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    Für Baby Bee.


    Ich wünsche dir, dass du noch mehr Abenteuer erleben wirst

    als dein Vater und doppelt so klug sein wirst wie er.


    


    Ein Wandrer kam aus einem alten Land,


    Und sprach: Ein riesig Trümmerbild von Stein


    Steht in der Wüste, rumpflos Bein an Bein,


    Das Haupt daneben, halb verdeckt vom Sand.


    Der Züge Trotz belehrt uns: wohl verstand


    Der Bildner, jenes eitlen Hohnes Schein


    Zu lesen, der in todten Stoff hinein


    Geprägt den Stempel seiner ehrnen Hand.


    Und auf dem Sockel steht die Schrift: »Mein Name


    Ist Osymandias, aller Kön’ge König: –


    Seht meine Werke, Mächt’ge, und erbebt!«


    Nichts weiter blieb. Ein Bild von düstrem Grame,


    Dehnt um die Trümmer endlos, kahl, eintönig


    Die Wüste sich, die den Koloss begräbt.


    


    Osymandias, Percy Bysshe Shelley
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      1. Porträt des Investors als junger Mann

    


    Meine Heimatstadt Demopolis liegt mitten in Alabama, dort, wo der Black Warrior River in den Tombigbee River mündet. Sie ist die größte Stadt im Marengo County und befindet sich mittendrin in einer Region, die Teile von Alabama, Georgia und Mississippi umfasst und historisch als Black Belt bekannt ist. Man nennt sie so, weil es dort reichen und fruchtbaren Ackerboden gibt, der 200 Jahre lang das Wachstum riesiger Baumwollplantagen gefördert hat. Manche von ihnen überlebten die Abschaffung der Sklaverei, aber keine überlebte den Rüsselkäfer, der die Samenkapseln der Pflanzen absterben ließ.


    Als ich ein kleiner Junge war, gruben meine Freunde und ich in dieser Erde nach Ködern, und dann verbrachten wir den Rest des Tages mit Angeln. Katzenwelse sind Allesfresser und beißen auf fast alles, das sie riechen können. Sie können auch fast alles riechen, und an einem heißen Sommertag sind Würmer leichter zu finden als Grillen. Ich war ungefähr acht Jahre alt und wir gruben im Garten unseres Hauses nach Würmern. Da machte mein Cousin Wade, etwa zehn Monate älter als ich, eine Bemerkung, mit der ich damals überhaupt nichts anfangen konnte, die mir aber bis heute im Gedächtnis geblieben ist, als wäre es gestern gewesen.


    »Wenn wir weiterbuddeln, kommen wir irgendwann bis nach China.«


    Ich wusste damals schon, dass die Erde eine Kugel ist, aber erst als ich einen Globus zur Verfügung hatte – ich war schon damals ein begeisterter Forscher – konnte ich die Tatsache wirklich würdigen, dass direkt gegenüber von Alabama, auf der anderen Seite des Planeten, die riesige Landmasse der Volksrepublik lag. Bedeckt mit Dreck und Schweiß würde ich tatsächlich dort wieder ans Tageslicht kommen, wenn ich nur die Energie aufbrächte, immer weiter zu graben.


    Seither sind Jahrzehnte vergangen, mein Leben ist nicht ganz so geradlinig verlaufen, aber heute lebe ich tatsächlich an der Schwelle zu China. Und ich habe zwei kleine Töchter mit blauen Augen und blonden Haaren, die Mandarin ebenso fließend sprechen wie Englisch.


    Wie kam es dazu, dass ich heute in Singapur lebe? Auch das hat etwas mit Graben zu tun, wenn auch auf andere Weise; nicht ganz so mühsam, aber nicht mit weniger Energie. Es ist die Folge meiner unermüdlichen Anstrengungen, aus erster Hand zu erfahren, wie die Welt funktioniert, die wahren Zusammenhänge zu ermitteln – und zwar nur für mich selbst.


    Ich bin zweimal rund um die Welt gereist; einmal auf einem Motorrad, einmal in einem Auto. Ich habe sie von Grund auf studiert, habe in diesen fünf Jahren die sich verändernden Umstände in mehr als 100 Ländern aufgezeichnet. Aus meiner Sicht kann man die Geschichte und ihre Folgen nicht vom Lehnstuhl aus verstehen. Man muss an der Quelle forschen. Für mich hat sich das als sehr lohnend erwiesen; sowohl persönlich als auch materiell. Und es musste wohl so kommen, dass ich nun hier gelandet bin. Weit weg vom ländlichen Alabama, stattdessen im größtenteils chinesisch geprägten Außenposten am südlichen Ende der Malaiischen Halbinsel.


    Wenn die Geschichte etwas bestätigt, dann ist es die von den alten Griechen vertretene Meinung, das einzig Beständige sei der Wandel. Der geistige Vater dieses Gedankens war der Philosoph Heraklit, der im 6. Jahrhundert vor Christus erklärte, es sei unmöglich, zweimal in denselben Fluss zu steigen. Der Erfolg im Leben wird an der Fähigkeit gemessen, Veränderungen zu antizipieren. Mein Umzug nach Singapur war die Reaktion auf meine Feststellung, dass die Welt mitten in einer historischen Wende steckte, in einer dramatischen Veränderung der Rahmenbedingungen, gekennzeichnet von einem allmählichen Verlust der amerikanischen Führungsrolle und andererseits dem Aufstieg Asiens.


    Ich schreibe dies inmitten einer weltweiten Finanzkrise. Die meisten Politiker versichern Ihnen, diese Krise sei ein vorübergehendes Phänomen. Man sagt uns, die Dinge würden wieder besser werden. Damit will ich mich gar nicht auseinandersetzen. Ich erachte es als meine Aufgabe, Ihnen zu sagen: Es ist unwahrscheinlich, dass sich die Dinge während Ihrer Lebenszeit auf Dauer zum Besseren wenden werden. Die unglaublichen Schuldenlasten in vielen Ländern werden die Art, wie wir alle leben und arbeiten, massiv verändern. Viele alte Institutionen, Traditionen, politische Parteien, Regierungen, Kulturen und sogar Nationen werden einen Niedergang erleben, sogar zusammenbrechen oder einfach verschwinden – so wie es in Zeiten politischer und ökonomischer Umwälzungen schon immer der Fall war.


    Die Investmentbank Bear Stearns hatte zum Beispiel schon jahrzehntelang existiert, als sie 2008 unterging. Die Finanzdienstleistungsfirma Lehman Brothers, die im selben Jahr kollabierte, hatte ihre Geschäfte schon seit mehr als 150 Jahren betrieben. Der Zusammenbruch dieser seit Langem etablierten, global tätigen Unternehmen ist ein Beispiel für die veränderten Bedingungen, mit denen sich viele amerikanische Institutionen konfrontiert sehen. Harvard, Princeton und Stanford wissen es vielleicht noch nicht, aber sie könnten auf dem Weg zum Bankrott sein. Museen, Kliniken und andere Institutionen, die wir kennen und lieben, stehen vor Problemen, und wir werden sehen, dass viele von ihnen während der bevorstehenden finanziellen oder ökonomischen Umwälzungen verschwinden werden.


    Manche haben mich einen Panikmacher genannt, eine Art moderne Kassandra. Aber nichts von dem, was ich für die Zukunft prognostiziere, muss ein Grund zur Panik sein oder auch nur überraschend kommen. Der Wind der Veränderung weht, er weht aus China und tut dies auf vorhersagbare Art und Weise. Wir erleben nichts Ungewöhnliches; die Geschichte schlägt nur eine bekannte Seite auf. Und in der gesamten Menschheitsgeschichte haben solche Situationen des Übergangs für aufmerksame Menschen Chancen geschaffen. Daher bin ich extrem optimistisch, was viele zukünftige Entwicklungen betrifft.


    Zu Beginn des 19. Jahrhunderts gingen kluge Leute nach London. Hundert Jahre später zogen die klugen Leute nach New York. Und wenn Sie am Beginn des 21. Jahrhunderts klug sind, machen Sie sich auf den Weg nach Asien. In weiteren hundert Jahren kann der Zyklus der Veränderung die Menschen an irgendeinen anderen Ort locken. Am Ende des ersten Jahrtausends gingen alle klugen Laute nach Córdoba, der Blüte des islamischen Spaniens, damals das intellektuelle Zentrum und die bevölkerungsreichste Stadt der Welt.


    Ich zog 2007 nach Asien, und was noch wichtiger ist: Ich zog mit meinen Kindern dorthin. In ihrem Leben wird Wissen über Asien unentbehrlich sein für den Erfolg. Und Mandarin zu sprechen wird sich weltweit als ebenso wichtig erweisen, wie es heute die Fähigkeit ist, fließend Englisch zu sprechen. In den 1920er- und 1930er-Jahren verschoben sich Macht und Einfluss in der Welt von Großbritannien zu den USA. Der Verlust der britischen Führungsrolle wurde durch eine Finanzkrise und politisches Missmanagement noch verschärft – was viele Leute erst 20 oder 30 Jahre später erkannten. Jetzt bewegen sich Macht und Einfluss von den USA nach Asien, der Verlust der amerikanischen Führungsrolle wird durch die gleichen Kräfte beschleunigt, und auch diese Veränderungen werden von den meisten Leuten nicht bemerkt.


    Der Übergang in Richtung Asien fällt mit einer zweiten historischen Verschiebung zusammen. Angesichts eines finanziellen Absturzes steht die Welt am Rand eines Übergangs, weg vom Finanzwesen, einer zyklischen Verschiebung weg von Finanzunternehmen als Quelle des Wohlstands. In der gesamten Menschheitsgeschichte gab es Phasen, in denen die Finanziers am längeren Hebel saßen, und andere, in denen diese Rolle den Erzeugern realer Güter zukam: Bauern, Bergarbeitern, Energieversorgern oder Holzfällern. In den 1950er-, 1960er- und 1970er-Jahren, vor der großen Hausse, war an der Wall Street und in der Londoner City wenig los. Das wird wieder passieren. Die Geldscheffler erleben einen Niedergang, und die »Holzhauer und Wasserträger« werden nun die Erde erben, wie es schon im Buch Josua geschrieben steht.


    Ich habe die historischen Kräfte untersucht, die für die beschriebenen Veränderungen verantwortlich sind. Und weil ich der einfachen Hypothese zuneige, dass nichts ewig währt, stimme ich der Bemerkung eines anderen großen Denkers zu, Albert Einstein, der erklärte: »Nur zwei Dinge sind unendlich: das Universum und die menschliche Dummheit. Und was das Universum betrifft, bin mir nicht so sicher.«


    Eines dürfen wir nicht vergessen: Kassandra, die trojanische Prinzessin, die allen auf die Nerven ging, weil sie davor warnte, das hölzerne Pferd der Griechen in die Stadt zu holen, hat sich zumindest durch eines ins Gedächtnis der Menschen eingeprägt: Sie hatte recht.


    Eines der Ziele dieses Buchs ist die Untersuchung, wie wir dorthin gekommen sind, wo wir jetzt sind, und wie wir uns auf die Zukunft vorbereiten können. Ich werde Ihnen dabei einiges mitteilen, was ich während eines Lebens im Finanzwesen, als Investor und Abenteurer gelernt habe; Lektionen, die ich in meiner Jugend und auf der Straße mitbekommen habe, die mich vom Black Belt bis auf die andere Seite des Globus in diesen Stadtstaat in Südostasien geführt haben. Eine lebenslange Reise, in deren Verlauf ich die ganze Welt kennengelernt habe.


    MEIN ABENTEUER AN DEN MÄRKTEN begann im Frühjahr 1964. Ich absolvierte gerade mein letztes Jahr in Yale und kam dann im Prinzip genauso an die Wall Street, wie ich an diese Elite-Universität gekommen war: Ich stolperte hinein.


    In der Highschool war ich begeistertes Mitglied des Key Clubs, einer von Schülern geleiteten Dienstleistungsorganisation und Teil von Kiwanis International. Bis 1976 durften dort nur Jungs Mitglied werden. Die Mitgliedschaft im Key Club von Demopolis war so etwas wie eine große Sache, denn der örtliche Sponsor hatte beschlossen, pro Jahr nur fünf Jungs neu aufzunehmen. In dem Jahr, als ich Vorsitzender war, gewann der Club aus Demopolis die Auszeichnung als weltweit bester Key Club aus einer Kleinstadt. Damals vergab die Universität Yale jedes Jahr ein vierjähriges Stipendium an ein Mitglied des Key Club International. Durch dieses Stipendium hörte ich von Yale. Ohne den Key Club hätte ich mich nie beworben.


    Ich war mir absolut sicher, die einzige Schule zu besuchen, an der ich mich neben Yale beworben hatte: die University of the South in Sewanee, Tennessee. Der Schwerpunkt lag dort auf den Geisteswissenschaften und es bestand eine enge Verbindung zur Episkopalkirche. Ich wurde in Sewanee aufgenommen, kurz nachdem ich meine Bewerbungsunterlagen eingeschickt hatte. Erst im April oder im Mai, lange nachdem mein Vater Sewanee die obligatorischen 50 Dollar Aufnahmegebühren geschickt hatte, erhielt ich einen dicken Umschlag aus Yale. Daraus ging hervor, dass ich aufgenommen worden war und das Key-Club-Stipendium in Höhe von 2000 Dollar pro Jahr erhielt.


    Ich war verblüfft.


    Ich war damals 17 und wusste wenig über Yale, außer dass die Universität ihren Sitz in New Haven, Connecticut, hatte.


    Meine Eltern wussten allerdings genug, um die Bedeutung meiner Aufnahme in Yale würdigen zu können. Beide waren College-Absolventen. Sie hatten sich an der University of Oklahoma kennengelernt, wo sie beide der Vereinigung hervorragender Akademiker angehörten. Mein Vater hatte Erdöltechnik studiert, meine Mutter Geisteswissenschaften. Für sie war es eine enorme Sache, dass ich in Yale studieren würde. Ich weiß noch, dass mein Vater sagte: »Ich bin ein wenig besorgt, dass wir dich in dieser Bastion des Liberalismus im Norden abliefern müssen.« Aber in Wirklichkeit waren er und meine Mutter ganz begeistert. Die Freude meines Vaters wurde später ein wenig gedämpft, weil er die 50 Dollar nicht zurückerstattet bekam, die er nach Sewanee geschickt hatte. 1960 in Demopolis waren 50 Dollar viel Geld. Es ist auch heute noch viel Geld, aber damals lag ihr Wert etwa fünfmal so hoch wie heute.


    Ich war der älteste von fünf Brüdern und einer von weniger als 50 Studenten aus meinem Highschool-Jahrgang. Bald zeigte ich ihnen allen den übertriebenen Sinn für meine eigene Wichtigkeit, obwohl ich letztlich nur Glück gehabt hatte. Sofort machte ich den dicken Max, aber mein aufgeblähtes Selbstwertgefühl sollte nur von kurzer Dauer sein. Bald dämmerte mir: Oh nein, jetzt muss ich nach Yale. Und plötzlich wurde ich ängstlich, weil ich wusste, dass ich überfordert war. Was werde ich jetzt tun?


