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StuttgarT. Herr Höng, wie belastbar ist die 
These vom „digitalen Wertspeicher“?

Bitcoin ist der erste, auf eine maximale 
Anzahl von 21 Mio. Stück begrenzte, macht-
neutrale Wertspeicher, den wir als Gesell-
schaft überhaupt besitzen. Erst durch ver-
schiedene andere technische Entwicklungen 
wie das Internet und bestimmte kryptografi-
sche Verschlüsselungen ließ sich ein dezent-
rales Zahlungsnetzwerk entwickeln, welches 
vollständig zensurresistent und ohne Ver-
trauensinstanz funktioniert. Das Bitcoin-
Netzwerk startete im Jahr 2009, für eine 
bahnbrechende Technologie wie Bitcoin, die 
großes Potenzial in sich trägt, also erst vor 
kurzer Zeit. Aufgrund dieser jungen Phase 
schwankt der Kurs tatsächlich noch stark, 
wir können jedoch sehen, dass diese 
Schwankungsbreite über die Zeit und mit zu-
nehmender Marktkapitalisierung abnimmt. 
Die Bezeichnung „digitaler Inflations-
schutz“ kommt daher, da langfristig eine 
praktisch unbegrenzte Menge an Fiat-Geld 
(Euro, Dollar, Yen ...) einer begrenzten Men-
ge an Bitcoin gegenübersteht.

Profitieren Kryptowährungen von einem 
Vertrauensverlust in klassische Währungen?

Zunächst einmal müssen wir Bitcoin und 
alternative Kryptowährungen getrennt be-
trachten. Im Gegensatz zu Bitcoin sind ande-
re Kryptowährungen beispielsweise nicht in 
ihrer Menge begrenzt, stark zentralisiert 
oder nicht zensurresistent. Bitcoin nimmt in 
diesem Umfeld die Rolle des „Geldes“ ein, 
andere Kryptowährungen lösen andere tech-
nische Probleme – wenn überhaupt.

Bitcoin profitiert von einem Vertrauens-
verlust in klassische Währungen und bietet 
dabei auch erstmals eine ernstzunehmende 
Alternative in unserem digitalen Zeitalter. 
Verwenden wir klassische Währungen, sind 
wir abhängig von politischen Entscheidern: 
Neben der Ausweitung der Geldmenge kön-
nen Transaktionen blockiert sowie Konten 
gesperrt werden. Bitcoin ist die „Demokrati-
sierung“ des Geldes, wobei kein Vertrauen 
mehr gegenüber einer Drittpartei benötigt 
wird. Jeder mit Mobiltelefon und Internetan-
bindung kann daran teilhaben – unabhängig 
von Geschlecht, Herkunft oder Einkommen.

Verändert sich die ge-
sellschaftliche Rolle von 
Bitcoin hin zur privaten 
Absicherung?

Ich denke, es ist wich-
tig, bestimmte grundle-
gende technologische 
und ökonomische Eigen-
schaften von Bitcoin zu 
verstehen, bevor darin in-
vestiert wird. Für eine 

breite Masse wird es aber in Zukunft nicht 
notwendig sein, sich mit Bitcoin auf einer 
tiefen technologischen Ebene auseinander-
zusetzen. Ähnlich wie es die wenigsten inte-
ressiert, wie eine SEPA-Überweisung im Hin-
tergrund abgewickelt wird, muss nur das 
Wissen über die richtige Verwendung vor-
handen sein. 

Bitcoin bietet aufgrund seiner Eigen-
schaften ein System zur privaten Absiche-
rung, theoretisch besser als beispielsweise 
unser jetziges Rentensystem. Da wir jedoch 
noch am Anfang stehen und nur wenige em-
pirische Daten vorliegen, wird es seine Zeit 
dauern, bis Bitcoin als private Absicherung 
verwendet werden kann. Allerdings sollte 
Bitcoin im Moment nicht nur als Spekula-
tionsobjekt angesehen werden, da das The-
ma viel weitreichender ist.

Entsteht mit Bitcoin eine neue Konkur-
renz zum Goldmarkt?

