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Borseninfo

- Ausgabe 27 -

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

zunéchst eine wichtige Mitteilung in eigener Sache: ab 1. Januar 2006 werde ich bei
der IFL Ruhl GmbH in Reutlingen (www.ifl-ruehl.de) als Stellvertreter der Geschéafts-
fuhrung mitwirken. Die IFL (IFL = InvestmentFondsLdsungen) ist ein Finanzdienstleis-
tungsinstitut das sich in der Vermdégensverwaltung auf ,,Absolute Return Strategien*
spezialisiert hat, d.h. auf Anlagekonzepte deren Primarziel darin liegt, in jedem Jahr un-
abhéngig von der Marktentwicklung positive Renditen zu erzielen. Das ,Flaggschiff®
der Vermogensverwaltung ist das ,,TCAR-Portfolio“, in welchem sich Fonds mit Fokus auf
verschiedene Anlageklassen und Investmentstrategien finden. Mittelfristig ist vorgesehen,
dass ich ein eigenes Portfolio betreuen werde, in welchem Fonds eine eher untergeord-
nete Rolle spielen werden. In jedem Fall sollen Sie wissen dass ich ab dem kommenden Jahr
neue Wege gehe — die ,,Borseninfo* werde ich aber weiterfuhren und versuchen die
Absténde der Publizierung wieder zu verringern.

Reutlingen liegt nicht eben in der Nachbarschaft von Trier sodass meine Entscheidung auch
Auswirkungen auf den Trierer Aktienclub 2000 hat. Im kommenden Jahr werde ich
mich aus der Geschéaftsfuhrung zuriuckziehen und sodann die neu definierte Position
».Head of Research* einnehmen. Damit einher geht ein Schritt, vor dem der Club bisher
zurickgescheut hat: es werden kiunftig auch Mitglieder aufgenommen die nicht un-
mittelbar aus der Region Trier stammen. Sofern Sie Interesse an einer Mitgliedschaft
haben finden Sie dazu Informationen auf unserer Website www.TAC2000.de.

Die Aktienmarkte laufen global weiter ,,gen Norden*. Ende April haben wir im TAC2000
eine Index-Watchlist initiiert weil erfahrungsgemal die starksten Indizes auch fur Folgege-
winne gut sind. Von den uUber 20 Indizes ist kein einziger im negativen Bereich. Be-
sonders positiv stechen heraus die Bdrsen Indien, Ungarn, Turkei, Sudafrika, Mexiko und
Osterreich. Hier waren allein mit simplen nicht gehebelten Indexzertifikaten seit Ende
April um die 30%b zu erzielen! Etwas unglaubig reibt man sich bei solchen Gewinnen die
Augen und fragt sich nur noch wohin das wohl fuhren mag. Eine Diskussion in unseren Board
fahrt mich dazu in dieser Ausgabe der ,Borseninfo* die Inflation der Vermdgenswerte zu
hinterfragen — ist gar ein Dow Jones von 30.000 Punkten in einigen Jahren moéglich?
Die Antwort wird Sie womaglich tberraschen: Ja, doch nicht ohne Haken... Doch zun&chst
geht es in dieser Ausgabe der ,Bdrseninfo* in den Bereich Soziologie/Philosophie und
die Frage ob hinter allem Geschehen ein Prinzip wirkt und wie die Zukunft der Mo-
derne aussehen kdnnte.

Mit besten Wiunschen,

Marco Feiten

P.S. Wenn Sie via Email auf Einschatzungen, News oder Trading- und Anlageideen
hingewiesen werden mochten, senden Sie mir bitte eine Email.
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Die Idee der Ankunft

Vor einiger Zeit hat mich ein Leser auf ein Buch des Soziologen Gerhard Schulze hin-
gewiesen: ,,Die beste aller Welten*. Das Buch erschien mir interessant, ich kaufte es und
sodann lag es Monate lang in meinem Schrank — ungelesen. Erst jetzt habe ich mir die Zeit
dafir genommen und bin von den darin dargestellten Ideen sehr beeindruckt. Sie fugen
sich in mein ,,grol3es Bild*“, welches ich auch auf meiner Website www.new-sense.net im
Gesamtbild unter Punkt VIl Wertewandel und neues Denken’ andeute. Einige zentrale I-
deen des Buches werden folgend vorgestellt bzw. verarbeitet, es sollte jedoch klar
sein dass der recht tiefgrindige Inhalt des Buches nicht ohne immense Einbul3en auf wenige
Zeilen konzentriert werden kann. Es geht mir darum dass Sie eine Vorstellung von den Ideen
bekommen bzw. ,spuren®, in welche Richtung sich die Moderne entwickelt. Vergessen Sie
auch nicht dass jeder ein Buch anders liest' — was Sie hier vorfinden ist meine Deutung
kombiniert mit weiteren eigenen lIdeen. Wer sich selbst ein Bild machen méchte, dem
sei unbedingt die Lektire von ,Die beste aller Welten* nahe gelegt.

Wie kdénnte die Fortsetzung der Moderne aussehen? Zwei Ansatze

»Nichts pragt die Kultur des Westens so sehr wie die Vorstellung, die beste aller Welten sei noch
nicht verwirklicht* stellt Schulze in der Einleitung fest. Naturlich ist die beste aller Welten noch
nicht erreicht: ,Dieser Titel bezeichnet weder ein schon erreichtes noch ein irgendwann in der fernen
Zukunft erreichbares Ziel.“ Doch wie konnte eine Fortsetzung der Moderne aussehen? Dies
ist die Leitfrage die sich der Autor stellt. Er unterscheidet zwei Ansitze um uber die Zu-
kunft nachzudenken: Zum Einen die ,,Fortsetzungsvermutung“ in welcher die ,,1dee
der Steigerung“ den Kern bildet: Am besten gehen wir den gewohnten Weg weiter - im-
mer mehr, immer schneller, immer besser. Zum Anderen die ,,Kritik*, wobei er den
Fokus auf die ,,Kritik des entgangenen Glucks* setzt, d.h. er fragt nicht was man noch
erreichen kann, wo man noch Unglick bek&dmpfen kann, sondern wie man Versdumnisse
vermeidet wenn man bereits etwas erreicht hat. Darin spiegelt sich die ,,1dee der Ankunft*
wieder, angekommen in einer Welt in welcher fur viele Menschen der Sachzwang
zuruckgeht: ,Es ist jedoch offensichtlich, dass immer mehr Menschen, angekommen in Lebensum-
stéanden jenseits des Ungliicks, den Diskurs Uber das Gliick suchen.”

Steigerung als Wert an sich - bis ins Absurde

Den Begriff der ,,Steigerung“ verdeutlicht Schulze am Beispiel des Konsums. Konsum-
kulturen beginnen immer mit wenigen, objektivierbaren Zwecken, die auf lebenswichtige
Bedurfnisse wie Essen, Trinken, Schutz gegen Witterung bezogen sind; dann schiebt sich der
Zielhorizont Uber die Grundbedurfnisse hinaus (,,Erweiterung”). Am Anfang steht der
Wunsch etwas zu kdnnen, dem folgt die Perfektionierung und sodann die Vermeh-
rung, d.h. es werden letztlich mehr Produkte fur denselben Zweck erworben (Zweitwagen,
dritter Fernseher,...). ,Nachdem Steigerung als kollektives Projekt in Gang gekommen war, wurde
die urspriingliche Bedurfnisorientierung immer mehr von anderen Prinzipien Uberlagert - es ging immer
mehr um Vorwartsbewegung an sich statt um Vorwartsbewegung fir etwas.” Steigerung wird als
Wert an sich gesehen da es Einheitlichkeit in der Welt schafft. Ferner kann, wer sich

! +Wir sind Teil einer Welt die wir selbst erschaffen” ist die zentrale Aussage meiner Website www.new-sense.net,

eine Erkenntnis die bereits seit Jahrzehnten das menschliche Bewusstsein durchdringt aber in ihrer vollen Tragwei-
te noch immer nicht von ,der Allgemeinheit* erfasst wurde. Unser Erkennen im AuReren ist begrenzt durch unsere
Maoglichkeiten der Wahrnehmung, welche wiederum geprégt ist von unserem Glauben, unserem Denken, unseren
Uberzeugungen. Ein Buch das Sie lesen, deuten Sie vor lhrem eigenen Erfahrungshintergrund, vor Ihren eigenen
Uberzeugungen. Intersubjektivitit meint dass wir gleichartige Interpretationsmuster aufweisen wodurch gemeinsa-
mes Verstehen und Handeln erst mdglich wird, doch es sind nie dieselben, leben wir alle in einer gemeinsamen
Welt und doch jeder in seiner eigenen. Mit den Worten des franzosischen Schriftstellers Antoine de Saint-Exupéry:
~Der Mensch wird nur der Welt gewahr, die er schon in sich tragt.”
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auf einem Steigerungspfad vorwarts bewegt, ein Sinngefuhl empfinden. ,Man steigert sich
ins Unbrauchbare hinein, um sich weiterhin in der gewohnten Form sozial organisieren zu kénnen und
um Uberhaupt orientiert zu sein. [...] Der Gegenpol zum Bedirfnis nach Sinn ist die Angst vor Leere.”
Schulze zeigt diese ldee abermals am Beispiel des Konsums auf: ,Konsum er¢ffnet Beschafti-
gungsmoglichkeiten, in jedem Konsumgut steckt ein kleines Programm zur Uberbriickung von Leerzeit.
Unabhangig von allen angeblichen Bediirfnissen liegt das Verfiihrerische des Konsums auch im U-
berspielen der Angst vor Leere.” In einem weiteren Beispiel zeigt er die Idee der Steigerung
bei den Medien auf und stellt auch hier die ,,Paradoxie der Steigerungslogik* heraus: ,Sie
will die Mdglichkeitsgrenze hinausschieben, aber sie droht sich dadurch selbst Uberfliissig zu machen. [...]
In den Kellern der Verlage stauben Fachbticher ein, die nur deshalb nicht in Vergessenheit geraten kon-
nen, weil sie erst gar nicht beachtet werden. [...] Haldenproduktion ist nur dann kein Ratsel wenn man
Produktion als Selbstzweck begreift: als Indienstnahme menschlicher Energie, die sonst nichts mit sich
anzufangen wisste. [...] Der Sinn von Produkten besteht in ihrer Produktion.” Mich erinnert das
untriaglich an die aktuellen Vorgange in China. Da werden immense Produktionskapazitéaten
aufgebaut die kaum jemals profitabel sein werden, ,,nur“ damit die Menschen Beschéftigung
finden. Ahnliches in Japan: die immense Staatsverschuldung ist zum groRten Teil darauf zu-
rickzufuhren dass der Staat jahrelang gigantische Infrastrukturprojekte in Auftrag gegeben
hat, um so die Arbeitslosigkeit in Grenzen zu halten und Wachstum (Steigerung) zu férdern.?
Die Menschen definieren sich global Uber ihre Arbeit, mehr noch: Arbeit dient der sozi-
alen Integration und dem sozialen Frieden, sie ist ein integraler Bestandteil der Gesell-
schaftsordnung. Die Zukunft kdnnte hier ein Umdenken erzwingen, doch dazu unten
mehr — zunéchst weiter in den ldeen Schulzes: ,Je weiter man kommt, desto kleiner wird der
Schritt vom Nutzlichen zum Absurden. [...] Das Absurde nimmt die Gestalt unendlicher Pfade der
ZweckmaRigkeit ohne letzten Zweck an. Instrumentalitat findet nicht mehr aus sich selbst heraus; sie wird
zirkulér; sie fuhrt zu nichts. [...] Steigerungen dienen anderen Steigerungen und kommen immer weniger
noch auf der Ebene personlicher Bedirfnisse an. [...] Je grol3er die Anzahl der Akteure ist, desto eher
kann sich der einzelne in seinem begrenzten Sinnhorizont mit der Formel entlasten, dass der Zweck den
er gerade verfolgt schon fur irgend etwas gut sein werde — solange er dabei einem nachstliegenden
Zweck gerecht wird, ist alles in Ordnung. Der Umstand dass alle anderen auch so denken und handeln
verstarkt die suggestive Kraft dieser Formel.”