    Als ich in diesem Sommer zur nationalen Tagung des Key Clubs nach Boston fuhr, stieg ich in New Haven aus dem Zug und ging zum Zulassungsbüro in Yale. Ich wollte wissen, warum man mich aufgenommen hatte. Ich hoffte, ich würde durch das Stellen dieser Frage eine Vorstellung davon erhalten, was mich erwartete und was diese Leute von mir erwarteten. Der Leiter der Zulassungsstelle suchte meine Akte heraus und fragte: »Was meinen Sie eigentlich? Sie haben als Bester Ihrer Klasse abgeschnitten. In manchen Fächern hatten Sie die volle Punktzahl. Sogar Ihr Durchschnitt lag fast bei der vollen Punktzahl.«


    Ja, aber das war in Demopolis. Mein Gott, dachte ich mir, diese Leute halten mich für intelligent und glauben, dass ich etwas weiß.


    Ich fühlte mich völlig unvorbereitet auf den Wettbewerb mit Absolventen angesehener Vorbereitungsschulen aus dem Nordosten. Daher fuhr ich schon ein wenig früher nach Yale und war bereit, angestrengter zu lernen als alle anderen. Dann kam eine Prüfung, wie ich mich erinnern kann, und einer meiner Klassenkameraden sagte, er werde fünf Stunden lernen, um sich darauf vorzubereiten. »Diese Prüfung ist fünf Stunden Lernen wert«, sagte er. Ich fand seine Argumentation sehr seltsam. Meine Methode war, so lange zu lernen, bis ich das Thema beherrschte, und dann sicherheitshalber noch ein bisschen mehr. Das war auf allen Gebieten meine Methode; diese Disziplin hatten meine Brüder und ich von unseren Eltern übernommen. So etwas wie »genug« gibt es nicht. Man lernt, arbeitet oder forscht einfach weiter; egal, um welche Aufgabe es sich handelt.


    Ich wünschte, ich könnte diesen Charakterzug heute auf meine Kinder übertragen. Ich wünschte, ich könnte meine Eltern anrufen und fragen: »Welche Pille habt ihr uns gegeben?« Nennen Sie es Disziplin, nennen Sie es Sorgfalt oder Arbeitsethik – wir haben sie alle, meine Brüder und ich. Ich weiß nicht, woher das kommt. Ich wünschte, ich könnte das Gen dafür bestimmen. Ich bin sicher nicht der Einzige, der den Wert der Beharrlichkeit zu schätzen weiß. Wir alle kennen kluge Menschen, die nicht erfolgreich sind; wir alle kennen talentierte Menschen, die nicht erfolgreich sind. Beharrlichkeit macht den Unterschied aus.


    Die Kosten für Studiengebühren, Kost und Logis in Yale betrugen damals 2300 Dollar jährlich. Mit meinem 2000-Dollar-Stipendium fehlten mir also von Anfang an 300 Dollar – und hinzu kamen noch die Kosten für Bücher und andere Ausgaben. Also arbeitete ich ein paar Stunden pro Woche als Aushilfe im Speisesaal und nahm weitere Teilzeitarbeiten an der Universität an, wann immer ich dort war.


    Arbeitserfahrung in der Jugend bietet quantifizierbare Vorteile. Sie lehrt nicht nur den Wert des Geldes, sondern hilft auch bei der Entwicklung einer eigenen Identität. Wenn man lernt, die eigenen Finanzen zu managen, gewinnt man ein greifbares Maß an Autonomie. Schon früh im Leben finanzierte ich mein eigenes Auto, lange bevor ich nach Yale kam. Als ich sechs Jahre alt war, brachte mir mein Vater bei, dass »Geld nicht auf Bäumen wächst«, und bestand darauf, dass ich meinen Baseballhandschuh selbst bezahlte. Ich ging zu Braswell Hardware in Demopolis und suchte mir einen Handschuh aus, der 4 Dollar kostete. Ich nahm ihn mit nach Hause, und jeden Samstag stotterte ich beim Ladenbesitzer Cruse Braswell 15 Cent ab, bis der Kaufpreis vollständig beglichen war. Jahre später zitierte der Dekan einer Business School eine Universitätsstudie und sagte mir, der beste Prognosefaktor für ein glückliches Lebens als Erwachsener sei ein bezahlter Job im Jugendalter.


    Alles in allem verbrachte ich eine schöne Zeit in Yale. Ich wählte Geschichte als Hauptfach und war in den ersten beiden Studienjahren Steuermann des Ruderteams (im letzten Jahr nicht mehr). Ich beschäftigte mich sogar ein wenig mit Schauspielerei und hatte einige Hauptrollen. Der Regisseur einer dieser Aufführungen war John Badham aus dem Abschlussjahrgang 1961. Können Sie sich vorstellen, was für ein Erfolg sein Film Saturday Night Fever geworden wäre, hätte er sich an mich erinnert und mir die Hauptrolle gegeben? Aber so gut es mir auch gefiel, ich ließ mich nicht zu intensiv darauf ein; aus demselben Grund, warum ich im letzten Studienjahr kein Steuermann mehr war. Ich verbrachte die Zeit lieber mit meinen Studien. Und diese Disziplin zahlte sich aus. Ich war zwar nicht so klug wie alle anderen, aber ich schloss das Studium »cum laude« ab.


    Und wie so viele andere College-Absolventen hatte ich überhaupt keine Ahnung, was ich nun tun sollte.


    Meine Bewerbungen wurden von der wirtschaftswissenschaftlichen Fakultät in Harvard und von den juristischen Fakultäten in Harvard und Yale akzeptiert, aber es hätte auch eine medizinische Fakultät sein können, so begeistert war ich davon, zwischen ihnen allen wählen zu können. Was ich wirklich wollte, war zu reisen. Als Junge hatte ich mit Begeisterung Dickens’ Pickwick Papers gelesen. Die Gentlemen des Pickwick Clubs und ihre seltsamen Abenteuer haben bei der Entwicklung meiner Wanderlust vielleicht eine Rolle gespielt. Schon damals, mit 21 Jahren, war mir bewusst, dass einfach die Ortsveränderung – in meinem Fall vom ländlichen Alabama zu einem berühmten und angesehenen College 1000 Meilen von der Heimat entfernt – ein wichtiger Teil meiner Ausbildung war. Das öffnete mir die Augen, und ich lernte viel daraus.


    »Und was wissen die von England, die nur England kennen?«, schrieb ­Rudyard Kipling in »The English Flag«.


    Ich hatte immer das Gefühl, zu vielen Leuten in Yale nicht recht zu passen, weil sie viel gereist waren. Es war immer meine Leidenschaft gewesen, mehr von der Welt zu wissen und zu sehen. Ein paar Jahre zuvor hatte ich meiner damaligen Freundin Janet Corley von dieser Sehnsucht erzählt. »Ich bin 16 Jahre alt«, klagte ich, »und ich war wirklich noch nirgends.« Die welterfahrene Janet zeigte mir ihr Mitgefühl: »Ich bin 16 und war schon an vielen Orten«, meinte sie. »Ich war in Birmingham, in Mobile, in Montgomery, in Tuscaloosa …«


    Um meinen Horizont zu erweitern, bewarb ich mich für verschiedene Stipendien in Übersee. Als Leute auf den Campus kamen, die Absolventen für ihre Unternehmen suchten, hatte ich schon ein akademisches Stipendium aus Yale, um Philosophie, Politik und Wirtschaftswissenschaften am Balliol College in Oxford zu studieren. Das war meine Chance, ins Ausland zu gehen, und bot den zusätzlichen Vorteil, dass ich nun zwei weitere Jahre Zeit hatte, mich zu entscheiden, was ich mit meinem Leben anfangen wollte. (Und im Geheimen hegte ich die Fantasie, als Steuermann an der legendären Bootsregatta zwischen Oxford und Cambridge teilzunehmen.) Ich war schon ganz begierig auf die Abreise. Nun brauchte ich nur noch einen Job für den Sommer.


    Dominick & Dominick Inc., eine der ältesten privaten Investmentfirmen in den USA war in Yale massiv auf der Suche nach neuen Mitarbeitern. Sie war eine von mehreren Firmen, mit denen ich auf dem Campus Bewerbungsgespräche vereinbarte. Bei den anderen Unternehmen hatte ich nicht viel Erfolg, aber mit Joe Caccioti von Dominick & Dominick verstand ich mich gleich hervorragend. Er war in den Straßen der Bronx aufgewachsen und hatte es irgendwie nach Harvard geschafft; ich war in der hintersten Provinz Alabamas aufgewachsen und hatte es irgendwie nach Yale geschafft. Wir schienen viel gemeinsam zu haben – mit einer wichtigen Ausnahme: Dominick & Dominick suchte Vollzeitkräfte.


    »Ich kann bei Ihnen keinen Vollzeitjob annehmen«, sagte ich ihm. »Aber im Sommer würde ich sehr gern für Sie arbeiten.«


    Dominick & Dominick, 1870 gegründet und eines der älteren Mitglieder der New York Stock Exchange, tauchte in der Regel nicht in jedem Frühjahr in Yale auf, um dort nach Aushilfskräften für den Sommer zu suchen. Aus irgendwelchen Gründen – wahrscheinlich auf Joes Drängen hin – machte die Firma in meinem Fall eine Ausnahme, und im Sommer 1964 begann ich, an der Wall Street zu arbeiten.


    Als ich im Herbst nach Oxford aufbrach, wusste ich ganz genau, was ich für den Rest meines Lebens tun wollte.


    EHE ICH DORTHIN GING, wusste ich über die Wall Street nur, dass sie irgendwo in New York lag und dass dort 1929 etwas Schlimmes passiert war. Ich wusste nicht, dass es einen Unterschied zwischen Aktien und Anleihen gab, und schon gar nicht, worin dieser Unterschied bestand. Ich hatte keinen blassen Schimmer von Währungen oder Rohstoffen. Ich bezweifle, dass ich damals wusste, dass der Kupferpreis an diesen Märkten stieg und sank.


    In diesem ersten Sommer bei Dominick & Dominick arbeitete ich in der Researchabteilung und beantwortete telegrafische Fragen von Brokern: Zahlt General Motors eine Dividende, und wenn ja, wie viel? Ich blühte auf, wenn ich Informationen ausgrub. Ich arbeitete auch im Handelsraum, wo die Firma als Market Maker für verschiedene Aktien agierte, die nicht an der New York Stock Exchange notiert waren. Dabei handelte es sich um den OTC-Handel in der Zeit, als es die NASDAQ noch nicht gab. Ich lernte viel darüber, wie die Märkte auf der Basis von Transaktionen wirklich funktionieren.


    Einmal fragte mich das führende Vorstandsmitglied, wo ich zur Schule gegangen war. Ich antwortete, ich sei in Yale gewesen. Er sagte: »Gut, wir wollen hier nämlich nicht zu viele Rotbäuche und Tigerjungs haben.« Damit meinte er die Absolventen von Harvard und Princeton. Als ich ihm begegnete, nutzte ich die Gelegenheit zur Frage, ob ich Wirtschaft studieren sollte. Er sagte: »Dort wird man Ihnen nichts Nützliches beibringen. Kommen Sie hierher, verkaufen Sie Sojabohnen leer, nur einmal, dann lernen Sie viel mehr über die Märkte, als wenn Sie zwei Jahre mit einem Studium verschwenden.«


    Es war ein aufregender Sommer. Ich sah die Welt auf eine Weise, wie ich sie noch nie gesehen hatte. Plötzlich waren meine Studien der Geschichte und der aktuellen Ereignisse mehr als theoretische Übungen – Sie waren von praktischem Wert. Meine Leidenschaft, die Welt kennenzulernen, hatte nun einen Zweck. Als Geschichtsstudent fand ich es faszinierend zu lernen, wie die Märkte von globalen Ereignissen beeinflusst wurden. Vor allem aber: Zum ersten Mal im Leben stellte ich wirklich fest, auf welch vorhersagbare Art und Weise die globalen Ereignisse von den Märkten beeinflusst wurden.


    Ich merkte, dass alles miteinander in Verbindung stand. Ich lernte, dass eine Revolution in Chile den Kupferpreis beeinflusste; folglich auch die Preise für Elektrizität und Häuser – alle Preise auf der ganzen Welt. Das wirkte sich auf alle aus, sogar auf Hauseigentümer in Toledo. Zudem lernte ich: Wenn man in der Lage war, eine Revolution in Chile zu prognostizieren, konnte man sich ein ziemlich gutes Leben leisten.


    In diesem Sommer entdeckte ich meine Zukunft. An der Wall Street wurde ich tatsächlich dafür bezahlt, meine Neigung zum Forschen auszuleben. Und man würde mir viel bezahlen, wenn ich es richtig machte. An der Wall Street wurde ich dafür belohnt, all das zu tun, was ich sehr gern tue. Es war der erste von zwei Sommern bei Dominick & Dominick, und ich wusste sofort, dass ich, nach dem Aufenthalt in Oxford, Rechtswissenschaften studieren würde. Ich würde keine Wirtschaftsschule besuchen. Und so schnell wie möglich würde ich wieder an der Wall Street arbeiten.

  


  
    
      2. Ein Argloser im Ausland

    


    Philosophie, Politik und Wirtschaftswissenschaften (PPE) als akademischer Grad wurde in den 1920er-Jahren in Oxford konzipiert, insbesondere am Balliol College. Gedacht war diese Kombination als Alternative zu den klassischen Fächern und zur Vorbereitung derjenigen, die als britische Beamte das Empire verwalten sollten. Natürlich war den Briten damals nicht klar, dass das Empire schon in den letzten Zügen lag. Heute weiß ich genug über universitäre Ausbildung, um mich zu fragen, ob die Aussendung vieler wichtigtuerischer PPE-Absolventen den Niedergang des Empires vielleicht sogar beschleunigt hat.


    Das Vereinigte Königreich war 1918 das reichste und mächtigste Land der Welt. Wenn man die Weltkarte betrachtete, sah man ausschließlich rot. Das Empire war überall. Im 19. Jahrhundert blühte der globale Handel; es kam zur Integration der weltweiten Volkswirtschaften, die sich überall öffneten – hauptsächlich zum Vorteil der Seemacht Großbritannien. In wirtschaftlicher, sozialer und künstlerischer Hinsicht war das eine spannende Zeit.


    Aber alle Imperien übernehmen sich am Ende und geben zu viel Geld aus. 1918 korrodierte das britische Weltreich bereits von innen her. Das Blut und das Geld, das der Burenkrieg gekostet hatte, führten zu den gleichen internationalen Turbulenzen, wie sie ein Jahrhundert später von den unfähigen Politikern eines nachfolgenden Imperiums ausgelöst wurden – den USA. Die Amerikaner verschwendeten willkürlich Menschenleben und Ressourcen mit sinnlosen Unternehmungen in Vietnam und im Irak; sie überstrapazierten die Nation in jeglicher Hinsicht: militärisch, geopolitisch und wirtschaftlich – vom moralischen Aspekt ganz zu schweigen.


    Der Erste Weltkrieg, eine politische Reaktion auf einen schrecklichen terroristischen Akt, führte dazu, dass sich die Briten finanziell noch stärker übernahmen. Noch 1910 hatten Mitglieder der britischen und der deutschen Herrscherhäuser gemeinsame Urlaube verbracht, waren eng miteinander befreundet (und verwandt). 1914 schlachteten sich ihre Untertanen in den Schützengräben Frankreichs gegenseitig ab. Großbritannien hatte sich schon vor dem Krieg finanziell übernommen, nach dem Krieg war es noch schlimmer; das Land hatte riesige internationale Schulden. 1939 blockierte Großbritannien das mächtige Pfund Sterling – was es sehr schwierig machte, die Währung außer Landes zu bringen – und führte Wechselkurskontrollen ein, die dann 40 Jahre Bestand haben sollten. Das Land war nicht mehr wettbewerbsfähig. Auf den Zweiten Weltkrieg folgte ein allmählicher Rückgang der britischen Militärpräsenz außerhalb Europas. In den 1960er-Jahren konnte das Land seine Herrschaftsinteressen »jenseits von Suez« nicht mehr verteidigen und erst recht kein Empire aufrechterhalten.


