Kapitel 1
Weshalb eine Wirtschaftsdepression
unausweichlich ist

Die USA und Europa versinken in der zweiten Grofen Depression
der neueren Zeit. Sie macht sich in jedem Haus, in jedem Unterneh-
men und in jeder Kommune bemerkbar. Und sie findet jetzt statt.

Amerikas zweite Grofle Depression ist keine typische Rezession,
wie wir sie im 20. Jahrhundert erlebt haben, und die manchmal etwas
hirter zuschlug oder etwas linger andauerte. Sie ist auch nicht nur
ein finanzielles Szenario, das diister denkende Okonomen in einer
dunklen Kristallkugel gesehen haben.

Amerikas zweite Grofde Depression ist die unvermeidbare Folge ei-
ner groflen Immobilienpleite, eines gewaltigen Hypothekenkollapses
und die grofite Schuldenkrise der Geschichte. Dariiber hinaus — und
das ist vielleicht das Schlimmste daran — ist sie die Folge verantwor-
tungsloser Staatseingriffe, die jetzt schon zu einer drastischen Aus-
weitung der Staatsschulden gefiihrt haben.

Bisher hat sie uns schon die grofiten finanziellen Pleiten und die
grofite Geldvernichtung eingebracht, die jeder Biirger, der jiinger als
9o Jahre alt ist, jemals erlebt hat.

Bisher fordert sie die kliigsten Képfe in Washington heraus, bietet
den extremen Geldmengen an der Wall Street Paroli und droht mit
der Kraft eines Hurrikans durch unser Leben zu fegen. Und bisher
hat keiner der Entscheidungstriger, die unsere Zukunft auf Dauer
verdndern konnten, eine dhnliche Gefahrensituation durchgemacht.

Auch ich nicht. Ich wurde im Jahr 1946 geboren, gerade als wir die
letzten Uberreste der ersten Groen Depression der USA hinter uns
gelassen hatten. Ich habe diesen historischen Zeitraum anhand von
Biichern, Charts und Zahlen studiert, aber das ist nicht das Gleiche.
Ich lebte wihrend anderer harter Zeiten in Brasilien und in Japan,
aber auch dort war es anders.
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Was mich wirklich in die Nihe eines inneren Verstindnisses dieser
Krise in der ersten Hilfte des letzten Jahrhunderts brachte, erfuhr ich
von meinem Vater, J. Irving Weiss, einem der wenigen Okonomen,
die wihrend der ersten Groflen Depression nicht nur Investoren be-
riet, sondern sie tatsichlich auch vorhersagte.

Mein Vater war so stolz auf diese ungewohnliche Leistung, dass er
anfing, mir Geschichten dariiber zu erzihlen, als ich erst fiinf Jahre
alt war. Auf diese Weise erlebte ich indirekt die »Roaring Twenties«,
den Crash von 1929, die gewaltigen Zusammenbriiche der Banken in
den 30er-Jahren und viele Jahre menschlichen Leids, die danach folg-
ten. Durch diese Art von Unterricht, den ich von meinem Vater er-
hielt, hatte ich das Gefiihl, als sei ich dabei gewesen, als die Kapital-
anleger ihr Vermogen verloren, als wir im Jahr 1933 am Tiefpunkt an-
gelangt waren, als wir uns letztlich erholten und als véllig neue
Vermogen entstanden. Mein Vater war nicht nur ein liebevoller Vater,
sondern auch mein Mentor, mein Partner und mein bester Freund.

Ich wiinschte, er konnte heute hier sein, um Thnen persénlich zu
schreiben und Thnen durch diese schwierigen Zeiten zu helfen. Aber
als ich alt genug war, half ich ihm dabei, seine Biicher tiber Kapital-
anlagen zu verfassen. Es war im Jahr 1971, kurz nachdem ich mein ei-
genes Anlagenberatungsunternehmen gegriindet hatte, als er mir
half, meine Biicher zu schreiben. Auch wenn er inzwischen verstor-
ben ist, fithle ich immer noch seine dynamische Energie und seine
beruhigende Ausstrahlung neben mir. Fast in jedem Kapitel dieses
Buches werde ich ihn posthum zu Thnen sprechen lassen.

Stellen Sie sich das so vor, als hitten wir, mein Vater und ich, die-
ses Buch gemeinsam verfasst. Er wird Ihnen iiber seine Erfahrungen
und seine Analysen wihrend der ersten GrofRen Depression der Ver-
einigten Staaten erzihlen. Ich werde Thnen sagen, was dies fiir die
zweite Grofle Depression Amerikas bedeutet — und wie Sie damit um-
gehen konnen. Seither hat sich vieles verandert. Was sich aber nicht ge-
indert hat, das ist der brennende Wunsch meiner Familie, Thnen in
dieser Zeit zu helfen.

Im Jahr 1924 ging mein Vater erstmals an die Wall Street, um so
viel wie nur méglich tiber Geld zu erfahren. Fiinf Jahre spiter, als der
grof3e Crash zuschlug, besaf} er keine einzige Aktie. Seine Eltern wa-
ren erst kurz zuvor aus Osteuropa eingewandert und hatten kaum
ausreichend Essen auf dem Tisch. Er musste alles sparen, was er ver-
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diente, es nach Hause bringen und es seiner Mutter geben. Er wusste,
wie es zum Immobilien-Crash in Florida kam, und er sah auch, in
welch schlechtem Zustand Amerikas Landwirtschaft war. Er wollte
sein hart verdientes Geld nicht in einer anderen Blase aufs Spiel set-
zen.

