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Zehn Uberraschungen des Jahres 2014

Bitte beachten Sie Unsere

Neue Adresge ab

= Wiein jedem Jahr zehn Entwicklungen, die
aus heutiger Sicht ganz unwahrscheinlich
sind.

= Ein paar Beispiele: Muss die Europdische
Zentralbank vielleicht nach London umzie-
hen?

= Oder: Die Energiewende in Deutschland
wird rickgangig gemacht, die beiden Ener-
gieversorger E.ON und RWE werden ver-
staatlicht.

Eigentlich diirfte es im nachsten Jahr gar keine Uber-
raschungen geben. Selten gab es einen Jahreswechsel,
an dem sich die Analysten so einig waren Uber den wei-
teren Gang der Entwicklung. 2014 wird sich die Konjunk-
tur erholen. Die Geldentwertung wird niedrig bleiben. Die
Zinsen werden leicht ansteigen. Wo ist da noch Raum
fur Uberraschungen?

Man kénnte es aber auch umgedreht sehen. In einer
Zeit relativer Sicherheit Uber die weitere Entwicklung
sind Uberraschungen besonders gefragt. Ich bekam
diesmal wieder viele Nachfragen nach dieser Zusam-
menstellung von zehn Uberraschungen — und wieder
eine groRe Anzahl von Anregungen. Es waren so viele
dass ich sie gar nicht alle verwenden konnte. Vielen
Dank fir die Hilfe.

Hier also wie in den vergangenen Jahren zehn Entwick-
lungen, die so niemand auf der Rechnung hat, die aber
auch keiner ausschlieen kann. Die einzelnen Szena-
rien sind keineswegs konsistent. Wie blich sind es —
Gott behite — keine Prognosen.

Erstens: Je naher das Ende der Eurokrise riickt, umso
mehr bildet sich eine Aufbruchstimmung in den Periphe-
rielandern. Das Wachstum im Euroraum beschleunigt
sich auf real 3 %. Das ist mehr als in den USA. Das hat
es bhisher noch nicht gegeben. Es starkt das Selbstbe-
wusstsein der Européer und macht die "alte Welt" in der
"neuen Welt" wieder attraktiver.

Zweitens: In der Europaischen Zentralbank gibt es
Streit (dessen Grunde niemand so richtig versteht).
EZB-Prasident Draghi tritt in einem Eklat zurlick. Nach-
folger wird der deutsche Bundesbankprasident Weid-
mann. Eine seiner ersten Amtshandlungen ist die Anhe-
bung der Zinsen. Griechenland tberlegt, ob es jetzt nicht
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doch endlich aus der Gemeinschaft austreten soll. Es
wird aber von den guten Wachstumsaussichten zuriick-
gehalten.

Drittens: In Frankreich saugt Prasident Hollande Zuver-
sicht aus seinen Erfolgen bei den militarischen Interven-
tionen in Afrika. Seine Zustimmungswerte in der Bevol-
kerung steigen unerwartet an. Er nutzt die Gunst der
Stunde, erhdht das Rentenalter auf 70 Jahre und flexi-
bilisiert den Arbeitsmarkt. Das stérkt sein Standing auch
in der EU. Er verdrangt die deutsche Bundeskanzlerin
Merkel als Krisen-Manager im Européischen Rat.

Viertens: In Grof3britannien sturzt Premierminister Ca-
meron. Die Banken in der City setzen durch, dass das
Land der Wahrungsunion beitritt und seine Wahrung
Pfund aufgibt. Der Preis: Die Européische Zentralbank
muss von Frankfurt nach London umziehen. Prinz
William verzichtet auf seine Anspriiche auf die Thron-
folge und kandidiert als Prasident des Européischen
Rats. Die bayerische Staatsregierung macht eine Einga-
be, dass Europa eine Monarchie wird. Die Menschen
koénnten sich dann eher mit dem Euro anfreunden.