    Zu diesen Herrschaftsinteressen zählte auch Singapur. Singapurs Name »Löwenstadt« ist eine direkte Übersetzung aus dem Sanskrit, Singh (Löwe) und Pura (Stadt). Er leitet sich her aus der Legende über die Gründung der Stadt, wie sie in den Serajah Melayu (»Malaiische Annalen«) nacherzählt wird. Als er als Ufer kam, um die Insel zu erforschen, soll Sang Nila Utama, ein Prinz aus Palembang, etwas gesehen haben, von dem man ihm sagte, es sei ein Löwe. Das betrachtete er als gutes Omen und verwendete den Namen für das Königreich, das er dort im frühen 14. Jahrhundert gründete. (Wenn er überhaupt etwas gesehen hatte, dann war es aber wahrscheinlich ein malaiischer Tiger, denn Löwen, sogar asiatische Löwen, haben nie östlich des indischen Subkontinents gelebt. Frei lebende Tiger gab es in Singapur noch bis in die 1930er-Jahre.) Im Jahr 1824 übernahm Großbritannien die Herrschaft über die Löwenstadt.


    1969, kurz bevor sich die Briten von der Insel zurückzogen, konnte man Kolonialoffiziere hören, die im Hotel Raffles ihre Abschiedsdrinks kippten und sagten: »Das ist das Ende von Singapur.« Alle waren sich einig, dass Singapur zur Hölle fahren würde; ein Sumpf, bettelarm, ein Außenposten mit einer halben Million Menschen, die keine Hoffnung auf eine Verbesserung ihrer Situation hatten. Als sie wieder daheim waren und die letzten Tage des Empires beobachteten, konnten diese Beamten nur aus der Ferne darauf starren, wie sich die vielleicht größte Erfolgsgeschichte der letzten 40 Jahre entfaltete. Heute zählt Singapur zu den reichsten Ländern der Welt; im Pro-Kopf-Vergleich auf Basis internationaler Währungsreserven ist es wahrscheinlich das weltweit reichste Land.


    Es war Großbritannien, das zur Hölle fuhr. 1976 konnte die ehemalige Supermacht ihre Staatsanleihen nicht am Kapitalmarkt platzieren und erlitt die Schande, sich vom Internationalen Währungsfonds aus der Patsche helfen lassen zu müssen. 1918 beherrschte das Land ein Imperium, in dem die Sonne niemals unterging. Dann stürzte es innerhalb einer Generation in ein wirtschaftliches Chaos ab und war nach drei Generationen pleite.


    Als sich Großbritannien wieder erholte, waren die USA schon seit mehr als einem Vierteljahrhundert die vorherrschende Weltmacht – ökonomisch, militärisch und geopolitisch. Margaret Thatcher, die 1979 gewählt wurde, schreibt sich selbst das Verdienst zu, dass es in Großbritannien schließlich zur Wende kam. Tatsache ist aber, dass 1979 auch das Jahr war, in dem das Nordseeöl zu fließen begann. Wenn Sie ein gigantisches Ölvorkommen für mich finden, werde ich Ihnen ebenfalls ein sehr gutes Leben zeigen.


    Neben der fiskalischen Disziplin, die sie dem Land notwendigerweise auferlegte, beendete Margaret Thatcher auch die Wechselkurskontrollen, die seit 1939 in Großbritannien in Kraft gewesen waren. Als ich 1964 in Oxford eintraf, war das Pfund keine frei konvertierbare Währung. Man konnte es nicht kaufen oder verkaufen, außer wenn man strikte Kontrollen und Regulierungen beachtete. Man konnte keine größeren Mengen davon mit ins Ausland nehmen. Das Pfund befand sich ständig in einer Krise. In meinen Wirtschaftskursen ging es jede Woche letztlich um das jeweils neueste Problem mit dem Pfund. Der Wechselkurs war auf 2,80 Dollar festgelegt, aber das war eindeutig zu hoch. Das war alles andere als ein genaues Spiegelbild der Gesundheit – der angeschlagenen Gesundheit – der britischen Wirtschaft. Das Land stand am Rand der Pleite und verlor in jeder Hinsicht an Konkurrenzfähigkeit. Niemand investierte in Großbritannien, und die Briten konnten nicht anderswo investieren.


    Als Student in Oxford hatte ich bei der Bank ein Ausländerkonto. Es wurde vermerkt, dass es sich bei meinen Einlagen um ausländisches Geld handelte, in meinem Fall um Dollars, und daher konnte ich so viel einzahlen und abheben, wie ich wollte. Die Bank führte Aufzeichnungen darüber, wie viel ausländisches Geld ich mitgebracht hatte. Und mit einem höheren Geldbetrag als diesem durfte ich das Land nicht verlassen. Das Konto wurde sehr streng und rigide kontrolliert. Ich hatte ohnehin nicht viel Geld und achtete sorgfältig darauf, für das Wochenende nicht mehr als einen bestimmten Betrag vom Konto abzuheben, denn ich war mir immer sicher, dass die Regierung eine eventuelle Abwertung am Wochenende vornehmen würde. Selbst für einen naiven 22-Jährigen war klar, dass etwas geschehen musste. Zwei Jahre lang hatte ich nie mehr als 2 Shilling und 6 Pence in der Tasche – eine halbe britische Krone.


    Als die Situation immer schlimmer wurde – weil sich die Handelsbilanz verschlechterte und die Staatsverschuldung wuchs –, behielt ich schließlich recht. Auch wenn die Regierung die Abwertung erst ein Jahr nach meinem Abschied aus Oxford durchführte. Ich behielt also recht, bloß mein Timing war falsch. Dieses spezielle Muster – richtig zu liegen, aber zu früh – sollte sich in meiner Karriere als Investor immer wieder wiederholen und wurde einer ihrer prägenden Eigenschaften. Das Pfund wurde auf 2,40 Dollar abgewertet, aber dieser Wechselkurs hielt sich nicht. Als in den 1970er-Jahren freie Wechselkurse eingeführt wurden, fiel das Pfund bis auf ein Tief von 1,06 Dollar. Hätte man die Währung in diesem Zeitraum allmählich adjustieren können, dann hätten sich die britischen Industrien vielleicht angepasst und wären konkurrenzfähiger geblieben. Stattdessen brach die Währung zusammen.


    Unter Thatcher wurde die City of London wieder ein internationales Finanzzentrum, und Großbritannien hat seither 20 oder 25 großartige Jahre erlebt. Aber das Nordseeöl wird allmählich knapp. Das Vereinigte Königreich ist wieder ein Netto-Ölimporteur. Und da sich die Welt von der Finanzbranche als Antreiber des Wohlstands entfernt – in dieser Branche wird man in den nächsten 20, 30 Jahren kaum Geld verdienen können –, trocknet auch die Londoner City aus. Das Land leidet unter einer enormen Verschuldung und befindet sich schon wieder im Abschwung.


    IM JAHR 2010 hatte ich die Chance, zusammen mit meiner Familie noch einmal Oxford zu besuchen. Man hatte mich eingeladen, einen der Oliver­Smithies-Vorträge am Balliol College zu halten. Diese Vortragsserie ist nach dem in Großbritannien geborenen amerikanischen Genetiker benannt, von dem sie auch finanziert wird. Smithies hatte am Balliol studiert und wurde 2007 mit dem Nobelpreis für Medizin ausgezeichnet. Man hatte mich gebeten, den heutigen Oxford-Studenten meine Sicht der Zukunft mitzuteilen. Aber wenn Sie meine Töchter fragen, dann bestand der Zweck unserer Reise darin, »ihnen ein Boot zu geben«.


    Das muss ich etwas erläutern.


    In Oxford wird nur eine einzige Sportart wirklich ernst genommen: Rudern. Und es gibt keinen wichtigeren Ruderwettbewerb als den, der einfach als »The Boat Race« bezeichnet wird.


    Das Bootsrennen zwischen Oxford und Cambridge wurde erstmals 1829 ausgetragen. Dabei stehen sich in jedem Frühjahr am letzten Samstag im März oder am ersten Samstag im April auf der Themse zwei Achter-Ruderboote gegenüber. Nachdem ich in Yale drei Jahre lang Steuermann gewesen war, hatte ich vom Boat Race gelesen und gehört. Seine Bedeutung war mir völlig klar, als ich in Oxford ankam. Durch die Teilnahme an diesem Rennen wird man im Vereinigten Königreich zu einer Art Nationalheld. Wenn man seine Teilnahme auch nur flüchtig erwähnt, gibt es auf der Insel nur wenige Pubs, wo man keinen Gast findet, der ganz begierig darauf ist, einem ein Pint auszugeben – oder mehrere, wir sind hier schließlich in England.


    (2010 standen etwa 250 000 Zuschauer an der viereinhalb Meilen langen Rennstrecke, um das Boat Race zu sehen. Allein im Vereinigten Königreich verfolgten es mehr als sechs Millionen Zuschauer im Fernsehen. BBC übertrug es live oder im Radio in mehr als 150 Länder.)


    Hunderte Studenten aus den Mannschaften der verschiedenen Colleges, darunter auch viele Steuermänner, konkurrieren in jedem Frühjahr um die neun Plätze im sogenannten Blue Boat. Das bezieht sich auf das University Sporting Blue, mit dem in Oxford und Cambridge Studenten ausgezeichnet werden, die bestimmte Sportarten auf höchstem Niveau betreiben. Definitionsgemäß erhalten es die Mitglieder beider Rudermannschaften, die am Boat Race teilnehmen. Alle von ihnen werden als »Blaue« bezeichnet – dunkelblau in Oxford, hellblau in Cambridge.


    Als ich in meinem zweiten Jahr in Oxford als Steuermann des Blue Boat ausgewählt wurde, war ich erst der zweite Amerikaner in 137 Jahren. Zufällig hatte mein Vorgänger auch in Yale und am Balliol College studiert. In dem Jahr, als er Steuermann war – ich glaube es war 1951 –, sank das Boot von Oxford. Als bekanntgegeben wurde, dass sich Oxford für diesen Rogers entschieden hatte, einen Yale-Absolventen, der am Balliol College studierte, erhob sich lautes Gemurmel: »Oh mein Gott, da ist noch einer, der Oxford versenken wird.«


    Beinahe hätte ich meinen Platz im Boot verloren. Nachdem man ausgewählt worden ist, muss man sich einen blauen Blazer kaufen, spezielle blaue Schals und besondere Pullover, dazu weiße Hosen und schwarze Schuhe. Ich besaß keine schwarzen Schuhe. Ich hatte nur ein Paar gesellschaftstaugliche Schuhe. Sie waren aus Cordovanleder und ich hatte sie als Kompromiss zwischen schwarz und braun gekauft. Beide konnte ich mir nicht leisten und beschloss, das Dunkelbraun des Cordovan werde beide Zwecke erfüllen. Ich weiß noch, wie Duncan Clegg, der Präsident des Oxford University Boat Clubs, zu mir kam und sagte: »Sie müssen diese braunen Schuhe loswerden.«


    Ich antwortete: »Sie sind nicht braun, sie sind dunkelbraun – Cordovan.«


    Und für mich waren sie sehr teuer.


    »Nein«, sagte er, »das reicht nicht.«


    Ich sagte: »Mir fehlt einfach das Geld. Es hat mich ein Vermögen gekostet, all die anderen Sachen zu kaufen, und ich kann es mir einfach nicht leisten, noch ein paar Schuhe zu kaufen. Und wenn ich deshalb meinen Platz im Boot verliere, kann ich es auch nicht ändern.«


    Schließlich ließen sie mich meine braunen Schuhe tragen.


    In diesem Jahr, 1966, schlugen wir Cambridge mit dreieinviertel Bootslängen Vorsprung.


    Im Jahr zuvor trugen die Reserveteams beider Universitäten erstmals eine Art Vorkampf aus (diese Tradition hat sich bis heute gehalten). Ich war Steuermann des Isis-Boots für Oxford. (Das Boot der Reservemannschaft ist nach einem Abschnitt der Themse, The Isis, benannt, der durch die Stadt fließt.) In diesem Jahr, meinem ersten Jahr in Oxford, bewarb ich mich um einen Platz im Blue Boat, aber wegen gewisser »Unstimmigkeiten«, wie es die Briten vielleicht ausdrücken würden, hätte ich den Rudersport fast ganz aufgegeben.


    Da alle Sportarten in Oxbridge ausschließlich auf Amateurbasis gepflegt wurden (wir mussten sogar unsere eigenen Uniformen kaufen), arbeiteten dort auch die Rudertrainer ausschließlich ehrenamtlich. In diesem Jahr war der Cheftrainer der Rudermannschaft für das Boat Race ein Australier namens Sam Mackenzie, früher Weltmeister im Einer-Rudern. Er hatte etwas von einem Schwindler und sein Geld früher damit verdient, Hühner nach dem Geschlecht voneinander zu trennen. Wegen seiner außergewöhnlichen Fähigkeiten genoss er in der Geflügelbranche hohes Ansehen. Bei der Mannschaftsauswahl würden Mackenzie und Miles Morland, der Präsident des Ruderclubs, letztlich die Entscheidung treffen.


    Christopher Dodd schilderte das Problem, mit dem ich konfrontiert wurde, in seinem 1983 erschienenen Buch The Oxford and Cambridge Boat Race folgendermaßen:


    »Jim Rogers jun. war am Balliol College ein glücklicher Mann und steuerte das Isis-Boot, bis er im Januar einen Brief seines Vaters erhielt, der ihn schockierte und verwirrte. Er grübelte einige Tage darüber nach und fühlte sich völlig arglos, hier im Ausland. Dann beschloss er, angesichts des Briefinhalts sei es der leichteste Weg, sich aus der ganzen Szene zurückzuziehen. Er wollte nicht an einem Spiel teilnehmen, bei dem er nicht wusste, wer ehrlich spielte und wer nicht. Er ging zu seinem Trainer David Hardy und sagte ihm, er wolle seinen Platz in der Isis-Mannschaft aufgeben und den Rudersport an den Nagel hängen. Hardy spürte, dass da etwas nicht stimmte, und ging der Sache nach. Er ließ Rogers zu sich kommen und versuchte aus ihm herauszubekommen, warum er aufgegeben hatte. Für Hardy ergab das keinen Sinn. Rogers hatte gute Arbeit geleistet. Also zeigte ihm Rogers seinen Brief …


    Er war an Jim Rogers sen. in Alabama geschickt worden, (der) kaum wusste, wo Oxford war oder was es mit dem Boat Race auf sich hatte. Aber er verstand den Tenor von Mackenzies Bemerkungen. Der Brief enthielt zwei, drei Abschnitte mit Geschwätz über Oxford, das Boat Race und darüber, wie es dem Sohn des Mannes ging. Unten befand sich eine handgeschriebene Notiz des Inhalts, dass ein starker Zuwachs auf Mackenzies Bankkonto – er schlug eine vierstellige Zahl vor – Rogers jun. einen Platz im Blue Boat sichern könne. Noch weiter unten hatte Rogers sen. (seinem Sohn geschrieben): »Ist dieser Mann verrückt oder bin ich es?«


    Ich war damals erst seit ein paar Monaten in Oxford. Andere Mitglieder der Mannschaft kannten einander schon seit Jahren. Ich hatte keine Erklärung, was da vor sich ging, aber was immer es auch war, ich wollte nichts damit zu tun haben. Die einzige Lösung des Problems bestand darin, mich einfach abzuwenden. Das schien mir der Weg des geringsten Widerstands zu sein. Hardy redete mir das aus. Er zeigte den Brief dem Berater und Schatzmeister der Fakultät, einem Jura-Dozenten namens Vere Davidge, Finanzverwalter des Keble College, der selbst Ruderer war. Über seine niemals fehlende Karaffe mit Portwein hinweg sagte er zu mir: »Sam war niemals wirklich einer von uns«, und schließlich wurde Mackenzie gefeuert.