Nach dem Zusammenbruch stiegen die Aktienkurse fast sechs Mo-
nate lang und fast alle an der Wall Street waren der Ansicht, dass der
Crash voriiber war. Aber mein Vater iiberzeugte seine Klienten und
Freunde davon, alles zu verkaufen, aus dem Aktienmarkt vollig aus-
zusteigen und so viel Bargeld wie nur moglich zu stapeln. Er war so
sehr davon iiberzeugt, dass die Aktienkurse wieder fallen wiirden,
dass er sich von seiner Mutter 500 $ auslieh, um damit Leerverkiufe
zu titigen — um auf diese Weise von den Kursabschwiingen zu
profitieren.

Sicherlich, der Crash von 1929 war gerade einmal die Ouvertiire
fur den grofiten Borsenkrach der neueren Geschichte. Von seinem
Hohepunkt fiel der Dow Jones Industrial Average um 89 %. Im Ver-
gleich zum Hochststand des Dow im Jahr 2007, wire dies vergleich-
bar mit einem Absturz um mehr als 12 600 Punkte — auf ein Tief von
etwa 1500 Punkten. Mein Vater erklirte das so:

In den 30er-Jahren des 20. Jahrhunderts, bei jedem Schritt abwérts
auf dem glatten Abhang des Bérsenabschwungs, kiindigte Wa-
shington regelmaRig eine Initiative an, um einen Umschwung her-
beizufiihren. Prasident Hoover hielt dann eine Ansprache und ver-
sprach: »Ein Aufbliihen der Wirtschaft steht bevor.« Und oftmals
stieg dann der Dow dramatisch an — um 30 % in der ersten Runde,
um 48 % in der zweiten Runde, um 23 % in der dritten Runde und
so weiter. Immer, wenn das der Fall war, versuchte ich solche An-
stiege als Verkaufsgelegenheiten zu nutzen. Ich iiberzeugte mehr
meiner Klienten, ihre Aktien loszuwerden und stattdessen Bargeld
zu stapeln. Ich riet ihnen sogar, ihr Geld von wackeligen Banken
abzuheben und in Sicherheit zu bringen.

Oberflichlich gesehen, hitte es den Anschein haben kénnen,
dass es zu nichts gefiihrt hitte, die Krise einfach auszusitzen. Tat-
sichlich jedoch war es eine Quelle, mit der man richtig viel Geld
verdienen konnte. Die Preise fielen — bei Immobilien, bei Autos, bei
fast allen Giitern. Je tiefer die Preise fielen, umso héher stieg der

Weshalb eine Wirtschaftsdepression unausweichlich ist | 13



14

Wert von Bargeld. Allein durch Sparen, das Beiseiteschaffen von
Bargeld, den Erhalt des Arbeitsplatzes und den Alltag einfach
weiterzuleben, konnte man ein Vermégen machen. Man brauchte
uber Kapitalanlage nichts zu wissen. Man brauchte nur
herauszufinden, wie man sich vor schlechten Zeiten schiitzen
kann. Dann, als wir die Talsohle erreicht hatten — dann war es an
der Zeit, Immobilien, Aktien oder Anleihen zu kaufen.

Auch der Abschwung selbst bot mit Leerverkiaufen enorme
Gewinne. Auf diese Weise machte mein Freund Bernard Baruch ein
grofles Vermégen, und ich machte es ebenso. Aber auch, wenn
man niemals eine Aktie leer verkaufte, nur den Crash aussafd und
Bargeld sparte, boten sich grofle Moglichkeiten, reich zu werden,
als man sich dem Ende des Abschwungs niherte.

Das Ende kam jedoch mit zwei Ereignissen: der Amtseinfiihrung
unseres neuen Prisidenten, Franklin D. Roosevelt, und dem natio-
nalen Bankfeiertag, den er an seinem dritten Tag im Amt einftihrte.
Doch nach drei Jahren voller Panik und Zusammenbriichen be-
griufdten die meisten Menschen diese Ereignisse mit Grauen. Sie
dachten, dies wire der Anfang eines anderen, sogar steileren Ab-
sturzes. Es gab sogar Leute, die sagten, dies sei das letzte Kapitel
des Kapitalismus. Wie sich aber herausstellte, war dies genau der
richtige Zeitpunkt, um die gréfiten Gewinne des Jahrhunderts zu
machen und eine Menge Geld zu verdienen.

Den Menschen zu helfen, Geld zu verdienen, war der Beruf meines
Vaters, seine Leidenschaft im tiglichen Leben ging jedoch weit darti-
ber hinaus: Er war ein Mann voller Einfithlungsvermégen und Mit-
gefiihl fur andere Menschen. Wenn andere litten, dann litt er mit ih-
nen. Er gab ihnen Jobs, kaufte ihnen zu essen und gab ihnen kosten-
los viele gute Ratschlige.

Vor allem wollte er, dass Amerika nie wieder eine wirtschaftliche
Depression erleiden muss. Seine Vision, dies zu erreichen, unter-
schied sich jedoch von denen der meisten Okonomen in der Zeit nach
der GroRRen Depression. Deren Strategie war es, die Wirtschaft aus
nahezu jeder Krise und aus jeder Stagnation herauszuholen, sie
trachteten immer nach Wirtschaftswachstum, allen versagenden Fi-
nanzinstitutionen zu helfen. Seine Philosophie war »Mifligung« —
und zwar in beide Richtungen. »Die einzige Moglichkeit, die Leiden
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einer wirklich grofen Wirtschaftskrise zu vermeidenc, so schrieb er,
»ist es, einen groflen Boom zu verhindern.«

Heute, im 21. Jahrhundert, ist es iberdeutlich, dass Sie sich dhn-
lichen Gefahren ausgesetzt sehen werden, aber auch ihnliche Chan-
cen haben werden.