Die Steigerungslogik als naturliches Prinzip

Was Schulze hier beschreibt ist weit mehr als Ihnen vielleicht nach diesen Zeilen zunéchst in
den Sinn kommt. Es geht um ein globales Phanomen in der Sozialwelt welches integ-
riert, Ordnung schafft, Orientierung gibt, die Welt Uber allen Wandel hinweg ver-
stehbar macht. Das Steigerungsspiel ,organisiert menschliche Lebensenergie in einer kol-
lektiven Anstrengung zum Zweck der immer grof3eren Ausdehnung des Méglichkeitsraums. [...] Die
Steigerungslogik ist die Universalgrammatik des Steigerungsspiels, sie ist die gemeinsame Basisorien-
tierung, die alle Akteure aneinander anschlussfahig macht.“ Schulze sieht in der Steigerung
nicht mehr und nicht weniger als ein die gesamte Menschheit verbindendes Prinzip, das
womoglich als Evolutionsprinzip schon vor dem biologisch modernen Menschen wirksam war
und dazu beitrug seine Anatomie und Physiologie zu formen. Der Autor fuhrt weiter aus,
dass sich das Voranschreiten auf Steigerungspfaden nach dem Muster von Stop-and-
Go vollzieht, einem ,,Steigerungssprung“ ,,Plateauphasen* folgen. Dies erinnert sehr
an die Lehre von Kondratieff®, welche Schulze offenbar auch bekannt ist — er verweist in
seinen Literaturhinweisen auf das Buch von Leo A. Nefiodow ,,Der sechste Kondratieff*.

Steht das Ende des Steigerungsspiels bevor?

Zuriuck zur Frage wie die Fortsetzung der Moderne aussehen kénnte: ,Die Forderung
aufzuhoren, auszusteigen, umzudenken begleitet das Steigerungsspiel in seiner Geschichte wie ein un-
ausgesetztes Hintergrundgerausch. Wenn Schulze von einer ,,1dee der Ankunft®“ spricht, liegt
es nahe anzunehmen dass er das Ende des Steigerungsspiels heraufziehen sieht, doch

2 Dazu lesenswert: www.heise.de/tp/r4/artikel/20/20915/1.html, Stand 13.09.2005.
3 Siehe dazu http://de.wikipedia.org/wiki/Kondratjew-Zyklus, Stand 13.09.2005.
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dies tauscht. Es sieht durchaus einen Wandel kommen, doch nicht aus der Tradition der
kulturkritischen Fortschrittsskepsis oder der jingeren Tradition der 6kologischen Wachs-
tumskritik heraus. ,Plausibler ist die Erwartung, dass der Wandel erst durch einen objektiven Sach-
verhalt ausgeldst werden wird: durch die Abschwéchung der dominierenden Handlungslogik, und
zwar gerade in Folge ihrer Fortsetzung. [...] Was sich andeutet ist eine Synthese der Handlungslogi-
ken von Steigerung und Ankunft." Je mehr wir k6nnen desto wichtiger wird die Frage
wer wir sind und was wir wollen, d.h. die Frage der Kultur rickt in den Vordergrund.
»,Neben die Idee der Steigerung tritt die Idee der Ankunft, neben die Absicht der Grenzverschiebung tritt
die Absicht des Wohnens im eroberten Territorium.*

Die Frage nach dem Sinn

Ich weild nicht wie diese Zeilen auf Sie wirken. Fir manchen mégen sie sehr abstrakt sein,
andere werden sich womadglich fragen was das in der ,Borseninfo* zu suchen hat, wieder
andere werden eventuell splren dass hier etwas diskutiert wird, was bisher nur latent
und fluchtig die Gedankenwelt vieler Menschen beschaftigt: die Frage nach dem gu-
ten Leben und dem Sinn dessen was wir taglich tun. In diesem Zusammenhang sei es
mir erlaubt eine Geschichte wider zugeben, die in eine &hnliche Richtung weist:

Ein Investmentbanker stand in einem kleinen mexikanischen Fischerdorf am Pier und beobach-
tete, wie ein kleines Fischerboot mit einem Fischer an Bord anlegte. Er hatte einige riesige
Thunfische geladen. Der Banker gratulierte dem Mexikaner zu seinem prachtigen Fang und
fragte, wie lange er dazu gebraucht hatte. Der Mexikaner antwortete: "Ein paar Stunden nur.
Nicht lange." Daraufhin fragte der Banker, warum er denn nicht langer auf See geblieben ist,
um noch mehr zu fangen. Der Mexikaner sagte, die Fische reichen ihm, um seine Familie die
néchsten Tage zu versorgen. Der Banker wiederum fragte: "Aber was tun sie denn mit dem
Rest des Tages?" Der mexikanische Fischer erklarte: "Ich schlafe morgens aus, gehe ein biss-
chen fischen; spiele mit meinen Kindern, mache mit meiner Frau Maria nach dem Mittagessen
eine Siesta, gehe ins Dorf spazieren, trinke dort ein Glaschen Wein und spiele Gitarre mit mei-
nen Freunden. Sie sehen, ich habe ein ausgefulltes Leben."

Der Banker erklarte: "Ich bin ein Harvard-Absolvent und kénnte ihnen ein bisschen helfen. Sie
sollten mehr Zeit mit Fischen verbringen und von dem Erl0s ein groReres Boot kaufen. Mit dem
Erl6s hiervon wiederum kdnnten sie mehrere Boote kaufen, bis Sie eine ganze Flotte haben.
Statt den Fang an einen Handler zu verkaufen, kdnnten Sie direkt an eine Fischfabrik verkau-
fen und schliel3lich eine eigene Fischverarbeitungsfabrik eréffnen. Sie konnten Produktion,
Verarbeitung und Vertrieb selbst kontrollieren. Sie kdnnten dann dieses kleine Fischerdorf ver-
lassen und nach Mexiko City oder Los Angeles und vielleicht sogar New York City umziehen,
von wo aus Sie dann ihr florierendes Unternehmen leiten." Der Mexikaner fragte: "Und wie
lange wird dies alles dauern?" Der Banker antwortete: "So etwa 15 bis 20 Jahre." Der Mexika-
ner fragte: "Und was dann?" Der Banker lachte und sagte: "Dann kommt das Beste. Wenn die
Zeit reif ist, kdnnten sie mit ihrem Unternehmen an die Borse gehen; Ihre Unternehmensteile
verkaufen und sehr reich werden. Sie kdnnten Millionen verdienen." Der Mexikaner sagte:
"Millionen. Und dann?" Der Banker sagte: "Dann kdnnten Sie aufhdren zu arbeiten. Sie konn-
ten in ein kleines Fischerdorf an der Kuste ziehen, morgens lange ausschlafen, ein bisschen fi-
schen gehen, mit ihren Kindern spielen, eine Siesta mit ihrer Frau machen, in das Dorf spazie-
ren, am Abend ein Glaschen Wein genieRen und mit ihren Freunden Gitarre spielen.™

Das Ende der Arbeit als fundamentale Desorientierung

Man mag zur obigen Geschichte schmunzelnd seine Zustimmung geben, aber niemand wird
daraus eine nachhaltige Konsequenz ziehen. Zu sehr sind wir alle eingebettet in das
»Steigerungsspiel®, zu tief ist die ,,1dee der Steigerung“ in uns verankert. Unmaglich
scheint es zu sein dass sich einst hier ein Wandel vollziehen kénnte. Und doch ist es zumin-

* Die Quelle ist mir leider nicht bekannt —ich habe es einst in einem Forum entdeckt.
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dest denkbar, dass einst eine Zeit anbrechen koénnte in welcher wir uns selbst und
unser Leben anders definieren mussen. Die Politik ist sich in einer banalen Formel einig
und die permanente Mediensuggestion hat diese Grunduberzeugung auch bei den meis-
ten Menschen eingepflanzt: ,mehr Wachstum = mehr Arbeit’. Doch ich frage mich oft-
mals ob dies wirklich stimmt. FUhrt nicht gerade das Steigerungsspiel dazu dass Ar-
beit in vielen Bereichen von Maschinen tibernommen wird? Schulze stellt dazu fest:
.immer mehr von dem was sachbezogen zu tun ist wird von Sachen selbst erledigt. Das sachbezogene
Tun der Menschen fallt auf einen historischen Tiefstand.“ Der US-Okonom Jeremy Rifkin spricht
langst von einem ,,Ende der Arbeit*“. In einem Interview® gab er auf die Frage was die
Menschen den tun sollen wenn sie keine Arbeit mehr hatten folgende Antwort: ,Sehen Sie, so
verbogen sind wir heute. Ich sage, die Menschen werden fur den Produktionsprozess nicht mehr gebracht
und Sie fragen, was sie dann blof3 machen sollen. Als ob es die Erfillung des Menschen ware, Tag fur
Tag dieselbe stupide Téatigkeit auszufiihren. Dasselbe Blech zu formen oder dieselben Fragen am Telefon
zu beantworten. So eng definieren wir uns. Ich sage: Lasst die Maschinen das Gibernehmen. Aber viele
Leute kdnnen sich einfach nicht vorstellen, was sie ohne Arbeit anfangen sollen. Das ist traurig.”
Eben hier kommt das zum Ausdruck, was Schulze als ,,fundamentale Desorientierung“
bezeichnet. Wir sind es gewohnt dass alles weiter geht, wir leben den ,normalen Wandel*.
.Zukunftsbilder der Ankunft scheinen vielen bedngstigender als die Bedrohung durch Katastro-
phen. [...] Kognitiv gesehen ist es leicht, sich in Zwangssituationen zu orientieren; dagegen ist es
schwierig, sich in Freiheit zu orientieren.”

Das Risiko langer Wege

,Das Risiko eines langen Weges besteht darin, dass einem schlief3lich nichts anderes mehr einfallt
als ihn fortzusetzen, auch wenn man gar nicht mehr weil3 warum.” Als Beispiel fuhrt Schulze den
Lauf von Forrest Gump im gleichnamigen Film an, dem immer mehr Menschen folgen. Wer
hier nur amusiert lachelte hat womdglich den Ernst der Szene verkannt. Die Menschen
brauchen Orientierung und nehmen oftmals bereitwillig das an was von extern
vorgegeben wird. In der Kommunikationstheorie spricht man in diesem Zusammenhang
vom ,,Frame Bias“.® Die ,fundamentale Desorientierung“ ergibt sich als Forrest Gump plotz-
lich aufhért zu laufen und einer der ,Mitlaufer” fragt: ,,Was soll denn jetzt aus uns werden?*
Niemals aber hatte Forrest Gump uUberhaupt hier ein Ziel vorge-
geben, es waren die Mitlaufer selbst die glaubten einen Sinn zu
erkennen. Und so muss ich mich fragen ob nicht ein jeder heu-
te von Anfang an ,,mitlauft” ohne jemals das Laufen selbst
in Frage zu stellen bzw. zu fragen, wohin es denn eigent-
lich gehen soll. Damit das nicht falsch verstanden wird: kei-
neswegs stelle ich die Arbeit an sich in Frage, doch was ich
als Mensch mit primar wirtschaftlichen Hintergrund frage ist:
Wozu das alles? Kdonnte es nicht einen anderen Weg ge-
ben? Einen sinnvolleren? Wie kann es etwa sein dass taglich tausende Menschen an Hun-
ger sterben wahrend wir in der ,Ersten Welt® im Reichtum formlich ersticken: ,Angeblich ist
Kapitalismus die beste, weil effizienteste Wirtschaftsform. Einen wirklich freien Markt aber gibt es nir-
gendwo. Das ist auf dem Lebensmittelmarkt nicht anders, er ist in der EU besonders hoch subventioniert,
was zur Uberproduktion und Verschwendung einladt. Aber natiirlich tragen auch die Verbraucher einen
guten Teil dazu bei, dass [...] 30 bis 40 Prozent aller Lebensmittel in Grof3britannien im Mull landen. Das
darfte in den meisten anderen européischen Landern nicht viel anders sein. Nach einer amerikanischen
Studie werden in den USA gar 40-50 Prozent aller hergestellten Lebensmittel nicht verzehrt.*’

5

. Vgl. www.stuttgarter-zeitung.de/stz/page/detail. php/916564? seite=1, Stand 13.09.2005.