    Die acht Ruderer des Isis-Boots und ich gewannen das Rennen gegen Cambridge, und wir beschlossen, zusammenzubleiben, um in diesem Sommer an der Henley Royal Regatta teilnehmen zu können.


    Die Regatta gilt im Vereinigten Königreich als bedeutendes gesellschaftliches Ereignis, erstreckt sich über fünf Tage im Juli und heißt »Royal«, weil ein Mitglied der königlichen Familie die Schirmherrschaft übernimmt. Damals war es Prinz Philip. Aus der ganzen Welt kamen Ruderteams, um in Henley dabei zu sein. Die Regatta gehört zu den Höhepunkten dieser Sportart. Wenn eine Universitätsmannschaft gut abschneidet, wird sie mit der Teilnahme in Henley belohnt. Bereits in Yale hatte ich von der Regatta gehört und wusste alles darüber. Aber es wäre mir niemals eingefallen, dass ich eines Tages selbst an ihr teilnehmen würde. Das prestigeträchtigste Ereignis ist der Grand Challenge Cup für Männer-Achter; der Pokal wird schon seit der ersten Austragung der Regatta 1839 vergeben. Meine Ruderer und ich beschlossen, am Thames Cup teilzunehmen, der 1965 ebenso wie auch heute noch der zweitwichtigste Achter-Wettbewerb war. Ich war ja schon aufgeregt genug darüber, einfach dabei zu sein, und dann fast wahnsinnig vor Freude, als wir gewannen und auf dem Weg zur Goldmedaille auch noch einen Rekord aufstellten. Das war mein erster Eintrag ins Guinness-Buch der Rekorde.


    Heute gibt es im Balliol College Boat Club Männer- und Frauenteams. Ihre besten Achterboote heißen Beeland Rogers und Happy Rogers. Das nach meiner älteren Tochter benannte Boot Happy Rogers stiftete ich dem Damenteam 2007. Beeland Rogers, benannt nach meiner zweiten Tochter, stiftete ich wenig später dem Männerteam. Das Männerboot kam 2009 pünktlich zu den Eight Weeks in Oxford an. Man nennt die Veranstaltung auch Summer Eights und sie ist der Höhepunkt der Rudersaison. Nach dem Boat Race ist es das zweitwichtigste Ruderereignis der Universität und zudem ein großartiger gesellschaftlicher Anlass: eine viertägige Regatta mit sieben Abteilungen für die Männer und sechs für die Frauen, an denen insgesamt 158 Boote teilnehmen. Manche Colleges melden bis zu je fünf Männer- und Frauenteams an. 2008 hatte Balliols bester Männerachter zum ersten Mal seit 50 Jahren gewonnen. 2010, in der Happy Rogers, gewann Balliols bester Frauenachter zum ersten Mal in seiner 30-jährigen Geschichte und wiederholte seinen Sieg 2011. Die Männer gewannen 2009 noch einmal, ehe sie von einem anderen Achter angefahren wurden und das Boot sank, aber meine beiden Töchter hatten Siegerboote bei diesem Wettbewerb.


    Das Diner zur Siegesfeier der Frauen 2010 passte zeitlich zum Vortrag, den ich in diesem Jahr hielt, und zusammen mit meiner Frau Paige und den Kindern nahm ich an der Feier teil. Happy, damals sieben, und Baby Bee, zweieinhalb, die beide ihre schönsten Kleider trugen, hatten die Möglichkeit, beide Boote mit Champagner zu taufen. Ich stiftete jedem Mitglied des Frauenteams einen Gold-Sovereign mit Prägedatum 2010, jedem Mitglied des Männerteams einen mit Prägedatum 2008, die sie an ihre Siege erinnern sollten, und Happy durfte die Münzen übergeben. Und dann verkündete sie, sie werde den Frauen ein zweites Boot stiften: Happy Rogers II.


    ERWARTUNGSGEMÄSS verwirrten meine Bemerkungen die versammelten Balliol-Studenten. Ihre Verwunderung war verständlich. Sie wussten so gut wie ich, wie stark sich die Dinge seit meinem Studium in Oxford verändert hatten. Nicht bewusst war ihnen allerdings, dass sich die Dinge, die sich verändert hatten – vor allem der Höhenflug des Finanzwesens – nun wieder in die andere Richtung bewegten.


    In meinem zweiten Jahr in Oxford hatte mein Wirtschaftsdozent Professor Wilfred Beckerman zu mir gesagt: »Jemanden wie Sie haben wir hier sonst nicht. Wir wissen nicht, was wir mit Ihnen anfangen sollen. Die meisten Leute hier interessieren sich nicht im Geringsten für den Aktienmarkt. Für uns ist die Londoner City nicht von Bedeutung. Sie hat wenig mit der Weltwirtschaft zu tun, von der Wirtschaft des Vereinigten Königreichs ganz zu schweigen. Das interessiert niemanden.«


    In den 1960er-Jahren waren die meisten Professoren in Balliol Sozialisten. Für die Akademiker, die die Regierung berieten, war der freie Markt unbedeutend. Als ich 1964 in Oxford eintraf, wurde die Londoner City, der Finanzdistrikt der britischen Hauptstadt, geradezu ignoriert. Die besten und klügsten Studenten in Balliol strebten Karrieren im Staatsdienst oder an einer Universität an. Ein Job in der City war etwas für die Söhne von Idioten.


    Mein Wirtschaftsdozent hatte recht. Die City war, ebenso wie die Wall Street, zu einem toten Gewässer geworden.


    Als ich 2010 zurückkam, um meinen Vortrag zu halten, hatten sich die Zeiten ganz offensichtlich geändert. London war wieder ein globales Finanzzentrum, tatsächlich das führende Finanzzentrum der Welt. Und die Balliol-Studenten, die meinen Vortrag hörten, gehörten zu einer Generation von Gelehrten, die im Investmentbanking Karriere machen wollten. Viele von ihnen hätten am liebsten von ihren Schlafzimmern aus Hedgefonds gemanagt.


    Sie wollten tun, was ich tat, sagten sie mir und fragten mich, was sie studieren sollten. Studieren Sie Philosophie, sagte ich ihnen, studieren Sie Geschichte. Nein, nein, nein, antworteten sie mir, sie wollten in der City arbeiten, sie wollten reich werden. In diesem Fall, entgegnete ich, sollten sie sich von der City fernhalten, denn sie würde bald wieder ein totes Gewässer sein. Finanzen, das ist vorbei, sagte ich ihnen. Studieren Sie lieber Landwirtschaft. Wenn sie reich werden wollten, so mein Rat, sollten sie alle Farmer werden.


    Allein in den USA machen heute jedes Jahr über 200 000 junge Leute ihren MBA-Abschluss, verglichen mit 5000 im Jahr 1958. Der Rest der Welt produziert Zehntausende weitere (1958 gab es außerhalb der USA keinen einzigen). In einigen Jahrzehnten werden diese Abschlüsse in den Wirtschaftswissenschaften wertlos sein – eine Verschwendung von Zeit und Geld. Es gibt in der Finanzgemeinde heute riesige Schulden; in früheren Jahrzehnten war das anders. Es gibt neue Kontrollen, Regulierungen und Steuern, die das Finanzwesen verteuern. Und die Regierungen stehen den Vertretern von Finanzunternehmern immer kritischer gegenüber, so wie es in den 1930er-Jahren war.


    Alle diese MBA-Absolventen hätten besser akademische Abschlüsse in Landwirtschaft und Bergbau erworben. Heute studieren mehr Menschen Public Relations als Landwirtschaft und mehr studieren Sportausbildung oder Sportmanagement als Bergbauwissenschaften. In der Zukunft wird die Landwirtschaft aber ein sehr viel lukrativerer Wirtschaftssektor sein als das Finanzwesen. Bald werden Aktienbroker Taxis lenken – oder die klügeren unter ihnen werden Traktoren lenken und für die Farmer arbeiten –, während die Farmer in Lamborghinis herumfahren.


    (Eine Bemerkung am Rande: Lamborghini begann als Traktorenhersteller. Ferruccio Lamborghini gründete die ursprüngliche Firma, Lamborghini Trattori, 1948 und baute seine ersten Traktoren aus überschüssigen Automotoren und nutzlosem militärischem Material. Schon bald war er der größte Hersteller landwirtschaftlicher Nutzfahrzeuge in Italien. Automobili Lamborghini gründete Ferruccio 1963. Ich habe immer wieder die Geschichte gehört, dass er dies deswegen tat, weil er Enzo Ferrari eines seiner Autos abkaufen wollte und Signor Ferrari ihm spöttisch antwortete, er wolle keine Traktorfahrer in einem seiner Autos sehen. Da Not erfinderisch macht, baute Ferruccio seine eigenen Autos.)


    Wir befinden uns weltweit in einer langen, säkularen Hausse an den Rohstoffmärkten. Während der letzten Hausse bei Rohstoffen und Agrarprodukten in den 1970er-Jahren, als die Nahrungsmittelpreise dramatisch stiegen, wurden große Vorräte aufgebaut. In den 1980er-Jahren lagen die weltweiten Nahrungsmittelvorräte bei etwa 35 Prozent des Verbrauchs; wahrscheinlich der höchste Wert, seit es auf diesem Gebiet Aufzeichnungen gibt. Folglich stürzten die Preise am Ende ab. Zum Beispiel fiel der Zuckerpreis je Pound (454 g) von 66 Cent 1974 auf 2 Cent 1987. Überall litten die Farmer, und zwar so sehr, dass in den USA Musiker wie Willie Nelson Farm­Aid-Konzerte organisierten, um ihnen zu helfen. Als ökonomischer Sektor war die Landwirtschaft ein Desaster. Jeder zukünftige Farmerbe in Amerika schnappte sich stattdessen einen von diesen MBA-Titeln und ging zur Wall Street. Dort war das Geld. Dort war die Action.


    Aber die Zeiten haben sich geändert. Das Durchschnittsalter der Farmer in den USA liegt heute bei 59 Jahren. In zehn Jahren werden diese Farmer 69 sein, wenn sie noch leben. In Japan liegt das jetzige Durchschnittsalter sogar noch höher: bei 67 Jahren. Dort sind Farmen selten geworden. Wenn man durch das Land fährt, sieht man riesige leere Felder. Die japanischen Landwirte, die noch leben, sind alt geworden, und ihre Kinder arbeiten in Tokio oder Osaka als Aktienbroker. In Japan, einem der eher chauvinistischen Länder der Welt, ist die Situation so verzweifelt geworden, dass die Regierung chinesischen Landwirten erlaubt hat, ins Land zu kommen und die Felder zu bewirtschaften. Zunächst ist dies ein Experiment. In Indien war die Situation sogar noch schlimmer. Weil man von der Landwirtschaft nicht leben konnte, haben in den letzten anderthalb Jahrzehnten Hunderttausende indische Bauern Selbstmord begangen. Nach einem im Mai 2011 im Magazin Forbes zitierten Bericht nimmt sich durchschnittlich alle 30 Minuten ein indischer Bauer das Leben.


    Bis die Preise einen Punkt erreichen, an dem der Anbau von Nahrungsmitteln profitabel ist, werden auf der ganzen Welt die Farmer, die derzeit altern und sterben, nicht ersetzt werden. Die Preise müssen steigen – und das werden sie auch tun. In den vergangenen Jahren hat die Welt mehr Nahrungsmittel verbraucht als produziert. Die Vorräte, die in den 1980er-Jahren so groß waren, liegen heute auf einem historischen Tiefststand; etwa 14 Prozent des Verbrauchs. Die Welt steht vor einem dramatischen Mangel an Lebensmitteln. Die Preise sind auf dem Weg nach oben. Da können Sie klagen, wie Sie wollen. Wenn die Preise nicht wesentlich höher steigen, werden wir eine Erfahrung machen, die wir noch nie gemacht haben: keine Nahrungsmittel, zu keinem Preis.


    Die aktuelle Rohstoffhausse begann 1999. Jetzt, da ich dies schreibe, dauert sie schon 14 Jahre. Wie jede Hausse wird sie in einer Spekulationsblase enden. Wenn Ihnen die Leute auf Cocktailpartys erzählen, wie viel Geld sie mit Sojabohnen verdient haben, wird der Zeitpunkt für den Ausstieg gekommen sein. Aber die Hausse hat noch einige Jahre vor sich. Rohstoffe, Rohmaterialien und natürliche Ressourcen werden offensichtlich gut abschneiden, wenn die Weltwirtschaft stärker wird, denn das Wachstum wird die Nachfrage erhöhen. Sie werden auch gut abschneiden, wenn die Weltwirtschaft nicht stärker wird, weil dann die Regierung, obwohl sie es nicht tun sollte, zusätzliches Geld druckt, wie man bereits gesehen hat. Und das Drucken von Geld hat schon immer zu höheren Preisen für reale Güter geführt, zum Beispiel Silber, Reis, Energie und andere Sachwerte, weil sich die Investoren vor Inflation schützen wollen.


    Es gibt da noch eine weitere Geschichte, auf die ich später zu sprechen kommen werde.


    Den Studenten, die 2010 meinen Vortrag am Balliol College hörten und immer noch entschlossen waren, in der Finanzbranche zu arbeiten, erklärte ich, dass das Studium der Philosophie und der Geschichte für mich als Investor unentbehrlich gewesen sei. »Sie müssen sich selbst besser kennen«, erklärte ich ihnen, »wenn Sie im Leben irgendetwas erreichen wollen. Sie müssen lernen, auf einem tieferen, profunderen Niveau zu denken, wenn Sie die Wahrheit verstehen wollen.« Das Studium der Philosophie half mir, diese Fähigkeiten zu entwickeln. Es lehrte mich, eigenständig und außerhalb eines vorgegebenen Rahmens zu denken. Es lehrte mich, Dinge unabhängig zu untersuchen, zum Beispiel jedes Konzept und jede »Tatsache«. Es lehrte mich, um die Ecke zu denken und zu sehen, was fehlt. So viele Menschen sind heute in konventionellem Denken gefangen, weil es leichter und sicherer ist, eine angebliche Weisheit und die Meinung der Mehrheit wiederzugeben, wobei die eigenen intellektuellen Prozesse durch Konzepte wie Staat, Kultur oder Religion eingeschränkt werden. Es ist schwierig, anders zu denken als andere. Die Philosophie lehrt das Denken und somit auch das Zweifeln.


