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NZZ Podium 
 

«Investieren – wie weiter?» 
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Die Leitzinsen 

in unterschiedlichen Ländern und Regionen 
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Der Zinseszinseffekt – die unterschätze Falle 

100.000 Fr. 
Anlagesumme 

Zinssatz 

Laufzeit 

  1 Prozent 2 Prozent 3 Prozent 4 Prozent 5 Prozent 

  5 Jahre 105 110 110 408 115 927 121 665 127 628 

10 Jahre 110 462 121 899 134 392 148 024 162 889 

15 Jahre 116 097 134 587 155 797 180 094 207 893 

20 Jahre 122 019 148 595 180 611 219 112 265 330 

30 Jahre 134 785 181 136 242 726 324 340 432 194 
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Die realen Zinsen in der Schweiz  
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Die realen Zinsen in anderen Ländern 
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Laufende Notenpressen I 

Vervielfachung der Notenbank-Bilanzen 
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Laufende Notenpressen II 

Auswirkungen auf den Aktienmarkt 
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Niemand hört Sie schreien, 

wenn die Notenpressen laufen 

Frage:   Wie kommt es zur heimlichen Enteignung? 

Antwort:  Durch negative reale Zinsen! 

 

Nominale Rendite für 

5-jährige CH-Staatsanleihe: -0,7%   (D: -0,4%) 

 

Aktuelle Inflation:  -1,3%   (D:  0,5%) 

 

Reale Zinsen:    0,6%   (D: -0,9%) 

 

Jedes Jahr nimmt die reale Kaufkraft  

Ihres Ersparten kaum zu oder schrumpft sogar 



9 

Der Kampf gegen die Rezession 

Notenbanken sollen Ausschläge dämpfen, 

wollten aber in der Vergangenheit zu oft Rezessionen 

mit allen Mitteln verhindern 

In Rezessionen: 

.. gehen die Investitionen deutlich zurück 

.. sinken die Ausgaben für Immobilien 

.. geben Bürger und Unternehmen generell weniger aus 

.. drosselt die sinkende Produktion das reale BIP 

.. bricht die Beschäftigung ein und steigt die Arbeitslosigkeit 

.. sinkt die Inflation 
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Die grossen Finanzkrisen der letzten Jahrzehnte 

1987: Börsen-Crash am Schwarzen Montag, dem 19. Oktober 1987 

 Dow Jones stürzt um 22,6 Prozent ab 

 

1997/98: Asien- und Russland-Krise 

 Drohende Pleite des Hedge-Funds LTCM 

  

2000/03: Platzen der New-Economy-Blase 

 Anschläge des 11. September 2001 

 Krise der Versicherungsgesellschaften (2002) 

 Beginn des 2. Irak-Krieg (März 2003, Tiefpunkt an der Börse) 

 

2008/12: Subprime- und Immobilienkrise in den USA 

 Bankenkrise in den USA und Europa 

 Staatsschuldenkrise in Europa – sowie in den USA und Japan 
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Die Reaktionen der Notenbanken 
(vor allem der Federal Reserve) 

Die internationalen Notenbanken, allen voran die US-Notenbank (Fed), 

haben jede Krise mit den immer gleichen Mitteln bekämpft: 

 

Einer deutlichen Senkung der Zinsen  

& 

Einer deutlichen Ausweitung der Geldmenge 

 

Folge: 

Kreditfinanziertes Wachstum = Leben auf Pump  
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Warum halten die Notenbanken 

die Zinsen nahe Null? 

1. Ankurbelung des Wachstums 

 Vorgehen mit der Brechstange  

 

2. Hohe Staatsschulden 

 Angst vor Staatspleiten 
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Problem: Ein Berg von Staatsschulden 

Japan: 246% / USA: 105% / Indien: 66% / China: 41% / Schweiz: 34,5% 
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Ursache des Schuldenberges 

Politiker müssen zwei Wählergruppen bedienen: 

 

Steuerzahler: 

Wollen nicht immer noch mehr Steuern zahlen. 

 

Leistungsempfänger: 

Wollen immer noch mehr Leistungen vom Staat. 

 

Lösung: Kredite 

Um die Wiederwahl zu sichern und keine der Gruppen gegen 

sich aufzubringen, werden hemmungslos Kredite aufgenommen. 

Übermässiger Konsum der Bürger und 

Politiker mit zu wenig Rückgrat, um den Bürgern zu erklären,  

dass nicht jeder Wunsch erfüllbar ist 
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Lösungen der Schuldenkrise? 

- Sparen (Austerität) 

 

- Steuern erhöhen 

 

- Wachstum 

 

- Hohe Inflation 
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Lösung: Finanzielle Repression 

Schuldensenkung durch lange Zeit  

sehr geringer oder gar negativer Realzinsen 
 

Gewinner:  Schuldner 
 

Banken sowie deren Aktionäre 

und Mitarbeiter (wie lange noch?) 

 

Kreditnehmer in der ganzen Breite 

(v.a. auch Hypothekarnehmer) 

 

Unternehmen und Bürger, 

welche die positiven Wirkungen der 

Stimuli geniessen 

Verlierer:  Sparer 
 

Versicherungsgesellschaften 

und Rentenkassen 

 

Sparer im Allgemeinen 

 

Käufer von kapitalbildenden 

Lebensversicherungen 

 

Künftige Rentenempfänger 
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Formen der finanziellen Repression 

Behinderung des Finanzsektors  
durch staatliche Interventionen und Regulierungen 
 
-  Höchstgrenzen für Zinssätze 
-  Zwangsanleihen 
-  Monetarisierung von Staatsschulden 
-  Kreditvergabe von PK und Versicherungen an den Staat 
-  Steuerl. Anreize zur Umverteilung von Geldern zum Staat 
-  Kapitalverkehrskontrollen 
-  Nullzinspolitik 
-  Negative Realzinsen 
-  Negativzinsen 
-  Verbot von Goldbesitz 
-  Einschränkung oder Verbot von Bargeld(zahlungen) 



«Investieren – wie weiter?» 