Mit dem Ansatz des Framing beschéftigt sich z.B. der Kommunikationswissenschaftler G.T. Fairhurst seit Mitte der
80er Jahre. Der Framing-Ansatz geht von der Annahme aus, dass viele Menschen es vorziehen, sich an der Reali-
tatssicht anderer zu orientieren anstatt das gefirchtete Risiko auf sich zu nehmen, selbst zu entscheiden was in ei-
ner Situation richtig ist oder worauf es in der Zukunft ankommt. Durch Framing vermittelt der Kommunikator dem
Kommunikanten eine bestimmte Weltsicht, indem er durch sprachliche Mittel die Aufmerksamkeit des Kommunikan-
ten auf einen bestimmten Ausschnitt des Kommunikationsobjektes lenkt. Siehe dazu Fairhurst, G.T./ Sarr, R.A.
(1996): Die Kunst durch Sprache zu fihren.

" www.heise.de/tp/r4/artikel/19/19895/1.html, Stand 13.09.2005.
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Die Transformation hat bereits begonnen

Das Steigerungsspiel fuhrt zu einer permanenten Perfektionierung — sollte es zu-
mindest. Doch auch hier kommt das Absurde zum Tragen: Gerate werden aufgrund ihrer
vielseitigen Anwendungsmadglichkeiten fiur immer mehr Menschen unverstandlich anstatt
einfacher. Doch die Absurditat geht noch viel weiter: langst werden Produkte so kon-
struiert dass sie eben nicht lange halten bzw. so gestaltet, dass nach einer gewissen Zeit ein
Austausch erzwungen wird, weil Kompatibilitdt zu anderen Geraten nicht mehr gegeben ist
oder schlichtweg keine Ersatzteile mehr vorhanden sind.
Doch nicht nur dass das Steigerungsspiel unent- 3 Times More State &
wegt der Gefahr der Absurditat entgegenstrebt. Es Local Govemment
droht — wie Schulze feststellt — sich selbst tberflissig Employees per 100
zu machen. Ist es vielleicht sogar mdglich dass es ein- 7 Citizens
fach nicht genug Arbeit gibt die sich in unserem
Wirtschaftsmodell lohnt? Wichtig hierbei ist der zwei-
te Teil der Frage, denn Arbeit bzw. Beschaftigung findet
sich letztlich immer. Wie sonst erklart es sich dass der
Staatsapparat — welcher ebenfalls nicht dem Profitstre-
ben unterliegt - in den allermeisten Landern immer
mehr Menschen beschaftigt (siehe nebenstehende
Grafik, in welcher diese Entwicklung beispielhaft fur die
USA aufgezeigt ist)? Langst hat ein Transformations-
prozess begonnen. Immer mehr Menschen sind
heute schon ehrenamtlich tatig, tun Dinge bei denen o :
eben der Profit nicht das zentrale Ziel ist, wohl auch 1945 o 2l
deshalb weil das erreichte Wohlstandsniveau dies Grandfather Econormic Repert
erlaubt. Ehrenamtliche Téatigkeit ist insofern als Sinnbild hitpr i whodge . home. st et/
) data; Bureau of Labor
der ,,Arbeit der Ankunft” zu verstehen.
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Peak Oil als externe Bedrohung des Steigerungsspiels?

Beim Verfassen der zuriickliegenden Ausgabe 26 der ,Borseninfo“® habe ich mich in Anbe-
tracht der akuter werdenden Peak Oil-Problematik® gefragt ob darin nicht der Schlis-
sel zur Transformation unserer Wirtschaftsordnung liegen konnte. Ich denke dass wir
eine im historischen Kontext sehr bedeutsame Dekade erleben. Peak Oil wird nicht das
Ende des Steigerungsspiels bringen. Wie Schulze hervorhebt sind es gerade solche Her-
ausforderungen welche das Steigerungsspiel fur seine Fortsetzung braucht: ,Wir haben es mit
einer kollektiv eingespielten, die ganze Welt umspannenden Handlungslogik zu tun, die abstrakt genug
ist um sich von einzelnen Rohstoffen wie Erd6l zu emanzipieren. [...] Die These von den Grenzen des
Wachstums ist insofern zweifelhaft als es im Wesen des Steigerungsspiels liegt, Grenzen zu uberschrei-
ten; sie sind der Anfang, nicht das Ende.” Dennoch halte ich es fur moéglich dass Peak Oil als
Basis eines kunftigen Entwicklungssprungs im Bereich der Energiegewinnung —
womdglich wird hier die nachste Basiserfindung®® gemacht, der nachste Kondratieffzyklus
begrindet — letztlich die ,,1dee der Ankunft* voranbringen wird. Wenn global Energie

8 Siehe hier: www.new-sense.net/wirtschaft/sonstiges/boerseninfo26.pdf, Stand 13.09.2005.

® Mit dem Peak Oil, dem Hohepunkt der Welterddlproduktion, endet das Erdolzeitalter. Erst die mittels Erddl in der
Landwirtschaft erzielten Produktivitatssteigerungen machten die globale Bevélkerungsexplosion maglich und fuhr-
ten zur Transformation der globalen Wirtschaft. Dustere Visionére leiten aus ,Peak Oil“ den Zusammenbruch unse-
rer gesamten Zivilisation ab: Kriege um Energie, globale Hungersnéte und ein darauf einsetzendes Massensterben.
Wie in der zurtickliegenden Ausgabe der "Borseninfo” dargestellt sehe ich keinen Kollaps kommen: "Es erscheint
gar durchaus wahrscheinlich dass Peak QOil den ndchsten Innovationsschub begunstigen wenn nicht gar erzwingen
wird."

1% Schach-Genie Garri Kasparow hélt es fir moglich dass Deutschland hier eine zentrale Rolle zukommen wird: “Ich
gehe davon aus, dass unsere auf Erddl basierende Weltwirtschaft nicht mehr lange bestehen kann. Deutschland ist
da in einer einzigartigen Position, um an etwas zu arbeiten, was die Welt fir immer verandern wird." Siehe:
www.heute.de/ZDFheute/inhalt/16/0,3672,2371824,00.html, Stand 13.09.2005.
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gunstig zur Verfugung steht, z.B. durch auf allen Dachern installierte Solarzellen und
neuartige Antriebstechnologien, wird dies in nie gekannter Weise den Menschen noch
mehr aus dem Sachzwang befreien, wird mehr denn je die Frage akut werden was wir
wollen wenn wir die Wahl haben. Es sei explizit angemerkt dass es bis dahin einen
Weg zu gehen gilt der sich Uber 10 bis 15 Jahre erstreckt, d.h. es ist durchaus denk-
bar dass die vor uns liegende Zeit alles andere als ohne Sachzwang verlaufen wird. Dies um-
so mehr als ich weiterhin die Uberzeugung hege dass unser Weltwéahrungssystem vor
einem radikalen Wandel steht und alle bisherigen Altersvorsorgesysteme in einem Zeit-
fenster von 50 und mehr Jahren nicht funktionieren werden. Wahrend letzteres niemanden
Uberraschen durfte werden die Risiken des ersteren aus meiner Sicht stark unterschatzt.

FAZIT

.Der Geschichtsentwurf des Westens besteht in der Vorstellung organisierter Moglichkeitserweiterung,
gepaart mit dem Glauben an ihre unendliche Fortsetzbarkeit. [...] Eine dynamisch scheinende, im Grunde
aber statische Geschichtsauffassung beherrscht das Denken. [...] Die eindimensionale Orientie-
rung auf das Kénnen, zugespitzt im Steigerungsspiel, ist solange kein Problem wie es um die Erfullung
elementarer Grundbedirfnisse geht. Je grol3er der Moglichkeitsraum jedoch wird, desto unklarer wird der
Zusammenhang zwischen Koénnen und Sein. Der Sinn zusatzlichen Kénnens wird immer fragwirdiger.
Das Kernproblem des fortgeschrittenen Steigerungsspiels ist die Absurditat, doch auch das Absur-
de hat seinen Sinn. [...] Er liegt im Orientiertsein als Wert an sich. Mitnichten ist dies allerdings der Sinn,
den man im Auge hat, wenn man die Frage stellt, wozu etwas gut sein soll. In letzter Konsequenz verwei-
sen Fragen dieses Typs immer auf das Sein.” Schulzes Ideen sind aus meiner Sicht keines-
wegs so abstrakt wie sie zunachst erscheinen mégen. Er zeigt in seinem Buch eine
Fulle an Beispielen auf die seine Thesen schmicken. Da es sich hier um ein soziologisches
Phanomen handelt ist ein Beweis mathematischer Art nicht mdglich. Zudem ist der Blick
primér auf die Zukunft gerichtet. Es wird sich zeigen in wie weit die ,,ldee der Ankunft*
um sich greift, doch aus meiner Sicht hat dieser Prozess langst begonnen. Man kann
es in vielen Bereichen sehen, vor allem aber kann man es spuren, insbesondere in den Lan-
dern in denen der Sachzwang de facto nur noch fur einen kleinen Anteil der Bevdlkerung
besteht. Der ,,Steigerungssprung“ bzw. Kondratieff-Zyklus im Bereich der Telekom-
munikations- und Informationstechnologie liegt hinter uns, wir haben eine Plateau-
phase erreicht. Eine Phase der Neuorientierung hat begonnen — Schulze spricht hier von
»Anndherung“ - und auch wenn das Steigerungsspiel keineswegs zu Ende ist sondern eher
durch Peak Oil eine neue Basis fur den nadchsten Sprung erhalten hat bzw. wird, so
fragen sich doch immer mehr Menschen: Wozu das alles? Wohin wollen wir? Wie wol-
len wir leben wenn wir die Wahl haben? ,Neben dem alten Zentrum der Sachen, der Natur,
des Kénnens gewinnt das Zentrum des Subjekts, der Kultur, des Seins an Macht.”

Hinweis und Ausblick

Wenn Sie nun auf der Suche danach sind wie Sie als Anleger von dem hier dargestellten pro-
fitieren kédnnen, so muss ich Sie enttduschen. Es geht hier primdr um ein neues Verstand-
nis, eine veranderte Sicht auf die Welt um die Basis fur andere Ansatze ihrer Ge-
staltung zu legen — ein Ziel welches ich mit meiner Website www.new-sense.net verfolge.
In einer kinftigen Ausgabe der ,Bdrseninfo” werden Sie einen verwandten Artikel finden:
»Die verlorene Geborgenheit”“. Ich werde darin versuchen aufzuzeigen, dass wesentli-
che Erkenntnisse der Wissenschaft der vergangenen hundert Jahre erst ganz all-
mahlich das ,,allgemeine Bewusstsein*“ erreichen und hier elementare Wirkung entfal-
ten. Dazu von meiner Website:

»,Die Menschheit hat noch immer nicht den ,,Tod Gottes* verkraftet, den sie selbst herauf
beschworen hat. Wir haben beobachtet, geforscht, nachgedacht, nahmen den Schleier des
Mythischen, pressten den Zauber der Natur in Formeln... und verloren dabei den Glauben,
das Gefuhl der Geborgenheit welches "hohere Krafte", Gotter etc. boten. Bonifatius nahm
den Germanen die Donareiche. Doch er ersetzte nur die Sinngebung durch eine neue. Die
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moderne Wissenschaft jedoch hat keinen Ersatz geschaffen.“'* Nachdem der Mensch einst
erkennen musste dass die Erde nicht das Zentrum des Universums ist, die eigene
Spezies gemeinsame Vorfahren mit den Affen hat und er nicht einmal vollig Herr
seiner selbst ist, wurde im vergangenen Jahrhundert auch noch die Gewissheit des Kau-
salprinzips genommen. Es wurde der Beobachter entdeckt, der letztlich selbst das Be-
obachtete lenkt, was die gesamte Erkenntnismdglichkeit des Menschen relativiert.
Was bleibt ist ein Gefuhl der Ungewissheit, eine durch Erklarungsarmut begrindete
Orientierungslosigkeit und Resignation. Obwohl diese Ausfuhrungen einen negativen
Eindruck hinterlassen mogen sehe ich ein gewaltiges Potenzial fur ein neues Denken
des Menschen uber sich selbst, fur eine neue aktivere Gestaltung seines Daseins.
Doch dazu mehr zu gegebener Zeit...