    Selbst wenn uns die Geschichte nichts anderes lehrt, dann doch dies: Was heute noch unbestritten erscheint, wird morgen ganz anders aussehen. Selbst die stabilsten und am besten prognostizierbaren Gesellschaften haben bedeutende Umwälzungen erlebt. Die österreichisch-ungarische Doppelmonarchie, dieses glitzernde Juwel Mitteleuropas, war 1914 ein riesiges, internationales Zentrum des Reichtums. Die Wiener Börse zählte damals etwa 4000 Mitglieder. Innerhalb von vier Jahren verschwand Österreich-Ungarn. Suchen Sie sich ein Jahr Ihrer Wahl aus, und prüfen Sie, wie es 10 oder 15 Jahre später aussah. Nehmen wir 1925, als allgemein Frieden, Wohlstand und Stabilität vorherrschten. Wie sah es 1935 aus? 1940? Nehmen Sie das jeweils erste Jahr jedes der letzten fünf Jahrzehnte; 1960, 1970 und weiter bis zum Millennium. Die allgemeinen Überzeugungen, die zu Beginn jedes Jahrzehnts vorherrschten, wurden in den folgenden 10 oder 15 Jahren zerstört.


    WÄHREND MEINES STUDIUMS in Oxford reiste ich aus Geldmangel nicht so viel herum, wie ich es gern getan hätte. Aber dort wurde mein Drang zum Reisen erstmals belohnt. Das akademische Jahr in England wird durch zwei sechswöchige Ferien unterbrochen, jeweils an Weihnachten und an Ostern. Ebenfalls aus Geldmangel konnte ich in meinem ersten Jahr an Weihnachten nicht nach Hause fliegen, und deshalb reiste ich mit zwei anderen Amerikanern, die ein Auto hatten und nach Marokko fahren wollten. In Madrid trennten wir uns. Während die beiden anderen weiter nach Süden reisten, fuhr ich per Anhalter nach Lissabon und dann hinunter nach Gibraltar, wo ich mich wieder mit ihnen treffen und zurück nach Oxford fahren wollte. Als ihre Fähre in Gibraltar landete, saßen drei junge Frauen mit ihnen im Auto.


    Eine der drei war ein nettes und hübsches jüdisches Mädchen namens Lois. Sie stammte aus Philadelphia und hatte gerade ihren Abschluss an der University of Pennsylvania gemacht. Sie hatte einen Verwandten, einen Arzt, der für die amerikanische Botschaft in Kopenhagen arbeitete, und wohnte bei ihm und seiner Familie, während sie Europa bereiste. Sie war auf dem Weg nach Dänemark. Nach etwa 300 Kilometern Fahrt Richtung Norden ging das Auto kaputt. Obwohl es mich einige Mühe kostete, überredete ich Lois, mit mir per Anhalter bis nach Paris zu fahren. Dort könnte sie einen Zug nach Kopenhagen nehmen und ich würde meinen Heimweg fortsetzen. Wir verbrachten drei oder vier Nächte auf der Straße – sie schlief in zwei Paar Skihosen – und in Paris. Kurz bevor wir uns trennten, aßen wir im Bahnhof noch etwas.


    »Du kannst jetzt noch nicht gehen«, sagte ich zu ihr. »Du hast deinen Teller noch nicht leer gegessen.«


    »Ich bin 22 Jahre alt«, sagte sie. »Ich muss nicht alles essen, was auf meinem Teller liegt.«


    »Haben dir deine Eltern nicht gesagt, dass du an die armen hungrigen Kinder in China denken musst, als du ein kleines Mädchen warst?«


    »Als ich ein kleines Mädchen war, sagten mir meine Eltern, dass ich an die armen hungrigen Kinder in Alabama denken soll.«


    An Weihnachten in meinem zweiten Jahr in Oxford hatte Lois dort ein Appartement gemietet. Im Sommer fuhren wir zusammen per Anhalter nach Jugoslawien, und dann nahmen wir an einer dreiwöchigen Studienreise teil, die ich gebucht hatte und die uns durch fünf weitere kommunistische Länder führte. Wir reisten nach Ostdeutschland, nach Polen, in die Tschechoslowakei, in die Ukraine und nach Russland. Auf diesen Reisen blickte ich erstmals auf das Leben hinter dem Eisernen Vorhang und erfuhr ebenfalls erstmals, wie der Schwarzmarkt funktioniert.


    Der Rubel war keine konvertierbare Währung. Auf dem Markt konnte man ihn weder kaufen noch verkaufen. Es war somit illegal, Rubel in die Sowjetunion einzuführen oder sie aus dem Land zu bringen. Aber im Büro von American Express in London gab es Rubel, und man konnte sie dort mit einem riesigen Preisabschlag kaufen – genau wie man es auf dem Schwarzmarkt innerhalb Russlands tun konnte – und erhielt ungefähr das Fünffache des offiziellen Wechselkurses. Wir kauften in London ein ganzes Bündel Rubel, Lois stopfte sie in ihren BH und wir schmuggelten sie nach Russland. Die dort erhältlichen Güter und Dienstleistungen, nach westlichen Maßstäben ohnehin schon billig, waren für uns nun umso billiger. Noch Jahre später, als ich um die Welt reiste und entlegene Grenzen überquerte, gehörte es zu meinen ersten Zielen, den Schwarzmarkt zu finden.


    An unserem dritten gemeinsamen Weihnachtsfest waren Lois und ich schon verheiratet – obwohl ihre Eltern äußerst unglücklich darüber waren, dass ich kein Jude war –, und ich hatte meinen Blick auf die Wall Street gerichtet.

  


  
    
      3. Auf eigene Faust

    


    1966 entkam in Marengo County niemand der Einberufung. Das Einberufungsbüro bestand nur aus einer Dame, deren beide Söhne man seinerzeit ebenfalls für den Militärdienst rekrutiert hatte. Beide waren gefallen, allerdings schon in früheren Kriegen als dem, der damals gerade in Vietnam stattfand. Ich war strikt gegen diesen Krieg, und das hätte man eigentlich auch von der Dame erwarten können, aber ihr Opfer hatte ihre Unterstützung dieses Konflikts eher verstärkt als geschwächt. Ehe ich an die Wall Street gehen konnte, musste ich zwei Jahre Wehrdienst ableisten.


    Als ich mich an der Offiziersschule einschrieb, durfte ich meine Einheit wählen; ich entschied mich für das Quartermaster Corps, die Nachschub­abteilung der Armee. Nach der Grundausbildung schickte man mich an eine Schule in Fort Lee, Virginia. Lois promovierte damals an der Columbia University, und so oft wie möglich kam sie aus New York nach Virginia, um bei mir zu sein. Nachdem ich die Offiziersschule als Bester meiner Klasse abgeschlossen hatte, konnte ich mir meine Stationierung aussuchen, und den einzigen verfügbaren Quartiermeister-Posten in New York, wohin ich versetzt werden wollte, gab es in Fort Hamilton in Brooklyn. Ich erhielt ihn und wurde dort stationiert, wo ich, zusammen mit einem anderen jungen Leutnant, den Offiziersklub managte.


    In einem Gespräch mit meinem Kommandanten sagte ich ihm, ich würde nach meiner Militärzeit an die Wall Street gehen. Das war 1968, und die Aktienkurse gingen durch die Decke. Überall prahlten die Leute damit, wie viel Geld sie an der Börse verdienten. Daher bat mich mein Kommandant, ihm bei seinen Investitionen zu helfen, und ich war einverstanden. Ich glaubte zu wissen, was ich tat. Zum Glück verlor ich sein Geld nicht, sondern erzielte sogar kleine Gewinne. Als ich die Armee im August 1968 verließ, hatte ich seine Investitionen und die Gewinne in bar zurückgezahlt. Ich weiß nicht, was er danach mit dem Geld machte. Ende 1968 erreichte die Hausse ihren Höhepunkt, dann brach die Wall Street zusammen und es folgte eine lange Baissephase. Aber ich hatte ihn in guter Form zurückgelassen.


    ICH KAM AM BEGINN EINES JAHRZEHNTS an die Wall Street, das sich als eines der trostlosesten der gesamten Börsengeschichte erweisen sollte. Der Zusammenbruch des Dow 1970 war der schlimmste seit den 1930er-Jahren. Ich arbeitete einige Jahre als Analyst für drei verschiedene Firmen, bevor ich in diesem Jahr eine Anstellung bei Arnhold and S. Bleichroeder erhielt, einer alten deutsch-jüdischen Investmentfirma höchsten Kalibers. (Gerson Bleichröder war der Bankier Bismarcks gewesen.) Nach dem Aufstieg der Nazis hatte die Firma ihre Geschäfte 1937 nach New York City verlagert. Und dort, in diesem kleinen, von der Familie geleiteten Büro, breitete ich wirklich meine Schwingen aus.


    Das Schöne und Aufregende an der Wall Street ist, dass sich die Dinge ständig verändern. Man muss den Entwicklungen voraus sein. Die Action hört niemals auf. Das ist wie ein vierdimensionales Puzzle, gebunden an Umsatz und Zeit. Jeden Tag kommt man ins Büro und stellt fest, dass sich viel verändert hat. Jemand stirbt, es gibt einen Streik oder einen Krieg oder die Wetterlage ist eine andere. In jedem Fall ändert sich das Umfeld. Beim Investieren hat man nicht den festen Rhythmus wie bei anderen Arbeiten, und daher wird man ständig geprüft. Wenn man ein Auto entwirft, gibt es einen prognostizierbaren Zeitrahmen, in dem man das Auto produziert und verkauft; der Markt wird es entweder akzeptieren oder ablehnen, aber zumindest hat das Projekt eine bestimmte Lebensdauer. Beim Investieren bewegt sich alles immer weiter, und das macht es zu einer kontinuierlichen, ständigen Herausforderung … ein Spiel, eine Schlacht … nennen Sie es, wie Sie wollen.


    Ich liebte es in jeder einzelnen Minute. Ich war in meinem Element. Und ich arbeitete die ganze Zeit, manchmal sieben Tage pro Woche. Ich weiß noch, dass ich mir manchmal wünschte, der Aktienmarkt würde am Wochenende nicht schließen – so sehr liebte ich ihn. Ich weiß noch, dass ich in einer einzigen Woche zehn Unternehmen in zehn verschiedenen Städten besuchte. Mir konnte das gar nicht lange genug dauern. Verständlicherweise war Lois gar nicht glücklich darüber, wie viel ich arbeitete. Während ich 15 Stunden pro Tag im Büro verbrachte, nahm sie an den Studenten­demonstrationen auf dem Campus der Columbia University teil, wo die Wall Street in schlechtem Ruf stand. Sie verstand diesen verrückten, getriebenen ehrgeizigen Jungen nicht, der dort sein Vermögen machen wollte. Als ich bei Bleichroeder anfing, waren wir schon geschieden. (Lois und viele ihrer Kommilitonen lernten erst nach dem Abgang von der Universität das wirkliche Leben kennen. Weder ihre Eltern noch ihr 40-jähriger Bruder wollten nach ihrem Uni-Abschluss für ihren Autokredit bürgen. Also fragte sie mich. Ich lehnte ebenfalls ab.)


    Viereinhalb Jahre später heiratete ich erneut, und wegen meiner einseitigen Konzentration auf die Arbeit hielt auch diese Ehe nicht lange. Ich bin nicht besonders stolz darauf, aber tiefe menschliche Beziehungen waren nie meine Stärke. Ich war 57, als ich Paige heiratete, und erst von da an konnte ich wirklich mit einer Frau zusammenbleiben. Ständig begannen Beziehungen und endeten wieder, darunter auch meine ersten beiden Ehen. Paige ist sicher ein besonderer Mensch, weil sie es mit mir aushalten konnte und immer noch kann. Ich bin einer von fünf Brüdern – wir haben keine Schwestern –, und mit einer Ausnahme haben wir alle mindestens eine Scheidung hinter uns. Wenn ich mit meinen Brüdern rede, habe ich das Gefühl, dass keiner von uns von den Eltern beraten wurde, wie man mit dem anderen Geschlecht umgeht. Und ich glaube auch nicht, dass mein Vater oder meine Mutter gewusst hätten, was sie uns sagen sollten, wenn wir sie danach gefragt hätten. Beide waren knapp über 20, als sie heirateten, und besaßen nicht viel Erfahrung, was Beziehungen betraf. Da ich die Mängel meiner eigenen Erziehung kenne – zu Selbsterkenntnis gelangte ich erst spät in meinem Leben –, hoffe ich, es bei meinen Töchtern besser zu machen. Alle Eltern müssen ihren Kindern die Grundlagen von Beziehungen mit dem anderen Geschlecht beibringen. Wenn die Mädchen älter werden, hoffe ich, ihnen meine Einsichten und Ratschläge vermitteln zu können. Ich möchte ihnen den Nutzen meiner Erfahrungen weitergeben, nachdem ich vieles auf die harte Art und Weise lernen musste.


    Harte Arbeit ist eine Grundvoraussetzung an der Wall Street. Aber nur wenige haben Erfolg. In den Haussejahren verdienen viele Leute viel Geld, aber es ist schwieriger, das auch unter normalen Voraussetzungen zu schaffen – und während einer Baisse fällt es noch schwerer. Die meisten Leute fliegen aus diesem Geschäft heraus. Beharrlichkeit und Ausdauer sind absolut überlebensnotwendig, aber das Urteilsvermögen ist ebenso wichtig.


    Um an der Wall Street Erfolg zu haben, muss man extrem neugierig sein. Wer weiß schon, was unter einem Felsbrocken hervorkriechen wird, wenn man ihn anhebt, und was daraus werden kann? Außerdem muss man skeptisch sein. Das meiste, was man Ihnen erzählt, wenn Sie diesen Felsbrocken angehoben haben, trifft nicht zu und ist das Ergebnis eines Mangels an Wissen oder verzerrter Informationen, sei es seitens der Regierung, einer Firma oder eines Individuums. Man kann nicht jedem alles glauben. Man muss alles selbst nachprüfen und beweisen. Man muss jede Quelle anzapfen. Hundert Leute können einen Raum betreten und gleichzeitig dieselben Informationen hören, aber nur 3 oder 4 Prozent von ihnen werden wieder herauskommen und zum richtigen Urteil gelangen.


    Als ich an der Wall Street anfing, investierten nur sehr wenige Leute in Aktien. Noch in den 1960er-Jahren steckten Privatanleger und institutionelle Investoren wie Pensionsfonds und Stiftungen ihr Geld hauptsächlich in Anleihen. (Währungen und Rohstoffe? Kaum jemand an der Wall Street konnte diese Wörter auch nur buchstabieren.) Ende der 1960er-Jahre gab die Ford Foundation eine Studie in Auftrag, die zu dem Ergebnis kam, »Stammaktien« seien vernünftige Investments, denn die Kombination von Dividenden und Kapitalgewinnen mache sie ebenso attraktiv wie Anleihen. Eine neue Welt tat sich auf, als Investoren an den Markt gingen und aufgrund dieser Erkenntnisse agierten – dank der Glaubwürdigkeit der Ford Foundation. Für die MBAs von heute ist es unfassbar, dass Stammaktien noch vor wenigen Jahrzehnten als ungewöhnliche Investments galten. Aber erst nach Beginn der großen Hausse in den 1980er-Jahren kam es zu wirklich bedeutenden Veränderungen. Heute halten die meisten großen Institutionen den größten Teil ihrer Investitionen in Aktien. Als ich 1964 anfing, war es an der New York Stock Exchange ein großer Tag, wenn drei Millionen Aktien umgesetzt wurden. Dieses Volumen entspricht heute einem einzigen Trade. Drei Millionen Aktien werden oft schon vor dem Frühstück umgesetzt, also bevor der offizielle Börsenhandel überhaupt begonnen hat. Heute liegen die Umsätze bei ungefähr fünf Milliarden Aktien pro Woche, hinzu kommen weitere etwa fünf Milliarden an der NASDAQ.


