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Das 1. Quartal 2010 an den internationalen Finanzmiirkten
Griechische Tragodie?

Eine Kette ist nur so stark wie das schwéchste ihrer Glieder. Griechenland scheint diese Schwachstelle zu sain.
Doch auch die anderen Glieder dieser Kette sind nach der Rettung der Banken finanziell erschdpft. Die Liste der
geféhrdeten Staaten ist lang und auf ihr stehen an vorderster Stelle prominente Namen wie USA, Japan und
GrofPritannien. Ist nun das Undenkbare moglich? Grundsétzlich ja, aber noch ist nicht aller Tage Abend. Noch
sind die Zinsen niedrig und Investoren zeichnen Anlethen wie noch nie — auch von Griechenland. Skeptiker
sprechen dabei von der groften Finanzblase aller Zeiten. Dennoch, entsprechenden politischen Willen
vorausgesetzt, ist es Staaten auch in unserer jingeren Vergangenheit gelungen, sich aus prekéren Situationen zu
befreien. Beispiele sind Grofdbritannien (Maggie Thatcher), Schweden und Danemark. Hierzu bedarf es eines
auReren Drucks, wie nur Kapitalmérkte ihn austiben kénnen. Als Kreditgeber der letzten Instanz fungiert noch
der Internationale Wahrungsfonds (IWF). Viele Investoren sehen darin einen Rettungsanker. Solange diese
Erwartungen aufrecht erhalten werden und eine verbesserte konjunkturelle Nahrung erhalten, bleiben die
Chancen auf eine weitere Erholung bestehen.

Anders als Staatsregierungen erwirtschaften Unternehmer Gewinne, sie strukturieren rasch um und senken
Kosten. Durch den Wettbewerb findet eine permanente Auslese statt. Viele werden gestérkt aus der Krise
hervorgehen. Eigenkapital beteiligungen oder besicherte Forderungen gegen solche Unternehmen bieten
langfristig den besten Vermdgensschutz. Wer sein Vermdgen erhalten will, muss risikobereit sein und bleiben.
Die Suche nach Sicherheit erscheint alles andere als sicher. Bisher versprachen Staatsanleihen risikolose
Renditen. Zyniker sind der Meinung, dass es sich dabel schon bald um renditel ose Risiken handeln kénnte. Wie
dem auch sei, meine Empfehlung ist, nach allen Seiten offen zu bleiben und die taktischen Entscheidungen
erfahrenen Experten zu Uberlassen, die sich auch in der Krise bewahren konnten.

Die Welt steht sicherlich besser da als noch vor 12 Monaten. Handlungsspiel rdume wurden zurlickgewonnen.
Die entscheidende Frageist, ob wir Menschen in der Lage sind, aus Fehlern zu lernen. Joachim Goldberg, ein
erfahrener Finanzpsychologe, zeigt sich in diesem Punkt zuriickhaltend. Lernen verlange nach Disziplin und
Disziplin fuhre zu einem Verzicht auf Wohlbefinden. Dieses umzusetzen falle den meisten schwer. Seit 25
Jahren habe ich meine Erfahrungen an den Kapitalmérkten gesammelt. Disziplin steht auf der Liste der
Erfolgsfaktoren sicherlich ganz oben. Relatives Wohlbefinden — auch in schwierigen Zeiten — ist dann eine
angenehme Fol geerscheinung.
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