Gold hat sich über die letzten 2000 Jahre 
aufgrund seiner Begrenztheit als Inflations-
schutz sehr bewährt. Durch unsere heutige 
digitale Welt verändert sich bereits vieles. 
Auch dürfte Gold seine Bedeutung als globa-
ler, machtneutraler Wertespeicher langfris-
tig zugunsten von Bitcoin verlieren. Philipp 
Sandner, der leider früh verstorbene Gründer 
des Frankfurt School Blockchain Centers, 
sprach bei Bitcoin immer von „digitalem 
Gold“. Bitcoin hat für die digitale Welt besse-
re Eigenschaften als Gold: Es ist das knapps-
te Gut der Welt, es ist machtneutral und 
muss nicht verifiziert werden. Online-Trans-
aktionen können weltweit sehr günstig 
durchgeführt werden. Bitcoin hat das Poten-
zial, sich langfristig als globaler Wertespei-
cher durchzusetzen.

Die  Demokratisierung  des Geldes?
Vermögensverwalter Louis Höng von Höng Wealth Management
 in Stuttgart über Bitcoin als digitalen Inflationsschutz.
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Bange Frage: Wie lässt sich Vermögen  schützen, wenn Kaufkraftverluste ein dauerhaftes Risiko darstellen? Foto: Skórzewiak - stock.adobe.com

Peter Frech ist studierter Psychologe und 
seit 2007 Fondsmanager bei Quantex. Er 
leitet eine Reihe von mehrfach ausgezeich-
neten Fonds in den Bereichen Aktien und 
Rohstoffe.

Zur Person

Zentralbanken zu den willfährigen Helfern 
der staatlichen Schuldenpolitik geworden 
sind.

Die tiefroten Staatskassen, die lasche 
Zinspolitik der Zentralbanken und die an-
haltende Rohstoffknappheit durch den 
Irankrieg sprechen deshalb dafür, dass In-
flation in den nächsten Jahren weiter eine 
große Gefahr bleibt.

Wie können sich Anleger am besten 
gegen Inflation schützen? Nominal unter 
der Inflationsrate verzinste Anlagen wie 
das Bankkonto oder die meisten Anleihen 
garantieren praktisch eine schleichende 

Enteignung der Sparer durch Kaufkraftver-
lust. Sachwerte sind deshalb gefragt.

Doch während Sachwerte wie Aktien 
und Immobilien langfristig tatsächlich in 
Phasen der Hochinflation einen gewissen 
Erhalt der Kaufkraft garantieren, können 
ihre Preise kurzfristig auch stark fallen, 
wenn Inflation und Zinsen steigen. Im 
Hochinflationsjahr 2022 war dies zuletzt 
der Fall, als die Aktienmärkte weltweit im 
Minus notierten und sich am als sicher be-
zeichneten Anleihenmarkt ein regelrech-
tes Blutbad abspielte.

Langfristige Studien über mehrere Jahr-
zehnte wie von Neville et al. (2021) oder 
Zaremba et al. (2019) zeigen deutlich, dass 
Anlagen in Rohstoff-Futures den besten 
Schutz bei anhaltender Inflation bieten. In 
den meisten Fällen sind die realen Rendi-
ten der Rohstoff-Futures, also nach Abzug 
der Teuerung, sogar positiv. Anleger kön-
nen deshalb in Inflationsphasen mit Roh-
stoffen ihre Kaufkraftverluste in anderen 

Bereichen zumindest teilweise wettma-
chen.

Anlagen in physisches Gold bietet ge-
mäss denselben Studien auch einen gewis-
sen Schutz, jedoch nicht im gleichen Aus-
mass wie Futures auf Rohstoffe wie Öl oder 
Getreide. Im laufenden Jahr zeigt sich 
durch den Irankrieg eine ähnliche Dyna-
mik: Energie- und Agrarrohstoffe steigen 
im Preis, der Goldpreis dagegen verliert 
eher an Terrain. Wir halten jedoch physi-
sches Gold weiterhin für einen sinnvollen 
Portfoliobaustein als Versicherung nicht 
nur gegen Inflation, sondern auch gegen 
geopolitische Extremrisiken. Kryptoanla-
gen wie Bitcoin könnten unter Umständen 
ebenfalls einen Schutz gegen dieselben Ri-
siken darstellen.

Um ein Portfolio inflationsfest zu ma-
chen, ist deshalb eine richtige Diversifika-
tion wichtig: nicht nur über Aktien, Immo-
bilien und Anleihen, sondern auch über 
Rohstoff-Futures. Bei unseren Multi-As-

set-Strategien setzen wir dies seit Ende 
2020 mit Erfolg in der Praxis um. 

