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verflgt Uber fast 40 Jahre Borsenerfahrung. Die von ihm gegriindete SCHMITZ &
PARTNER AG im Tessin verantwortet individuelle Depots und zwei Publikumsfonds
in Hohe von rund 100 Millionen Schweizer Franken.

~Grof3britannien profitiert vom Brexit"

,In der EU funktioniert vieles nicht”, sagt Schmitz. ,Wenn UK austritt, verlieren die starken Staaten ihre Sperrminoritat
gegen die unsolide Finanzpolitik der siideuropaischen Staaten. Deutschland sollte die Eurozone verlassen”

FONDSXPRESS: Herr Schmitz, kommt es
am 31. Oktober zum harten Brexit oder wer-
den sich Briissel und das Vereinigte Kénig-
reich noch auf einen geordneten Austritt
des Landes aus der EU einigen? Oder bleibt
UK amEnde doch nochinder EU?

HOLGER SCHMITZ: Das lisst sich schwer
prognostizieren. Meiner Meinung nach
wire der Brexit — ob ohne Abkommen
oder geregelt — jedoch keine Katastrophe.
In zwei bis drei Jahren werden die Biirger
UKs froh sein, dass sie nicht mehr Teil der
Europdischen Gemeinschaft sind. In Briis-
sel funktioniert vieles nicht. AufSerhalb
der EU geht es dem Land und den Briten
besser, auch wenn es zunichst zu Wachs-
tumsverlusten infolge Handelshemmnis-
sen kommen sollte.

Was funktioniert denn aus der Londoner
Sicht nicht in der EU?

Eine ganze Menge. Der wesentliche
Grund fiir das positive Brexit-Votum UKs
ist die Erwartung, die Kontrolle iiber die
nationalen Grenzen zuriickzugewinnen
und die Einwanderung aus EU-Staaten wie
Polen oder Ruminien zu stoppen. In die-
ser Frage wurde das Vereinigte Konig-
reich von Briissel vollig allein gelassen.
Auch die Verteilung der Fliichtlinge aus
nichteuropiischen Staaten auf die jeweili-
gen EU-Mitglieder funktioniert bislang
nicht.

Welche Folgen hat der Austritt Grof3britan-
niens fiir Deutschland?

Der Schaden ist grof3. Bislang verfiigten
die starken Wahrungsldnder wie Deutsch-
land, Osterreich, die Benelux-Staaten und
Grof$britannien laut dem Vertrag von Lis-
sabon iiber eine Sperrminoritét bei finan-
ziellen Beschliissen. Mit dem Austritt
Grofdbritanniens entfillt diese Sperrmino-
ritit. Die siideuropdischen Staaten kon-
nen dann ihren unsoliden Finanzkurs und
ihre wenig marktwirtschaftspolitischen
Vorstellungen beziehungsweise ihren

Staatsdirigismus gegeniiber den starken
Wihrungsldndern durchsetzen.

Der Euro wird nach dem Brexit schwicher?
Ja, das ist meine grof3e Sorge.

Profitiert Deutschland nicht von einem
schwachen Euro?

Nein. Das ist totaler Blodsinn. Wenn dem
so wire, dann hétten ja die siideuropai-
schen Staaten vor der Einfiihrung des
Euro zu den Exportweltmeistern zihlen
miissen. Gerade die harte D-Mark hat ja
die deutsche Wirtschaft zu stindigen
technischen Innovationen und Kostensen-
kungen gezwungen und ihr so zur globa-
len Spitzenstellung verholfen. Rechnet
man alles zusammen, auch die Verluste,
die deutschen Sparern durch die Niedrig-
zinspolitik der EZB entstanden sind,
stiinde Deutschland ohne Euro heute we-
sentlich besser da.

TIhrer Ansicht nach sollte Deutschland aus
dem Euro austreten und zur D-Mark zu-
riickkehren. Welche Vorteile hitte dies?
Das Fass ohne Boden, das derzeit mit
deutschem Geld gefiillt wird, wiirde sich
endlich schlieffen. Die deutsche Bundes-
bank hat innerhalb des EZB-Zahlungssys-
tems ,,Target2“ bereits rund 1000 Milliar-
den Euro an Forderungen gegeniiber No-
tenbanken anderer EU-Staaten in den Bii-
chern stehen. Die grofiten Glaubiger sind
die siideuropdischen Staaten, allen voran
Italien mit fast 500 Milliarden Euro. Die
Salden werden immer grofRer. Im Falle ei-
nes Austritts Italiens aus dem Euro — die
Bereitschaft dazu ist grof$ — diirfte das
Land die Forderungen kaum erfiillen.

Die EZB hat jiingst ihre Geldpolitik erneut
gelockert. Warum haben die Finanzmadrkte
darauf bislang nur sehr verhalten reagiert?
Die Marktteilnehmer haben inzwischen
klar erkannt, dass es der EZB nicht darum
geht, die Konjunktur zu stimulieren und

Deflation zu vermeiden. Ziel der lockeren
Geldpolitik ist es, den Schuldenberg, den
die slideuropiischen Staaten angehauft
haben, tragbarer zu gestalten.

Wie geht es mittelfristig an den europdi-
schen Aktienmarkten weiter?

Eine spannende Frage. Wir haben auf der
einen Seite monetiren Riickenwind, auf
der anderen Seite schwicht sich die Kon-
junktur ab. Man muss abwarten, welche
Einflussgrofie sich durchsetzen wird.

Welche Optionen hat die EZB bei anhalten-
der Konjunkturschwdche neben Zinssen-
kungen und Anleihekdufen noch?

Ich will nicht ausschlieffen, dass sie — wie
andere Notenbanken auch — Aktien kauft.
Das wire jedoch ein weiterer schwerer
Eingriff in die Markte.

Die Wall Street scheint deutlich starker auf
Zinssenkungen zureagieren. Sind die USA
im Vergleich zu Europa der attraktivere
Finanzplatz?

Die US-Notenbank hat jedenfalls mehr
Spielraum als die EZB. Die Fed war schlau
genug, die Zinsen zwischenzeitlich wieder
anzuheben. Doch auch in den USA triiben
sich die Konjunkturaussichten ein.

Wie sieht angesichts politischer und 6ko-
nomischer Risiken ein gut diversifiziertes
Portfolio auf der Wahrungsseite aus?

Ich rate meinen Kunden zum Engagement
in Landern mit geringer Verschuldung wie
etwa Norwegen oder die Schweiz. Was die
Assetklassen betrifft, rate ich von negativ
verzinsten Staatsanleihen ab. Das macht
keinen Sinn. Auch wenn Aktien schon
hoch bewertet sind, sind sie die bessere
Alternative. Der norwegische Staatsfonds
bringt es aktuell auf eine Aktienquote von
70 Prozent. Anleger konnen auch Gold
kaufen. Der Anteil im Portfolio kann bis
zu zehn Prozent betragen. Jérg Billina