Flnftens: In Deutschland kommt es zu einem Blackout,
bei dem vier Millionen Haushalte ohne Strom sind. Um
eine Wiederholung zu verhindern, beschlief3t die Bun-
deskanzlerin, die Energiewende riickgangig zu machen.
Es gibt wieder Atomstrom. Sie gibt den beiden Versor-
gern E.ON und RWE die Schuld an dem Blackout. Beide
Unternehmen sollen wegen "marktwidrigen” Verhaltens
verstaatlicht werden.

Sechstens: Die Grof3e Koalition in Deutschland st6f3t in
der Offentlichkeit immer mehr auf Ablehnung, weil sie
keine Reformen wagt. Deutschland fallt beim Wachstum
in der Wahrungsunion zurlick und landet auf einem der
letzten Platze. SPD-Chef Sigmar Gabriel erkennt die Ge-
fahren. Er zieht die Notbremse und schlagt gegen den
Widerstand von Kirchen und Gewerkschaften vor, die
Ladenoffnungszeiten in Deutschland auch auf Sonntage
zu erweitern. Das soll den Konsum ankurbeln. Die Bun-
deskanzlerin drangt, dass Gabriel aus dem Kabinett
entlassen wird.

Siebtens: In Russland kommt Prasident Putin bei einem
Flugzeugabsturz ums Leben. Sein Nachfolger liberali-
siert die Markte und fordert die Wirtschaft. Russland soll
unabhangiger werden von der Olgewinnung und auch
andere Produkte produzieren. Das Wirtschaftswachs-
tum zieht an. Am Ende wird Russland einen Antrag auf
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Assoziierung bei der Européischen Gemeinschaft stel- Zehntens: Slowenien bittet den Rettungsschirm ESM
len. um Hilfe. Die Finanzminister lehnen das Gesuch jedoch
Achtens: Der Olpreis (derzeit 110 Dollar je Barrel) sinkt mit Hinweis auf die "No-Bailout-Klausel" ab. Es kommt
wegen des zusatzlichen Angebots der Amerikaner und zum ersten Staatsbankrott in der Gemeinschaft. Alle
des Iran. Der Verbraucherpreisindex in Europa geht sind Uberrascht, dass die Wahrungsunion trotzdem nicht
zuriick. Es kommen Deflationsbefiirchtungen auf. Die Schaden nimmt. Im Gegenteil: Auslandische Investoren
Staats- und Regierungschefs in Briissel diskutieren die legen noch mehr Geld in Europa an. Andererseits denkt
Idee, die Internetwahrung Bitcoin als offizielles Zah- mancher, ob es nicht auch anderswo Schuldenschnitte
lungsmittel anzuerkennen, um die Liquiditat auf den geben konnte.
Mérkten zu erhéhen.
Neuntens: Die EZB fuhrt negative Zinsen auf Bankein- Dies ist der letzte Hifners Wochenkommentar in diesem
lagen ein. Die Kreditwirtschaft gibt dies an ihre Kunden Jahr. Ich bedanke mich herzlich flr viele interessante
weiter. Es kommt zu einem "Bank Run": Die Menschen Kommentare, die Sie mir geschrieben haben. Fir mich
stirmen in einem Mafe in ihre Filialen, um Bargeld ab- war es eine Uberraschung, dass die Zahl der Leser im
zuheben, dass der Gesamtbestand an Minzen und No- letzten Jahr noch einmal gestiegen ist.
ten in Europa nicht mehr ausreicht. Die Banken verteilen Ich wiinsche Ihnen frohliche Weihnachten und ein Jahr
Gutscheine, die einen Anspruch auf Bargeld verbriefen. mit vielen — positiven — Uberraschungen.

Das wird eine Konkurrenz zum Euro.

Anmerkungen oder Anregungen? Ich freue mich auf den Dialog mit Ihnen: martin.huefner@assenagon.com.
Weitere Informationen Gber Assenagon und unsere Publikationen finden Sie auch auf www.assenagon.com.
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