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Was Kriege fiir Anleger bedeuten

Geldanlage. Militirische Konflikte bewegen Markte zumeist weniger als von vielen Investoren angenommen.
Auch rund um den Streit zwischen den USA und dem Iran gilt fiir Anleger daher vor allem eines: Ruhe bewahren.

VON STEFAN RIECHER

New York. Kurz war er zu spiiren,
dieser Anflug von Panik an den
Mirkten, nachdem der Iran zwei
amerikanische Militarbasen im
Irak unter Beschuss genommen
hatte. Die Borsen in'den USA wa-
ren zwar schon geschlossen, und
in Europa war es spitnachts, als
von Dienstag auf Mittwoch vergan-
gener Woche die ersten Bomben
einschlugen. Aber weil das inter-
nationale Borsenparkett nie vollig
Pause hat, brachen Futures auf den
S&P-500-Index in kiirzester Zeit
um fast zwei Prozent ein.

Wenn es kracht, sollte man
also schnellstmdglich verkaufen,
koénnte sich der typische Kleinanle-
ger nun denken. Und wiirde damit
einen klassischen Amateurfehler
begehen. Bs ist ndmlich so: Den
ersten, ganz schnellen Absturz,
den es im Fall eines militdrischen
Konflikts praktisch immer gibt, ver-
passt der herkémmliche Investor
sowieso. Da sind die Profis von den
Grofbanken und ihre automati-
schen Handelssysteme Kklar im
Vorteil. Wihrend sich der Mdchte-
gernexperte bei seiner Direktbank
noch gar nicht erst eingeloggt hat,
{iberlegen die Profis bereits die
nichsten Schritte.

Die Unsicherheit ist das Gift

Und wenn die erste Talfahrt einmal
vorbei ist, geht es oftmals auch
sehr rasch wieder nach oben, Im
Fall des letztwdchigen Bombarde-
ments waren die Sorgen verflogen,
als sich zeigte, dass keine US-Sol-
daten zu Schaden gekommen wa-
ren. Der S&P-Index machte sich zu
neuen Rekorden auf - ohne jene
Anleger, die zuvorin Panik verkauft
hatten. Schnell beschiftigte die
Marktteilnehmer die Aussicht auf
einen US-chinesischen Handels-
deal mehr als der Iran-Konflikt. -
Natiirlich: So rasant wieder
bergauf wie dieses Mal geht es

nicht immer. Riickblickend be-
trachtet war der Angriff des Iran
eher ein Friedensangebot als eine
Kriegserkldrung, Als US-Prasident
Donald Trump von einer militériy
schen Antwort absah, legte sich die
Unsicherheit. Vorldufig scheint
eine weitere Eskalation vom Tisch,
die Ungewissheit nach der Ermor-
dung des iranischen Majors Qasem
Soleimani hat sich verzogen.

Fiir Marktteilnehmer geht es
oftmals gar nicht so sehr um das
Ereignis selbst, wie etwa einen po-
litischen Paukenschlag oder einen
Krieg, sondern vielmehr um die
resulierende  Ungewissheit. *
Das zeigte sich in der Ge-
schichte immer wieder, wie
eine Analyse des US-Wert-
papierhdndlers LPL Fi-
nancial zeigt. Demnach
erholten sich die Mérkte
bei allen geopolitischen
Ereignissen seit den
1980er-Jahren nach
dem ersten Kurssturz
stets relativ schnell, so-
bald sich die urspriing-
liche Unsicherheit ge-
legt hatte.

Eine Frage der Zeit

Oft dauert das nur wenige
Tage, wie nach dem Be-
schuss militdrischer Ein-
richtungen in Syrien durch
die USA im April 2017
Manchmal dauert es Wochen,
etwa nach dem 11. September
2001. Damals stiirzte der S&P-In-
dex nach der Wiedererdffnung der
Mirkte in fiinf Tagen um 11,6 Pro-
zent ab, notierte aber bereits fiinf
Wochen spiter wieder im Plus. Sel-
ten dauert es Monate, wie nach der
Invasion Kuwaits durch den Irak
Anfang der 1990er-Jahre. Damals
waren die Verluste in sechs Mona-
ten wieder wettgemacht. Nur jah-
relang dauert es eigentlich nie.
Man muss trotz aller Studien
festhalten: Jeder militdrische Kon-

flikt ist anders, und der Teufel liegt
im Detail. Kommt es tatsdchlich
zum grofen Krieg zwischen den
USA und dem Iran, wire dies mit
einer gewaltigen Portion an Unsi-
cherheit verbunden. Wie lang wiir-
de die Auseinandersetzung dau-
ern? Wiirden andere gro-
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wiirden Russland und China ma-
chen?
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* Prognose

machung  der

Verluste ist in der Studie

von LPL Financial selten zu finden.
In keinem Fall dauerte die Erho-
lung nach einem politischen Ereig-
nis linger als jene sechs Monate

nach dem Golfkrieg Anfang der
1990er-Jahre.

Man kann es auch so sagen:
Borsianer, die Mérkte und die Wirt-
schaft generell sind unglaublich
widerstandsfihig, wenn man ih-

nen nur sagt, wohin die politische -

Reise geht. Das zeigt sich am Bei-
spiel des Brexit, Das Faktum, dass
Grofibritannien die BU verldsst,
kénnen Investoren gut einordnen
und verkraften. Das ewige Hin und
Her schon weniger, weshalb sich
die Lage nach den Wahlen im De-
zember entspannt hat, obwohl

ein rascher Brexit wahrschein-

licher geworden ist.

Durchatmen

Im Fall des Iran wieder-
um zeigen sich Anleger
bisher relativ ent-
spannt, weil sie daran
glauben, dass selbst
eine Eskalation die
Mirkte nicht nach-
haltig ins Verderben
stiirzen wiirde. Viel-
leicht wiirde die &u-
Rerst unwahrschein-
liche  Entsendung
von US-Bodentrup-
pen Richtung Teheran
oder eine - unwahr-
scheinliche - Totalzer-
storung der saudischen
Olversorgung durch den
Iran daran etwas dndern.
Doch davon geht kaum
jemand aus. Selbst wenn es
dazu kime, wiire ein langer Ba-
renmarkt nicht sicher. ,Die
Mirkte haben sich von 9/11 und
von der grofien Finanzkrise erholt,
den wohl grofiten geopolitischen
und wirtschaftlichen Schocks un-
serer Zeit", schreibt David Kelly,
Chefstratege bei JPMorgen, in
einem Kommentar. ,Das macht es
leichter, Ereignisse gelassener hin-
zunehmen," Fiir Kleinanleger gilt
deshalb stets: Durchatmen. Und

nicht in Panik verkaufen.  rcetyimages

[ st an dam Optimismus gewichen. Das wird nicht ewig so weitergehen.