Dow Jones Ziel 30.000 Punkte?!

Eine Diskussion mit ,Georg“*? in unserem Board auf www.TAC2000.de nehme ich zum An-

lass um abermals auf Inflation versus Deflation einzugehen, auch wenn die Thematik
bereits umfassend in den ,Borseninfo“ Ausgaben 13, 17, 21, 22 und 23" erértert wurde.

Was ist Inflation?

Zunachst noch einmal eine zentrale Feststellung: Inflation ist eines der am wenigsten
begriffenen Phanomene der Wirtschaftswissenschaft. Insbesondere wird regelméalfiig
Ursache und Wirkung vermischt. ,,Umgangssprachlich® ist Inflation einfach ein An-
stieg des Preisniveaus, zentraler dirfte aber wohl sein worin die Ursache dessen liegt.
Es mag durchaus Preisanstiege durch Mangel entsprechend des Prinzips von Angebot und
Nachfrage geben, doch in der vom Menschen gepragten Geldgeschichte findet sich
haufiger eine andere Ursache. Und da kommen wir zu dem Verstandnis von Inflation wel-
ches die Aufblahung der Geldmenge meint. Historisch geschah dies immer dann wenn
die politische Fuhrung eines Reiches oder Landes zu viele Schulden angehauft hatte
- nicht selten eine Folge von exzessivem Lebensstil und/oder kriegerischen Abenteuern - und
daher ihr Geldmonopol nutzte und die Qualitat des Geldes durch Pragen oder Dru-
cken zusatzlicher Geldeinheiten unterminierte. Wir leben heute jedoch in einem Kre-
ditgeldsystem™, weshalb man sich Inflation heute nicht mehr in Form von ,mehr Papier*
vorstellen darf. Vielmehr meint Inflation heute dass - begunstigt durch historisch niedrige
Zinsen - die Kreditsummen wachsen. Generell spricht nichts gegen Kredit oder Zins
wenn mit dem Geld eine Investition durchgefuhrt wird die (Mehr)wert schafft.
Wann immer jedoch Geld zu ginstig, d.h. zu einfach Kredit erhaltlich ist und die Investiti-
onsmadglichkeiten begrenzt sind ergibt sich die Gefahr von Fehlinvestitionen. Ein klares
Zeichen dafur ist eine Aufbldhung der Preise von Finanzinvestitionen weil hier zum
Ausdruck kommt, dass offenbar in der Realwirtschaft keine oder nur noch wenige lukrative
Investitionen zu finden sind. Schulden und Vermogen sind die beiden Seiten der glei-
chen Medaille, weshalb wer auch immer auf die ,,Schuldenblase* hinweist auch auf
die ,,Vermogensblase* hinweisen muss. Wie sonst lieRe sich erklaren dass nur kurz nach
drei dramatischen Crash-Jahren (2000-2002) schon wieder die Spekulation global auf Hoch-
touren lauft, dass nun mehr nicht nur Aktien sondern alle Anlageklassen gleichzeitig im
Preis ,,steigen®“?! Selbst wenn wir heute kein Papiergeld mehr haben welches im Umlauf
ist, so haben wir doch in elektronischer Form immer mehr mit Kaufkraft ausgestatte-
tes Geld. Eben darauf hat Federal Reserve Gouverneur Ben Bernanke in seiner be-

' Sjehe unter www.new-sense.net im Bereich ,Ethik, Religion & Philosophie’

'2'|ch habe keine Ahnung wer ,Georg" ist — daher setze ich den Name in Anfliihrungsstriche.

13 Altere Ausgaben der ,Borseninfo” finden Sie unter www.new-sense.net im Archiv des Bereichs Wirtschaft'.

1 Lesen Sie dazu mein Special Uber unser Geld- bzw. Kreditsystem ,Die absehbare Krise des Fiat Money*:
www.new-sense.net/wirtschaft/sonstiges/fiatmoneyspecial.pdf, Stand 13.09.2005.

Marco Feiten www.TAC2000.de 8



http://www.TAC2000.de
http://www.TAC2000.de
http://www.new-sense.net
http://www.new-sense.net
http://www.new-sense.net/wirtschaft/sonstiges/fiatmoneyspecial.pdf

TAC 2000 Trierer Aktienclub 2000 GbR 14.09.2005

riuhmt gewordenen Rede “Deflation: Making Sure "It" Doesn't Happen Here™® hinge-
wiesen: ,... U.S. dollars have value only to the extent that they are strictly limited in supply. But the U.S.
government has a technology, called a printing press (or, today, its electronic equivalent), that allows it to
produce as many U.S. dollars as it wishes at essentially no cost. By increasing the number of U.S. dol-
lars in circulation, or even by credibly threatening to do so, the U.S. government can also reduce
the value of a dollar in terms of goods and services, which is equivalent to raising the prices in
dollars of those goods and services. We conclude that, under a paper-money system, a determined
government can always generate higher spending and hence positive inflation. ...... If we do fall into defla-
tion, however, we can take comfort that the logic of the printing press example must assert itself, and suf-
ficient injections of money will ultimately always reverse a deflation.”

Von der Deflationsangst zur Inflationsangst

Nun ist klar dass die US-
Notenbank zumindest
dem Anschein nach eine
Deflation in den USA Inflation Rate
bisher verhindert hat,
d.h. die Reflationsbe-
muhungen®® erfolg- Higher Qil prices leading to Higher
reich waren. Das Pen- Irflation

del ist langst umge-
schwungen hin zu
einer Angst vor Infla-
tion im Sinne steigender
Konsumguterpreise,
wenngleich wir bisher
primér  Preissteigerun-
gen bei Energie und e-
ben Finanzwerten gese-
hen haben. Doch wie die
nebenstehende Grafik
zeigt gibt es eine klare
Korrelation zwischen
dem Erdolpreis und
der Inflationsrate.
Dies ist in Anbetracht der Bedeutung des Erddls fur Produktion und Transport nicht weiter
Uberraschend. Die expansive Geldpolitik der US-Notenbank beginnt demnach erste
negative Folgen zu zeigen. Genau davor warnte der inzwischen verstorbene ehema-
lige EZB-Chef Willem F. Duisenberg in seiner Rede ,Monetary policy in Europe - Quo Va-
dis?“ in London am 27. November 1997: "Monetary policy cannot influence the growth rate of
the economy by having an effect on aggregate demand in the long run. Economic growth depends on
the productivity and the supply of factors of production such as labour and capital. No central bank in the
world is able to increase its country's growth rate permanently by printing money or even by reducing the
nominal interest rate to zero. The reason being that any excess demand over the production of
goods and services will sooner or later be reflected in inflation. Persistent inflation is always a mone-
tary phenomenon. Although monetary policy action can exert a temporary influence on the level of real
economic activity - due particularly to sluggish adjustment of wages and prices. An "activist" monetary
policy though aimed at boosting growth without due regard for price stability will merely cause
inflation.""” Der US-Notenbank ist es “gelungen” den AufRenwert des US-Dollar zu verrin-
gern und damit Inflation zu importieren, die in US-Dollar fakturierten Energiepreise ha-
ben entsprechend angezogen, sodass man geneigt sein konnte die Aktionen der Fed als

Ein hoherer Olpreis fiihrte immer zu einem Anziehen der Teuerung

Jan-

15 www.federalreserve.gov/BoardDocs/speeches/2002/20021121/default.htm, Stand 13.09.2005.
!® Unter Reflation versteht man eine aggressiv auf Vermeidung bzw. Bekampfung von Deflation ausgerichtete Wirt-

schaftspolitik: extrem niedrige Zinsen in Kombination mit hohe Staatsausgaben.
7 www.ecb.int/press/key/date/1997/html/sp971127.en.html, Stand 14.09.2005.
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»Erfolg“ zu werten, wenn es ihr denn tatsachlich darum ging eine Deflation zu ver-
hindern. Eben daran haben nicht wenige Beobachter grol3e Zweifel. Im Internet — dem
Spielfeld fur viele Verschworungstheoretiker — findet sich sogleich auch die passende
Theorie: die USA verschulden sich malllos weiter, wohl wissend dass die Schulden niemals
zurtckgezahlt werden und treiben durch ihre Energiekriege die Inflation global in die Hohe.
Der Clou dabei: man gelangt an die strategisch relevanten Energieressourcen und entwertet
gleichzeitig die eigenen Schulden. Der Denkfehler liegt jedoch darin dass die USA kaum ein
Interesse daran haben konnen dass der US-Dollar seinen Weltreservestatus ein-
bufdt, was jedoch zwangslaufig die Folge dieses Unterfangens ware. Entsprechend hat die
US-Notenbank langst damit begonnen die Zinsen wieder anzuheben um den US-
Dollar zu starken und die Teuerung sowie Spekulation — insbesondere im Immobiliensektor —
zu begrenzen. Die obige Wertung als ,Erfolg” ist wohl erst riickblickend in etwa einer Dekade
méglich. Bereits im Juni 2003 habe ich in ,,Bérseninfo* Ausgabe 21'® aus den Ankiin-
digungen Bernankes folgenden Schluss gezogen: ,Gelingt es der US-Notenbank tat-
séchlich, eine deflationare Rezession zu vermeiden, so ist die Konsequenz eine Stagflati-
on! Von dieser Mdglichkeit spricht niemand und das ist ein Grund fur mich, dieses Szenario
als realistisch einzuschatzen. Um es etwas préziser zu fassen: Ich glaube, dass es in eini-
gen Teilbereichen weiterhin fallende Preise geben, doch in anderen wichtigen Be-
reichen zu massiven Preissteigerungen kommen wird.*

Eine krasse Fehleinschatzung (?)

So sehr ich auch mit diesem Ansatz richtig lag, so daneben lag ich scheinbar mit meiner da-
maligen Prognose zum US-Aktien- und Immobilienmarkt: ,,...der Barenmarkt ist noch
nicht vorbei! Nachfolgend einige Aspekte, die mich an dieser Uberzeugung festhal-
ten lassen: die KGVs der US-Markte sind weiterhin tberzogen hoch (S&P 500: 31,4),
die USA (Staat, Haushalte und Unternehmen) sind maf3los uberschuldet, der Immobi-
lienboom ist zu Ende, die Insider verkaufen massiv Aktien (im Biotechsektor haben
von den Unternehmens-Insidern nur 5 eigene Aktien gekauft, daftir 94 verkauft, im Halblei-
terbereich liegt das Verhaltnis der von Insidern verkauften zu gekauften Aktien bei 1.665 zu
11), der US-Dollar ist in einen langwierigen Abwartstrend ubergegangen, Kapazita-
ten konnen weiterhin nicht ausgelastet werden, die Q-Ratio von Tobin zeigt noch
immer eine Uberbewertung der Borsen an, das Sentiment ist so bullish wie seit 1987
nicht mehr, der Olpreis steigt wieder...“ Nun sind viele US-Aktienpreise seit 2003 wieder
deutlich gestiegen und der Immobilienboom zumindest in den USA (in GroRbritannien und
Australien gab es bereits eine deutliche Abkuhlung) weiterhin intakt. Offensichtlich lag ich
mit meiner Einschatzung dass der Barenmarkt noch nicht vorbei sei vollig daneben.
Dennoch habe ich ein Fragezeichen hinter die Uberschrift ,Eine krasse Fehleinschatzung*
gesetzt, denn man muss hier etwas sehr wichtiges berucksichtigen: die reale Entwicklung,
also die Preisentwicklung in Relation zu anderen Preisen. Damit kommen wir zur
Uberschrift ,,Dow Jones Ziel 30.000 Punkte?!*“ und den einleitenden Worten uber eine
Diskussion uber Inflation mit ,,Georg* in unserem Bdrsenforum. ,Georg” schrieb Ende
Juli: ,Wenn es zu Inflation kommen sollte, ist die Spanne nach oben weit offen und neue Alltimehighs
sind in den nédchsten 24 - 36 Monaten mdglich. Inflation in den USA ist sehr wahrscheinlich, bei uns in
Deutschland wird sie wahrscheinlich nicht so stark ausgepragt sein, aber fir den DAX sollte [es] reichen.
Die Baren werden [es] sehr schwer haben, sie kénnen nur noch auf Korrekturen hoffen. Wir sind léangst in
einem Bullenmarkt, auf wenn es so manche es nicht wahr haben wollen.” Trotz meiner skeptischen
Einstellung in Bezug auf US-Aktien habe ich in meinen Updates auch die Chancen bei aus-
gewahlten — primar deutschen — Nebenwerten hervorgehoben, doch der Meinung
,»Georgs®” wie befanden uns in einem neuen Bullenmarkt kann ich mich nicht an-
schlief3en. Ich muss ,,Georg” jedoch dahingehend Recht geben dass in einem Umfeld glo-
baler Inflation Aktienkurse nominal durchaus sehr hohe Preise erreichen kdnnen.
Was sonst ist die Aussage dieser Grafik, die sich schon seit Monaten auf unserer Website
verlinkt findet:

