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Sind Borsianer
durchgeknallt?

D ie Lage sieht derzeit so
aus: Die Immofinanz, eine
borsennotierte Immobilienge-
sellschaft mit  Milliarden-
Immobilienvermogen, konnte
man an der Borse um den Ge-
genwert von drei Jahresdivi-
denden kaufen. Das ist selbst
dann ziemlich krass, wenn die
Gesellschaft horbar kracht, weil
sie zumindest in den vergange-
nen beiden Jahren nicht eben
glanzvoll gemanagt wurde.

Aber auch die ,Perlen“ der
Wiener Borse sind derzeit zum
Schnédppchenpreis zu haben.
Wer vor ein paar Monaten ge-
sagt hitte, dass man eine OMV-
Aktie um etwas mehr als 20
und einen Voestalpine-Anteil
um weniger als 20 Euro bekom-
men wird, dem hitte man
zweifellos einen guten Thera-
peuten empfohlen.

Das Faszinierende ist aber
nicht, dass die Aktien so tief
notieren, sondern dass sie
selbst zu diesem Preis niemand
haben will: Die Kurse fallen
weltweit in atemberaubendem
Tempo. Und ein Boden ist nicht
abzusehen. Selbst wer zu die-
sen Preisen einkauft, muss da-
mit rechnen, dass er noch
ziemlich tief in den Keller fahrt.

Sind die Borsianer alle ver-
riickt geworden? Die Antwort:
Nein. Aber sie sind von der

Die Weltborsen libertreiben
jetzt nach unten, so wie
friiher nach oben.

Wucht des Abschwungs ebenso
iberrascht worden wie wir alle.
Und jetzt werden sie eine Zeit-
lang noch nach unten ebenso
iibertreiben, wie sie das in den
vergangenen Jahren nach oben
getan haben.

Seit 2005 hatte sich an den
Weltborsen ndmlich ganz ein-
deutig eine (vom billigen Geld
aufgebldhte) Blase gebildet.
Ganz besonders in Wien, wie
man am Langzeit-Chart mit
freiem Auge sehr leicht erken-
nen kann. Fundamental wire
vielleicht ein Anstieg auf 3000
Indexpunkte gerechtfertigt ge-
wesen. Und nicht auf fast 5000.

Getrieben wurde das alles
hierzulande von der sogenann-
ten ,Ostfantasie”, die sich tat-
sdchlich als Fantasie entpuppt.
Die Krise trifft zumindest Teile
Osteuropas besonders hart,
und das wird Wien noch ldnger
bremsen.

iese ,Normalisierung der

Borsenkurse wire noch
keine Katastrophe gewesen.
Die wird jetzt freilich durch das
ausgelost, was die Finanzwelt
als ,Liquiditdtsengpass“ um-
schreibt: Die grofen und kurs-
bestimmenden Akteure an den
Borsen, das sind vor allem Ban-
ken, Fonds und Pensionskas-
sen, brauchen derzeit Cash wie
den sprichwortlichen Bissen
Brot. Teils zum nackten Uber-
leben. Sie miissen deshalb Pa-
piere aus ihren Portfolios buch-
stablich um jeden Preis auf den
Markt werfen (zumal ja die
Anleihemirkte auch zusam-
mengebrochen sind).

Diese Schwemme an Papie-
ren ist der eigentliche Grund
fiir den krassen Kursverfall.
Eine Ubertreibung, die, wenn
die Krise bewidltigt werden
kann, durch groBen Aufholbe-
darf exzellente Gewinnchancen
bieten wird. Fiir die, die sich
dann noch trauen.
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Es ist Zeit, wieder iiberzeugter Européer zu

,Ohne die europ

sein: Bundeskanzler Gusenbauer, flankiert von Notenbankchef Ewald

d1SC

Nowotny und Vizekanzler Wilhelm Molterer. (ara/tecn

he Wiahrung

waren wir jetzt verloren®

SCHWENK. Gusenbauer drdngt EU-Ldnder zu rascher Ratifizierung des Lissabon-Vertrags.