Trotz aller Unterschiede zwischen damals und heute haben alle
wirtschaftlichen Depressionen einige Schliisselelemente gemein-
sam: Sie sind weitaus gravierender und dauerhafter als Rezessionen
— ein ernsthafter Riickgang der Wirtschaft tiber mehrere Jahre hin-
weg, was zu gewaltiger Arbeitslosigkeit fithrt und der Mehrheit der
Bevolkerung verheerende finanzielle Verluste beschert. Aber ebenso
wie Boomzeiten von voriibergehenden Korrekturen unterbrochen
werden, kommt es in wirtschaftlichen Depressionen zu voriiberge-
henden Erholungsversuchen.

Diese Erholungsversuche sind in hochstem Mafle irrefithrend. Sie
konnen tuiberwiegend auf Staatsinterventionen zuriickgefiihrt wer-
den. Sie scheinen die Krise zu beenden. In Wirklichkeit verschlim-
mern sie die Lage aber nur, indem ihre Finanzierung zu gewaltigen
Staatsschulden fiihrt. Sie schaffen keinen tragfihigen Wirtschafts-
aufschwung, sondern nur ein auf Schulden basierendes Strohfeuer.

Ein dhnliches Muster konnten wir in den 199oer-Jahren in Japan
beobachten. Die japanische Regierung setzte alle Hebel in Bewegung,
um die Wirtschaft anzukurbeln. Die Aktienkurse stiegen. Die Wirt-
schaftsleistung horte auf zu schrumpfen und wuchs sogar fiir einige
Quartale. Aber die Depression horte damit nicht auf. Immer wieder
setzte sie sich durch und sorgte dafiir, dass sich die zwischenzeitlich
aufgelaufenen Gewinne an den Aktienmarkten wieder in Luft auflos-
ten und das Land immer tiefer und tiefer in einem Schuldenmeer ver-
sank. Jetzt wiederholen die Regierungen der USA und der meisten
europdischen Linder diese Fehler, und sie werden die gleichen ver-
heerenden Ergebnisse erzielen: eine lang anhaltende Stop-and-Go-
Wirtschaft mit eingebautem Abwirtstrend.

Wie lange konnte diese Depression andauern? Wie tief konnen die
Preise noch sinken? Wie tief wird der Fall des Aktienmarktes sein?
Wird es so schlimm werden wie in Japan wihrend der vergangenen
20 Jahre? Kann es teilweise sogar schlimmer werden als wihrend der
Weltwirtschaftskrise in den 30er-Jahren?
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In dieser kritischen Zeit kann man die ernst zu nehmenden Ana-
lysten an den Fingern abzihlen, die daran glauben, dass es iiberhaupt
eine Moglichkeit gibt der Depression zu entkommen und wenn, dann
liegt sie noch in weiter Ferne. Und dennoch haben sich schon seltsa-
mere Dinge ereignet, einschlieflich der grofiten Zusammenbriiche
aller Zeiten von Banken und Versicherungen. Bevor mein Vater starb,
schrieb er:

Einige Leute meiner Generation haben liebevolle Erinnerungen an
den Zusammenhalt der Familien und sie teilten die Opfer der Gro-
3en Depression Amerikas, und ich tue es auch. Aber ich kann die
Zahlen nicht vergessen, die ich studierte, und auch nicht die damit
verbundenen Leiden. Innerhalb von nur drei kurzen Jahren zwi-
schen dem Héhepunkt des Aktienbooms von 1929 und dem Tief-
punkt im Jahr 1932 hatte ich das Gefuihl, als wiirde die gesamte
Welt auseinanderbrechen. Die Finanzblase platzte. Grof3e Unter-
nehmen gingen in Konkurs. Amerika verlor 13 Millionen Arbeits-
plitze. Die Arbeitslosigkeit stieg auf 25 %. Die Produktion der ame-
rikanischen Industrie wurde nahezu halbiert. Der Neubau von Ei-
genheimen ging um vier Fiinftel zuriick. Deflation — sinkende
Preise — trieben den Wert fast aller Giiter in die Gosse. Uber 5000
Banken gerieten in Insolvenz und verschwanden letztlich von der
Bildflache.

Die meisten Amerikaner — insbesondere die jungen, die an der
Wall Street Milliarden von Dollars managen — haben nicht die ge-
ringste Ahnung von der Kraft und der Geschwindigkeit eines gro-
Ben Zusammenbruchs einer Aktienbérse. Sie haben noch nie einen
erlebt. Und deshalb ist es so schwierig fiir sie, sich einen derarti-
gen Crash vorzustellen. 1929 sprangen Menschen aus dem Fenster
und ehemals reiche Menschen verkauften an den Strafenecken Ap-
fel. Die Schockwellen erreichten fast jedes Biiro und jedes Haus im
Land und auf der ganzen Welt. Beim nichsten Mal, insbesondere,
wenn Washington zu hart versucht, diese Krise zu stoppen, kénnte
es ebenso schlimm werden oder sogar noch schlimmer.

Dem stimme ich zu. Ja, die Regierung agiert in diesem Fall ag-

gressiver, um einen Super-GAU zu verhindern. Aber ist das gut oder
schlecht? Ja, wir haben ein moderneres Marktsystem, aber wir haben
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auch neue, beispiellose Risiken und Schwichen, die in den 30er-Jah-
ren noch gering oder noch gar nicht vorhanden waren.

