Griechenland, Griechenland, Griechenland und die Angst vor der Rezession

1. Bitte auf der Zunge zergehen lassen und in Ruhe driiber nachdenken: Griechenland macht gerade einmal 2,6 % der europdischen
Wirtschaftskraft aus! Die Schuldenkrise Griechenlands hélt uns seit mindestens einem halben Jahr auf Trab, man starrt wie das Kaninchen auf die
Schlange, diskutiert den Verfall eine Weltwédhrung als wenn man am Rande des Abgrunds stiinde! Die Borsen weltweit thematisieren die €-Krise.
Auch in Japan und in den USA. In den USA sicherlich deshalb gern, um von den eigenen Problemen abzulenken... Ja, da sind noch die anderen
Buchstaben des ,,PIIGS®, also Portugal, Irland, Italien. G und Spanien. Damit wiirde die Krise Ausmafle annehmen, die den € als kurze

Episode in die Geschichtsbiicher eingehen liefle... Stopp: So weit sind wir noch nicht.

2. HANDELBLATT 06. Oktober 2011 (Zitat Anfang) — ,,Angstfrei in den Abschwung Der Konjunktureinbruch 2012 ist der bestprognostizierte
Abschwung der jiingeren Geschichte: Wahrscheinlich wird er schon deshalb nicht so dramatisch wie befiirchtet. ...

Der Sportwagenbauer Porsche wird 2011 so viele Autos verkaufen wie nie zuvor: rund 60 000 Cayenne, mehr als 20 000 Panamera sowie knapp 90
000 Sportwagen vom Typ 911, Boxter und Cayman. Auch in den Septemberzahlen kann man bei Porsche keinen Abschwung erkennen. ,,Die Zahlen
sind genauso positiv wie in den ersten acht Monaten des Jahres* sagte Vorstandschef Matthias Miiller gestern dem HANDELSBLATT.

So wie Porsche geht es den meisten deutschen Unternehmen. Sie verbuchen Rekordgewinne. Die 100 groften Konzerne werden 2011 nach jetzigem
Stand netto 80 Milliarden Euro erwirtschaften. Zudem haben sie Bargeldreserven in Rekordhohe von 170 Milliarden Euro angehauft.

Das Wort Rezession steht in de Zeitung, aber in den Auftragsbiichern steht etwas anderes: Der Aufschwung setzt sich fort, auch wenn er an Schwung
verliert. Alle deutschen Schliisselindustrien sind fiir die kommenden Monate und bis ins ndchste Jahr hinein optimistisch: Automobil-,
Maschinenbau, Chemie, Software- und Chiphersteller sowie Medien. ,,Es gibt keinen Abriss wie vor zwei Jahren®, sagt Riidiger Kapitza,
Vorstandschef des grofiten deutschen Werkzeugmaschinenbauers Gildemeister. Der Auftragsbestand im Maschinenbau reicht im Schnitt fiir zehn
Monate.

Auch die Konjunkturprognosen fiir wichtige Exportmarkte prophezeien 2012 einen leichten Abschwung, aber kein Drama: ,,Asien diirfte die am
schnellsten wachsende Region der Welt bleiben®, schreibt die Allianz in ihrer gestern vorgelegten Prognose. Die Region werde mit 7,3 Prozent
wachsen — nach 7,8 Prozent in diesem Jahr. Osteuropa diirfte 3,7 Prozent zulegen.

Die wochenlange Katastrophenstimmung an den Bérsen erfiillt dennoch eine wichtige Funktion: Die Firmen bereiten sich auf den Fall vor, dass es
anders kommt.

Beispiel Porsche: ,,Wir sind vorsichtige Kaufleute und spielen die Moglichkeit durch, dass es eine Abkiihlung geben konnte®, sagt Miiller. Die
Kostenbremse wird nicht gezogen, aber die Manager halten sie in der Hand. ,,Bestimmte Dinge werden dann moglicherweise spéter als geplant in
Angriff genommen.*

Beispiel Infineon: Deutschlands grofter Chiphersteller hat nach der Krise 2009 iiber zwei Milliarden Euro angehéuft. Das Geld stiinde fiir
Ubernahmen bereit. Doch Vorstandschef Peter Bauer sieht die hohe Liquiditit als Sicherheit fiir schwierige Zeiten. ...

Fur Bert Riirup, den Chef der fritheren Wirtschaftsweisen, steht bereits fest, dass es in Deutschland ,,definitiv keine Rezession“ geben wird. Die Lage

sei besser als die Stimmung.* (Zitat Ende)

Fazit: A) Angesichts des dramatischen Kursverfalls an den Borsen weltweit, B) des immer noch niedrigen Kursniveaus, C) des damit wieder einmal
massiven Vertrauensverlustes in die Sachwertanlage Aktie und D) der offensichtlichen Ubertreibung — auch im Umfeld der Diskussion um den € -
kann nur zum (Wieder-) Einstieg aufgerufen werden. Moglicherweise werden wir uns zum Jahreswechsel aller fragen, warum wir uns in 2011 so

haben verriickt machen lassen! Den Medien und der Politik seien Dank!

Noch einmal: Bitte den Fokus auf deutsche, griine und insbesondere Schwellenldnderaktien — diese sind Anfang des I. und im III. Quartal 2011

deutlich unter Druck geraten — legen, insofern Neuengagements anstiinden. ..
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Die Indexschlussstinde 30.09.2011 31.12.2010 Saldo 52 Wochenhoch 52 Wochentief
Deutscher Aktienindex DAX® 5.502,02 6.914,19 -9,03 % 7.600,41 4.965,80
VDAX 43,22 19,09  +126,40, % 45,78 14,40
TecDax 662,63 850,67 -22,10 % 952,44 616,87
Dow Jones Eurostoxx 50 2.179,66 2.792,82 -21,95 % 3.068,50 1.935,89
Dow Jones Industrial 10.913,38 11.577,51 -5,74 % 12.875,44 10.597,37
Nasdaq Composite 2.415,40 2.652,87 -8,95 % 2.887,75 2.331,65
Nikkei 225 8.700,29 10.228,92 -14,94 % 10.891,60 8.227,63

REXP® 414,52 390,668 +6,11 % 414,52 380,13
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