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Der deutsche Vermo-
gensverwalter Martin
Mack erklart im Wirt-
schaftsBlatt-Interview,
dass die Borsen

auf die Marz-Tiefs fallen
werden und dass Edel-
metalle erste Wabhl sind.

WirtschaftsBlatt: Momentan
hat man das Gefiihl, die Krise
ist abgehakt. Alles haussiert:
Aktien, Gold, Ol, Werkzeug-
metalle. Steht die Weltwirt-
schaft tatsdchlich vor einem
steilen Comeback?

Martin Mack: Die sich aktuell
verbessernden Gewinnaus-
sichten in der Realwirtschaft
sind groftenteils auf Kosten-
reduktionen sowie auf Lager-
aufbaueffekte zurtickzufiihren.
Ein selbsttragender Auf-
schwung ist das bei Weitem
nicht. Wenn die staatlichen
Konjunkturmafnahmen zu-
riickgefahren werden, dann
werden wir wieder drastische
Einbriiche sehen. Alleine in
Deutschland befinden sich
iiber 1,4 Millionen Menschen
in Kurzarbeit, dem werden
Kiindigungen folgen. Die
Arbeitslosigkeit wird erheb-
lich steigen.

Das heifit, die Bérsen erleben
momentan eine Ubertreibung
nach oben?

Wir befinden uns in einer
ausgewachsenen Birenmarkt-
Rally, dhnlich wie in den
1930er-Jahren oder auch wie
nach dem Platzen der Inter-
net-Blase. Damals gab es an
den Borsen zwischenzeitliche
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Ausschlige von 70 bis 100 Pro-
zent nach oben. Erst danach
folgten weitere Riickschlige.
Eine notwendige Bereinigung
ist nicht zugelassen worden.
Es wurde versucht, die real-
wirtschaftlichen Konsequen-
zen des grofiten Konjunktur-
Einbruchs seit der Weltwirt-
schaftskrise mit Liquiditat zu-
zukleistern. Das wird aber
langfristig nicht funktionieren.

Die Umsdtze der laufenden
Rally sind vergleichsweise ge-

ring. Ist das ein Warnsignal
oder heifit das, dass der Hohe-
punkt der Rally erst bevorsteht,
weil so viel Kapital noch vor
der Tiire wartet?

Die Uberschussliquiditit ist
ein Faktum. Wenn die Mei-
nung an den Mirkten reift,
dass die staatlichen Milliar-
den nicht den gewiinschten
Effekt bringen, dann stehen
wir vor einer neuerlichen
gewaltigen Korrektur. Das zu
timen ist schwer, aber es ist
bestimmt kein Fehler, sich das
Geschehen von der Seitenlinie
anzusehen.

Wie soll man sich momentan
als Anleger verhalten?

Seit einem DAX-Stand von
5400 Punkten empfehlen wir
in die Stirke des Marktes
hinein zu verkaufen bzw. Be-
stinde abzusichern. Es geht
nicht darum, die letzten fiinf
bis zehn Prozent auch noch
mitzunehmen, sondern sich
langfristig richtig zu positio-
nieren. Die wirklichen Anla-
gechancen kommen erst noch.

Bis wohin reicht Ihrer Ansicht
nach eine Korrektur?

Um einen wirklich funda-
mental tragfihigen Boden zu
erreichen, werden wir zumin-
dest die Mérz-Tiefs noch ein-
mal testen oder sogar noch tie-
fer abrutschen. Die Bereini-

gung der weltweiten Uberka-
pazititen hat janoch gar nicht
stattgefunden. Sie wurde vom
vorgezogenen Konsum iiber-
deckt, wie z.B. der Abwrack-
primie, die sich zu einem
weltweiten Exportschlager
gemausert hat. Da kommt
noch einiges auf uns zu.

Dann sind laufende Kapitaler-
hohungen aber nur so zu deu-
ten, dass die Konzerne die Bd-
renmarkt-Spitze dazu nutzen,
Kapital fiir die kommenden
schweren Zeiten zu bunkern.
Das wird momentan eini-
gen Industrieunternchmen
vorgeworfen. Auf Fragen, was
denn das Management mit
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Die beiden Fonds der unabhan-
gigen Hamburger Gesellschaft
konnten das vergangene Jahr
mit einem Plus von jeweils zehn
bzw. 15 Prozent abschlieRen, da
bereits Ende 2007 angefangen
wurde, den Aktienbestand kon-
sequent zu reduzieren und in
Rohstoffe sowie festverzinsli-
che Wertpapiere mit kurzer
Laufzeit umzuschichten.

dem frischen Kapital vorhat,
heifdt es: ,,Vorerst gar nichts!“
Das zeigt schon, dass derarti-
ge Konzerne bereits tiber den
Tellerrand hinaus blicken und
sich bewusst sind, dass noch
Marktanpassungen bevorste-
hen. Und fiir diese Bereini-
gung braucht man Kapital.

Dann bleibt Anlegern derzeit
nur noch die Flucht in...
...Gold, Silber Palladium
oder auch Platin - also Edel-
metalle. Denn wir befinden
uns in einer schuldenfinan-
zierten Scheinwelt. Es gibt
langfristig zwei Moglichkei-
ten, wie es weitergeht: Ent-
weder die freiwillige Abkehr
von der Verschuldungsspirale
oder den absoluten Zusam-
menbruch des betroffenen
Wihrungssystems inklusive
enormen Inflationsraten.
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