Beispiellose Risiken und Schwiichen

Wenn Sie in den Jahren 2008 und 2009 immer noch skeptisch wa-
ren, dass es im 21. Jahrhundert zu einer wirtschaftlichen Depression
kommen werde, dann mussten Sie nicht dem ehemaligen Vorsitzen-
den der US-Notenbank glauben, als er vor dem US-Kongress sagte,
dass wir bereits mitten in der schlimmsten Finanzkrise innerhalb von
100 Jahren stecken. Sie brauchten auch den ehemaligen US-Finanz-
minister Paulson nicht zu beachten, der sich buchstiblich nieder-
kniete und um Milliarden bettelte, um uns vor einem Finanzkollaps
zu retten. Sie mussten sich nur aus Ihrem Sessel erheben, die Tiir 6ft-
nen und drauflen einen Spaziergang machen.

Fast alles, was Sie sahen und horten, diirfte Thnen eine Ahnung da-
von vermittelt haben, in welcher Zwangslage wir heute sind — einer
von zehn Haushalten ist mit seinen Hypothekenzahlungen im Riick-
stand oder die Zwangsversteigerung der Immobilie hat bereits be-
gonnen. Vier von zehn Haushalten miissen aufgrund des
Wertverlustes ihrer Immobilie feststellen, dass ihre Hypothek héher
ist als der Verkaufspreis des Hauses. Und acht von zehn Haushalten
haben Angst vor der Zukunft — und das zu Recht.

Oder Sie konnten Thren Fernseher einschalten und die Nachrich-
ten sehen. Sie sahen, wie Amerikas grofite Unternehmen — Merrill
Lynch, General Motors, AIG, Fanie Mae, Citigroup — zuerst in Kon-
kurs gingen und danach wieder gerettet oder aufgekauft wurden. Sie
sahen, wie die Blasen platzten: bei Wohnimmobilien, bei Gewerbe-
immobilien, an den Aktienbdrsen und an den Rohstoffmirkten. Sie
sahen, wie die wirtschaftliche Konjunktur in Nord- und Siidamerika,
in Europa und in Asien einbrach. Sogar Wirtschaftsrdume, von denen
viele dachten, sie seien immun, etwa China oder Australien, traf es
hart.

Unsere (politischen) Fithrungskrifte selbst haben den Alarm aus-
gelost. Wenn sie nicht schleunigst gehandelt hitten, so sagen sie,
dann wire die Welt, so wie wir sie heute kennen, auseinandergefallen.
Um dieses von ihnen gefiirchtete Szenario abzuwenden, von dem sie
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glaubten, es konnte das ultimative Desaster sein, haben sich die Re-
gierungen der reichsten Linder der Welt zur teuersten finanziellen
Rettungsaktion aller Zeiten verbiindet. In weniger als einem Jahr hat
allein die amerikanische Regierung mehr als vierzehn Billionen $
ausgegeben, verliehen, zugesagt oder garantiert. Das ist das Dreiflig-
fache des bisher héchsten Staatsdefizits. Die europiischen Regierun-
gen sind mit mehreren Billionen $ eingesprungen; China mit
600 Milliarden $.

Damit wurden Banken vor dem Untergang gerettet, gegen die
Wand gefahrene Brokerfirmen, insolvente Versicherungsgesellschaf-
ten, die krinkelnde Autoindustrie und jedes Unternehmen, das die
Politik als fiir die Wirtschaft »wesentlich« betrachtete.

Die Politik hat Geld in die Hypothekenmairkte gepumpt, in den
Markt fiir Verbraucherkredite und sogar in die Aktienmairkte. Sie hilt
Kreditinstitute dazu an, Kredite zu vergeben, Konsumenten zu kon-
sumieren und Investoren zu investieren. Die Politiker tun alles, was
in ihrer Macht steht, um Amerikas zweite Grofee Depression zu ver-
hindern. Aber wird dieses Unterfangen von Erfolg gekront sein? Hier
ist die Antwort meines Vaters auf eine dhnliche Frage, die ich ihm
stellte, noch kurz bevor er starb:

In den 30er-Jahren untersuchte ich die Zahlen und die Fakten, die
verdffentlicht wurden — um herauszufinden, was als Nichstes ge-
schehen kénnte. Ich war Analyst, und genau das war meine Aufga-
be. Deshalb kann ich mich sehr gut daran erinnern.

Jahre spiter blickten Okonomen wie Milton Friedman und mein
junger Freund Alan Greenspan auf diese Zeit zuriick um heraus-
zufinden, was damals schief gelaufen war. Sie kamen zur Erkennt-
nis, dass es zum grofdten Teil der Fehler der Regierung war, be-
sonders aber der Fehler der Notenbank. Sie entwickelten die Theo-
rie, dass, wenn wir wieder einmal am Rand einer wirtschaftlichen
Depression stehen, die Regierung sie im Keim ersticken kann,
wenn sie nur eher und aggressiver handeln wiirde.

Bah! Diese Leute haben das Geschehen damals nicht mitge-
macht. Als ich zum ersten Mal an der Wall Street war, war Fried-
man im ersten Jahrgang an der Highschool und Greenspan trug
noch Windeln.
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Ich sah genau, was die Notenbank in den 30er-Jahren machte:
Sie machte alles, was in ihrer Macht stand, um die Panik zu stop-
pen. Sie verhdtschelte die Banken. Sie pumpte Milliarden von Dol-
lars in die Banken. Aber es brachte nichts. Letztlich fand sie her-
aus, dass sie dem schlechten Geld gutes Geld hinterherwarf.