18 Vgl. www.new-sense.net/wirtschaft/sonstiges/boerseninfo21.pdf, Stand 14.09.2005.
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Inflation im Deutschen Reich 1919-1923
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Quelle: www.dhm.de
Eine Inflation ist immer nur am Anfang positiv

Was man hier schlichtweg sehen muss ist dass alle Werte — auch Aktien- oder lmmobi-
lienpreise - in einer Wahrung ausgedrickt werden - ein relativer Kaufkraftvergleich.
»,Georg“ hebt mit seinem Ansatz hervor dass die Inflation keine naturlichen Grenzen kennt
und die Notenbanker ganz nach Bernanke notfalls das oft zitierte ,,Helikopter-Kommando*
starten, d.h. etwa Dollarnoten aus Hubschraubern niederprasseln lassen werden.
Abermals ,,Georg“: ,Geld ist wie Sand in der Wuste, es ist nichts wert oder genauer - es wird immer
weniger wert um den guten Anschein zu behalten“. Georg setzt darauf dass die Inflation sich
weiterhin primar bei den Vermdédgenswerten auswirkt, so wie es in den vergangenen
beiden Jahren der Fall war. Wo aber liegt nun den Haken, denn wirde es so kommen
kénnte jeder der irgendwie an den Anlagemaéarkten aktiv ware zu Reichtum kommen? Genau
in der Fragestellung findet sich ein erster wichtiger Kritikbaustein: eine Inflation der Ver-
mogenswerte bereichert in erster Linie solche die Vermdgen haben und fuhrt somit
zu realen Vermogenseinbuf3en jener die mangels Anlagekapital daran nicht partizi-
pieren konnen. Dies fuhrt zu einer weiter auseinander klaffenden Schere in der Ver-
teilung des Wohlstandes: auf einen verschwindend geringen Anteil der Bevolkerung kon-
zentriert sich ein gigantisches Vermdgen wahrend weite Teile der Bevdlkerung zunehmend
verarmen. Auf Sicht einiger Jahre kann ein solcher Prozess eine Gesellschaft destabili-
sieren und den sozialen Frieden unterminieren.'® Ferner kann keine Notenbank bestim-
men welche Preise durch ihre Inflationspolitik steigen. Wie Sie der obigen Grafik ent-
nehmen koénnen ist Inflation fur einheimische Birger dann ein Nullsummenspiel wenn gleich-
zeitig die Innlandspreise anziehen und fur externe Kapitalanleger wenn der Aul3enwert des
jeweiligen Landes analog zur Inflation unter Druck gerét. Eine fortgesetzte Inflation wird
jedoch genau dies bewirken: die Teuerung wird auf andere Bereiche Ubergehen (was
die amtliche Statistik ausweist ist womoglich etwas anderes!) und die Wahrung immer mehr
unter Druck geraten. Wir haben dies in den USA bereits in Ansédtzen gesehen: die Energie-

19 Analog dazu kann eine Deflation Wohlstand fordern: wenn namlich die Preise fallen wahrend die Einkommen stabil
bleiben oder zumindest nicht in gleichem Tempo fallen und es zudem gelingt die Arbeitslosigkeit in Grenzen zu hal-
ten. Eben dies ist den Japanern wahrend ihrer ,Krise" gegliickt — eine ,goldene Rezession".
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preise sind exorbitant gestiegen und der US-Dollar hat eine monatelange Talfahrt erlebt.
Auch die Immobilienblase kann nicht unbegrenzt weiter laufen, denn irgendwann
kann sich faktisch niemand mehr die Hauser leisten, wenn nicht gleichzeitig Lohne und Ge-
halter in selbem Tempo mit steigen. Mittelfristig wiurde Inflation auch fur die Anlage-
markte beginnen negativ zu wirken: wenn die Inflation auf andere Bereiche ubergreift
werden Anleihenrenditen real negativ, d.h. das Geld verliert schneller an Kaufkraft als es in
Anleihen Ertrag generiert. Es wird dann auf kurz oder lang zu fallenden Preisen bei Anleihen
und damit steigenden Zinsen kommen, wodurch sich gemé&fR Fed-Modell die Aktien relativ
verteuern werden. Es kénnte folglich genau das Gegenteil dessen eintreten was wir zuletzt
erlebt haben: beide Anlageklassen k6nnten zusammen fallen. Hierbei gilt es ferner zu
berucksichtigen dass nicht wenige Hedge Fonds gerade mit solchen traditionell gegenlaufi-
gen Investments ihre Absicherung betreiben — diese ware demnach in Gefahr. Fur die USA
muss man hier allerdings relativierend feststellen dass durch die Anleihenkaufe auslan-
discher Notenbanken der Markt verzerrt wird. Diese Kaufe sind das Ergebnis von Wéah-
rungsanbindungen an den US-Dollar um die heimische Wirtschaft zu stédrken respektive zu
schutzen. Die Asiaten ziehen sich durch den aus der Wahrungsanbindung gewonnenen
Standortvorteil immer mehr Produktion in ihre Lander. Die Folge: immer mehr Ar-
beitsplatze wandern von den USA nach Asien und die US-Handelsbilanz driftet weiter und
weiter ins Minus. Langfristig ist diese Entwicklung hdchst gefahrlich und es wird — je langer
dies anhélt — umso schwieriger werden, einen Weg aus dieser Praxis zu finden ohne dass
dies hochst negative Wirkungen entfalten wirde. Faktisch erscheint es mir fast schon am
zweckmaéafiigsten wenn die Asiaten ihre Wahrungsreserven abschreiben und den
USA ihre Schulden erlassen, was jedoch in gewisser Hinsicht ein Hohn wére. Womadglich
wird dies eines Tages mit dem Preis der Aufgabe des Weltreservestatus des US-Dollar ge-
schehen. Allerdings lassen Aussagen wie die des chinesischen Ministerprasidenten Li Peng
vor dem Internationalen Wahrungsfonds 1998 Zweifel daran aufkommen dass es eine ,ein-
fache Losung“ geben konnte: ,Das Schikanieren von schwécheren oder vom Glick weniger verwdhn-
ten Landern durch machtigere oder reichere Lander sollte nicht ungestraft bleiben.“® Die Zeit wird zei-
gen was die Asiaten als Schicksal der USA vorgesehen haben. In jedem Fall bleibt festzustel-
len: Eine Inflation ist immer nur am Anfang positiv, je langer sie anhalt desto eher bre-
chen ihre negativen Wirkungen durch und diese sind dann kaum noch aufzuhalten.

Eine mahnende Prophezeiung

Von einem indianischen Schamanen namens Atuka-hé aus Paraguay soll folgende Prophe-
zeiung aus dem Jahr 1997 stammen. Uber die Authentizitat dieser Prophezeiung ver-
mag ich nichts zu sagen. Gleichwohl erscheint sie mir bemerkenswert und zumindest als
mahnendes Bild zweckmaRig:

+[...] Dann, weiBer Mann, nahert ihr euch dem Punkt, der euch
armer macht, als wir es sind. Du wirst es sehen — zwei, drei Mal
passiert es im kleinen, dann kommt der Schock. Ich sehe Miinzen,
die verschmelzen, brennende Geldnoten in den Handen unzahli-
ger Menschen. Es wird wenig wert sein, das Geld, immer weniger,
und keiner will sich davon trennen. Das ist merkwirdig. lhr be-
weint das Geld und seht die Friichte nicht an den Baumen! Du
siehst, dass ich dartiber lache, aber viele werden weinen. Vieles
wird anders mit dem Geld, es bleibt euch erhalten, aber es wird
ein neuer Anfang gemacht werden, der viele ins Unglick sturzt.
Ziemlich anders ... ziemlich anders ... und erst spat im Jahr.”

Kaum jemand vermag sich vorzustellen dass einmal ,,alles
in sich zusammenfallen konnte“, dabei haben wir
Derartiges in Weimar und Argentinien bereits erlebt. Wert wird in einer Wahrung ausge-

2 vgl. www.heise.de/tp/r4/artikel/19/19949/1.html, Stand 14.09.2005.
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druckt - man spricht von ,Kaufkraft“ - gehe es um Lebensversicherungen, Sparbuch-
stande, Lohne und Gehalter oder andere Preise. Historisch haben Inflationsexzesse
immer gleich geendet. Am Ende steht das Nichts, ein Luftballon ohne Luft, zusam-
mengefallen auf seine Substanz. Nur die &ltesten wissen noch dass es nicht viel bedarf
um eine Wahrung zu zerstéren und welche Katastrophe daraus folgt. Die USA scheinen auf
dem besten Wege ihre Wahrung zu zerstoren und da der US-Dollar Weltreserve-
wahrung ist kénnte dieser Prozess in wenigen Jahren in einer globalen Katastro-
phe enden. Ich sehe — so sich nichts nachhaltig im Ausgabeverhalten der US-Amerikaner
und der expansiven Politik der Fed &ndert - in etwa 10 Jahren eine globale Wahrungsreform
kommen. Doch es besteht eine nicht zu unterschatzende Gefahr dass zuvor — auch im Rah-
men der durch Peak Oil ausgelosten Preisexplosionen - sehr viele Menschen verarmen
respektive an Wohlstand einbuf3en, das Leben in der Endphase dieses Finanzsys-
tems unglaublich teuer sein wird. Alles was an monetérer Vorsorge fur das Alter geleistet
wurde kénnte sich ,,in Luft aufldsen”. Vergessen Sie nicht dass unser heutiges Geld unge-
deckt ist und primar vom Vertrauen und damit dem verantwortungsvollen Handeln der No-
tenbanken lebt. Ich weil3 dass Ihnen das ,extrem® vorkommen mag und natirlich kann ich
nicht ausschlieBen bzw. hoffe ich, dass es letztlich anders kommt, doch kein Mensch
kann noch die Komplexitat unserer Finanzmarkte Uberschauen. Die jungste Katastrophe
in den USA hat gezeigt wie schnell eine zivile Ordnung zusammenbrechen kann. Ahn-
liches war auch in Argentinien zu beobachten. Als Erinnerung folgend ein paar bedenklich
stimmende Auszlge Uber die Folgen der Hyperinflation wahrend der Weimarer Republik:

Die deutsche Mega-Inflation von 1919-1923

Die Quellen der folgenden Ausziige konnte ich nicht mehr ausfindig machen - an der Au-
thentizitat habe ich jedoch keine Zweifel:

Die sich sténdig verstarkende Inflation unterbrach die Angebotssituation der Leute. Die Lohne und Gehal-
ter waren nicht in der Lage, mit den steigenden Preisen fir Guter und Dienstleistungen Schritt zu halten.
Die realen L6hne gingen gegentuber dem Vorkriegsniveau um ca. 40 % zurlick; die deutsche Mittelschicht
verarmte regelrecht. Geld schmolz dahin. Die Ersparnisse von Generationen wurden komplett zerstort.
Fixe Einkommen wurden wertlos. Der Verlust an Kaufkraft verursachte auch am Immobilienmarkt eine
Krise. Man konnte Hauser zu Schnappchenpreisen kaufen.