VON JOSEF URSCHITZ

WIEN. Der Wahlkampf ist vorbei —
und Bundeskanzler Alfred Gusen-
bauer (SPO) wieder iiberzeugter
Européder: Vor kurzem noch hatte
der Kanzler durch seinen gemein-
sam mit SPO-Chef Werner Fay-
mann verfassten ,Volksabstim-
mungs-Leserbrief an die , Kronen
Zeitung“ dem Koalitionspartner
den Vorwand fiir vorzeitige Neu-
wahlen geliefert (,Bruch der Eu-
ropa-Linie“). Doch jetzt, in der
Krise, klingt es wieder anders.

»Ich will mir gar nicht vorstel-
len, was jetzt passiert wére, wenn
wir nicht in der Wéhrungsunion
wiéren“, sagte Gusenbauer am
Mittwoch nach dem Ministerrat in
Wien. Und: ,Ohne Euro kdnnten

wir diese Situation nicht bewdlti-
gen.“ Die Konsequenz daraus:
,Die EU-Liander, die den Lissa-
bon-Vertrag noch nicht ratifiziert
haben, sollten das jetzt moglichst
rasch tun.”

Gusenbauer erinnerte an die —
vergleichsweise milde — Finanzkri-
se in den Neunzigerjahren, in der
der Schilling mehrmals Ziel wiister
internationaler Spekulationsatta-
cken geworden war. Der Schilling
hatte damals zwar standgehalten,
aber andere europdische Einzel-
wihrungen waren unter dem
Druck eingeknickt. Der US-Inves-
tor George Soros hatte einmal bei-
spielsweise im Alleingang die Bank
of England in die Knie gezwungen
und mit einer Spekulation auf das
britische Pfund eine Milliarde Dol-

lar verdient. Solche Erfolge sind
gegen grofe Wiahrungen wie Dol-
lar oder Euro in der Form jeden-
falls nicht so einfach maglich.

Dass der Schutzschirm der Eu-
ropdischen Wiahrungsunion (und
der EU) tatsdchlich wirkt, sieht
man derzeit vor allem an Nicht-
mitgliedern: Island droht wegen
der Krise der Staatsbankrott.

Die EU-Finanzminister (darun-
ter Vizekanzler Wilhelm Molterer)
haben sich dagegen vorgestern
(wie berichtet) darauf geeinigt,
sich gegenseitig zu stiitzen. Man
ist ibereingekommen, sogenannte
Systembanken (grole Institute,
deren Insolvenz einen Domino-
effekt auslosen wiirde) keinesfalls
den Bach hinuntergehen zu las-
sen. Und die Europdische Investi-

Britische Banken: Staat vor Einstieg

Der Staat diirfte voriibergehend Anteile an acht Banken tibernehmen.

LONDON (ag/red.). GroRbritannien
folgt dem Beispiel der USA und
schniirt ein milliardenschweres
Hilfspaket fiir angeschlagene Ban-
ken. Die britische Regierung stellt
den groften Instituten des Landes
50 Milliarden Pfund (65 Milliarden
Euro) an frischem Kapital zur Ver-
figung. Dariiber hinaus werden
im Notfall bis zu 200 Milliarden
Pfund in die Mérkte gepumpt, um
die Finanzwirtschaft mit ausrei-
chend Liquiditét zu versorgen.

Fiir die erwdhnten 50 Milliarden
Pfund wird der Staat voriiberge-
hend Anteile an sieben britischen
Grobanken und einer Bauspar-
kasse iibernehmen. Damit werden
unter anderem die renommierten
Institute Abbey, Barclays, HBOS,
HSBC, Lloyds TSB und Royal Bank
of Scotland teilweise verstaatlicht.
Dabei handelt es sich — wie auch
in den Vereinigten Staaten — nicht
um Geldgeschenke. ,Das Geld
wird an das gesamte System ver-
liehen, und wir werden es nach
drei Jahren zurtickbekommen®,
meinte Finanzminister Alistair
Darling am Mittwoch.

Es gehe auch keineswegs da-
rum, die Kontrolle iiber die briti-
schen Groflbanken zu iiberneh-
men, wie Darling eilig betonte.
,Wir reden nicht dartiber, die Ban-
ken in Zukunft selbst zu betrei-
ben“, so der britische Finanzmi-
nister. Premierminister Gordon
Brown rechtfertigte den seiner An-
sicht nach ,radikalen Eingriff“ da-
mit, dass die Regierung eben mehr
tun musste, als den Méarkten blof§
mehr Liquiditit bereitzustellen.