Man brauchte kein Diplom in den Wirtschaftswissenschaften
um zu verstehen, was das wirkliche Problem war. Es war das sin-
kende Vertrauen der Offentlichkeit, und Vertrauen kann man nicht
mit Geld kaufen. Um das Vertrauen wieder herzustellen, bedurfte
es mehr als nur Geld. Es brauchte auch Zeit.

Die wirklichen Wurzeln des Zusammenbruchs in den 30er-)ah-
ren lagen in den Roaring Twenties. Zu dieser Zeit gab die Noten-
bank den Banken so billiges Geld, als gibe es kein Morgen. Des-
halb verliehen die Banken das Geld an die Broker, die Broker verlie-
hen es an die Spekulanten und die Spekulation schuf die Blase am
Aktienmarkt. Das waren die wirklichen Griinde fiir den Crash und
fur die wirtschaftliche Depression. Nicht aber die »Untitigkeit« der
Regierung in den 30er-Jahren!

1929 glich unsere Wirtschaft einem Kartenhaus. Es spielte keine
Rolle, welche Karte die Regierung setzte oder welche sie fallen liefs.
Offensichtlich konnten wir sie alle nicht retten. Es war also gleich-
gliltig, was wir machten, es sollte wahrscheinlich ohnehin einfallen.
Je langer wir diese Realitdt leugneten und versuchten, gegen sie zu
kdampfen, umso schlimmer wurde es firr alle. Je frither wir es akzep-
tiert hatten, umso eher hatten wir mit einer wirklichen Erholung
anfangen kénnen.

Heute jedoch hat es den Anschein, als miissten die Regierungen der
Welt diese Lektion erst noch lernen. Sie glauben immer noch, die Lo-
sung bestehe darin, nahezu jeder wichtigen Institution und jedem
wichtigen Markt auf dieser Welt aus der Klemme zu helfen. Und wie-
der stehen wir vor der Frage: Werden sie damit Erfolg haben?

Die schnelle Antwort lautet: ja, fiir kurze Zeit. Sie kénnen diese Sa-
che immer noch hinauszégern. Sie kénnen Zeit kaufen und den Tag
der Abrechnung aufschieben. Sie kénnen den Aufschwung an den
Borsen stimulieren und sogar einen Hauch von wirtschaftlicher Erho-
lung herbeifiihren. Das bedeutet aber nicht, dass sie die Verantwor-
tung fur unsere Zukunft tibernehmen. Es beseitigt nicht die Mog-
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lichkeiten weiterer Krisen. Es bringt Thnen und mir wenig und unse-
ren Kindern oder Enkeln noch viel weniger.

Die langfristige Antwort lautet: Nein, sie werden wieder versagen.

Mike Larsen, mein Mitherausgeber von Safe Money Report, und ich
dokumentierten die Griinde in einem Weiffbuch, das wir dem US-
Kongress am 25. September 2008 tibermittelten: Die Rettungsakti-
onen der Regierung sind zu klein, sie kommen zu spit, um der Schulden-
krise ein Ende zu setzen. Und es ist zu viel und zu friih fiir diejenigen, die
fiir die Rechnung aufkommen miissen.

Tatsichlich, sogar wenn die Regierung schlechte Schulden haufen-
weise unter den Teppich kehrt, schaftt sie gleichzeitig eine Flut neuer
Schulden — die grofite Staatsverschuldung aller Zeiten.

Das Hauptproblem ist offensichtlich. Unsere Gesellschaft ist von
Schulden abhingig. Solange die Regierung weitere Kredite vergeben
kann — und solange die Kreditnehmer regelmifig ihre Kredite bedie-
nen kénnen — so lange wird jeder so viel Geld ausgeben, bis sein Herz
nichts mehr vertragen kann. Sobald aber die Kredite nicht mehr flie-
Ben oder, schlimmer noch, sobald schlagartig keine Kredite mehr ge-
wahrt werden, dann wird auch kein Geld mehr ausgegeben und die
Finanzmirkte werden sich vor Schmerzen winden.

Um das Weshalb und das Wie besser verstehen zu konnen, denken
Sie bitte einmal iiber die Abfolge dieser Ereignisse nach ...

Vergebliche Versuche der Regierung,
die Schuldenkrise zu beenden

Die ersten Anzeichen einer Warnung vor der zweiten Groflen De-
pression der USA sahen wir, als eine erste Schuldenkrise im August
2007 mit voller Kraft zuschlug. Die Banken auf der ganzen Welt mel-
deten Verluste von mehreren Milliarden bei den so genannten Sub-
primes (hochriskante Hypotheken). Die Investoren waren entsetzt.
Es sah aus, als wiirden die Finanzmairkte auf der ganzen Welt zu-
sammenbrechen.

So weit kam es aber nicht — weil die amerikanische Notenbank und
die Europidische Zentralbank intervenierten. Die Regierungen steck-
ten beispiellose Betrdge von Bargeld in die gréfiten Banken der Welt.
Die Schuldenkrise schwichte sich ab und alle atmeten erleichtert auf.

Weshalb eine Wirtschaftsdepression unausweichlich ist



Doch war dies ein Pyrrhussieg, denn Anfang 2008 schlug die Krise
wieder zu, doch dieses Mal in einer bésartigen und gewaltsamen Art
und Weise, dieses Mal waren wesentlich mehr »Mitspieler« betroffen.

