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Investorenlegende Marc Faber sieht den freien Kapitalismus am Ende und sorgt sich iiber die zunehmende
Ungleichheit zwischen Arm und Reich. Mit welchen Aktien er sich gegen die von ihm erwartete Geldentwertung
stemmt.

Marc Faber: Einer der einflussreichsten Investoren der Welt. Den Notenbanken gibt er
eine grofde Mitschuld an der wirtschaftlichen Lage. Quelle: Picture Alliance

Herr Faber, in der Ukraine herrscht Krieg, im Irak und in Syrien ist die Terrorgruppe Islamischer Staat
auf dem Vormarsch. Beunruhigt Sie das als Investor?

Die wirtschaftliche Bedeutung des Nahen Ostens ist nicht besonders grof3. Insofern ldasst mich das als Investor
eher kalt. Vielleicht geht der Olpreis nochmals nach oben, vielleicht auch nicht. Anders sieht die Sache schon in
Russland aus. Diese unséglichen Sanktionen gegen Wladimir Putin haben einen negativen Effekt auf die
Wirtschaft Europas, insbesondere die deutsche. Das wird viele GroBkonzerne und damit auch ihre Aktionire
etwas kosten. Natiirlich leidet darunter am allermeisten die russische Wirtschaft.

Sie halten nichts von den Wirtschaftssanktionen gegen Russland?
Geopolitisch sind sie ein Desaster. Sie fithren dazu, dass sich Russland von Europa entfernt und sich China
anndhert. Damit flie3t mehr russisches Kapital nach Fernost.

Marc Faber

*  Der Investor



Faber, 68, Herausgeber des ,,Gloom, Boom & Doom Report®, zéhlt zu den einflussreichsten Investoren
der Welt. 1987 warnte er rechtzeitig vor dem Crash.

*  Seine Warnung...
*  Der Schweizer...

Sind die europiischen Politiker kurzsichtig?

Ich glaube, die Politiker und viele Journalisten hassen Putin einfach, weil er einer der wenigen intelligenten
Politiker ist. Die Geschichte um den Abschuss der malaysischen Maschine MH17 iiber der Ukraine war doch
eine Farce. Das Flugzeug kann von mehreren Parteien abgeschossen worden sein. Niemand weil3 genau, was da
passierte, und trotzdem hat man sofort den Russen die Schuld gegeben. Und dass eine Maschine einfach iiber
dem Indischen Ozean verschwindet, kann mir auch niemand erzéhlen. Da ist doch etwas faul an dieser
Geschichte!

Was denn?

Ich weil} es nicht. Aber keiner in Asien hat Interesse, ein solches Flugzeug abzuschielen. Das konnen nur
westliche Michte gewesen sein. Manche sagen, es hatte sensibles Gerit an Bord, das nicht nach China gelangen
sollte.

Gold, Ol, Agrarrohstoffe Was Rohstoffe kosten

Die aktuellen Notierungen der verschiedenen Edel- und Industriemetalle sowie Energie- und Agrarrohstoffe.

Das klingt, als héitten Sie nicht mehr viel Vertrauen in den Westen.

Dass die Europdische Zentralbank seit Jahren Geld druckt und dass die Regierungen viel zu viel davon
ausgeben, kritisiere ich seit Langem. Die Gelddruckerei erlaubt Regierungen, den Staat zu extrem giinstigen
Konditionen zu vergroBern. Das ist das eigentliche Problem — die Staatsquote ist zu hoch. Die aktuelle Politik
der Européischen Zentralbank ist nicht wachstumsorientiert. Die europdische Wirtschaft ist moribund. Ich kann
mir nicht vorstellen, wie Europa noch mal drei oder vier Prozent wachsen soll. Es gibt viel zu viele Regularien —
und die schaden vor allem den kleinen Unternehmen. Grofle Unternehmen jubeln.

Die demografischen Faktoren sind in den USA besser

Rohstoffe Nicht alles Gold, was glinzt



Eisenerz: - 17 Prozent

Der Preis von Eisenerz reagiert in der Regel stark auf die konjunkturelle Entwicklung in China, dem mit Abstand
groften Verbraucher dieses Rohstoffs. Er fiel im bisherigen Jahresverlauf um gut 17 Prozent auf 110 US-Dollar
pro Tonne.

Warum?

Weil Grolkonzerne sich ein Heer von Anwilten leisten konnen! Deswegen haben internationale Konzerne
indirekt ein Interesse an mehr Gesetzen. Dadurch zementiert sich ihre marktbeherrschende Stellung. Fiir kleine
und mittelstidndische Unternehmen wird es dagegen schwieriger.