Das chaotische Geldsystem machte ein normales Verhalten der Unternehmen fast unméglich. Tagliche
Lohnzahlungen wurden die Regel. Jeder versuchte, Geld so schnell wie méglich in reale Werte zu tau-
schen. Die Geschéfte offneten und schlossen zu den Zeiten, in denen der aktuelle Wechselkurs festge-
stellt wurde. In Restaurants konnten sich die Rechnungen wéhrend eines Essens verdoppeln. Stral3en-
rauber verschméhten das Bargeld ihrer Opfer, sondern bevorzugten Goldzahne. Nach dem Gottesdienst
stellten die Priester Waschkdrbe fir die Kollekte auf.

In seinem Buch 'Before The Deluge' hat Otto Friedrich der deutschen Inflation zwischen 1919 und 1923
ein ganzes Kapitel gewidmet. Er nannte dieses Kapitel 'A Kind of Madness' — eine Art Wahnsinn. Es ist
eine faszinierende Studie. Sie ist es wert, kurz zitiert zu werden: ,Louis Lockner, ein Journalist in den
1920ern, berichtete 1923, dass die Cafés mit sehr modisch und extravagant gekleideten Frauen Uberfiillt
waren. Aber abseits der Straen der grof3en Boulevards entdeckte er bald eine ganz andere Story. Er
sagte spater: ,Ich besuchte eine typische Wohlfahrtstation fir die Jugend. Die Kinder, die aussahen, als
seien sie 8 oder 9 Jahre alt, waren 13. Ich erfuhr, dass es damals in Berlin 15.000 Kinder gab, die an Tu-
berkulose litten; und dass 23 % der Kinder, die von offentlichen Arzten untersucht wurden, unterernéhrt
waren.” Auch die Alten waren vergleichbar hilflos. Ein alter Schriftsteller, Maximilian Bern, hob auf der
Bank seine gesamten Ersparnisse ab — mehr als 100.000 Mark —, und gab sie fir eine U-Bahn-Fahrkarte
aus. Deren Preis war so hoch gestiegen. Bern fuhr einmal mit der Bahn durch Berlin und schloss sich
dann in seinem Apartment ein, wo er zu Tode hungerte.”

Die fundamentale Qualitat von diesem Desaster war ein kompletter Vertrauensverlust in die Funktionsfa-

higkeit der Gesellschaft. Geld ist nicht nur als Mittel des Austausches wichtig, sondern auch als Standard,
mit dem die Gesellschaft unsere Arbeit und damit auch uns selbst bewertet. Wenn alles Geld wertlos wird,
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dann werden auch die Regierung und die gesamte Gesellschaft und alle Standards wertlos. Im Wahnsinn
von 1923 war die Arbeit eines Arbeiters wertlos, die Ersparnisse einer Witwe waren wertlos, alles war
wertlos.

Der englische Historiker Alan Bullock schrieb in seinem Buch 'Hitler: A Study In Tyranny": “Der Kollaps
der Wéahrung bedeutete nicht nur das Ende des Handels, bankrotte Geschéfte und Nahrungsmittelknapp-
heit in den grol3en Stadten sowie Arbeitslosigkeit: Sondern dieser Kollaps hatte auch den Effekt — was die
einzigartige Qualitat dieser wirtschaftlichen Katastrophe ausmacht —, jedes einzelne Mitglied der Gesell-
schaft zu erreichen, auf eine Art und Weise, wie es das kein politisches Ereignis geschafft hatte. Die Er-
sparnisse der arbeitenden Klasse waren einfach ausgeldscht worden — mit einer Kraft, die keine Revoluti-
on erreichen konnte. Gleichzeitig war die Kaufkraft der Lohne auf Null reduziert worden. Selbst wenn ein
Mann bis zum Umfallen arbeitete, konnte er nicht genug Kleider fiir seine Familie kaufen — und Arbeit
konnte man ohnehin fast gar nicht finden. Das Ergebnis der Inflation war, dass die Fundamente der deut-
schen Gesellschaft so untermauert worden waren, wie das weder die Revolution des November 1918
noch der Versailler Vertrag geschafft hatten. Die wirkliche Revolution in Deutschland war diese Revoluti-
on, denn sie zerstdrte nicht nur Besitz und Geld, sondern auch das Vertrauen in Besitz und die Bedeutung
des Geldes."

FAZIT

Sollte sich die Inflation der Vermogenswerte durch weiterhin expansive Notenbank- und
staatlicher Fiskalpolitik fortsetzen ist zwar theoretisch ein Dow Jones von 30.000
Punkten in einigen Jahren denkbar, doch dies durfte dann einhergehen mit einem
US-Dollarcrash bzw. einer Hyperinflation, sodass auch in diesem Fall der reale Reichtum
sinken wird. Die USA zeichnen sich ohnehin schon durch extreme Ungleichgewichte in der
Verteilung von Wohlstand aus, welche durch die weitere Aufblahung der Vermdgenswerte
noch intensiviert wirden. Dies kdnnte die Gesellschaftsordnung der USA weiter desta-
bilisieren und letztendlich wohl in Massenunruhen minden. Ferner darf nicht vergessen
werden dass der US-Dollar Weltreservewahrung ist und eine Krise Folgen globalen Ausmalles
annehmen dirfte. Bemerkenswert waren in diesem Zusammenhang die jungsten Worte
des Chefs der US-Notenbank Alan Greenspan: "Unsere Vorhersagen und infolgedessen unse-
re Politik werden zunehmend getrieben durch Anderungen der Vermogenspreise." Investoren seien
angesichts der wachsenden Stabilitdt der Weltwirtschaft in den vergangenen Jahren mit im-
mer geringeren Risikoprdmien zufrieden. Sie betrachteten steigende Marktwerte als dauer-
haft und strukturbedingt. "Was die Leute als Liquiditat im Uberfluss wahrnehmen, kann aber
leicht verschwinden." Sollte es zu einer starkeren Vorsicht der Investoren kommen, kénnten
die Vermogenspreise fallen und Investoren zwingen, Vermogenswerte aufzultsen,
um ihre Schulden zu bedienen, so Greenspan. ,Das ist der Grund, warum die Geschichte nicht
sehr freundlich mit den Folgen langer Phasen niedriger Risikoprdmien gewesen ist." Das ist genau das
worauf ich in den vergangenen Wochen und Monaten immer wieder hingewiesen habe! Die
Inflation der Vermdgenswerte erzeugt keinen realen Reichtum. Man kdnnte auch
einfach Uber Nacht jedem Geldschein per Erklarung der Notenbank eine null anhdngen - aber
wére das Geld dann mehr wert? Die Vertreter der US-Notenbank sind sich offenbar tber die
Gefahren der Entwicklung im Klaren. Aus meiner Sicht wurde hier ein extremes Warnsig-
nal gegeben, welches die Markte kaum lange ignorieren werden. Ab Mitte 2006 wer-
den wir aus meiner Sicht die ersten Wirkungen spuren.

Ein kurzer Blick auf die Markte

In der zurickliegenden Ausgabe der ,Borseninfo* schrieb ich: ,,Um dies zu betonen: es
muss kein Ruckfall kommen, doch die Wahrscheinlichkeit ist aus meiner Sicht recht
grof3. Solange aber die Kredite noch wachsen und die Welt in Liquiditdt schwimmt, kénnen
die Markte noch weiter laufen. Das ganze ist dennoch nicht nachhaltig und wird meines
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Erachtens irgendwann in der Zukunft zu nicht mehr kontrollierbaren Entwicklun-
gen fuhren. Rein vom Chart her kann der DAX durchaus in den kommenden Monaten wei-
ter auf Uber 5.000 Punkte steigen, allerdings denke ich dass starkere Kursverluste bald
von der US-Borse ausgehen werden. Selbst wenn man unfraglich feststellen muss, dass
sich der deutsche Markt in den letzten Monaten auffallig stark gegentiber den US-Vorgaben
gezeigt hat (ich nehme an dies erklart sich durch Portfolioumschichtungen der Ollander; zu-
dem ist der deutsche Markt vergleichsweise gunstig und die Bevoélkerung zeigt sich reform-
bereiter), so kann ich mir nicht vorstellen dass sich der deutsche Markt Uiber einen langeren
Zeitraum positiv entwickelt wenn die US-Borsen nachgeben.” Dato sind die Verluste an der
US-Borse ausgeblieben und der DAX hat tatsachlich die 5.000 Punkte erreicht. Die
Frage ist natirlich wie es nun weiter geht.

Borsen eher seitwarts, Erdol vor Riucksetzer, Anleihen verkaufen

Eines sollte man auf jeden Fall im Hinterkopf behalten: Alan Greenspan wird Ende Janu-
ar nadchsten Jahres nach fast zwei Jahrzehnten an der Spitze der US-Notenbank in den
Ruhestand gehen - damit fallt der "Magier" bzw. das ,Orakel“ weg. Selbst wenn die US-
Notenbank genauso wie bisher handelt fehlt schlichtweg die vertrauensvolle Leitfigur. Inso-
fern glaube ich — wie im vorangegangen Artikel dargestellt — dass ab Mitte 2006 ,,stirmi-
schere Zeiten* bevorstehen. Bis dahin sollten sich die Aktienmarkte unter Schwan-
kungen eher seitwarts bewegen. Da ich aber auch nicht ausschlielen kann dass die Kur-
se doch beginnen weg zu brechen sollten unbedingt Stopp-Loss-Kurse gesetzt und mit
steigenden Kursen nachgezogen werden. Fundamental spricht einiges fur eine Abkuh-
lung der US-Konjunktur. Ein ,Joker* ist womdglich der Erddlpreis. Hier habe ich per Email-
Update ziemlich genau das jlingste Hoch bei ~70 US-Dollar als Wendemarke antizipiert. Ich
denke der Erdolpreis (Sorte Brent) wird bis Mitte/Ende November weiter auf rund 55
US-Dollar zuruckkommen bevor es im kommenden Jahr zu neuen Hohenfligen
kommt.

m BREMT CRUDE QIL (SPOT) LsD

Die Pfeile zeigen schematisch
verschiedene Szenarien, wo-
bei das hervorgehobene am
wahrscheinlichsten erscheint.

20

Sofern diese Prognose zur Entwicklung des Erdolpreises eintreffen sollte durfte es im kom-
menden Jahr zu Verlusten bei Anleihen kommen. Hier sollte man aus meiner Sicht eher
friher denn spéter verkaufen — Spekulanten kénnen auch ein Shortinvestment in Betracht
ziehen.

Marco Feiten www.TAC2000.de 15



http://www.TAC2000.de

TAC 2000 Trierer Aktienclub 2000 GbR 14.09.2005

Edelmetalle - die Ruhe vor dem Sturm

Meine vorsichtige Einschatzung im Februar hat sich als richtig erwiesen: ,Sollte der
US-Dollar jedoch wie oben beschrieben eine ldngere Phase der Erholung starten, wirde dies
vermutlich auch die Edelmetallpreise in US-Dollar belasten.”“ Es erscheint mir recht wahr-
scheinlich dass die Fed spatestens im zweiten Quartal 2006 wieder damit beginnen
muss die Zinsen zu senken oder jene aufgrund der fundamental schwachen Entwicklung
in den USA zumindest nicht mehr weiter anheben kann. Die Edelmetalle werden dies vorweg
nehmen, denn da gleichzeitig der Erdélpreis und wohl auch Lebensmittel teurer werden durf-
ten, kommt der Priméartreiber einer Edelmetallhausse — negative Realzinsen — wie-
der voll zum Tragen. Entsprechend erleben wir derzeit aus meiner Sicht die Ruhe vor dem
Sturm. In 2006 sollten Edelmetalle fur exorbitante Preissteigerungen gut sein —
nutzen Sie also die aktuell ,,ruhige Zeit“. Besonders beeindruckend koénnte die Entwicklung
bei Silber ausfallen — hier sind Preise von bis zu 12 US-Dollar denkbar. Mdglich erscheint mir
noch ein abermaliger Einbruch in néchster Zeit, womadglich kunstlich initiiert:

m GOLD JUS DOLLAR (allsn LsD
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verschiedene Szenarien, wo-
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wahrscheinlichsten erscheint.
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Feedback:

An dieser Stelle kommen Sie, liebe Leser/innen der ,,Borseninfo*, zu Wort. Ich bitte
jedoch um Ihr Verstandnis, dass ich nicht alle Emails hier auffiUhren kann. Ich be-
antworte jedoch jede Email personlich, auch wenn die Antwort schon einmal ein
paar Tage auf sich warten lassen kann. Personliche Angaben werden nicht ver-
offentlicht!

