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Nach mehr als zwei Jahren Bor-
senbaisse scheint eine regel-
rechte Kaskade erzwungener
Strateglewechsel nicht abbre-
chen zu wollen. Immer hiufiger
“ist in der Wirtschaftspresse
nicht mehr nur Amerikas, son-
dem -ebenso in der wahrhaftig
. von Sicherheitsdenken geprag-
ten Schweiz von Notverkiufen
“oder «Zwangsexekunonen» die
RedE' immer prominenter liest
g sxch die entsprechende Liste
-von geschelterten Financiers
und Fuhrungskraften, welche
den in ihrer Brutalitit und Be-
harrlichkeit unterschitzten Fi-

- nanzmarktturbulenzen zum Op-
- fer gefallen sind. Und dies alles,

- ohne dass sich der Befund der -
Weltwirtschaft in den letzten
.Monaten gross verindert hatte'

Geschelterte Strateglen v

All" diesen Tragodnen gemeinsam
sind Untemehmens- und Anlagestra-

.+ tegien, welche sich im Riickblick als

zu ‘wenig sturm-. und -krisenfest ent- -
puppt- haben und ergo unfreiwillig
-und zur Unzeit iiber Bord geworfen
~werden mussten. Alle zusammen lie-
fern' sie bedenkliche Paradebeispicle
von unbeabsichtigten - Ergebnissen
‘durchaus beabsichtigter, jedoch unter
" falschen, bedenkenlos extrapolierten

~Unternehmensfithrer

" nahmen «hineinsteckts,

Annahmen geplariter Handlungen.
* Parallel zur grassierenden Erniichte-

‘rung iiber .die abhanden gekommene

Idealvorstellung von «Voraussage und
Kontrolle» -~
Ebene steigen die Erwartungen an die

Politik, nimmt auf der makroﬁkono- :

mischen Ebene ein genauso zum

. Scheitern verurteilter Machbarkeits- .

mythos wiéder tiberhand: Mit zuneh-

“mender. Verzweiflung werden weitere

Zinssenkungen als" Allheilmittel - fiir
den angeschlagenen Aktienmarkt ge-
fordert oder Impulsprogramme gegen_

-den Bdrsenkater postuhert.

uberfordem auch

Stabilitatspolitik - ‘
Ignoriert wird dabei nicht nur, dass

der stotternde Konjunkturmotor lingst
nicht mehr agil am Gas der wirt-

 schaftspolitischen Instanzen hiingt.

Dass es letztere genauso wenig wie die
-mit -dkonomi-
schen «Automaten» zu-tun haben, in
die man quasi «oben» bestimmte Mass-
<ts, um suntens
ein gewiinschtes Ergebnis «herauszu-

bekommens. Gleichermassen verkannt

wird die Gefahr von Nebenwirkungen
und Folgeschiden: Auch «Policy. Ma-

“kers» konnen sich bei einer Anmis-'
. sung von Wissen in einem Teufelskreis .
des «Machens». verstricken, der stets °

nach neuen Eingriffen und Kurskor-
rekturen-ruft. So war auch der sirratio-
nales Boom der neunziger Jahre nicht
allem Resultat exzesswer Spekulation,’

auf. mikrodkonomischer
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sondem ebenso einer zu lockeren US-
Geldpolitik und politischer Absichten,
die meistens darauf .abzielten,, die
Hohenfahrt mﬁgllchst lange am Leben
zu erhalten, im Glauben spiter eine
sweiche Landungs zu ermdéglichen.
Nicht nur der. Markt, auch die Politik

liefert Beispiele von Resultaten zwar

menschlichen Handelns, nicht aber
menschlichen Entwurfs!

Riick- und Vorschlige
fiir den Investor A
Auf dnesem harten Boden der Rea-

serreedrsaseisinaens

1'de‘r' die Logik des Mlsslmgens
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Iltat k(mnen keine Hasard Splele auf-
gehen, ist das «kiihnes Verhalten von
Gliicksrittern zwangsldufig zum Schei-
tern verurteilt. Als tauglich. erweisen

~sich ausschliesslich jene Strategien,

die (unter.Einbezug selbst unplausibler
und unwahrscheinlicher Extremszena-

_rienl) eine ‘realistische Einschitzung
.von Risikoappetit und Risikofdhigkeit

an den Anfang stellen, was beides in
guten Zeiten gern berschitzt, nach -
groben Schocks aber tendenziell un-

4| _terschitzt wird. Zudem geébietet eine

niichterne Absage an jeden mechanis-

- tischen Prognose- und Machbarkeits- . -

glauben, wohl diversifiziert viele klei- -
nere und mdglichst unabhédngige Wet-

" ten einzugehen, statt allzu viel auf ei-

ne Karte zu setzen. Auch wer diese
(siimtlichen ~ LGT-Strategieprodukten

-inhirenten) Regeln strikt beachtet, ist

freilich nicht davor gefeit, " zwi-
schenzeitlich schmerzhafte Qhrfeigen
einstecken zu ‘miissen: nicht nur von
der «unsichtbaren Hand», welche das

(iberschiessende Finanzmarktgesche-

hen lenkt - auch von der allzu visiblen ..
Hand politischer Akteure! Vermeidbar -
ist indes ein’ kapltaler Schaden solcher

Schldge: . :

Verfasser: Dr. Alex Durrer, Chéjb'ko-
nom der LGT Capital Management/
LGT Bank in Lxechtenstem "

. Die alleinige mhalthche Verar.z‘tw,or- '
- tung filr den Beitrag liegt beim Ver- -
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