Erstaunlicherweise findet diese Strate-
gie mit einer Beimischung von Rohstoffen 
auch nach der Hochinflationsphase von 
2022 immer noch wenig Nachahmer. Zwei 
Jahrzehnte mit tiefer Inflation von 2000 bis 
2020 haben die Anleger und Sparer in fal-
sche Sicherheit gelullt. Wir erwarten je-
doch nicht, dass angesichts der grossen 
Probleme unserer Zeit der staatliche Geld-
regen sobald aufhören wird.

Schutz vor Inflation
Mit viel neuen Schulden versuchen die Regierungen, die drängenden Probleme unserer Zeit zu bekämpfen: Energiekrise, Überalterung 
und die neuen geopolitischen Bedrohungen. Doch der stetige Geldregen führt zu mehr und mehr Inflation. Wie können sich Anleger davor schützen?

STUTTGART. Mit viel 
neuen Schulden versu-
chen die Regierungen, 
die drängenden Proble-
me unserer Zeit zu be-
kämpfen: Energiekrise, 
Überalterung und die 
neuen geopolitischen 
Bedrohungen. Doch der 
stetige Geldregen führt 
zu mehr und mehr Infla-
tion. Wie können sich Anleger davor schüt-
zen?

Die Inflation in der Eurozone kletterte 
jüngst wieder auf drei Prozent. Sie liegt da-
mit über den Zinsen auf Anleihen und dem 
Bankkonto, was die Sparer ärmer macht. 
Droht uns ein weiterer Teuerungsschub 
wie 2022? Damals schoss die Inflation in 
der Eurozone auf bis zu 10,6 Prozent hoch. 
Der im Februar 2022 ausgebrochene Ukrai-
ne-Krieg war nicht der Hauptgrund dafür, 
obwohl dies gerne behauptet wird. Bereits 
vor Kriegsbeginn im Januar hatte die Teue-
rung die Schwelle von fünf Prozent  über-
schritten, weil während der damaligen Co-
rona-Zeit das Geld sozusagen mit dem He-
likopter über die Bevölkerung verteilt wur-
de.

Der Krieg machte die Fiskallage der 
meisten Länder jedoch noch schlimmer, da 
nun neben allen bestehenden Problemen 
auch noch aufgerüstet werden soll. Es sieht 
in keinem der großen EU-Staaten danach 
aus, als ob die Fiskalpolitik so bald wieder 
in geordnete Bahnen zurückkehren wird. 
Die einst definierten Maastricht-Kriterien 
für Fiskaldisziplin sind nur noch totes 
Papier.

Die Zentralbanken wie die EZB oder das 
amerikanische Fed zeigen sich zudem sehr 
zurückhaltend mit Zinserhöhungen zur 
Inflationsbekämpfung. Denn höhere Zin-
sen vergrößern die Schuldenlast und damit 
das Loch in der Staatskasse. Lieber wird ab-
gewartet und wie schon 2021/22 der Teue-
rungsschub als „transitorisch“ abgetan, al-
so als vorübergehend. Angesichts der im-
mer höheren Staatsschuldenquoten im 
Vergleich zur Wirtschaftsleistung sieht es 
so aus, als ob die nominell unabhängigen 
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E INL ADUNG ZUM SEMINAR

Themen des Seminars:

•  Woher kommt Inflation?

•  Was bedeutet das für  
Sparer und Anleger?

•  Mögliche Lösungen  
im Vergleich:

         Aktien            Edelmetalle

         Rohstoffe        Bitcoin

Referenten: 
Peter Frech (Fondsmanager Quantex AG)
Elena Höng (Bitcoinexpertin)

Die Höng Wealth Management GmbH  
begleitet seit 2009 in Stuttgart Deger-
loch private Anleger und Unternehmer 
bei der langfristigen Vermögensplanung. 
Im Mittelpunkt stehen unabhängige Ana-
lysen, transparente Strategien und der 
nachhaltige Schutz von Vermögen. 
www.hoeng.de
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Inflation verringert langfristig die Kaufkraft von Erspartem.  
Doch welche Möglichkeiten gibt es, Vermögen zu schützen?

Wie kann ich mein 
Vermögen vor  
Inflation schützen?