ZUSCHRIFT:
Sehr geehrter Herr Feiten,

ist ein Silberpreis von 70 Dollar in 15 Jahren Utopie oder wird es eintreten?

Wenn es zu einer Phase der Geldvernichtung wie auch immer kommt bietet hier Silber den gleichen
Schutz wie Gold oder sollte man trotz der niedrigeren Gewinnchancen langfristig eher auf Gold als Silber
setzen?

Wirden Sie eine deutsche Lebensversicherung die 12 Jahre alt ist verkaufen und in Gold umschichten
oder langfristig weiter einzahlen? (Die LV-Versicherung hat einen Immobilienbestand von ca. 75 Prozent
im Portfolio!)

Sie sagen immer eine dustere Zukunft fir Papieranlagen voraus und eine Inflation aber in einer Inflation
mussten doch die Aktien weitersteigen und die Renten aufgrund hoher Zinsen einbrechen und zum
Schluss der Staat bankrott erklaren oder? Wie wird die Bereinigung wohl ablaufen?

Mit freundlichen GriRen

PS: Ich denke dass unsere ganze Nachwuchsgeneration in groR3er Gefahr ist und die breite Masse junger
Leute dies nicht erkennen mag und sich nur am Konsum orientiert deshalb meine Sorge auch um meine
Zukunft.

ANTWORT:

Ein Silberpreis von 70 USD in einigen Jahren ist durchaus denkbar - ob es in 15 Jahren sein
wird vermag ich nicht zu sagen.

"Wenn es zu einer Phase der Geldvernichtung wie auch immer kommt bietet hier Silber den gleichen
Schutz wie Gold oder sollte man trotz der niedrigeren Gewinnchancen langfristig eher auf Gold als Silber
setzen?"

Gerade weil Silber in absoluter Zahl gunstiger ist durfte es prozentual letztlich deutlich mehr
zulegen als Gold - ahnlich wie in den 1970ern. Aber es ist eben auch erheblich volatiler und
wird z.B. viele Zertifikate-Besitzer in den Wahnsinn treiben.

"Wirden Sie eine deutsche Lebensversicherung die 12 Jahre alt ist verkaufen und in Gold umschichten
oder langfristig weiter einzahlen?"

Tja, da fragen Sie mich etwas... ich will Ihnen diese Entscheidung nicht abnehmen weil eben
auch ich nicht weil3 was in einigen Jahren geschehen wird. Ich selbst habe bisher keine LV
und weild auch nicht ob ich eine solche abschlieRen soll. Generell ist es schon sinnvoll Ver-
mogen zu streuen - Gold allein kdnnte sich eventuell auch als Fehler erweisen.

"Sie sagen immer eine distere Zukunft fir Papieranlagen voraus und eine Inflation aber in einer Inflation
mussten doch die Aktien weitersteigen und die Renten aufgrund hoher Zinsen einbrechen und zum
Schluss der Staat bankrott erklaren oder? Wie wird die Bereinigung wohl ablaufen?"

Nun ja, wenn man das wusste... ;-) Ich denke dass wir uns generell eher in einer deflationa-
ren Phase befinden, diese jedoch durch die Uberliquiditat durch die niedrigen Zinsen ver-
schleiert wird. In wenigen Jahren wird "Peak Oil" wohl ein gewaltiges Problem sein, wenn bis
dahin nicht der Durchbruch einer Alternative in gro3em Stil erfolgt ist. Das wurde global in-
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flation&r wirken. Ich beftrchte letztlich eine Mischung aus beidem. Salopp gesprochen geht
den Leuten das Geld aus wahrend gleichzeitig die Preise aufgrund der inflationaren Politik
aller Notenbanken steigen. In einer Inflation im Sinne einer Phase exzessiver Preissteigerun-
gen werden Aktien leider nicht steigen - zumindest nicht real - und schon gar nicht wenn
dann die Zinsen steigen... Ich sehe am Ende eine globale Wahrungsreform - aus welchen
"Trummern" sie geboren wird ist jedoch Spekulation. Noch ist es méglich dass sich die inter-
nationalen Fuhrer des Schuldenproblems annehmen und das ganze "evolutionar bereinigen”,
doch um ehrlich zu sein glaube ich nicht so recht daran. Mir scheint noch immer ein Dollar-
crash am wahrscheinlichsten. Folge: globale Panik, Stopp des Borsenhandels Giber Wochen
(vielleicht Monate), Preisexplosionen bei Gutern des taglichen Lebens. Aber bis dahin kann
es noch eine Weile dauern.

"Ich denke dass unsere ganze Nachwuchsgeneration in grol3er Gefahr ist und die breite Masse junger
Leute dies nicht erkennen mag und sich nur am Konsum orientiert deshalb meine Sorge auch um meine
Zukunft."

Die heute heranwachsende Generation lebt auf Basis dessen was Eltern und GrolR3eltern ge-
schaffen haben. Sie wissen den Wert vieler Dinge nicht zu schatzen - dies wird die Krise an-
dern... Alte Werte und Tugenden werden ein Comeback feiern, ebenso vermutlich die Religi-
onen. Aber eines sollten Sie sich klar machen: Angst vor einer méglichen Zukunft zu haben
ist sicher nicht zweckméafig! Leben und geniel3en Sie das Heute! Und wenn Sie in Sorge sind
so treffen Sie Vorbereitungen, reduzieren Sie lhre Schulden und laufenden Kosten, investie-
ren Sie in Bildung. Vor allem aber sollten Sie sich um echte Freunde kiimmern und die Fami-
lie starken - das sind die stéarksten Halte in jeder Krise. Alles andere wird wohl an Bedeutung
verlieren. Es ist alles eine Frage der individuellen Weltsicht. Sie haben taglich die Wahl wer
Sie sein und wie Sie die Welt begreifen wollen. Aus jeder Krise wird etwas Neues geboren.
Jedes Ende ist letztlich ein Anfang - warum sollte das "Neue" schlechter sein? Der Ubergang
mag unerfreulich sein, weil er Unsicherheit erzeugt, doch Sie selbst kbnnen den Wandel ak-
tiv mitgestalten. Unterschatzen Sie nicht die Kraft die aus Krisen geboren, nein: geweckt
wird!

Mit besten Winschen,
Marco Feiten

ZUSCHRIFT:
Sehr geehrter Herr Marco Feiten,

ich schatze lhre Beitrdge und Kommentare ganz aul3erordentlich. Dennoch frage ich mich, ob wir nicht
alle einen Fehler machen, einschliellich solcher Profis und Choriphéden wie Jim Puplava oder Marc Faber,
Richebacher, Deutsch, Millenmeister, Bandulet, R. Baader, Bill Bonner etc., die wenn ich mich nicht irre,
alle eines gemeinsam haben: Grol3e Zweifel am FIAT MONEY. Ich bezweifle jedoch, dass eine Goldstan-
dard -Wahrung in ihrem engen Korsett de facto nicht existenter Geldpolitik machbar wére. Ganz zu
schweigen von der Tatsache, dass undisziplinierte Politiker den Goldstandard ja auch wieder jederzeit
aul3er Kraft setzen oder massiv verwassern konnen, wie es in der Geschichte ja schon 6fters vorkam.

Wir versuchen, die zukinftige Entwicklung der Markte zu "prophezeien”. Einer der erfolgreichsten Investo-
ren, Warren Buffett, sagte einmal, er kdnne Markte nicht vorhersehen. Die wirklich sehr Erfolgreichen
gingen mikro6konomisch vor, sie kauften Unternehmensanteile, keine Charts und keine Gesamtmarkt-
entwicklungen. Und wer 1932, als scheinbar alles in der grof3en Depression den Bach runterging, bei-
spielweise Coke-Aktien zum Kurs von 10 $ gekauft hatte, konnte sie 1937 um 160 $ !!!! verkaufen.

Ware es nicht das kltigste, alle gloomdoomboom Szenarien nur im Hinterkopf zu behalten und sich ganz
auf die Suche nach wirklich gut gefuhrten, aussichtsreichen und billigen Aktien zu begeben um diese dann
auch langfristig zu behalten, solange die "story stimmt" ?

Mit den besten Grlil3en
Mag. Wolfgang Standenat
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ANTWORT:
Sehr geehrter Herr Standenat,

naturlich machen alle Fehler - man kénnte ohnehin dartiber philosophieren was ein Fehler
ist, respektive ob ein solcher nicht notwendigerweise an den Urteilenden gebunden ist.

Zu Fiat Money/ Goldstandard:

Ein Goldstandard in der heutigen Zeit ist in gewisser Hinsicht schon nahezu illusorisch. Es
gibt schlichtweg zu wenig Gold und selbst wenn man ein solches System nur anteilig einfuh-
ren wirde kdme man somit faktisch nicht am System des Fiat Money vorbei. Wie Sie richtig
schreiben ist es nicht das System selbst welches kritisch ist, denn das System entspringt
menschlicher Hand und wird eben von solchen verwendet. Genau im letzteren - in der Ver-
wendung - liegt die Crux. Der Punkt beim Gold ist der Symbolgehalt - ein durch seine Be-
grenztheit Gber Jahrtausende wertvolles Element welches die wichtigsten Voraussetzungen
zur Verwendung als Geld erflllt. Am Gold selbst &ndert sich nie etwas - aber an seiner Be-
wertung durch die Menschen mittels W&hrungen.

"Einer der erfolgreichsten Investoren, Warren Buffett, sagte einmal, er kbnne Méarkte nicht vorhersehen."
Fur die Erkenntnis braucht man kein Buffett zu sein... niemand kann etwas exakt voraussa-
gen, aber der Mensch ist Meister im Interpretieren seiner Umwelt, im Erkennen von Mustern,
Zyklen. Und der Mensch halt die Geschichte fest, welche sich nie wiederholt aber doch nicht
selten "reimt", sprich auffallige Ahnlichkeiten aufzeigt. Eben solche zu sehen kann zu wert-
vollen Prognosen uber das kinftige Geschehen fuhren, was jedoch naturlich nicht heif3t dass
die Prognosen auch eintreffen mussen, denn allein das Erkennen und Bekanntwerden eines
Musters kann entsprechend schon zu einer Veranderung des ganzen fuhren.

"Und wer 1932, als scheinbar alles in der grof3en Depression den Bach runterging, beispielweise Coke -
Aktien zum Kurs von 10 $ gekauft hatte, konnte sie 1937 um 160 $ !!!! verkaufen."

Hier stimme ich IThnen naturlich zu, leider missen Sie das ganze aber auch in den Kontext
setzen. Wer hatte 1932 noch Geld um Aktien zu kaufen? Wie viele vormalige Investoren
kampften nun ums Uberleben?

"Ware es nicht das klligste, alle gloomdoomboom Szenarien nur im Hinterkopf zu behalten und sich ganz
auf die Suche nach wirklich gut gefuhrten, aussichtsreichen und billigen Aktien zu begeben um diese
dann auch langfristig zu behalten, solange die "story stimmt" ?"

Naturlich - da spricht nichts dagegen. Und doch wird alles in Wahrungen ausgedruckt, ver-
gessen Sie das bitte nicht. Erinnern Sie sich an 1998, als russische Unternehmen aufgrund
des Rubel-Kollaps in auslandischen W&hrungen nur noch "einen Apfel und ein Ei" wert wa-
ren. Oder Argentinien in 2002. Jene die Uber eine halbwegs stabile W&ahrung verfigen kon-
nen dann herausragende Investments tatigen. Das Problem des Fiat Money ist aber aus
meiner Sicht dass eben gerade die globale Leitwéhrung unter Druck geraten ist und das Sys-
tem bisher nicht angepasst wurde - im Gegenteil nehmen die Geldmengen global zu. Und
genau hier sehe ich einst ein riesiges Problem kommen, dann ndmlich wenn die Asiaten nicht
mehr gewillt sind den US-Dollar zu stutzen. Dies kdnnte eine Folge von Handelskriegen sein,
womoglich um Rohstoffe.

