Interview

S owouri

,lch bin kein Freund des Euro..."

Gesprach mit dem Vermogensverwalter Dr. Holger Schmitz tber
die Fehlkonstruktion und den Niedergang des Euro

Dy. Schmitz ist bereits seit 1988 in der
Verméigensverwaltung titig und arbeitete
mehrere Jahre bei der FIDUKA Depot-
verwaltung im direkten Austausch mit
Borsenlegende André Kostolany zusammen,
bevor er sich 1993 selbststiindig machte.
Neben der individuellen Beratung und
dem personlichen Depotmanagement erhal-
ten Kunden durch die Kooperation mit der
SCHMITZ ¢ PARTNER AG — Privates
Depotmanagement die Moglichkeit, in

zwei sich erginzende Vermogensverwal-
tungsfonds zu investieren: den Schmitz
& Partner Global Offensiv sowie den
Schmitz & Partner Global Defensiv. Die
SCHMITZ & PARTNER AG — Privates

Depotmanagement mit Sitz im Tessin,
Schweiz, wurde 1997 zur individuellen
Betreuung im Verméigensverwaltungsbe-
reich gegriindet. Die SCHMITZ ¢ PART-
NERAG arbeitet partnerschaftlich mit der
2005 ebenfalls von Dr. Holger Schmitz
gegriindeten Schmitz & Cie. GmbH —
Individuelle Fondsberatung mit Sitz in
Miinchen zusammen.
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Smart Investor: Dr. Schmitz, Sie liegen
bezogen auf das erste Halbjahr 2017
sowohl mit Threm offensiven als auch
Ihrem defensiven Fonds in der Spitzen-
gruppe ihres jeweiligen Vergleichsuni-
versums, genauer gesagt unter den
besten 2%. Was ist Ihnen hier im ersten
Halbjahr gegliickt, womit andere Fonds
offensichtlich mehr Probleme hatten?
Schmitz: Womit die anderen jeweils rund
300 Fonds mehr Probleme hatten, kann
ich nicht sagen — das diirfte je nach Fonds
auch sehr unterschiedlich sein. Was zu
unserer deutlichen Outperformance von
rund 10% im ,Offensiv® gefiithrt hat, wa-
ren in erster Linie zwei Faktoren: Erstens
hatten wir stark auf die Emerging Markets
gesetzt, welche in den letzten Monaten
gut zulegen konnten. Dariiber hinaus sind
die drei am hochsten gewichteten Titel
im Fonds die deutschen eigentiimerge-
fithrten Nebenwerte Krones, STRATEC
Biomedical und Fuchs Petrolub, welche
zuletzt alle drei gleichzeitig eine sehr gute
Performance lieferten.

Smart Investor: Sie haben ja eine relativ
dezidierte Meinung zum Euro und wur-
den daher im April zu einer ARD-Talk-
runde zum Thema ,,Gibt es den Euro
in zehn Jahren noch?“ eingeladen. Wie
steht es denn um den Euro, und wann
ist er passé?

Schmitz: Ich hoffe, dass es den Euro in
zehn Jahren nicht mehr gibt, denn dann
ist Deutschland wirklich pleite bzw. ver-
armt.

Smart Investor: Kénnen Sie das etwas
konkretisieren?

Schmitz: Nehmen Sie nur mal die 800
Mrd. EUR Target2-Salden, die gegeniiber
der Deutschen Bundesbank inzwischen
aufgelaufen sind. Das sind Forderungen

insbesondere gegeniiber Spanien und Ita-
lien, die wertlos werden, sobald der Euro
zerbricht, oder vermutlich schon, wenn
ein Euro-Mitglied austritt. Das alleine
sind bei 80 Mio. Deutschen schon 10.000
EUR Forderungsvermdgen pro Biirger,
welches dann verpufft.

Smart Investor: Target2 ist aber fiir
viele Menschen vielleicht etwas abstrakt,
oder?

Schmitz: Dann betrachten wir es doch
einmal anders herum: Der grofite Staats-
fonds Norwegens hat ziemlich genau ein
Vermégen von 800 Mrd. EUR. Dieses
wird zu grofen Teilen in Aktien angelegt.
In den letzten zehn Jahren hat sich das
Vermdgen dieses Fonds grob gesprochen
verdoppelt. Das kleine Norwegen hat also
ein enormes Vermdgen durch Anlagen in
Produktivkapital aufgebaut, wihrend
Deutschland sein Geld in Ecken pumpt,
aus denen meiner Ansicht nach kein Euro
mehr zuriickkommen wird.

