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Kaufen, wenn die Kanonen donnern?

Dr. Bernhard Jiunemann
Finanzjournalist

Immer wenn es Kriege und Reaktionen der Borsen gibt,
kommt dieser Satz von Carl Meyer von Rothschild von
Anfang des 19. Jahrhunderts ins Spiel: ,, Kaufen, wenn
die Kanonen donnern. Verkaufen, wenn die Violinen
spielen.” Die einen interpretieren diese Borsenweisheit
als allgemeiner Ausdruck fur antizyklisches Investieren,
die anderen jedoch verstehen sie als Aufforderung, gera-
de in hochster Unsicherheit zu investieren. Doch ob das
wirklich so funktioniert, ist nie sicher. Dazu bedarf es
einer genauen Analyse der Umstande. SchlieBlich sind
die Kriege, die Rothschild zu seiner AuBerung veranlasst
hat, mit den Kriegen von heute, kaum gleichzusetzen.

Unternehmen wir den Versuch. Dem nunmehr dritten
Golfkrieg sind zwei Golfkriege mit amerikanischer
Beteiligung vorausgegangen: 1990/91 und 2003. Am

2. August 1990 Uberrannten irakische Truppen das Militar
Kuwaits und annektierten das Emirat. Eine internationa-
le Krise brach aus. Die Borsen reagierten mit deutlich
fallenden Kursen, im Durchschnitt mit zwanzig Prozent
und mehr. Die Amerikaner unter Prasident George Bush
Senior organisierten eine internationale Koalition zur
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Befreiung des Emirats. Der Aufmarsch war Anfang 1991
abgeschlossen. Ich erinnere mich noch gut an das
Gesprach mit dem Chefanalysten einer groBen deut-
schen Bank in der TELE-BORSE, jetzt stiinde eine richtige
Borsenkrise an, eine Baisse in nie gekanntem AusmaB.

Am 17. Januar begann die Operation ,Desert Storm”
mit massiven Luftangriffen. Die Truppen des Iraks setz-
ten die Olfelder Kuweits in Brand. Doch die alliierten
Truppen rlckten schnell vor, drangten die Iraker zurtck.
Die Borsen zogen so bis Mitte Februar kraftig an. Ende
Februar wurden die Kampfhandlungen fur beendet
erklart. Die Borsenweisheit schien sich voll und ganz
bestatigt zu haben. Aber dabei muss man bedenken,
dass der Krieg nur kurze Zeit dauerte.

Am 20. Mdrz 2003 begann der zweite Golfkrieg, wieder
gegen den Irak. Die USA warfen dem Land vor, Massen-
vernichtungswaffen aufgebaut und das Terrornetzwerk
Al-Qaida unterstitzt zu haben. Im Vorfeld waren die
internationalen Borsen bereits im Baissetrend. Er hatte
schon mit der geplatzten Internetblase im Jahre 2000
begonnen. Dann folgte der Terroranschlag von Al-Qaida
auf das World Trade Center 2001. Bis Anfang 2003
hatte der Dow rund 35 Prozent verloren, der DAX sogar
rund 70 Prozent. Umso starker war dann eine positive
Reaktion der Borsen auf das Ende des zweiten Golf-
krieges. Bis Ende 2003 hatte der DAX schon wieder
fast 40 Prozent gewonnen. Auch hier gilt wieder: Der
bekannte Borsenspruch hat nur funktioniert, weil der
Krieg relativ kurz war und der Irak schnell besiegt wurde.
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Nun hat der dritte Golfkrieg begonnen, diesmal gegen
den Iran, wenn man das kurze Zwischenspiel des
12-Tage-Bombardement 2025 nicht extra zahlt. Im
Unterschied zu den zwei Golfkriegen zuvor, sind die Bor-
sen im Vorfeld nicht gefallen, ja haben vor kurzem noch
neue Rekorde gefeiert. Umso starker konnte jetzt die
Reaktion ausfallen, sollte sich der Krieg immer weiter in
die Lange ziehen. Hinzu kommen durch die Sperrung
der StraBe von Hormuz explodierende Energiepreise, die
schwachelnde Wirtschaften auf der Welt zusatzlich unter
Druck setzen durften.

. Vielleicht gibt es schon einen
Waffenstillstand, wenn Sie diese
Zeilen lesen.”

Vieles ist bisher vollig unklar. Wie lange wird der Krieg
dauern? Ist er ohne Bodentruppen erfolgreich zu been-
den? Wie stark wird die Wirtschaft in Europa und den
USA beeintrachtigt? Vielleicht gibt es schon einen Waf-
fenstillstand, wenn Sie diese Zeilen lesen. Vielleicht geht
der Krieg in den zweiten Monat ohne Aussicht auf ein
schnelles Ende.

Dies macht deutlich: , Kaufen, wenn die Kanonen don-
nern” mag etwas fir kurzfristig, opportunistisch agieren-
de Anlegende sein, die auch schnell wieder reagieren,
wenn es nicht so lduft, wie erwartet. Fur langerfristig
Orientierte kommt es darauf an, sich strategisch immer
so aufzustellen, dass man unerwartete Ruckschldge
wegstecken kann. Dazu kann es aktuell sinnvoll sein,
die einzelnen Positionen im Depot unter die Lupe zu
nehmen und auf UbermaBige Risiken abzuklopfen. Wer
mit ETFs breit diversifiziert, Uber Anlageklassen, Lander,
Regionen und Themen hinweg agiert, sollte gentigend
Puffer haben und auch kritische Situationen wie jetzt
Uberstehen kénnen. Gelassenheit ist Trumpf!
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Disclaimer

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden nur zum Zwe-
cke der Information des jeweiligen Empfangers erstellt. Die Infor-
mationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung
oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung
zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als
Grundlage fir irgendeine vertragliche oder anderweitige Verpflich-

tung gedacht, noch ersetzen sie eine (Rechts- und/oder Steuer-) -IDeka
Beratung; auch die Ubersendung dieser stellt keine derartige
beschriebene Beratung dar. Die hier abgegebenen Einschdtzungen
wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen
(teilweise) aus von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zugénglichen Deka Investment GmbH
Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtig- Lyoner StraBe 13

keit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der

rechtlichin Ausf(]hrung?en, ist ausgeschlossen%ie enthaltenen Mei- 60528 Frankfurt
nungsaussagen geben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt

der Erstellung wieder. Die Einschatzung kann sich jederzeit ohne Postanschrift:

Ankindigung &ndern. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhan- Postfach 11 05 23

gige Beurteilung, eine eigene E|nschatz.L.mg und Entsche|dung vor- 60040 Frankfurt

nehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine

unabhangige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhéngig fach-

lich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hin- Telefon: (0 69) 71 47 - 652
blick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Beriicksichtigung Telefax: (0 69) 71 47 - 11 43
der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilan- - .

ziellen Aspekte zu ziehen. Sollten Kurse/Preise genannt sein, sind E-Mail: service@deka.de
diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer www.deka-etf.de
Kurse/Preise.
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