Die US-Wirtschaft konnte in letzter Zeit dagegen wieder zulegen. Konnen die USA nicht wieder zur
Wachstumslokomotive werden?

Die demografischen Faktoren sind in den USA besser. Aber die Gesundheitsreform Obamacare ist eine
Katastrophe — auch hier steigt die Staatsquote und Grolkonzerne wirken in Form von Lobbyismus auf die
Regierung ein. Letztlich unterscheiden sich die Probleme nur gering von denen Europas. Wir haben keinen
freien Kapitalismus mehr. Heute bestimmen Grofkonzerne und Politik alles

Immerhin wéchst Asien. Zwar ist es unsicher, ob die chinesische Regierung ihr Wachstumsziel von 7,5
Prozent erreichen kann, doch die Region boomt im Vergleich zum Westen.

China wichst hochstens um vier Prozent pro Jahr! Leider tickt die Kommunistische Partei Chinas auch nicht
anders als westliche Regierungen. Auf ein schwicheres Wachstum antwortet man mit mehr Geld. Das mag zwar
zu einer sanften statt zu einer harten Landung fiihren. Langfristig aber wird auch hier das Problem schlimmer.

2014 — ein heikles Jahr fiir die EZB

¢  Neue Bleibe

In gebiihrendem Abstand zu den Bankentiirmen im Westend entsteht in Frankfurt das neue
Hauptquartier der EZB. Wann genau die Notenbanker dort einziehen werden, ist noch nicht klar -
geplant ist aber 2014. Die EZB bleibt aber auch im Frankfurter Euro-Tower. Hier werden die
Bankenaufseher untergebracht. Geldpolitiker und Aufseher sollen also nach den Umziigen nicht unter
einem Dach arbeiten - Interessenskonflikte sollen so auf ein Minimum reduziert werden.

*  Neues Mitglied

¢ Neue Offenheit

* Neue Instrumente
* Neue Banken



In diesem Jahr sorgte das Buch ,,Kapital im 21. Jahrhundert* fiir Aufsehen. Dessen Autor, Thomas
Piketty, beklagt die sich weiter 6ffnende Schere zwischen Arm und Reich, weil Kapitalertriige langfristig
immer hoher ausfallen als der Lohn von Arbeit.

Uber die wachsende Ungleichheit schreibe ich seit Jahren! Das ist ja ein Effekt der Gelddruckerei der
Zentralbanken.

Das miissen Sie erkliiren — was hat das eine mit dem anderen zu tun?

Stellen Sie sich vor, Sie hitten vor 30 Jahren Immobilien und ein Aktienpaket geerbt und ihr Kollege nicht.
Auch wenn sie in den letzten Jahren weniger verdient haben, wéren Sie heute um ein Vielfaches reicher als er.
Der Wert dieser Anlageklassen ist so stark gestiegen, weil Notenbanken wie die Fed in den USA so viel Geld in
das System gepumpt haben. Das verschweigen die keynesianisch-interventionistisch gepriagten Politiker blof3
gerne. Die Reichen kommen immer besser durch eine Inflation. Das war in den Zwanzigerjahren in Deutschland
oder auch spéter in Argentinien nicht anders.

Immer grofere Unterschiede zwischen Arm und Reich

Rang 10: Fielmann (36,8 Prozent der Analysten raten zum Verkauf)

Der Brillenhidndler Fielmann wéchst weiter: Nach einem Gewinnanstieg in den ersten sechs Monaten blickt das
Unternehmen auch weiter zuversichtlich auf das Gesamtjahr. Ganz so begeistert zeigten sich die Analysten
jedoch nicht: 36,8 Prozent aller Analysten, die die Aktie beobachten, raten zum Verkauf. Damit gehort die
Fielmann-Aktie zu den zehn unbeliebtesten deutschen Aktien unter Analysten.

Die Privatbank Hauck & Aufhduser begriindete ihre Verkaufsempfehlung damit, das die Erwartungen leicht
verfehlt wurden. AuBerdem verliere das Wachstum des Unternehmens an Schwung und der Jahresausblick sei
nur vage ausgefallen.

Marktkapitalisierung: 4,1 Milliarden Euro
Beobachtende Analysten: 19
Analysten, die zum Verkauf raten: 7

Zur Auswertung: Beriicksichtigt wurden nur deutsche Unternehmen mit einer Marktkapitalisierung von
mindestens einer Milliarde Euro. Auf3erdem sollte die Aktie mindestens von zehn Analysten beobachtet werden.