    Damals kannte man nur die an der New York Stock Exchange gelisteten Aktien, wenn man überhaupt etwas über Aktien wusste. Nur wenige Amerikaner investierten im Ausland. Infolge des Zweiten Weltkriegs war ein großer Teil der Welt zerstört, und die Menschen in den USA, dem einen reichen und mächtigen Land, hatten noch nicht angefangen, im Ausland nach Anlagechancen zu suchen. Diese beschränkte Sichtweise hatte mehrere Ursachen, aber nichts schreckte wirksamer von solchen Investitionen ab als die Devisenkontrollen, die es damals auch in den USA gab.


    1962, als die deutsche Wirtschaft wuchs, Japan autarker wurde und die wirtschaftliche Lage in anderen Ländern sich besserte, verließen viele Dollars die USA. Wir importierten immer mehr Güter aus dem Ausland, und plötzlich gab es ein Problem mit der Handelsbilanz. Daher sah sich der Kongress 1963 in seiner (fehlenden) Weisheit veranlasst, so etwas wie das Zins­ausgleichsgesetz zu verabschieden, eine 15-prozentige Steuer auf jedes Investment von Einwohnern der USA im Ausland. Wenn man für 100 Dollar Aktien von Volkswagen kaufte, zahlte man 100 Dollar für die Aktien und 15 Dollar an den amerikanischen Fiskus. Die Steuer sollte Investitionen im Ausland weniger attraktiv machen. Und sie schaffte das auch. Trotz der Chancen investierten nicht viele Leute im Ausland. Der Rest der Welt boomte – auf Kosten Amerikas.


    Seit meiner Zeit in Oxford interessierte ich mich für Auslandsinvestitionen. Damals begann ich mitzukriegen, was im Rest der Welt vor sich ging. Als ich 1968 die Armee verließ, redete ich über Dinge wie Investitionen in die Dänische Krone, und die Leute um mich herum hatten keine Ahnung, was ich überhaupt damit meinte. Alle diese intelligenten, erfahrenen älteren Herren trugen einfach Scheuklappen. Es sah so aus, als wüssten sie nicht, wo Dänemark lag und schon gar nicht, dass dort Chancen existierten. An der Wall Street gab es nur zwei kleine Firmen, die sich auf Auslandsinvestitionen spezialisiert hatten und Arnhold and S. Bleichroeder war eine davon. (Die andere war Carl Marks & Co.)


    Ich erhielt eine Anstellung bei Bleichroeder, um mit George Soros zusammenzuarbeiten, einem Vizepräsidenten der Firma. Er hatte nach einem klugen jungen Mann gesucht, ich nach einem neuen Job. Jemand stellte uns einander vor und wir verstanden uns von Anfang an gut. Er hatte die gleiche internationale Perspektive wie ich. Soros war etwa zwölf Jahre älter als ich, in Ungarn aufgewachsen, hatte bis Mitte 20 im Vereinigten Königreich gelebt und viel Erfahrung mit internationalen Investitionen gesammelt. Wir passten also gut zusammen. Bei Bleichroeder managten wir einen Fonds, den Double-Eagle-Hedgefonds, der riesige Chancen im Inland und im Ausland nutzte. Wegen einer technischen Veränderung in der Branche, einer neuen regulatorischen Einschränkung, mussten wir uns von der Firma trennen und uns selbstständig machen. Arnhold and S. Bleichroeder blieb unser wichtigster Broker.


    Wir bezogen ein kleines Büro und gründeten den Quantum Fund, einen ausgeklügelten Offshore-Hedgefonds für ausländische Investoren, die der Zinsausgleichssteuer nicht unterlagen. Der Fonds war auf den Niederländischen Antillen registriert. Wir führten überall auf der Welt Käufe und Leerverkäufe von Aktien, Rohstoffen, Währungen und Anleihen durch. Wir investierten, wo andere dies nicht taten, und erforschten unbekannte Märkte rund um den Globus. Ich arbeitete unermüdlich, weil ich so viel wie möglich über die weltweiten Ströme von Kapital, Gütern, Rohmaterialien und Informationen wissen wollte.


    1974 gab es auf der ganzen Welt nur eine Handvoll Hedgefonds. Es hatte ohnehin noch nie viele gegeben, und die meisten hatten ihre Geschäfte eingestellt, weil es so schrecklich schwer war, an der Wall Street Geld zu verdienen. Und die wenigen, die es noch gab, investierten hauptsächlich in den USA. Wir waren der einzige internationale Hedgefonds. In der Theorie sind die Leute von den Hedgefonds die schlauen Burschen, aber damals investierte keiner von ihnen im Ausland. Viele konnten damals Belgien noch nicht einmal auf der Landkarte finden, geschweige denn dort investieren.


    Der erste Hedgefonds wurde 1949 von Alfred Winslow Jones zusammengestellt. Es gab ihn also schon, als wir unseren Fonds gründeten – A. W. Jones ist heute noch im Geschäft –, und er war in den 1950er- und 1960er-Jahren sehr erfolgreich gewesen. Wir verwendeten die gleiche Kompensationsstruktur, die Jones entwickelt hatte und die damals auch andere nutzten.


    Auf den wichtigsten Unterschied zwischen einem Hedgefonds und einem normalen Investmentfonds deutet schon seine Bezeichnung hin: die Fähigkeit zu hedgen, also Positionen abzusichern. Hedgefonds können leer verkaufen. Investmentfonds in den USA kaufen einfach Aktien. Das ist alles, was sie tun. Sie halten nur Long-Positionen. Durch die Kompensationsregeln der SEC sind sie gezwungen, nur geringe Gebühren zu verlangen und sie dürfen nicht auf Kredit kaufen. Hedgefonds ist das erlaubt, und sie können ihre Gebühren völlig nach eigenem Ermessen festlegen. Als jährliche Managementgebühr setzten wir 1 Prozent des Assetwerts an – ein Investmentfonds hätte etwa 0,5 Prozent verlangt – sowie als Erfolgsprämie 20 Prozent aller angefallenen Gewinne, was damals so üblich war.


    Theoretisch verdienen Hedgefonds immer Geld, in guten wie in schlechten Jahren, weil sie Leerverkäufe durchführen können. Und hier kommt die Erfolgsprämie ins Spiel. Wenn man seine Sache gut machte, konnte man viel Geld verdienen. Wenn es keine Gewinne gab, zahlten die Investoren nichts. Aber hohe Gewinne waren wahrscheinlich, und die Investoren bezahlten freudig die 20 Prozent, weil das bedeutete, dass sie ebenfalls Geld verdienten.


    Nach dem Krieg ging A. W. Jones zu seinen Investoren und erklärte ihnen: »Ich bin ein kluger Mensch. Ich werde diesen Fonds gründen und meine Wetten, unsere Wetten, absichern. Und da ich ein guter Investor bin, erwarte ich von Ihnen, dass Sie mir viel Geld zahlen, damit ich gut abschneide. Wenn Sie mit mir investieren wollen, müssen Sie zahlen.« Investmentfonds durften (und dürfen) keine Erfolgsprämien verlangen. Gesetzlich war aber festgelegt: Wenn man weniger als 99 Investoren hat, gilt man nicht als öffentlicher Fonds – im Gegensatz zum Beispiel zu Fidelity, wo es Millionen von Anlegern gibt –, und Gruppen von Privatpersonen durften beliebige Kompensationsregeln beschließen. Daher waren Hedgefonds so strukturiert, dass sie klein blieben.


    Soros war ein sehr guter Trader, besaß ein gutes Gefühl für Timing und Trading. Das waren nicht gerade meine Stärken, und ich kümmerte mich auch wenig darum. Ich übernahm den größten Teil der Research-Arbeiten. Mich interessierte es, die Felsbrocken hochzuheben, Spuren zu verfolgen, zu entdecken, was in der Welt vor sich ging, und zu prognostizieren, wohin sich die Dinge entwickeln würden. Das war meine Leidenschaft, die 1964 belohnt worden war, als ich zur Wall Street stolperte und dort auf eine Arbeit stieß, die ich auch ohne Entlohnung gemacht hätte, wenn ich gleichzeitig auf eine Möglichkeit gestoßen wäre, meinen Lebensunterhalt zu bestreiten.


    Um diese Unternehmung auf den Weg zu bringen, kürzte ich mein Gehalt dramatisch: um 75 Prozent. Aber das Geld war mir nicht wichtig. Ich gebe jedem den folgenden Rat, den ich auch meinen Kindern geben werde: Ehe Sie fragen, wie viel man Ihnen für einen Job bezahlt, müssen Sie wissen, ob dies der richtige Ort und der richtige Job für Sie ist, denn wenn es der richtige Ort ist und Sie den Job richtig machen, kommt das Geld von selbst. Ich versichere Ihnen: Das Geld wird Sie finden. Von allen Fragen sollte Ihnen die nach Geld am wenigsten wichtig sein.


    Da saßen wir also in einem kleinen Büro neben dem Columbus Circle am Rand des Central Parks, nur wir drei, einschließlich unserer Sekretärin, und die Dinge liefen gut. Wir taten alles: Wir investierten auf der ganzen Welt – Aktien, Anleihen, Währungen, Rohstoffe –, wir verkauften leer, wir kauften auf Kredit, wir machten alles, was an den Finanzmärkten möglich ist. Wir taten Dinge, die auch jedem anderen offenstanden, die andere aber nicht taten, weil sie durch Börsenkontrollen und ihre eigene beschränkte Sichtweise der Geschichte eingeengt waren. In geografischer Hinsicht war Amerika isoliert und ist es in gewissem Maße noch immer. Auf jeder Seite unseres Landes befindet sich ein Ozean. Wir waren das einzige Land, das nach dem Krieg noch so etwas wie Geld hatte. Wir pflegten nicht viel Kontakt mit dem Rest der Welt und brauchten ihn auch nicht. Wir waren die großen Sieger. Warum sollten amerikanische Investoren überhaupt über Deutschland, Frankreich, Italien oder Japan nachdenken, die zerstört aus dem Krieg hervorgegangen waren?


    In meiner unersättlichen Neugier auf die Welt suchte ich nach allem, was ich finden konnte. Wir waren uns einig, dass die Chancen da waren, und wenn man sie findet, investiert man. Wir waren nicht durch Geschichte oder Geografie, Tradition oder ähnliche Absurditäten eingeschränkt. Wir investierten überall, wo wir Chancen sahen, was bedeutete, dass wir auf der ganzen Welt investierten. Wir setzten viel Fremdkapital ein, um unsere Investments zu hebeln. Das war mit hohen Risiken verbunden, aber zum Glück machten wir es richtig. Mit Sicherheit lagen wir öfter richtig als falsch.


    Eines unserer ersten Traumata ereignete sich 1971, als Präsident Nixon das Goldfenster schloss, indem er verbot, dass die Regierungen anderer Länder ihre Dollar gegen unser Gold eintauschten. Gleichzeitig führte er Lohn- und Preiskontrollen sowie Zölle von 10 Prozent auf importierte Güter ein. Wir hatten japanische Aktien gekauft. In Japan herrschte ein konjunktureller Boom; es war ein wunderbarer, unbeachteter Markt. Er war billig, er wuchs und verfügte über eine gesunde Währung. Wir hatten in Japan gekauft und in den USA leer verkauft. Bei unseren Leerverkaufspositionen handelte es sich hauptsächlich um amerikanische Aktien. Nixon hatte seine Maßnahmen am Sonntagabend verkündet. In dieser Woche sank der japanische Markt, wo wir Long-Positionen besaßen, um 20 Prozent, und der amerikanische Markt, wo wir Leerverkaufspositionen hatten, schoss durch die Decke. Wir litten ganz schön. Aber wir hatten auch ein wenig Nordseeöl, das unsere Verluste ausglich. Die Erdölproduktion dort kam allmählich in Gang, und wir investierten in europäische Ölunternehmen. Sie gediehen prächtig, weil abzusehen war, dass sie mit dem Nordseeöl ein Vermögen verdienen würden.


    OBWOHL ES der am stärksten gehandelte und wahrscheinlich auch der wichtigste Rohstoff ist, wurde Erdöl vor den 1980er-Jahren an keiner Rohstoffbörse gehandelt. In den 1970er-Jahren und in vielen Jahrzehnten zuvor, ehe die New York Mercantile Exchange einen offenen Markt für Rohöl einrichtete, wurde Öl von Brokern oder von Leuten aus der Energiebranche am Telefon gehandelt. Andere Rohstoffe, für die riesige Märkte existieren, zum Beispiel Papier, Stahl und Uran, haben bei den Leuten in diesen Branchen nie genug Interesse hervorgerufen, um einen Börsenhandel zu begründen. Kohle gibt es schon seit Hunderten von Jahren, aber die Menschen, die sie kaufen und verkaufen, sind immer noch damit zufrieden, ihre Transaktionen ohne die Vorteile eines organisierten Markts durchzuführen.


    Schon 1971, zwei Jahre bevor die Energiepreise dramatisch zu steigen begannen, investierte Quantum in Öl und Erdgas. Mein Research zeigte, dass sich ernsthafte Angebotsengpässe abzeichneten. In diesem Jahr erhielt ich einen Prospekt von einer Firma, die Anleihen mit einer Laufzeit von 30 Jahren emittierte, um eine Erdgas-Pipeline zu finanzieren. Im selben Prospekt wurde dargelegt, dass die damaligen Erdgasreserven des Unternehmens einem Bedarf von acht Jahren entsprachen. Danach, so musste man annehmen, gab es nichts mehr, was man durch die Pipeline hätte pumpen können, wenn sich nichts änderte. Die Branche hatte ihre Reserven seit Jahren nach unten getrieben, hauptsächlich deshalb, weil man mit dem Bohren nach Erdgas nur sehr wenig Geld verdienen konnte.


    1956 hatte der Oberste Gerichtshof der USA es für verfassungskonform erklärt, dass die Bundesregierung den Preis für Erdgas festlegte, das per Pipeline durch mehrere Bundesstaaten transportiert wurde. Dieser fixe Preis war sehr niedrig (und war es 1971 immer noch).


    1956 war ich 14 Jahre alt und wusste nur wenig über den Obersten Gerichtshof, aber mit den Ölfeldern im amerikanischen Südwesten war ich ganz gut vertraut. Ich erinnere mich noch daran, dass ich mit meinen Eltern im Auto von Alabama nach Oklahoma fuhr, wo meine Großeltern mütterlicherseits lebten. Wir fuhren an den Ölfeldern in Louisiana und Texas vorbei, und überall sah ich Feuer brennen. Die Flammen schossen aus den Bohrlöchern hoch, weil die Arbeiter das Gas abfackelten, während sie das Öl heraufpumpten. Erdgas war so billig, dass es kaum der Mühe des Aufbewahrens wert war. Öl war wesentlich lukrativer, so niedrig die Ölpreise damals auch lagen.


