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Die zehn Uberraschungen im Jahr 2012
(Quelle: FONDS professionell, Okonom Martin Hiifner, 22.12.2011)

Wie in den vergangenen Jahren stellt Martin Hifner, volkswirtschaftlicher Berater von
direktanlage.at und Chefvolkswirt von Assenagon, auch in diesem zehn Szenarien zusammen, die in
den iiblichen Prognosen fiir 2012 so nicht vorkommen. Dem Okonomen geht es darum, gedanklich
aus dem Normalen auszuscheren und sich im Territorium des Unbekannten umzusehen. "Vielleicht
ein bisschen prognostischer Voyeurismus", wie es Hifner vorsichtig formuliert. Aber auch das
Bewusstsein, dass man sich nicht zu sehr auf die Gblichen Vorhersagen verlassen sollte. Dazu gibt es
viel zu viele Dinge, die anders laufen kénnen. Lesen Sie nachfolgend den Originalkommentar von
Hufner:

Seit sieben Jahren schreibe ich im Dezember jeweils zehn Uberraschungen fiir das kommende Jahr.
Jedes Mal wundere ich mich, dass das eine oder andere doch nicht so abwegig ist, wie ich dachte.
Von den Uberraschungen des vergangenen Jahres waren es diesmal vier Teilaspekte, die so
eingetreten sind (Absturz des DAX, FDP fallt aus deutschen Landtagen heraus, hartere Gangart der
USA gegen China, Boom in den Industrieldndern, der sich im ersten Halbjahr zeigte). Viele groRe
Uberraschungen des Jahres hatte ich freilich nicht auf dem Radar. Etwa das Ungliick in Fukushima,
die Ankindigung eines Referendums in Griechenland, die Diskussion Uber einen Zerfall der
Gemeinschaftswahrung ausloste oder die drohende Rezession am Jahresende. Man sollte also die
Erwartungen an den Realisierungsgrad der folgenden Uberraschungen nicht zu hoch hingen.

Auch diesmal greife ich hier nur Dinge heraus, die nicht in den mir bekannten Vorhersagen
vorkommen. Alles ist willklirlich ausgewahlt. Es soll kein konsistentes Gesamtbild ergeben und es
wird auch nicht nach der Wahrscheinlichkeit gefragt.

1) Der amerikanische Prasident Obama erzielt bei den Prasidentschaftswahlen im Herbst erneut
einen klaren Sieg

Diesmal aber nicht, weil er so charismatisch ist oder die Wahler von seinem Programm Uberzeugt
sind, sondern weil die Republikaner zerstritten sind und ihren Kandidaten nicht ausreichend
unterstlitzen. Obama ist vom Druck der Programmatik befreit und kann eine viel pragmatischere
Politik betreiben. Das erleichtert Kompromisse mit den Republikanern und macht Amerika wieder
handlungsfahiger.

2) Neue Prioritaten in China

Die Regierung setzt nicht mehr auf die USA als wichtigsten Partner in der Welt. Sie wendet sich
Europa zu, mit dem es in vielen Punkten mehr Gemeinsamkeiten hat (Umweltpolitik, Nachhaltigkeit,
Budgetkonsolidierung). Die Europader unterstiitzen den chinesischen Wunsch, den Renminbi zu
Reservewahrung zu machen. Europa kehrt dadurch unerwartet in die Weltpolitik zurick.



3) Auferstehung Japans

Wahrend die ganze Welt mit der Rezession kampft, erholt sich die Wirtschaft Japans. Das reale
Bruttoinlandsprodukt wachst um drei Prozent. Die Deflation ist zu Ende. Die japanischen Zinsen
werden angehoben. Auf dem japanischen Bondsmarkt gibt es einen firchterlichen Crash, weil die
Renditen von ein auf zwei Prozent steigen.

4) "Arabischer Friihling" in den rohstoffreichen mittelasiatischen Diktaturen

Obwohl es die Lander der Demokratie ndaher bringt, mag das keiner. China und Russland haben
Angst, dass die Liberalisierung auf sie tiberschwappen kénnte. Ol- und Gaspreise steigen stark an, mit
Konsequenzen fiir die Inflation an. Das bringt die Zentralbanken in Schwierigkeiten.

5) In Europa tritt ein Land aus dem Euro aus

Es ist aber nicht Griechenland, das die Lasten nicht mehr tragen will. Es ist Finnland, wo die "wahren
Finnen" die Gemeinschaftswahrung ablehnen. Umgekehrt stellt Ddnemark den Antrag auf Beitritt. Es
hatte den Kurs seiner Wahrung schon bisher eng am Euro orientiert.

6) Das britische Pfund gerat an den Devisen- und Kapitalmarkten unter Druck

Das ehrgeizige Sparprogramm der Regierung wird von der Bevolkerung nicht akzeptiert.
Internationale Investoren ziehen sich aus London zuriick. Die Zinsen steigen, das Pfund erreicht zum
Euro die Paritat. In GroBbritannien setzt eine Diskussion ein, ob man um London als Finanzplatz des
Euro zu retten, nicht doch der Wahrungsunion beitreten sollte.

7) Paradigmenwechsel in der Finanz- und Wirtschaftspolitik

Die Politiker erkennen, dass man mit zusatzlichen Staatsausgaben und Steuersenkungen keine
Wahler gewinnen kann. Die Bevolkerung will umgekehrt eine Rickfiihrung der staatlichen Schulden.
Das setzt neue Krafte im Privatsektor frei. Die Wachstumsdynamik nimmt zu.

8) Bei den groRen Notenbanken der Welt setzt eine Diskussion ein, ob man nicht trotz der
schlechten Konjunktur den Zins erhéhen und die Liquiditat verringern sollte.

Zunehmend zeigt sich, dass die expansive Geldpolitik der vergangenen Jahre der Wirtschaft und den
Finanzmarkten mehr geschadet, als genutzt hat, weil Geld und Kapital nicht mehr knapp sind.

9) Die Deutsche Bank verlegt ihren Sitz nach London

Sie will keine deutsche Bank mehr sein. Hintergrund ist, dass der neue Sprecher der Bank von der
deutschen Politik nicht akzeptiert wird. Die Bank dinnt das Filialnetz in Deutschland aus und
konzentriert sich starker auf das Geschaft in Ost- und Siidostasien. In Deutschland erhoht die
spanische Bank Santander ihre Prasenz. Sie will die neue Deutsche Bank werden.

10) Veradnderungen in der politischen Landschaft Deutschlands

Die FDP spaltet sich wegen ihrer Misserfolge bei den Wahlen in einen linken und einen rechten
Fligel. Der rechte schlieBt sich am Ende wegen mangelnder Wahlchancen der CDU an.
Bundeskanzlerin Merkel ist so machtig geworden, dass sie der CSU in Bayern ein Ubernahmeangebot
macht. Es wird aber abgelehnt.