Sie sagen also: Die aktuelle Niedrigzins-Politik der US-Notenbank Fed und der EZB vergrofert letztlich
die Unterschiede zwischen Arm und Reich?

Es ist nicht der einzige Faktor, der die Vermogensungleichheit vergroBert, aber ein massiver. Die Gelddruckerei
fiihrt zu einer Erosion der Mittelschicht. Und jetzt kommt der sozialistisch geprigte Piketty und fordert eine
Reichensteuer.

Immerhin liebdugelt auch der Internationale Wihrungsfonds (IWF) damit.

Sie niitzt bloB nichts! Die richtig reichen Familien in Deutschland und anderswo haben ihr Vermogen ldngst in
Stiftungen gepackt. Eine Reichensteuer ist nichts als eine Symptombekampfung. Sie 16st das Problem nicht,
sondern verschiebt es allenfalls in die Zukunft.



Was also ist die Losung, um die Unterschiede zwischen Arm und Reich zu verringern?
Die Losung fiir Europa kann nur sein, die Staatsquote zu verringern, Regularien und die Verschuldung
abzubauen.

Die meisten Menschen wollen das nicht. Sie sagen: ,,Wir brauchen mehr Staat und mehr Umverteilung,
um die Unterschiede auszugleichen.*

Das ist aus den Kopfen der Leute nicht herauszukriegen. Dabei kann nur Wirtschaftswachstum die
Vermogensunterschiede verringern. Sparpolitik, Austeritit, das ist kurzfristig natiirlich sehr schmerzhaft. Doch
langfristig konnen nur so kleinere Unternehmen florieren und mehr Arbeitsplitze schaffen. Ich halte es mit
Ronald Reagan: Die Regierung ist nicht die Losung, sie ist das Problem.

Warum haben solche liberal-libertiiren Positionen in Europa so wenig Riickhalt?

Wie sind eine politisch korrekte Gesellschaft geworden, die mit allen auf Kuschelkurs ist. Der Konsens
»Staatsausgaben sind gut, hohe Steuern verringern die Ungleichheit* wird nicht mehr hinterfragt. Das kann auf
Dauer nicht funktionieren.

Schuld ist unter anderem die Globalisierung

Gold, Devisen und der IWF Welcher Staat den grofiten
Schatz hat

Die Welt ist im Umbruch. Ganze Staaten miissen vor der Pleite gerettet werden, die Eurokrise verunsichert die
Finanzwelt. Wohl dem, der iiber Reserven verfiigt und den einen oder anderen Goldbarren im Keller liegen hat.
Handelsblatt Online zeigt, welche Staaten in den letzten Jahren am meisten beiseite geschafft haben und wo
nicht allzu viel zu holen ist. Beriicksichtigt werden die Devisenreserven, der Goldschatz sowie die
Sonderziehungsrechte (SZR) beim Internationalen Wihrungsfonds (IWF), eine in den 1960er-Jahren kiinstlich
geschaffenen Wihrungseinheit.

Die Werte Gesamtvermogen, Gold- und Devisenreserven beziehen sich auf das 4. Quartal 2012, die Angaben
zum SZR auf Februar 2013. Quelle: IWF.

Sie sehen die Schere zwischen Arm und Reich also weiter aufgehen?

Ich will nicht alle Schuld den Zentralbankern geben — aber sie sind fiir die Vermogensungleichheit
mitverantwortlich. Ein Grund fiir die wachsenden Einkommensunterschiede liegt schlicht in der Globalisierung.
Nehmen Sie einen Top-Fuf3ballspieler von Bayern Miinchen oder Manchester United. Vor 40 Jahren kannten
den Spieler vielleicht ein paar Millionen Menschen. Heute schauen Milliarden Menschen auf der Welt Fufball.
Das heif3it, der Marktwert solcher Spieler ist wesentlich hoher als damals. Genauso verhilt es sich mit
Unternehmen. Das bedeutet: Es ist viel schwieriger geworden, an die Spitze zu gelangen. Aber wer einmal oben
angekommen ist, ist heute méchtiger denn je.



Die Welt, die Sie beschreiben, klingt deprimierend. Was raten Sie jungen Leuten?