Smart Investor: Das nimmt der Deut-
sche aber relativ gelassen hin...
Schmitz: Stimmt, aber angesichts dieser
skandalosen Entwicklung wire doch ein
markerschiitternder Aufschrei der deut-
schen Bevolkerung angebrachter, oder? In
der Schweiz, wo ich lebe, gibt es ja be-
kanntlich viele Volksabstimmungen. Im
Vorfeld dazu gibt es viele Diskussionen,
und die Schweizer sind dadurch gezwun-
gen, sich mit der Materie auseinanderzu-
setzen — auf sehr sachlicher Ebene. Und
die Schweizer haben dann meist auch einen
relativ hohen Wissensstand dariiber. In
Deutschland gibt es das kaum, dass sich
breitere Bevdlkerungsschichten auch mit
etwas komplexeren Themen auseinander-
setzen und damit Druck von unten auf die
Regierung ausgeiibt werden wiirde.



Smart Investor: Nochmals die Frage:
Wie lange gibt es den Euro noch?
Schmitz: Das kann ich Thnen nicht sagen.
Das ist wie bei einem radioaktiven Mate-
rial. Es wird entsprechend einer ganz kla-
ren Gesetzmifligkeit zerfallen, aber wenn
Sie sich ein bestimmtes Atom herausgrei-
fen, dann kénnen Sie nichts {iber dessen
Zerfall sagen. Konkret: Der Euro wird
zerfallen, aber man kann nicht sagen, wann
genau.

Smart Investor: Was konnte denn Ihrer
Ansicht nach ein wahrscheinlicher Aus-
l6ser fiir den Zerfall des Euro(raumes)
sein?

Schmitz: Ich konnte mir denken, dass eine
solche Entwicklung von Italien ausgehen
kénnte, an dessen Grenze ich ja wohne.
Das Land stagniert seit Jahren, sein Brut-
tosozialprodukt liegt immer noch 7%
unterhalb des Vorkrisenniveaus des Jahres
2008. Es sind dort keine ernsthaften Re-
formbemiihungen zu erkennen, man hilt
sich nicht an die vereinbarten Spielregeln
innerhalb der EU und sucht aber fiir Fehl-
entwicklung den Schuldigen immer bei
der EU. Das Land hat — vereinfacht ge-
sprochen — die Vorteile, die ihm durch die
Euro-Einfithrung einst entstanden sind,
v.a. die tiefen Zinsen, einfach ,verfriih-
stiickt®, was sich z.B. in htheren Léhnen
zeigte. Nun wird all das riickabgewickelt
— und das schmerzt natiirlich. Zudem
brechen — nach dem Abriegeln der Bal-
kanroute — die Fliichtlingswellen nahezu
ungehindert auf Sizilien herein, womit
den italienischen Populisten dort geniigend
Stoff geliefert wird. Ich denke, dass in
Italien — vielleicht schon bei den nichsten
Wahlen — ein deutlicher Denkzettel an
die Politiker vergeben wird. Denn im ita-
lienischen Volk rumort es, und das Land
ist EU- und Euro-miide.

Smart Investor: Keine guten Aussich-
ten...

Schmitz: Wie bereits gesagt: Ich bin kein
Freund des Euro. Deswegen finde ich
seinen Niedergang umso besser, je frither
er stattfindet.

Smart Investor: Es gibt ja einige Stim-
men, die sagen: Der Euro ist gar nicht
so schlecht. Nur Deutschland miisse

den Konsum via Lohnsteigerungen und
besserer Sozialgesetze stirken, dann
ginge der Wettbewerbsvorteil Deutsch-
lands zuriick, respektive auch der Wett-
bewerbsnachteil der anderen Linder.
Selbst aus den USA kommen solche
Forderungen. Was halten Sie von dieser
Sichtweise?

Schmitz: Ich muss wieder das Beispiel
Schweiz heranziehen: Dort liegen die Loh-
ne sehr deutlich iiber denen in Deutsch-
land und zudem gab es noch eine Wih-
rungsaufwertung des Franken. Trotzdem
brummt der Schweizer Export.