Niemand kennt die Zukunft, aber es erscheint mir fahrlassig sich nicht mit den Gefahren
auseinanderzusetzen. Bleibt der GAU aus, ist dies ja nicht schlecht, doch sollte es zu einer
Krise kommen wird man dann eher denn andere reagieren und womaoglich - soweit maglich -
vorsorgen kénnen.

Mit besten Winschen,
Marco Feiten
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ZUSCHRIFT:
Sehr geehrter Herr Feiten,

ich lese immer wieder gerne lhre Artikel, da sie sich wohltuend kritisch vom Einheitsbrei der anderen ab-
heben. Besonders interessant finde ich auch den langerfristigen Ausblick auf der new-sense Website hin-
sichtlich einer méglichen Weltwahrungsreform. Auf der Suche nach mdglichst sicheren Wé&hrungen stiefld
ich im Internet auf einen von Robert Prechter initiierten Fond mit nach seiner Meinung den sichersten
Wahrungen der Welt. Darunter eben auch der Singapur Dollar. Kénnen Sie vielleicht einmal das Thema
Wahrungen in Ihrem Aktienclub behandeln und schreiben wie Sie die Sache sehen. Wie kann man kos-
tenglnstig in den Singapur Dollar diversifizieren? Auf eine Antwort von Ihnen wiirde ich mich sehr freuen.
Anbei der Link auf die Internetseite von dem Fond: http://hilliercapital.com/index.php?c=scb_about.html

Mit freundlichen Grif3en
Mayer Christian

ANTWORT:
Sehr geehrter Herr Mayer,

der Singapur-Dollar ist tatséchlich eine der stabilsten Wahrungen der Welt.

DOLLARS |

O CURRIRY
pretEei

W:013647 SINGA

Singapur zahlt zu den am stérksten deregulierten und privatisierten Volkswirtschaften der
Welt. Als einer der vier Tigerstaaten schaffte Singapur innerhalb einer Generation den
Sprung vom Entwicklungsland hin zu einer Industrienation. Das Land hat eine der niedrigs-
ten Kriminalitatsraten der Welt, was wohl auch durch die sehr strengen Gesetze begrindet
ist. Singapur hat eine einzigartige Mischung aus sozialistischen Ansatzen und kapitalistischen
Idealen geschaffen und durch strenge Regeln auch ein Miteinander verschiedener Kulturen
moglich gemacht. Naturlich muss man auch sehen dass ein solches bei nur 4,2 Mio. Einwoh-
nern einfacher ist als z.B. in Indonesien, das Uber 210 Mio. Einwohner und eine vielfach gro-
Rere geografische Ausdehnung verfugt. Zu Singapur lesenswert:

http://library.fes.de/fulltext/stabsabteilung/01106.htm

Zu lhrer eigentlichen Frage:

Den Singapur-Dollar sollten Sie eigentlich bei lhrer Bank am Schalter kaufen kdnnen - dann
zahlen Sie den ublichen Aufschlag (Provision). Alternativ kdnnen Sie sich mal hier umsehen:
http://www.fxdirekt.de/

Zu Uberlegen ware auch Bonds aus Singapur in heimischer Wahrung zu kaufen, aber dazu
kann ich Ihnen leider keinen verntinftigen Rat geben, weil dies nicht mein Ressort ist. Dazu:
http://www.bis.org/publ/qtrpdf/r_qt0406ger_f.pdf

Vielleicht fur Sie interessant:
http://www.faz.net/s/Rub76BA6348017C42E2AED144FD3C852D2F/Doc~ES45ECFFF542F45
798E75EAB9AEBOGI9EO~ATpl~Ecommon—~Scontent.html
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Alternativ: Das Open End Zertifikat auf den ABN Amro Asia Currency Basket enthélt jeweils
zu 20 Prozent folgende Wahrungen: Chinesischer Renminbi, Koreanischer Won, Singapur
Dollar, Thail&dndischer Baht, Taiwan Dollar Taiwan.

Das Thema Wahrungen fur unseren Club ware sicher eine Uberlegung wert. :-)

Mit besten Winschen,
Marco Feiten

ZUSCHRIFT:
Sehr geehrter Herr Feiten,

[...] peak oil wird die Olpreise massiv emporschnellen lassen (geringe Preiselastizitat auf der Nachfrage-
seite) was zu einer dramatischen weltweiten Wirtschaftsdepression fuihren wird (vermutlich Stagflation).

Was glauben Sie, wie sich die Olaktien__bei obigem Szenario verhalten werden, wenn immer mehr Men-
schen allmé&hlich realisieren, dass das Olzeitalter seinem Ende entgegen geht (auch unter diesem psycho-
logischen Effekt).

Mit den besten GriiRen )
Mag. Wolfgang Standenat (aus Osterreich)

ANTWORT:

Sehr geehrter Herr Standenat,

das Thema Peak Oil habe ich bereits im Februar in der "Bérseninfo” Ausgabe 26 behandelt.
Sofern Sie diese nicht erhalten bzw. gelesen haben finden Sie die Ausgabe im Anhang. Sie

finden auRerdem regelméafig lesenswerte Berichte zum Thema in unserem Board auf
www.TAC2000.de.

Sicher bin ich mir nicht ob wir tatsachlich schon das Peak erreicht haben (das weil} nie-
mand!), doch es deutet vieles darauf hin. Langfristig wird Ol sicher tiber 200 US-Dollar stei-
gen, aber ob dies in einer Depression mindet kann man aus meiner Sicht nicht mit Gewiss-
heit sagen. Denkbar ware auch ein globaler Investitionsboom, denn schlie3lich muss Ersatz
gefunden werden. Neue Antriebstechnologien, neue Heizungen, neue Autos, neue Tankstel-
len,... Einige Jahre der Stagflation sind wohl denkbar und auch eine Depression kann man
letztlich nicht ausschlieRen, aber vergessen Sie nicht: das Ol geht nicht von heute auf mor-
gen aus, daher halte ich die sehr dunklen Szenarien (Kriege, Hungersnoéte,...) im globalen
Maf3stab fur eher unwahrscheinlich.

Was die Olaktien betrifft:

Ich denke diese werden noch eine Weile von den hohen Olpreisen profitieren, aber Sie sehen
schon an BP wohin das ganze lauft. BP steht l&ngst nicht mehr fur "British Petroleum™, statt-
dessen steht es heute offiziell fur "Beyond Petroleum™. Man hat also auch dort die Zeichen
der Zeit erkannt. Langfristig dirften Olaktien dann weiter zu den Gewinnern zahlen wenn Sie
den Wandel mitgestalten, auf Sicht von 6 bis 12 Monaten kdnnte aber eine Rezession in den
USA sicher auch den Olpreis nochmals fallen lassen was eben auch die Olaktien belasten
wiurde. Letztere zeigen schon seit einigen Wochen relative Schwéche.

Mit besten Winschen,
Marco Feiten
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Interesse an einer Mitgliedschaft
Im Trierer Aktienclub 20007

Ab 2006 nehmen wir erstmals auch Mitglieder auf die nicht in der Region wohnhaft

sind!
V-0
I..T L! ".; 3 "~ -_ _-

x.

Der TAC2000 ist eine Gesellschaft des burgerlichen Rechts (GbR) und soll das gemein-
same, langfristige, private Wertpapiersparen fordern und seinen Mitgliedern aktuelle Boérsen-
infos und Borsenfachwissen vermitteln. Der Club Ubt keine gewerbliche Tatigkeit aus.

Wir sind gegenwartig 19 Mitglieder und haben im Gesellschaftsvertrag die Mitglieder-
zahl auf maximal 30 beschrankt. Naturlich investieren wir auch gemeinsam! Informatio-
nen tauschen wir nicht nur auf den Treffen ("Gesellschafterversammlungen'™) sondern auch
per Mailgroup und in unserem Board aus.

Wichtig ist uns die aktive Teilnahme im Club — an reiner Kapitalaufnahme haben wir
kein Interesse!

Das bringt IThnen eine Mitgliedschaft im TAC2000:

Kostengunstige Informationen

Risikostreuung und Kostenminderung

Netzwerkeffekte/ Effizientere Informationsgewinnung und —verarbeitung
Vermittlung von Wissen

Verbesserung des Anlageverhaltens

Steigerung der personlichen Kompetenz

Prestige-Gewinn

Erweiterung der Kontakte

Spaf3

Weitere Infos finden Sie auf unserer Website www.TAC2000.de —
besuchen Sie uns!

TAC 2000

Der Trierer Aktienclub 2000
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MISSION STATEMENT:

Gegenwartig studiere ich im zehnten Semester Betriebswirtschaftslehre an
der Universitat Trier. Mit Aktien bzw. Wirtschaft und Borse befasse ich
mich seit meinem 15. Lebensjahr. Nach dem Abitur und einem Jahr Zivil-
dienst habe ich eine Ausbildung zum Bankkaufmann absolviert. Gegen
Ende der Ausbildung sowie im Anschluss daran habe ich am Aufbau des
Start-Ups Suntrade.de, einer jungen Finanzcommunity, mitgewirkt. Ferner
habe ich mit einigen Freunden im Jahr 2000 den Trierer Aktienclub 2000
gegrundet, bei dem ich als Geschéaftsfuhrer fungiere.

Die ,,Borseninfo“, urspringlich Ende 2001 als Infomail fur die Mitglieder

des TAC2000 initiiert, soll zur Bestimmung unserer Anlagestrategie beitragen. Zur Veran-
schaulichung greife ich auf Grafiken aus dem Internet/WWW zuriick, deren Quellen nach
Mdoglichkeit angegeben werden. Wegen des vielfach geaulR3erten Interesses wird die ,,Borsen-
info“ nebst weiteren Research Reports seit Anfang 2002 auf unserer Website
www.TAC2000.de kostenlos zum Download bereitgestellt. Bitte beachten Sie, dass es sich
hierbei nicht um Anlageempfehlungen handelt!

Gewiss erhebe ich nicht den Anspruch von Unfehlbarkeit, betrachte mich nicht als Anlagebe-
rater oder ahnliches und mdchte auch nicht als ein solcher verstanden werden. Vielmehr
hoffe ich, Interessenten an Borse und Wirtschaft Anregungen vermitteln und die Faszination
der Finanzmarkte aus kritischer Sicht darstellen zu kdnnen.

Anregungen, Meinungen, Kritik? Senden Sie mir eine Email! Besuchen Sie www.TAC2000.de
oder meine private Website www.new-sense.net, wo sie jeweils meine Kontaktadresse vor-
finden.

Mit besten Wiunschen,

Marco Feiten

P.S. Unter www.new-sense.net finden Sie altere Ausgaben der “Borseninfo” sowie wei-
tere lesenswerte Artikel.

DISCLAIMER/ HAFTUNGSAUSSCHLUSS und RISIKOHINWEISE

Alle Informationen beruhen auf Quellen, die ich fur glaubwirdig halte. Trotz sorgféltiger Be-
arbeitung kann ich fur die Richtigkeit der Angaben keine Gewédhr tubernehmen. Alle enthalte-
nen Meinungen und Informationen dienen ausschlielich der Information und begrinden
kein Haftungsobligo. Alle enthaltenen Meinungen und Informationen sollen nicht als Auffor-
derung zu einer Transaktion oder einem Geschaft wie dem Kauf oder Verkauf von Aktien
verstanden werden. Jegliche Regressionsanspriche, die aus der Verwendung des ,,Bérsenin-
fo“-Letters entstehen konnten, schlieBe ich im Voraus aus. Eine Anlage in Aktien beinhaltet
grundséatzlich das Risiko eines Verlustes, im Extremfall sogar des Totalverlustes des einge-
setzten Kapitals. Dies sollte bei méglichen Anlageentscheidungen bedacht sein. Anleger mit
unzureichender Erfahrung sollten daher auf die Kenntnisse eines professionellen Bankbera-
ters zuruckgreifen.
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