Das ist ein wichtiges Thema. Ich bin 1946 geboren. Bis in die Achtzigerjahre waren die Preise fiir Anlagen —
Immobilien, Aktien, Kunst — sehr niedrig. Auch auf dem Sparkonto bekamen Sie zudem gute Zinsen. Heute
bekommen Sie fiir Erspartes gerade einmal 0,5 Prozent! Wissen Sie, wie viele Jahre es ldnger dauert, bis sich Thr
Kapital verdoppelt hat, im Vergleich zu den Jahrzehnten zuvor? Mir tun junge Leute heute ehrlich leid. In den
USA ist es noch finsterer: Die meisten Universititsabsolventen beginnen ihr Arbeitsleben mit einem Berg
Schulden. Die néchsten Jahre sind sie mit nichts anderem beschiftigt, als ihre Studienkredite abzubezahlen. Wie
soll so jemand ein Haus kaufen konnen? Ich bezweifle auch, dass die meisten jungen Berufstitigen in Europa am
Ende des Monats irgendetwas zuriicklegen konnen. Hinzu kommt ein weiterer Effekt: Weil die Versicherungen
auf dem Kapitalmarkt nichts mehr verdienen, miissen sie die Pramien erhohen. Auch das trifft am Ende wieder
den normalen Biirger. Kurz: Everybody gets fucked!

Geldanlage-Tool Das Rendite-Risiko-Radar

Wer Risiken und Chancen abschitzen mochte, sollte in die Vergangenheit schauen. Mit diesem Tool lassen sich
historische Renditen und Volatilitét fiir Aktienindizes, Rohstoffe, Rentenindizes oder Immobilien berechnen.

I~
o

Wenn Sie Geld fiir zehn Jahre anlegen miissten und es nicht umschichten diirften, wohin wiirden Sie es
packen?

Grofle Gewinne sind nicht drin, es geht darum, das Geld zu erhalten. Ich wiirde es streuen, in etwa
gleichgewichtet in Gold, Immobilien, Aktien und Unternehmensanleihen. Auf jeden Fall einen Teil in Aktien.
Bargeld ist riskant, weil es in zehn Jahren weniger wert sein wird als heute. Staatsanleihen werden nur mit
wertlosem Papiergeld zuriickbezahlt. Die Deutschen wissen das aus der Zeit nach dem Ersten Weltkrieg. Aktien
von Siemens, BASF oder Daimler waren vielleicht keine gute Anlage, aber es blieb noch etwas. Deshalb werden
die Borsen nicht ins Bodenlose fallen. Heutzutage ist es eher ein Risiko, keine Aktien zu halten.

Als Mechaniker nach Indien oder China

Was wiirden Sie tun, wenn Sie heute 25 Jahre alt wiren? Wie wiirden Sie investieren?

Wenn ich wenig Ehrgeiz habe, wiirde ich mir einen Job beim Staat suchen. Dort bekommt man fiir relativ wenig
Arbeit gutes Geld. Wenn ich Ambitionen hitte, wiirde ich auswandern: nach Indien, Siidostasien oder China.
Dort gibt es noch Chancen. Aber auch vielen jungen Leuten hat man iiber Jahre hinweg das Gehirn gewaschen.

Wie meinen Sie das?

Ein junger Freund hat sich kiirzlich bei Goldman Sachs beworben. Nach fiinf Interviews hat man ihn schlieBlich
abgelehnt. GroB3banken kénnen zwischen Tausenden von Bewerbern wihlen, weil jeder dort hin will. Dabei
muss man nicht immer studieren oder im Bankensektor arbeiten. Ein anderer Freund von mir ist Taucher. Er
macht Reparaturen an Olplattformen. Das ist ein Halbtagsjob und damit verdient er 170.000 US-Dollar im Jahr.
Ein anderer arbeitet jeden zweiten Monat auf einer Olplattform. Das sind gut bezahlte Jobs. Man muss sich nicht
zum Knecht von Goldman Sachs machen, um gut zu verdienen. Gehen Sie als Mechaniker nach Indien oder
China, und reparieren Sie die Autos reicher Leute! Ich zum Beispiel bin begeisterter Motorradfahrer. Das sind
sensible Geriite, die gehen stindig kaputt. Ich wiirde viel Geld bezahlen, wenn mir das jemand zuverléssig
reparieren kann.

Fiir welche Geldanleger die Borse geeignet ist
* Eigenverantwortung

Sie Wissen, dass Sie selbst die Verantwortung fiir Ihre Geldanlage tibernehmen
und schieben Verluste nicht auf die Tipps anderer.



¢ Interesse

¢ Einsicht

¢ Eigensinn

¢ Vermogen

¢ Quelle: Borse fiir Dummies

Man nennt Sie auch ,,Dr. Doom*. Fiir wie wahrscheinlich halten Sie denn einen baldigen Crash?