Smart Investor: Das heift, die Lohne
sind gar nicht so entscheidend?
Schmitz: In Grenz- bzw. Kurzfristbetrach-
tungen natiirlich schon. Aber mal ganz
ehrlich: Ein Amerikaner oder Grieche
kauft doch keine deutschen Produkte, weil
hier die Lohne so niedrig sind, sondern
weil deutsche Produkte eine herausragen-
de Qualitit haben. Das heift, langfristig
setzt sich die Qualitdt durch.

Smart Investor: In fritheren Interviews
hatten wir immer wieder auch das The-
ma Finanzielle Repression angesprochen
— zuletzt wurde die Grenze fiir zulissi-
ge Bargeldzahlungen von 15.000 auf
10.000 EUR herabgesenkt. Sehen Sie
hier einen Zusammenhang mit dem
Thema Euro?

Schmitz: Unbedingt! Es liuft doch wohl
darauf hinaus, dass die Staatsschulden-
krise in der EU letztendlich auf Kosten
des einzelnen Sparers gelést werden wird.
Wenn das Bargeld weitgehend abgeschafft
ist, ldsst sich das Sparvermégen beliebig
mit Negativzinsen ,besteuern®, ohne dass
die Sparer nennenswerte Fluchtméglich-
keiten haben. Das diirfte wohl der Plan
dahinter sein.

Smart Investor: Haben Sie wirklich
Anbhaltspunkte dafiir, dass es einen sol-
chen Plan gibt?

Schmitz: Klar, z.B. ist Ende Mirz ein Ar-
beitspapier des Internationalen Wahrungs-
fonds (IWF) éffentlich geworden, in wel-
chem die makrodkonomischen Effekte der
Bargeldabschaffung behandelt werden.
Zwar schreibt der Verfasser in seiner Ein-
leitung, dass seine Ausfithrungen weder
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fiir noch gegen die Bargeldabschaffung
gedacht seien, aber, und ich zitiere hier den
Okonomen Thorsten Polleit: ,,Die Lektii-
re des Papiers lasst jedoch rasch erkennen,
dass es sich um eine Handlungsanweisung
handelt, mit der Regierungen das Bargeld
nach und nach, vor allem im Zuge von
harmlos klingenden Einzelschritten aus
dem Verkehr ziehen kénnen.“ Und weiter
sagt Polleit: ,Das IWEF-Papier ist ein wei-
terer Hinweis, wie intensiv und unbeirrt
bestimmte Interessengruppen an der Ab-
schaffung des Bargeldes arbeiten.“ Dem
ist eigentlich nichts mehr hinzuzufiigen.

Smart Investor: Was bedeutet das kon-
kret?

Schmitz: Na, dass z.B. nach den 500-Eu-
ro-Scheinen auch die 200er und vermut-
lich auch die 100er aus dem Verkehr ge-
zogen werden, und dass die
»Bargeldbezahlgrenze® immer weiter ge-
senkt werden wird. Fiir den normalen
Zahlungsverkehr ist das nicht sehr bedeu-
tend. Aber wer beispielsweise anonym
Edelmetalle erwerben will, fiir den dndert

sich dadurch sehr viel.

Smart Investor: Was kann ein Anleger
tun, der Threr Analyse zustimmt?
Schmitz: Es gibt zwei Ebenen, auf denen
man agieren kann: einmal die Ebene der
Wihrung und dann die Ebene der Ver-
mogensklasse. Beziiglich der Wihrung
duflere ich mich ja seit Jahren sehr deutlich,
nimlich: Raus aus dem Euro und rein in
vergleichsweise starke Wihrungen wie
den Schweizer Franken. In meinem De-
fensiv-Fonds, in welchem konkret der
Euro-Zerfall abgefedert werden soll, sind
daher nur etwa 15% in Euro-Anlagen,
70% dagegen in Franken oder Norwegi-
scher Krone oder aber in Edelmetallen
angelegt. Die Vermédgensklasse-Ebene wird
bei uns in erster Linie mit Aktien und
Edelmetallen bedient.

Smart Investor: Herzlichen Dank fiir
das interessante Gesprich. [

Interview: Ralf Flier!

Diese Podiumsdiskussion kann man noch
heute als Videostream ansehen, unter:
hetp://boerse.ard.de/multimedia/audios-und-
videos/invest-gibt-es-den-euro-in-10-jahren-
noch100.html
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