
Die Finanzkrise und ihre Folgen

Was wir tun, um Ihr Vermögen gut durch die Krise zu lotsen

16.09.2010 1



Die Finanzkrise ist nicht vorbei

Å Wichtige Kundenfragen

ï Wie kam es so weit?

ï Wie geht es weiter?

ï Welche Risiken drohen meinem Vermögen?

ÅWird es Inflation geben ?

ÅWird es Deflation geben?

ÅWird es eine Währungsreform geben?

ï Wie kann ich mein Vermögen schützen?
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Wie entstand die Finanzkrise?

Notenbanken: 

Niedrige Zinsen

Risikobewusstsein 

bei Banken und 

Investoren nimmt 

ab

Starker Anstieg 

aller Assetklassen

Insbesondere:

Immobilienblase 

in den USA

Bankencrash und 

Finanzmarktcrash

Konjunkturcrash

Senkung der 

Unternehmens -

gewinne
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Wie war die kurzfristige Reaktion auf die Finanzkrise?

Staatliche 

Banken-

rettungen und 

Konjunktur -

programme Notenbanken: 

Noch niedrigere 

Zinsen und 

mehr Liquidität

Risikoindifferenz 

bei Banken und 

Investoren

Starker Anstieg 

aller 

Assetklassen: 

Blasen

Unternehmen 

senken Kosten 

und steigern 

Gewinne

Massiver 

Anstieg der 

Arbeitslosigkeit

Konjunktur -

erholung auf 

Kredit

Massive 

Verschuldung 

der Staaten 

international

Internationale 

Rettungen von 

Staaten
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Wie geht es weiter?

Abbau der 

Staatsschulden 

und Notenbank -

liquidität

Steuer -

erhöhungen 

und 

Subventions -

abbau

Zinsanstieg und 

Inflation

Liquiditäts -

abfluss aus 

Assetklassen: 

Blasen platzen

Schwaches 

Wachstum:

The New 

Normal

Unternehmen 

bleiben schlank

Weiterhin hohe 

Arbeitslosigkeit

Weitere 

Konsolidierung  

der Haushalte
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Kann der Teufelskreis durchbrochen werden?

Staatsverschuldung

Arbeitslosigkeit

Konjunktur

Zinsen

Inflation
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Ja °Rezept Nr. 1: Sparen

Å Überschuldete Staatshaushalte müssten nachhaltig saniert werden
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USA

Euro-Länder
UK

Japan

China

Brasilien

Norwegen

Australien

Canada



Ja °Rezept Nr. 2: Inflation

Å Inflation: Geldentwertung senkt die Kaufkraft

ï Durch Inflation kann ein Staat ein besseres Verhältnis von Einkünften zu 

Verschuldung, Zinsen und Tilgung erreichen

ï Inflation muss nicht aktiv gefördert werden, ein passive Duldung der 

Inflation ist auch möglich

ÅDurch die Inflation der Vermögenswerte ist bereits der Samen für 

zukünftige inflationäre Kräfte gesät

ï Inflation ist die kalte Enteignung der Geldbesitzer und Gläubiger

Å 10 Jahre mit 5% Inflation führen

zu einem Kaufkraftverlust von 40%

(blaue Linie)

Å 10 Jahre mit 10% Inflation führen

zu einem Kaufkraftverlust von 65%

(rote Linie)

16.09.2010 8

0

20

40

60

80

100

120

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11



Die Gefahr massiven Sparens

Senkung der 

Staatsausgaben

Erhöhung der 

Steuern

Abschwächung 

der Konjunktur

Unternehmens -

margen sinken

Weiterhin hohe 

Arbeitslosigkeit

Weitere 

Konsolidierung  

der Haushalte
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Die Gefahr einer höheren Inflation

Geldentwertung

Zinsanstieg

Senkung der 

Investitionen

Abschwächung der 

Konjunktur

Unternehmens -

margen sinken

Weiterhin hohe 

Arbeitslosigkeit

Weitere 

Konsolidierung  der 

Haushalte
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Mehr Sparen oder mehr Inflation?