    Natürlich verstand ich damals nichts davon, aber die Erinnerungen an die brennenden Felder war mir 1971 noch gegenwärtig, als ich, nachdem ich den Pipeline-Prospekt erhalten hatte, den Jahresbericht eines Unternehmens namens Helmerich & Payne las, das eine bedeutende Bohrfirma war. Das Unternehmen, schon seit Jahrzehnten im Geschäft, berichtete, dass die Zahl der Bohrtürme in jedem einzelnen der letzten 15 Jahre gesunken war. Es sah so aus, als hätten sowohl Gas- als auch Ölunternehmen seit 1956 pausenlos ihre Reserven angezapft. Mir wurde klar, dass die USA vor einem ernsthaften Energieproblem standen – und folglich die ganze Welt.


    Ich suchte den Unternehmenschef von Helmerich & Payne auf. Er nahm mich beiseite – ich war 29 Jahre alt – und sagte: »Wissen Sie, das ist ein schreckliches Geschäft, ich will Sie nur warnen. Ich bin hier, dies ist die Firma meiner Familie, und natürlich werde ich auch hier bleiben, aber Sie sollten wirklich nicht in dieses Geschäft investieren.« Im mir bekannten Jahresbericht hatte er den geschäftlichen Niedergang als etwas beschrieben, das sich der Kontrolle des Unternehmens entzog. Der Bericht beschrieb, wie die Zahl der Bohrtürme seit Langem zurückgegangen sei, weil das Bohren nach Gas oder Öl nicht profitabel gewesen sei. Und das steigerte nur meine Begeisterung. Wohin ich auch ging, überall sah ich, dass das Angebot austrocknete.


    Wir investierten massiv in diese Branche.


    Ich erzählte einem Freund, der für einen Fonds arbeitete, was wir taten, alles auf Basis dessen, was ich gelernt hatte. Er hatte die Harvard Business School besucht, was er ziemlich vor sich hertrug – und er wies meine Analyse zurück. Ein paar Jahre später, nach dem Jom-Kippur-Krieg 1973 und dem folgenden Ölembargo durch die arabischen OPEC-Mitglieder, begegneten wir uns wieder.


    »Mann, ihr Jungs habt aber wirklich Glück gehabt«, rief er.


    »Wovon redest du?«, entgegnete ich. »Ich habe dir gesagt, dass das passieren würde und warum. Es ist passiert. Und jetzt nennst du das Glück?«


    »Ohne den Krieg wären die Preise nicht gestiegen«, meinte er.


    Und dann versuchte ich, ihm alles noch einmal beizubringen.


    Ich erklärte ihm, dass das Embargo nach fünf Monaten aufgehoben wurde und die Preise trotzdem weiter stiegen. Ich erinnerte ihn daran, dass die OPEC 1960 gegründet worden war. Jedes Jahr trafen sich die Minister und jedes Jahr erhöhten sie den Ölpreis, nur um anschließend zu sehen, dass die Märkte über sie lachten und die Preise sanken. Aber als sie 1973 den Preis erhöhten, wirkte das nach. Warum? Weil sich Engpässe abzeichneten. Niemand bohrte mehr nach Öl. Die Reserven nahmen zusehends ab. Die Leute investierten, die Märkte reagierten und die Preise stiegen.


    Die Fundamentaldaten waren richtig. Man kann den ganzen Tag in irgendetwas investieren, aber wenn die Fundamentaldaten nicht stimmen, wird man damit nicht weit kommen. Erfassen Sie die Fundamentaldaten richtig, dann werden Sie ständig gute Nachrichten erhalten. Glück? Wenn Sie Glück haben wollen, müssen Sie Ihre Hausaufgaben machen.


    Louis Pasteur drückte es so aus: »Das Glück begünstigt nur den Geist, der vorbereitet ist.«


    AN DEN ERSTEN TAGEN des Jom-Kippur-Kriegs fiel mir auf, dass die ägyptische Luftwaffe israelische Kampfflugzeuge abschoss. Das ergab für mich keinen Sinn – Israels Luftwaffe war weit überlegen –, und ich versuchte, die Gründe dafür herauszufinden. Es lag wohl daran, wie ich erfuhr, dass die Ägypter hochmoderne elektronische Kriegsgeräte einsetzten, die sie von den Sowjets erhalten hatten. Ich sprang in ein Flugzeug und besuchte Rüstungsunternehmen im ganzen Land. Lockheed war damals pleite, weil es sich bei dem Versuch finanziell übernommen hatte, mit Boeing zu konkurrieren. Das Unternehmen war berühmt für seine Advanced-DevelopmentProjects-Abteilung, besser bekannt als Skunk Works mit Sitz in Kalifornien. Dort entwickelten die Ingenieure hochmoderne Waffensysteme für das Pentagon. Ich warf einen genauen Blick auf Lockheed, ebenso auf andere Unternehmen wie Northrop. Ich flog nach Washington und erfuhr, dass sogar die »Tauben« im Kongress – unter anderem sprach ich mit dem demokratischen Senator William Proxmire aus Wisconsin – dafür waren, dass das Pentagon Geld in modernes elektronisches Kriegsgerät investierte. Nach dem Vietnamkrieg gab die Regierung nicht viel für Verteidigung aus und Rüstungsaktien waren billig; manche von ihnen kosteten nur einen oder zwei Dollar. Aufgrund der Ergebnisse meiner Nachforschungen und der Tatsache, dass sie so billig waren, kauften wir viele von diesen Aktien.


    Etwa um diese Zeit lud mich eine Gruppe junger erfolgreicher Investoren zu einem ihrer Treffen ein. Sie kamen einmal im Monat zu einem Abendessen zusammen, um Investmentempfehlungen und ihre Ansichten über die Welt auszutauschen. Von einigen dieser Leute hatte ich bereits gehört und war sehr aufgeregt, als ich zwischen ihnen saß. Ich begann zu erklären, warum wir Aktien von Lockheed besaßen, die damals etwa zwei Dollar kosteten, und ein Mann am anderen Ende des Tisches verkündete in einem betont lauten Flüsterton, für wie absurd er mich hielt und wie sehr er eine solche Strategie verachtete. Er hatte seinen eigenen Hedgefonds, einen der wenigen, die es damals gab, was ihn theoretisch zu einem der besseren unter den jungen, erfolgreichen Investoren machte. Deshalb und weil es sich um mein erstes Abendessen mit allen diesen Leuten handelte, fühlte ich mich peinlich berührt. Der Mann hieß Bruce Waterfall und war etwa so alt wie ich. Seine Firma war Morgens Waterfall (er starb 2008). In den folgenden Jahren stieg der Kurs von Lockheed um das Hundertfache. Ich erinnere mich deshalb an Waterfalls Reaktion, weil ich überall so empfangen wurde, wo ich laut über die Dinge sprach, in die ich investierte.


    Gegen den Strom und die vorherrschende Meinung verkauften Soros und ich bei Quantum die hochkapitalisierten Aktien leer, also Aktien, von denen es hieß, man sollte sie einfach kaufen und behalten, und die als extrem stabil galten. Man nannte sie die Nifty Fifty – einige von ihnen kosteten das Hundert- oder Zweihundertfache der jährlichen Unternehmensgewinne, und alle Banken, alle Investmentfonds kauften sie. Wir verkauften das Britische Pfund leer. 1980 schoss Gold nach oben – wir verkauften es leer. Das waren glorreiche und aufregende Jahre, und wir erzielten jedes Jahr Gewinne. Und das waren die Zeiten der Baisse, als jeder die Wall Street für einen Ort des Schreckens hielt. 1980, nach einem Jahrzehnt, in dem der S&P500 um 47 Prozent gestiegen war – was etwa den Gewinnen entsprach, die meine Mutter mit ihrem Sparkonto bei der örtlichen Bank verzeichnete –, hatte Quantum einen Profit von insgesamt 4200 Prozent erzielt.

  


  
    
      4. Wie man die Baisse besiegt

    


    Mitte der 1970er-Jahre war ich auf eine Party im Central Park West eingeladen, dem Teil der Eight Avenue, der entlang des Central Parks verläuft. Meine Gastgeber waren der Investmentmanager Jeff Tarr und seine Frau Patsy. Als Mrs. Tarr mich fragte, womit ich meinen Lebensunterhalt verdiente, antwortete ich, dass ich an der Wall Street arbeite. Ihre unmittelbare Reaktion war von Mitgefühl geprägt.


    »Oh«, sagte sie, »dann geht es Ihnen sicher recht schlecht.«


    Die Märkte waren eine Katastrophe; schon seit Jahren, und daran sollte sich so schnell auch nichts ändern. Ende 1964 stand der Dow bei 800 Punkten, und nach 18 Jahren rekordhoher Inflation lag er 1982 immer noch bei 800 Punkten.


    »Nein«, versicherte ich ihr. »Mir geht es hervorragend. Ich bin short.«


    Sie betrachtete mich von oben bis unten, und ihr Gesichtsausdruck machte klar, was sie dachte: Ich sehe selbst, dass du kurz bist, du Trottel, aber was willst du damit eigentlich sagen?


    Sicher hatte es Zeiten gegeben, in denen ich wegen meiner Körpergröße von 1,66 Metern verlegen gewesen war, aber das war schon damals lange vorbei. Jegliche Unsicherheit verschwand bei meinem Eintritt in die Armee. Ich war zwar der Kleinste in meinem OCS-Kurs – wir mussten uns immer der Körpergröße nach aufstellen –, aber was meine Leistungen betraf, war ich der Beste. Später trugen Unabhängigkeit und Erfolg, sowohl auf finanziellem als auch auf romantischem Gebiet, noch mehr dazu bei, dass meine Körpergröße unwichtig wurde. Ich weiß noch, dass ich meine Freundin Tabitha, die mich um ungefähr zehn Zentimeter überragte, dazu aufforderte »aufrecht zu stehen« und sich nicht darum zu kümmern, dass sie größer war als ich. Was dieses Thema anging, so erklärte ich ihr, müsse sie sich keine Sorgen mehr machen.


    Damals gab es nur wenige Hedgefonds, und Leerverkäufe, eine der Maßnahmen, mit denen Hedgefonds ihre Positionen absichern, waren relativ unbekannt. Mrs. Tarr war damals nicht die Einzige, die diese Vorgehensweise nicht kannte. Zu den Leuten, für die dieses Konzept ein Mysterium war, gehörte auch Präsident Richard Nixon. Als man ihm erklärte, wie Leerverkäufe funktionieren, denunzierte Nixon sie als unamerikanisch. Und er war im Lauf der Geschichte nicht der einzige politische Führer, der so etwas für unpatriotisch hielt. Napoleon Bonaparte ließ Leerverkäufer als Verräter ins Gefängnis stecken.


    Die meisten Leute kaufen eine Aktie bei sagen wir mal 10 Dollar und verkaufen sie dann bei vielleicht 25 Dollar. Sie kaufen und verkaufen, um einen Gewinn zu erzielen. Leerverkäufe drehen den Prozess um, mit dem Gewinne erzielt werden. Man verkauft die Aktie bei 25 Dollar und kauft sie dann bei 10 Dollar. Aber wie verkauft man etwas, das man gar nicht besitzt? Ich wende mich an J. P. Morgan, leihe mir 100 Aktien und verkaufe sie zum aktuellen Kurs von 25 Dollar. Ich verkaufe sie, weil ich glaube, dass sie an Wert verlieren werden. Wenn sie dann auf 10 Dollar gesunken sind, kaufe ich 100 Aktien und gebe sie an J. P. Morgan zurück. Die Bank hat wieder ihre 100 Aktien, ich habe meinen Gewinn, und das Leben geht weiter.


    Leerverkäufe sind für den Markt in der Tat unverzichtbar. Sie sorgen für Liquidität und Stabilität. Der Markt braucht Käufer und Verkäufer. Ohne Verkäufer können die Kurse durch die Decke schießen, ohne Käufer brechen sie zusammen. Nehmen wir einmal an, dass während der Dotcom-Manie jeder eine Aktie wie Cisco kaufen will. Die Aktie steigt von 20 auf 80 Dollar. Nun kommen die Leerverkäufer ins Spiel. Vielleicht steigt die Aktie dann noch auf 90 Dollar. Ohne die Leerverkäufer würde sie auf 110 Dollar steigen. Ohne Leerverkäufer gäbe es überhaupt keine Verkäufer – es gäbe keine Liquidität und die Entwicklung würde völlig verrückt verlaufen. Leerverkäufer kühlen die Manie ab.


    Nehmen wir an, dass die Leerverkäufer falschliegen. Dann müssen sie ihre Short-Positionen glattstellen und werden aus dem Markt gedrängt. Und die Aktie steigt bis auf einen Kurs, den sie ohnehin erreicht hätte. Aber nun nehmen wir an, dass die Leerverkäufer richtigliegen – sie haben in der Vergangenheit übrigens besser abgeschnitten als die meisten Marktteilnehmer –, und die Aktie nähert sich dem Zusammenbruch. Jeder gerät in Panik und will unbedingt aussteigen. Aber weil die Aktie kollabiert, gibt es keine Käufer. Nur eine Käufergruppe gibt es tatsächlich noch: die Leerverkäufer. Sie müssen die Aktie zurückkaufen. Sie müssen die Aktien zurückgeben, die sie zuvor geliehen haben. Sie müssen ihre Short-Positionen glattstellen. Daher stürzt während dieses Zusammenbruchs die Aktie nicht so tief ab, wie es sonst vielleicht der Fall gewesen wäre. Eine Aktie, die vielleicht auf 3 Dollar gefallen wäre, sinkt nur auf, sagen wir mal, 8 Dollar.


    Leerverkäufer sind also gut für den Markt. Sie haben Sie davor bewahrt, die gescheiterte Aktie bei 110 Dollar zu kaufen. Wenn Sie zum Höchstkurs gekauft haben, dann eben nur bei 90 Dollar. Und wenn alles schiefgeht, dann können Sie dank der Leerverkäufer bei 8 Dollar statt bei 3 Dollar aussteigen. Leerverkäufe gibt es schon seit ungefähr 400 Jahren, weil sie an den Märkten ausführlich geprüft und für wertvoll befunden worden sind.


    Für Politiker, die Leerverkäufe jahrhundertelang verdammten, haben sie sich als sehr nützlich erwiesen. Wenn die Kurse sinken, können sie immer wieder die bösen Spekulanten beschuldigen. Wenn der Aktienmarkt von 1000 auf 500 fällt, Menschen ihre Jobs verlieren und überall Unternehmen pleitegehen, wird kein Politiker sagen: »Mein Gott, ich habe alles falsch gemacht, ich werde zurücktreten.« Nein, die bösen Leerverkäufer an der Wall Street sind an allem schuld!


    2008 wurde im Verlauf eines Interviews, das CNBC mit mir führte, allgemein bekannt, dass ich die Hypothekenbank Fannie Mae leer verkauft hatte. Schon seit ein, zwei Jahren hatte ich mich entsprechend geäußert: Fannie Mae war ein Schwindel, der am Rand des Zusammenbruchs stand. Vier Jahre zuvor hatte ich in meinem Buch Hot Commodities (Rohstoffe, FinanzBuch Verlag) die Ansicht vertreten, dass Fannie Mae und Freddie Mac bald für Skandale sorgen würden. Jetzt also schrieben wir das Jahr 2008, und die Aktie von Fannie Mae stürzte von 60 Dollar bis in den Bankrott. Zur Zeit des CNBC-Interviews war sie schon auf etwa 20 Dollar gesunken, und die Journalistin, mit der ich sprach, Sharon Epperson – wohlgemerkt eine Reporterin, die für einen Wirtschaftssender arbeitete – meinte, dieser Zusammenbruch sei meine Schuld.