Die grofiten Hypothekenversicherer der USA, die fiir den Schutz
von Kreditgebern und Investoren vor Ausfillen von Hypotheken von
Millionen von Hiusern in Anspruch genommen wurden, sind von
den Verlusten vernichtet worden. Kommunalregierungen und 6ffent-
liche Kliniken wurden durch den Ausfall von nahezu 1ooo Aukti-
onen ihrer Anleihen angeschlagen, was dazu fithrte, dass die Kosten
der Kredite sich verdreifachten und vervierfachten. Industrieanleihen
mit einem schlechten Rating wurden von den Investoren abgeschiit-
telt, ihre Preise fielen auf den niedrigsten Stand der Geschichte.
Hedgefonds wurden geschlagen, wobei ein Fonds, CSO Partners, so
viel Geld verlor und einen massiven Ansturm auf ihre Werte hinneh-
men musste, dass der Manager, die Citigroup, gezwungen war, den
Fonds zu schliefen. Vor allem jedoch wurden grofle Finanzunter-
nehmen, im Epizentrum der Krise, von Verlusten von mehr als
500 Milliarden $ getroffen.

Die grofe Frage war nicht linger: »Welche Firma an der Wall Street
wird die grofiten Verluste vermelden miissen?« Es war die Frage:
»Welche Firma wird die erste sein, die in Konkurs geht?« Die Ant-
wort: Bear Sterns, eine der grofiten Investmentbanken der Welt.

Und wiederum intervenierte die Regierung. Sie finanzierte nicht
nur eine gigantische Ubernahme, sondern zum ersten Mal in der Ge-
schichte entschied man, auch an jede andere der groffen Firmen an
der Wall Street, die es notig hatte, Hunderte von Milliarden $ zu ver-
leihen. Und wiederum schwichte sich die Krise voriibergehend ab.
Und wieder spendete die Wall Street Beifall und die Regierung hatte
die Schlacht gewonnen.

Der Krieg jedoch ging weiter. Trotz aller Kreditvergaben der Noten-
bank sah eine weitere Wall Street Firma — fast dreimal so grof§ wie Bear
Sterns — dem Untergang entgegen. Der Name: Lehman Brothers.

An einem einzigen Wochenende, Mitte September 2008, trafen
sich der Vorsitzende der Notenbank, der Finanzminister und andere
hohe Regierungsbeamte in den Riumen der Notenbank in Manhat-
tan. Sie iiberlegten ernsthaft, Lehman aus der Patsche zu helfen, aber
es gab zwei Hiirden: Erstens, Lehmans Vermdgen war zu krank — tat-
sichlich so krank, dass nicht einmal die Regierung es wagte, die Sa-
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che mit einer drei Meter langen Stange anzufassen. Zudem gab es
keine privaten Kiufer, die nur im Entferntesten an eine Zwangsheirat
dachten. Zweitens kam in Amerika eine neue Stimmung auf, die zu-
vor noch nie angeklungen war. Eine kleine, aber lautstarke Minder-
heit war der Rettungsaktionen {iberdriissig geworden. »Lasst sie doch
vor die Wand laufen, sagten sie. »Erteilt diesen Mistkerlen eine Lek-
tionl« Das war der neue Ruf, der immer lauter wurde.

Fiir den Vorsitzenden der Notenbank und den Finanzminister war
dies der Tag der Abrechnung, den sie schon lange befiirchtet hatten.
Es war der schicksalhafte Augenblick in der Geschichte, in dem eine
Entscheidung tiber Leben oder Tod einer der grofiten Finanzinstitu-
tionen der Welt — grofler als General Motors, Ford und Chrysler zu-
sammen — getroffen werden musste. Sollten sie eine Rettung starten?
Oder sollten sie sie untergehen lassen? Ihre Entscheidung: Sie
machten etwas, das sie noch nie zuvor getan hatten. Sie lieen Leh-
man fallen.

Wie man in schlechten Zeiten Schulden reduziert

In einer wirtschaftlichen Depression sehen sich tiberschuldete
Familien der schlimmsten aller Welten ausgesetzt: Sie kénnen
gute Gelegenheiten nicht nutzen, geraten in die Falle, dass sie
Ausgaben titigen, die belastender sind, als sie dachten, werden
immer haufiger mit zunehmend aggressiven Inkassounterneh-
men konfrontiert und mussen hirtere Insolvenzgesetze befol-
gen. Deshalb ist jetzt die richtige Zeit, wenn man jemals in der
Lage sein wird, seine Schulden zu tilgen. Amber Dakar, der Spe-
zialist fur private Schulden bei Weiss Research, erklart, wie es
funktioniert:

1. Erkliren Sie den Schulden Ihren persénlichen Krieg. Wenn
Schulden das Potenzial haben, Ihr Leben zu zerstéren, und
lhrer Familie ernsthaften Kummer bereiten, so versichern wir
Ilhnen, dass Schulden nicht lhr Freund sind. Konzentrieren Sie
Ihre gesamte Energie darauf, sie auszuléschen.
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2. Greifen Sie zuerst das Plastik an. Sammeln Sie simtliche
Kreditkarten in lhrer Familie ein, auch lhre eigene, die lhres
Lebenspartners und auch diejenigen derer, fiir die Sie verant-
wortlich sind. Dann holen Sie eine Schere und zerschneiden
sie sie.