Einige der grofen britischen
Banken hiétten allein in den ver-
gangenen Tagen bis zur Hélfte ih-
res Borsenwertes eingebiilt. Dem
staatlichen Rettungspaket gingen
bereits hartnédckige Gertichte tiber
drohende Pleiten in der britischen
Hochfinanz voraus. Das nun ge-
schniirte Hilfspaket muss aller-
dings noch von der EU-Kommis-
sion gebilligt werden, woran aller-
dings nicht gezweifelt wird.

Unterstiitzung erhdlt die briti-
sche Regierung aus Paris. Die fran-
zosische Finanzministerin Chris-
tine Lagarde geht davon aus, dass
die Kapitalspritzen vom Staat die

Stabilitat der britischen Finanzin-
stitutionen erhohen. Der von
Grofbritannien  eingeschlagene
Weg stiinde auch im Einklang mit
der Doktrin des Pariser Krisengip-
fels vom vergangenen Wochen-
ende. Deutschland, Grofl3britan-
nien, Frankreich und Italien hat-
ten dabei vereinbart, das Schei-
tern von fithrenden Banken unter
allen Umstdnden zu verhindern.

Italien arbeitet an Rettungsplan

Italien diirfte als ndchste groRe
EU-Volkswirtschaft einen Ret-
tungsplan verabschieden. Italiens
Finanzminister Giulio Tremonti
hatte noch fiir Mittwochabend Po-
litiker, Banker und Industrielle zu
einem Krisengipfel geladen. Dabei
sollten die Lage am italienischen
Bankenmarkt gekldrt sowie notige
Hilfsmallnahmen besprochen
werden. Die Tagung war zu Redak-
tionsschluss noch im Gange. Vor
dem Treffen sickerten allerdings
Informationen durch, wonach Ita-
lien ein Rettungspaket schniiren
wolle, das dem britischen Modell
sehr dhnlich sei.

tionsbank wird den Klein- und
Mittelbetrieben der EU 30 Milliar-
den Euro an zusitzlichen Krediten
zur Verfiigung stellen, um ihnen
durch die Krise zu helfen.
Allerdings ist noch nicht alles ei-
tel Wonne: Gusenbauer und Mol-
terer wiirden sich ebenso wie No-
tenbank-Gouverneur Ewald No-
wotny mehr Abstimmung und
eine einheitlichere europdische Li-
nie bei der Krisenbekdmpfung
wiinschen. Unangenehm aufgefal-
len ist dabei zuletzt die britische
Regierung: Die gestern beschlos-
sene Bankenrettungsaktion mit-
tels Teilverstaatlichung sei nicht
akkordiert gewesen. Es miisse je-
denfalls verhindert werden, dass
die Rettungsaktionen fiir die Fi-
nanzmadrkte in eine ,ungeordnete
Eskalation von Hilfsmanahmen*
hineinlaufen, meinte etwa Noten-
bank-Chef Ewald Nowotny.

Neues Europa-Selbstvertrauen

Molterer erachtet es jedenfalls als
Erfolg, dass es ihm mit seinen Fi-
nanzministerkollegen auf EU-Ebe-
ne gelungen ist, fiir die kiinftige
Vorgangsweise eine einheitliche
Linie zu finden. Etwa durch die
geplante Schaffung einer europdi-
schen Ratingagentur.

Das stdrkt offenbar das européi-
sche Selbstvertrauen. Molterer:
,Kiinftig darf es jedenfalls nicht
mehr passieren, dass uns die Ame-
rikaner zu Basel II (strenge Eigen-
kapitalvorschriften  fiir Banken,
Anm.) drdngen — es aber selbst
nicht umsetzen.“

AUF EINEN BLICK

m Die Wahrungsunion bewahrt
sich in der Krise, meint Bundes-
kanzler Gusenbauer: Ohne Euro
wére das globale Finanzdesaster
fiir kleine Lander wie Osterreich
nicht zu bewaltigen. Der Kanzler
sieht allerdings ebenso wie Vize-
kanzler Wilhelm Molterer noch
Defizite: Europa miisse zu einer
einheitlicheren Linie finden, um die
Probleme bewaltigen zu knnen.
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