Die Lage momentan ist extrem fragil. Der US-Aktienindex S&P 500 notierte vor drei Jahren bei knapp tiber
1000 Punkten. Jetzt sind es 2000 — ohne dass wir eine nennenswerte Korrektur gesehen haben. Das konnte zu
turbulenten Phasen fiihren.

Gerade erst ging das chinesische E-Commerce-Unternehmen Alibaba an die Borse. Haben Sie Aktien
gekauft?

Nein, obwohl ich Alibaba-Griinder Jack Ma fiir einen hochst intelligenten Mann halte. Ich habe ihn Ende der
Neunziger bei einem Interview kennengelernt. Da wollte er mich iiberzeugen, in sein Unternehmen zu
investieren. Das habe ich ausgeschlagen. Auch Facebook-Aktien habe ich nicht.

Warum?

Ich bin recht konservativ, was meine Auswahl an Aktien betrifft. Ich kaufe gerne Unternehmen, die nicht zu
teuer sind, aber krisensichere Produkte herstellen: Lebensmittelproduzenten zum Beispiel. Essen miissen Leute
immer.

Welche europiischen Aktien halten Sie?

Vorsichtig bin ich in Schweizer Blue Chips gegangen, in Novartis, Roche, Nestlé, Swiss Re, Zurich Insurance,
Swiss Life, UBS. Auflerdem habe ich Unternehmen aus den Sektoren Energie, Telekom und Versorger, wie etwa
GDF Suez, Veolia Environnement, Iberdrola, Telefénica, Telecom Italia, Orange, Total, Enel, E.On und RWE.
Von den ganzen Tech-Unternehmen aus dem Silicon Valley halte ich dagegen nicht viel.

Wertpapier-Auswahl Finden Sie die passende Aktie

Mit der Aktien-Suche finden Anleger die passenden Aktien aus verschiedenen Mirkten. Welche Unternehmen
hohe Dividenden zahlen und unterbewertet sind.

Ist das, was gerade in Kalifornien passiert, eine zweite Dotcom-Blase?

Auf jeden Fall! Diese Unternehmen miissen doch so viel Cash verbrennen, um zu iiberleben. Das kann auf Dauer
nicht gut gehen. Aber natiirlich werden den Crash auch einige Firmen iiberleben. Das war nach dem Platzen der
Blase 2001 nicht anders.

Bitcoins helfen bei einem System-Kollaps nicht

Sie gelten als Gold-Apologet. Sind Sie immer noch bullish fiir Gold?

Gold ist momentan giinstig. Seit 2011 sind wir in einem Biren-Markt. Es ist moglich, dass es nochmals unter
1000 US-Dollar geht, aber langfristig ist Gold einfach die beste Versicherung gegen das unverantwortliche
Verhalten der Zentralbanken. Auch die Goldminen-Aktien sind sehr interessant — manche Unternehmen sind
vom Peak 2010 um 60, 70 Prozent gefallen. Die sind jetzt sehr giinstig zu haben.

Was halten Sie von elektronischen Wihrungen wie Bitcoins?

Manche meiner Leser halten das fiir eine Erfindung wie geschnittenes Brot. Bitcoins sind sicherlich etwas sehr
Interessantes. Es ist ein Weg, Geld am internationalen Bankensystem vorbei zu transferieren. Das ist eine
brillante Funktion.



Besitzen Sie welche?
Nein. Aber ich sage, noch nicht. Gold und Bitcoin haben letztlich dieselbe Funktion — sie sind eine Versicherung
fiir den Worst Case. Ich fiihle mich allerdings mit Gold einfach wohler.

Wo die Deutschen ihr Geld lagern
* Festverzinsliche Wertpapiere (inklusive Zertifikate)
216 Milliarden Euro (vier Prozent)

* Sonstige Anteilsrechte (zum Beispiel GmbH-Anteile)
* Aktien

*  Sonstige Anlageformen

* Investmentfonds

* Versicherungen

* Bargeld und Einlagen

Warum?

Sollte es wirklich zu einem System-Kollaps kommen, gehe ich davon aus, dass auch das Internet
zusammenbrechen wird. Dann helfen Thnen Bitcoins auch nicht mehr. Trotzdem kenne ich erfolgreiche
Hedgefondsmanager, die leuchtende Augen bekommen, wenn sie von Bitcoins horen. Letztlich ist das auch eine
Generationensache. Ich besitze ja nicht einmal ein Mobiltelefon, das ich stindig mit mir herumtragen muss.

Quelle: WirtschaftsWoche Online