3. Danach greifen Sie die Ausziige der Kreditkarten an. Sam-
meln Sie die letzten Ausziige aller Kreditkarten und berech-
nen Sie das gesamte jahrliche Zinsvolumen. Am oberen Rand
des Auszugs schreiben Sie den Zinssatz in grofRen Zahlen auf.
Dann sortieren Sie die Ausziige so, dass diejenigen mit den
hochsten Zinszahlen obenauf liegen, die mit den niedrigsten
zuunterst.

4. Zéhlen Sie die monatlichen Mindestzahlungen zusammen.
Die Kreditkartenunternehmen verlangen absichtlich sehr ge-
ringe Mindestzahlungen. Deren Plan ist es, dass Sie so viele
Schulden wie nur méglich anhiufen, so dass sie méglichst
viel an Zinsen verdienen kénnen. Wie lange wiirde es dauern,
bis Sie allein mit den Mindestzahlungen eine Kreditkarte
schuldenfrei hitten? Wenn Sie 2 000 € bei 17 % Zinsen schul-
den, dann konnte es etwa 24 Jahre lang dauern. Bei einigen
Kreditkarten konnten sich die gesamten Zinsen auf tiber 35%
belaufen! Geben Sie Ihr Bestes, um sie alle zu bezahlen,
selbst wenn Sie sich bei Verwandten und Freunden Geld bor-
gen mussen. Ist das nicht moglich, dann bezahlen sie wenigs-
tens diejenigen mit den hochsten Jahreszinsen.

5. Meiden Sie jegliche neuen Kreditkarten. Wenn Sie es einmal
geschafft haben, nicht mehr mit einer Kreditkarte zu bezah-
len, dann sollten Sie nicht wieder in diese Gewohnheit zurtick-
fallen. Wenn Sie die Bequemlichkeit einer Karte brauchen,
dann nehmen Sie stattdessen eine Bankkarte. Aber bitten Sie
lhre Bank um eine reine Bankkarte — keine, die versteckte Ei-
genschaften einer echten Kreditkarte hat. Wenn man lhnen
unaufgefordert neue Kreditkarten, etwa per Post zusammen
mit einem Werbeschreiben, anbietet, dann sofort weg damit —
ab in den Schredder!

6. Fangen Sie an, alle anderen persénlichen Kredite zu tilgen, die
Sie sonst noch aufgenommen haben mégen. Wenn es lhnen
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schon gelungen ist, monatlich mit 600 € weniger auszukom-

men und lhre Einkommenssituation sich nicht geidndert hat,

dann sollten Sie auch dabei bleiben. Nutzen Sie das Geld, um
etwaige andere Kredite zu tilgen.

7. Zahlen Sie lhre Hypotheken zuriick. Dies ist besonders dann
wichtig, wenn lhr Vertrag einen hohen Zinssatz hat oder wenn
ein Gleitzins vereinbart wurde. In einer Wirtschaftskrise je-
doch miissen Sie davon ausgehen, dass selbst eine Hypothek
zu einem Festzins zu einer groflen Last werden kann. Der
Grund dafiir: Eine Wirtschaftsdepression geht normalerweise
auch mit einer Inflation einher, was bedeutet, dass fast alles —
auch die Léhne — zuriickgeht. Leider ist eines, was nicht sinkt,
der Festzins auf Schuldzahlungen, und diese kénnen Kredit-
nehmer ersticken, vollig unabhangig davon, wie glinstig der
Zinssatz zu Beginn der Laufzeit schien. lhr Ziel sollte es sein,
der Hypothekenbank monatlich mehr als gefordert zu tiber-
weisen (oder eine vertraglich vereinbarte Sondertilgung in
Anspruch zu nehmen). Der zusatzlich bezahlte Betrag wiirde
dann von der Restschuld abgezogen. Wenn Sie normalerweise
2 400 € bezahlen miissen, dann tiberweisen Sie, wenn Sie
kénnen, 3100€. (Oder Sie tiberweisen jahrlich die maximal
maogliche Sondertilgung.)

8. Bauen Sie lhre Ersparnisse in Bargeld aus! Wenn Sie beftirch-
ten missen, lhren Arbeitsplatz zu verlieren, dann verschieben
Sie die Ruickzahlung festverzinslicher Hypothekensonderzah-
lungen, bis Sie ausreichend Bargeld haben, um ein halbes
Jahr davon leben zu kénnen. Auflerdem sollten Sie auch die
folgenden detaillierten Schritte befolgen.

Wie Sie lhren Arbeitsplatz in schlechten Zeiten schiitzen

In einer wirtschaftlichen Depression kann ein Arbeitsplatzab-
bau fast jeden betreffen — ohne jeglichen Bezug auf den Beruf,
die Position in der Unternehmenshierarchie, die Héhe des Ein-
kommens, das Geschlecht oder den ethnischen Hintergrund.
Mit anderen Worten: Es kann uns alle treffen.
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Letztlich kénnten die Niedergénge lber alle Grenzen hinweg
vorkommen — im Finanzbereich, in der Produktion, bei Dienst-
leistungen, selbst in Landesregierungen und in der Kommunal-
verwaltung. Allerdings kann man sich als Bundesbeamter am si-
chersten fiihlen; ebenso sicher ist man bei Unternehmen, die
Schulden eintreiben; bei Unternehmen, die Insolvenzen admi-
nistrativ begleiten und in Branchen, die Grundbedtirfnisse be-
friedigen — beispielsweise im Gesundheitswesen oder im Be-
reich der Lebensmittel. Um Ihnen zu helfen, lhren derzeitigen
Arbeitsplatz zu schiitzen, sollten Sie die folgenden Schritte in
Betracht ziehen:

1. Kontrollieren Sie die finanziellen Perspektiven lhres Unterneh-
mens. Wenn es eine Aktiengesellschaft ist und sie an einer
Borse gehandelt wird, kénnen Sie eine allgemeine Vorstellung
gewinnen, wenn Sie ganz einfach nachsehen, wie sich Ihr
Unternehmen im Vergleich zum Index gehalten hat. Wird Ihr
Unternehmen nicht an einer Bérse gehandelt, ziehen Sie Er-
kundigungen uiber die Einnahmen und die Gewinne der letz-
ten Quartale ein. Wenn lhr Arbeitgeber sagt, das sei geheim,
sollten Sie die Méglichkeit haben, einen Bericht von Dun &
Bradstreet (www.dnb.com) zu erhalten.

