpte Geld“ zuerst zu inflationd-
ren Blasen und anschlieBenden Crashs

fiihren wird“. Die grote Gefahr sieht er
durch Staatspleiten fiir die Anleihebor-
sen sowie an den sogenannten Emerging
Markets in Siidamerika, Osteuropa und
Asien, ,wohin zuletzt groBe Summen bil-
ligen Geldes geflossen sind“.

»Retten Sie Ihr Vermogen“ steht reifie-
risch auf dem Cover seines Inflationsbu-
ches - aber wie? Ein langfristiges Patent-
rezept gebe es nicht, meint Vogt, ,,weil
die nichsten finf bis zehn Jahre von un-
berechenbaren ~ Schwankungen  be-
stimmt sein werden®. Schiitzenhilfe be-
kommt Vogt mit dieser Einschétzung
von Mohamed El-Erian, Chef des welt-
weit groBten Anleiheninvestors Pimco.
Der widmete der undurchsichtigen Zu-
kunft ein ganzes Buch. Er spricht von ei-
nem ,andauernden Umbruch®, auf den
sich Anleger mit einer ,global streuen-
den® Investmentstrategie einstellen miis-

sen. Ahnlich wie Vogt riat auch er zu Sach-
wertanlagen, also Rohstoffen, Immobi-
lien und dividendenstarken Aktien.

»Es macht zurzeit keinen Sinn, lang-
fristige Strategien aufzustellen, Anleger
miissen taktisch investieren, um durchzu-
kommen*, sagt Vogt. Dazu kénnen schon
mal kurzfristig Staatsanleihen gehéren,
wie 2008, nach der Pleite der US-Bank
Lehman Brothers; oder sogar Dollar-An-
lagen, wie jetzt, wo alles auf den Euro ein-
priigelt. Nur liegenlassen und schlafen,
die alte Strategie von Bérsenguru André
Kostolany, die mache in den nichsten
Jahren keinen Sinn. Nicht mal bei Gold:
»Nach dieser Ubergangskrise werde ich
Gold verkaufen und in Aktien anlegen.
Denn nur Produktivkapital schafft Wohl-
stand.“ Und wann ist diese Krise zu En-
de? ,Nach der Wahrungsreform*®, sagt
Vogt. Er verzieht dabei keine Miene.
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