Sparen Inflation

Langfristig nicht 

nachhaltig

Verschiebung der 

negativen 

Auswirkungen in die 

Zukunft

Keine politische 

Maßnahmen 

notwendig

Langfristig nachhaltig

Vorziehen der 

negativen 

Auswirkungen

Unpopuläre politische 

Maßnahmen 

notwendig
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Die Folgen für die Assetklassen

Konjunktur 

schwächt 

ab

Sparen

Inflation

Deflation
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Die Folgen für Ihr Vermögen

Wir haben weltweit über unsere Verhältnisse gelebt

Wir müssen entschulden (= sparen) und Inflation ist der verführerische Gehilfe 

dabei

Hierdurch kommen alle Assetklassen unter Druck
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Renten

Kurzfristige 
Zinsanlagen

Staatsanleihen

Unternehmens-
anleihen

Wandelanleihen

Kreditderivate

Etc.

Aktien

Länderindizes

Branchenindizes

Einzeltitel

Aktienderivate

Etc.

Immobilien

Immobilienfonds

REITs

Immobilien-
Derivate

Etc.

Private Equity

Listed Private 
Equity

Private Equity 
Derivate

Etc.

Rohstoffe

Zucker

Gold

Holz

Blei

Rohstoffderivate

Etc.

Energie

Öl

Gas

Elektrizität

Energiederivate

Etc.

Währungen

Währungs-
Positionen

Währungsswaps

Währungsfutures

Sonstige 
Währungsderivate

Etc.



Was passiert,

wenn der Teufelskreis nicht durchbrochen wird?

Staatsverschuldung

Arbeitslosigkeit

Konjunktur

Zinsen

Inflation
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Wird es eine Währungsreform geben?

Nein Ja

Die Maßnahmen 

können den 

Teufelskreis nicht 

durchbrechen

Politik und 

Notenbanken 

werden nicht 

ausreichend 

restrukturieren

Die Maßnahmen 

werden wirksam 

getroffen

Politik und 

Notenbanken 

werden 

ausreichend 

restrukturieren
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Indien

Deutschland
China

Japan

Russland

Brasilien

USA

Obama

Merkel

Wen Jiabao

Bernanke

Trichet

Saudi Arabien

Iran

Nord -Korea

Argentinien

Venezuela

UK

Frankreich

Etc.

Etc.

V.A.E.

Canada

Norwegen



Risikomanagement erfordert eine ganzheitliche Betrachtung der 

Entwicklungen in Gesellschaft, Politik, Wirtschaft und Finanzmärkten

Inflation Deflation
Schwaches oder negatives 

Konjunkturwachstum
Hohe Staatsverschuldung Staatsinsolvenzen

Hohe Arbeitslosigkeit Unterfinanzierte Sozialsysteme Finanzkrisen Handelsprotektionismus Gesellschaftliche Instabilität

Zwischenstaatliche und 
innerstaatliche Konflikte

Organisierte Kriminalität und 
Terrorismus

Multipolares internationales 
Machtsystem

Technologische Risiken Klimaänderungen

Gesundheitskrisen Energieversorgung Lebensmittelversorgung Wasserversorgung Etc.
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Risikomanagement ist keine Hellseherei, sondern vorbereitet sein auf 

mögliche Szenarien und Risiken bewusst selektieren

16.09.2010 17

Vermeintliche 
Preisstabilität

Stabilität

Inflation

Währungsreform

Deflation



Fehler die Sie vermeiden sollten

Konservativ ist sicher

M̄aximale Sicherheit nach klassischer Definition kann in Zeiten höherer Inflation 

mit der Sicherheit des realen Vermögensverlustes einhergehen

Long -Only -Strategie

W̄enn alle Assetklassen fallen, produziert eine Long -Only -Strategie hohe Risiken

Deflation = Inflation = Währungsreform

D̄ie Annahme, dass Deflation ausgeschlossen ist, und eine höhere Inflation 

zwangsläufig zu einer Währungsreform führt, ist eine gefährliche 

Falschannahme

Passive Strategie

Ēine passive, starre Strategie kann den neuen Entwicklungen in Wirtschaft, 

Politik und Kapitalmarkt nicht Rechnung tragen
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Wie können Sie Ihr Vermögen schützen?

Bewusste Wahl des Risiko -Rendite -Niveaus

W̄ie wichtig ist realer Vermögenserhalt in Zeiten höherer Inflation?

Multi -direktionale Strategie

T̄urbulente Zeiten erfordern die Möglichkeit, in steigenden, fallenden und 

seitwärts Märkten Geld zu verdienen  

Deflation �• Inflation �•Währungsreform

Ēine höhere Inflation erfordert eine ganz andere Strategie als eine 

Währungsreform: 3 Szenarien °2 Strategien

Aktive Strategie

W̄irtschaft, Politik und Kapitalmarkt sind dynamisch und erfordern eine 

kontinuierliche, aktive Strategieanpassung
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