2. Wenn die Aussichten lhres Unternehmens positiv sind, soll-
ten Sie sich an die folgende Strategie A halten. Sind sie eher
negativ, dann kiimmern Sie sich mehr um die Strategie B.

3. In einer wirtschaftlichen Depression sollten Sie die beiden fol-
genden Strategien verfolgen:

Strategie A. Geben Sie lhr Bestes, um sich zu einem wertvol-
len Mitarbeiter zu machen. Nehmen Sie Fortbildungsmaéglich-
keiten wahr, um lhre Fertigkeiten zu verbessern, die vom
Unternehmen kostenlos angeboten werden. Ist dies nicht der
Fall, dann widmen Sie tiglich mindestens eine Stunde Ihrer
Freizeit der Verbesserung Ihrer Fertigkeiten, die fuir Ihr Unter-
nehmen wertvoll sind. Sie werden erstaunt sein, wie viel Sie
im Internet kostenlos oder gegen nur geringe Kosten lernen
kénnen. Und wenn Sie zuhause keinen Zugang zum Internet
haben, so werden Sie in den meisten 6ffentlichen Bibliothe-
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ken freien Zugang erhalten. Der Bibliothekar kénnte lhnen
wahrscheinlich noch Tipps geben, damit Sie die am besten
geeigneten Seiten schnell finden.

Strategie B. Behalten Sie stindig den Uberblick tiber den
Markt. Besuchen Sie im Internet Seiten, die zu lhrem Beruf
passen und profitieren Sie vom Reichtum an Informationen
uber die am Markt am meisten gesuchten Berufsfertigkeiten.
Suchen Sie nach Tipps, wie Sie einen neuen Job finden und
Neuigkeiten dartiber, wie sich die anderen Branchen entwi-
ckeln. Falls Sie eine neue Stelle suchen, hinterlassen Sie lhr
Stellengesuch und lhren Lebenslauf so oft wie nur méglich.

4. Unterrichten Sie sich tiber andere Einkommensmaéglichkeiten,
beispielsweise liber Arbeit von zuhause aus. Es kann eine
Zeitlang dauern, bis Sie die richtige Situation finden, denn vie-
le »bombensichere« Geschiftsideen konnten lhre Zeit ver-
schwenden oder, schlimmer noch, Sie zu finanziellen Verlus-
ten fuhren, die Sie sich nicht leisten kénnen. Also beginnen
Sie schon bald mit lhrer Suche. Selbst wenn es lhrem Unter-
nehmen im Augenblick noch gut geht, kénnte sich das schnell
indern, sobald die Krise sich verschirft.

5. Anstatt eine von anderen bereits vorgefertigte Geschéftsidee
zu kaufen, ist es besser, von zuhause aus zu arbeiten, die
Talente und einzigartigen Fertigkeiten wirksam einzusetzen,
uber die Sie bereits verftuigen. In den meisten Fillen jedoch
wird lhr Erfolg davon abhingig sein, wie Sie Ihre Fertigkeiten
vermarkten kénnen.

»Und das werden Sie jetzt tun«, war die grundlegende Botschaft
der bundesstaatlichen Beamten an den Vorstand von Lehman.
»Morgen frith gehen Sie zum U.S. Bankruptcy Court in Bowling
Green Nr. 1. Dort stellen Sie einen Konkursantrag. Und noch am
selben Tag packen Sie in Thren Biiros IThre Sachen und verschwinden.«

Bei beiden Insolvenzen, bei Bear Stearns und bei Lehman, tauchte
sofort Amerikas grofites Bankenkonglomerat JP Morgan Chase auf
und kassierte die noch offenen Geschifte der beiden Unternehmen,
wobei die Notenbank im Hintergrund Schiitzenhilfe leistete. Bei bei-
den Konkursen spielte die Staatsgewalt eine Rolle. Aber Lehmans
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Niedergang war einzigartig, denn Lehman wurde geradezu in den
Konkurs geworfen.

Das war das finanzielle Erdbeben, das die Welt verdnderte.

Bis zu diesem Tag ging fast jeder davon aus, dass gigantische
Firmen wie Lehman »zu grofS sind, um Pleite zu machen, dass die
Regierung immer rettend einspringen wiirde. Dieser Mythos wurde
an diesem Spitsommerwochenende erschiittert, als die amerikani-
sche Regierung den Entschluss fasste, von ihrer langen Tradition der
Grofszuigigkeit abzuweichen und Lehman untergehen zu lassen.

Auf der ganzen Welt froren die Kreditmirkte ein. Die Zinsen stie-
gen dramatisch. Borsen auf der ganzen Welt kollabierten. Industrie-
anleihen erlitten Schiffbruch. Das ganze globale Finanzsystem mach-
te den Eindruck, als wiirde es zusammenbrechen.

»Ich vermute,