    So höflich es mir möglich war entgegnete ich Miss Epperson: »Hören Sie: Wenn Sie wirklich glauben, dass Fannie Mae wegen der Leerverkäufer zusammenbricht, dann sollten Sie sich wirklich einen anderen Job suchen.«


    Vom sprichwörtlichen Mann auf der Straße hätte ich diesen Mangel an Verständnis erwartet – nicht jeder ist mit Leerverkäufen vertraut –, aber ein solches Maß an Ignoranz bei einer Wirtschaftsreporterin bei einem TV-Sender überraschte sogar mich. Die Leerverkäufer sind nicht die Ursache, sondern nur die Überbringer der schlechten Nachrichten, und sie haben viele der großen Betrügereien aufgedeckt. Zu den berühmten Wirtschaftsskandalen, auf die sie als Erste stießen, zählt beispielsweise der um das kriminelle Unternehmen Enron.


    LEERVERKÄUFE sind nichts für Amateure. Sie erfordern ein wenig mehr Wissen; man muss seine Hausaufgaben sorgfältig machen. Hier sollten sich nur gut informierte Leute engagieren. Wenn Sie eine Aktie zu 10 Dollar kaufen, kann sie allenfalls auf null sinken. Aber wenn man eine Aktie zu 10 Dollar leer verkauft, sind die Verluste theoretisch unbegrenzt – sie können auf 20, 30, 40, 50, ja sogar auf 1000 Prozent steigen. Mit Leerverkäufen kann man sehr empfindliche und sehr schnelle Verluste erleiden, wenn man falschliegt.


    Ich ging schon früh in meiner Karriere pleite, weil ich falschlag.


    1970 war ich zu der Schlussfolgerung gelangt, dass der Aktienmarkt zusammenbrechen würde. Ich nahm all mein Geld und kaufte Puts – Optionen, die mir das Recht gaben, bis zu einem bestimmten Zeitpunkt zu einem bestimmten Kurs zu verkaufen. So konnte ich eventuelle Verluste in einer Weise begrenzen, wie es mit Leerverkäufen nicht möglich war. Für Optionen zahlt man eine Prämie, hat aber auch eine stärkere Hebelwirkung, wenn die Kurse sinken. Fünf Monate später kollabierte der Aktienmarkt. Unternehmen gaben auf, die schon seit Jahrzehnten existiert hatten. Es war der schlimmste Zusammenbruch seit 1937. Am Tag, als der Markt sein Tief erreichte, verkaufte ich meine Puts. Ich nahm sozusagen meine Gewinne mit und hatte meinen Einsatz verdreifacht.


    Da saß ich also, ein rotznäsiger junger Mann, und ich glaubte zu wissen, was ich tat. Ich sagte mir: Jetzt werde ich abwarten, weil der Markt massiv steigen wird. Ich weiß nicht, ob ich wirklich weiser war, als es meinem Alter entsprach, aber der Markt legte tatsächlich stark zu, und nachdem ich zwei Monate abgewartet hatte, führte ich mit all dem Geld, das ich mit meinen Puts verdient hatte, Leerverkäufe durch. Ich wollte keine Prämien mehr bezahlen, sondern einfach leer verkaufen. Das tat ich dann auch mit den Aktien von sechs verschiedenen Unternehmen, weil ich mit einem weiteren Absturz rechnete. Zwei Monate später war ich pleite.


    Weil die Aktien dieser Unternehmen weiter stiegen, war ich gezwungen, meine Short-Positionen glattzustellen, da ich auf meinem Brokerkonto nicht über genug Reserven verfügte, um durchzuhalten, bis die Kurse zu sinken begannen. Ich hatte nicht das Stehvermögen, das ein Leerverkäufer braucht. Mir fehlten die nötigen finanziellen Mittel, um sagen zu können: Gut, die anderen liegen falsch, ich habe recht. Ich musste meine Position drehen und verlor alles, was ich hatte. Ich war gezwungen, meine Positionen glattzustellen, ehe ich ins Minus rutschte. Eine Anmerkung zur Wall Street, falls Sie auf Kredit traden: Die Broker werden Ihre Position glattstellen, bevor sie ins Minus geraten. Sie sorgen immer dafür, dass sie keine Verluste erleiden.


    Innerhalb der folgenden zwei, drei Jahre ging jedes einzelne dieser Unternehmen, deren Aktien ich leer verkauft hatte, bankrott, und ich war ein Genie. Was mich gerade an den geläufigen Spruch erinnert: »Wenn du so schlau bist, warum bist du dann nicht reich?«


    Das war ein perfektes Beispiel dafür, zwar schlau, aber nicht reich zu sein. Ich war so schlau gewesen, dass ich pleiteging. Ich wusste nicht, wozu die Märkte in der Lage waren.


    Ich lernte, dass es an der Wall Street keine Weisheit mit mehr Wahrheitsgehalt gibt als die, die irrtümlich John Maynard Keynes zugeschrieben wird: »Die Märkte können länger irrational bleiben, als du solvent bleiben kannst.«


    Keynes war übrigens sowohl schlau als auch reich. Er war einer der besten Aktienspekulanten aller Zeiten. Er wusste, was er tat. Mit dem Stiftungskapital des King’s College in Cambridge und mit seinem eigenen Geld spekulierte er fast in Vollzeit, und er war sehr erfolgreich. Als er 1946 starb, betrug sein Vermögen mehr als eine halbe Million Pfund, was in heutiger Kaufkraft etwa 16 Millionen Dollar entspricht.


    Ich war schlau gewesen – und hatte genau darum alles verloren.


    Das war eine wertvolle Erfahrung. Sie zeigte mir, wie wenig ich über die Märkte wusste. Und ich lernte dabei auch viel über mich selbst. Später, während meiner kurzen Lehrtätigkeit an der Columbia University, vermittelte ich diese Erkenntnis meinen Studenten. Ich sagte ihnen, sie sollten sich keine Sorgen über ein mögliches Scheitern machen. Sie sollten sich auch nicht den Kopf darüber zerbrechen, im Leben Fehler zu machen. Es ist gut, Geld zu verlieren, mindestens einmal pleitezugehen, noch besser zweimal. Aber das sollte in einem frühen Stadium Ihrer Laufbahn passieren. Es ist besser, mit 20 000 Dollar als mit 20 Millionen Dollar eine Pleite hinzulegen. Erledigen Sie das also früh, dann ist es nicht das Ende der Welt.


    Alles zu verlieren kann eine wertvolle Erfahrung sein, weil man dabei lernt, wie viel man nicht weiß. Und wenn Sie sich von ein, zwei Pleiten erholen können, dann spricht einiges dafür, dass Sie auf lange Sicht erfolgreicher sein werden. Es gibt zahllose Geschichten über erfolgreiche Menschen, die einmal, zweimal oder dreimal scheiterten und dann zurückkamen. Mike Bloomberg wurde von Salomon Brothers gefeuert, und das war das Beste, was ihm je passierte. Er gründete seine eigene Firma, die Wirtschaftsinformationen liefert, und heute gehört er zu den reichsten Menschen der Welt. Scheitern ist nicht schlimm, wenn Sie aus Ihren Fehlern lernen.


    Einer der offensichtlichsten Fehler beim Leerverkauf dieser sechs Unternehmen war meine Annahme, jeder wisse, was ich wusste. Ich war viel zu früh dran. Seither habe ich gelernt zu warten oder es jedenfalls zu versuchen – um jeden Preis. Aber Manien können Kurse bis auf unvorstellbare Niveaus führen. Und ich habe festgestellt, dass ich nicht sehr gut darin bin, den Moment zu bestimmen, an dem auch alle anderen merken, dass die Entwicklung irrsinnig ist.


    SOLLTEN SIE HEUTE zu einer Cocktailparty in Manhattan gehen, werden Sie dort kaum jemanden treffen, der nicht weiß, was ein Hedgefonds ist oder was es mit Leerverkäufen auf sich hat. Das enorme Wachstum der Hedgefonds und der Investmentfonds in der Finanzbranche, ein Produkt der Hausse der 1980er- und 1990er-Jahre, hat dazu geführt, dass jeder Amerikaner mit einem Wertpapierdepot für den Ruhestand die Märkte beobachtet. Nach Angaben des Investment Company Institute gab es 2010 weltweit etwa 70 000 Investmentfonds, davon mehr als 7500 in den USA. In einer 2011 durchgeführten Gallup-Umfrage gaben 54 Prozent aller Amerikaner an, sie hätten Geld am Aktienmarkt investiert. 2007, vor der Finanzkrise, waren es noch 65 Prozent.


    Mehr als die Hälfte aller Amerikaner hat also Geld an der Börse investiert, und da ist es schon sehr erstaunlich, wie wenig viele von ihnen wissen, wie viele von ihnen absolut keine Ahnung haben, was sie tun. Kein Wunder, dass sie Geld verlieren – sie wissen nichts über das Investieren, tun es aber trotzdem und rechnen damit, ein Vermögen zu verdienen. Mein Rat an diese Menschen: Packen Sie Ihr Geld auf die Bank und streichen Sie 1, 2 Prozent Zinsen ein. Das ist besser, als 1, 2 Prozent zu verlieren. Wenn Sie mir nicht glauben, versuchen Sie es ein paar Jahre lang, dann werden Sie den Unterschied bemerken.


    Ständig fragen mich die Leute, wie sie investieren sollten, und meine Antwort fällt immer gleich aus. Ich sage: Hören Sie nicht auf mich – hören Sie auf niemanden. Sie werden nur dann zu einem erfolgreichen Investor, wenn Sie nur in Dinge investieren, die Sie sehr gut kennen. Jeder weiß sehr viel über ein bestimmtes Thema. Autos, Mode, was auch immer – es gibt etwas, von dem Sie sehr viel Ahnung haben. Wenn Ihnen nicht klar ist, worüber Sie sehr viel wissen, dann treten Sie einen Schritt zurück und sehen Sie sich Ihr alltägliches Leben an. Nach welchen Zeitschriften greifen Sie, wenn Sie im Wartezimmer eines Arztes sitzen? Welche Sendungen sehen Sie sich im Fernsehen an? Wahrscheinlich werden Sie rasch herausfinden, wo Ihre wirklichen Interessen liegen und worüber Sie wirklich viel wissen.


    Nun sind Sie bereit, ein erfolgreicher Investor zu werden. Wenn Sie sich sehr für Autos interessieren, dann lesen Sie so viel Sie können über die Autoindustrie. Sie werden wissen, wann etwas passieren wird, das eine wesentliche Wende zum Positiven darstellt. Und dann bleiben Sie am Ball. Lesen Sie noch mehr darüber; alles was Sie finden können. Vielleicht wird gerade ein neues Benzineinspritzungssystem entwickelt, das besser und billiger ist, als das bisher verwendete. Und Sie wissen: Sobald es auf den Markt kommt, wird es einen hohen Marktanteil erobern. Es könnte sich auch um eine neue Fernstraße handeln. Vielleicht können die Leute nun zu Zielen fahren, die zuvor per Auto nicht zu erreichen waren. Vielleicht wird man dort neue Hotels und Einkaufszentren eröffnen. Die fundamentale Strategie ist diese: Halten Sie sich an das, was Sie wissen, und erweitern Sie dieses Wissen. Wenn Sie jemand anruft und sagt, oh, mein Gott, da gibt es diesen großartigen neuen Computerprozess … dann ignorieren Sie das. Autos sind Ihr Wissensgebiet. Konzentrieren Sie sich auf das, was Sie wissen, und auf Veränderungen, die Sie feststellen. Sie werden eine bedeutende Veränderung kommen sehen, lange bevor ich sie sehe oder irgendjemand sonst an der Wall Street, weil Autos Ihre Leidenschaft sind. Sie lesen ja ohnehin die ganze Zeit über dieses Thema.


    Lernen Sie, in den richtigen Begriffen zu denken: Dies ist etwas Neues, dies ist etwas anderes, dies ist ein Richtungswechsel. Alles Neue oder andere führt zu Konsequenzen. Sie müssen lernen, um die Ecke zu denken, und Sie werden vor jedem Wall-Street-Profi wissen, wenn etwas Gutes passiert. Sie werden wissen, dass die Zeit zum Kaufen gekommen ist. Sie werden auch wissen, wann Sie verkaufen sollten, weil Sie früher als jeder andere erkennen, dass die große Veränderung, die Sie vor einigen Jahren bemerkt haben, zu Ende geht. Jemand produziert billiger, die Chinesen stellen ein besseres Produkt her, der Wettbewerb ist härter geworden. Sie werden schon lange vor den Leuten an der Wall Street wissen, wann Sie verkaufen müssen.


    Nehmen wir an, Sie haben das getan. Sie sind Ihren Interessen und Ihrer Leidenschaft gefolgt. Sie konnten von Ihrem Wissen finanziell profitieren. Sie sind bei dem geblieben, was Sie wissen, haben Ihren Kenntnisstand erweitert und enorme Erfolge erzielt. Nach zehn Jahren haben Sie Ihr Geld verzehnfacht. Und dann beschließen Sie zu verkaufen. Das ist eine gefährliche Zeit. Sie ist gefährlich, weil Sie glauben, Sie seien wirklich schlau und wirklich heiß. Sie sind überzeugt, Investieren sei ein leichtes Spiel. In diesem Augenblick sollten Sie die Vorhänge aufziehen, aus dem Fenster sehen, an den Strand gehen und überhaupt alles Mögliche tun, außer an Investments zu denken. Denn genau jetzt sind Sie am verletzlichsten. Sie denken: Ich muss etwas anderes finden. Ich muss das noch einmal tun. Das ist wundervoll. Es ist so einfach. Genau das habe ich mir gedacht, nachdem ich mein Geld mit den Puts verdreifacht hatte.


    Dies ist der große Fehler, den die Leute machen. Dann und wann kommt eine Zeit, wenn es am klügsten ist, nichts zu tun. Tatsächlich tun die meisten erfolgreichen Investoren während des größten Teils der Zeit nichts. Verwechseln Sie Bewegung nicht mit Action. Sie müssen wissen, wann Sie einfach dasitzen und abwarten sollten. (Was ich gerade jetzt in diesem Moment tue.) Sie haben vor zehn Jahren diese Aktie gekauft, und dann haben Sie zehn Jahre lang nichts getan. Sie haben nur beobachtet, was passierte, und auf Veränderungen geachtet. So verdient man Geld. Jetzt, nachdem Sie die Aktie verkauft haben, ist es ebenso wichtig, nichts zu tun. Warten Sie einfach geduldig ab. Warten Sie, bis Sie Geld in der Ecke liegen sehen.


    Wenn Sie durch Ihr Haus gehen, in einer Ecke Geld liegen sehen und nur hinübergehen müssen, um es aufzuheben …? Das sind die Investitionen, die Sie tätigen sollten. Sie sollten warten, bis Sie etwas finden, dessen Sie sich dank Ihres Wissens absolut sicher sind; etwas, das so billig ist, dass ein Kauf ebenso narrensicher ist wie zur Ecke zu gehen und das Geld aufzuheben. Das ist es, was erfolgreiche Investoren tun. Sie springen nicht viel herum. Warren Buffett verändert seine Positionen nur selten. Ich verändere meine Positionen kaum, weil ich in langfristige Trends investiere, die, wie der Name schon sagt, viele Jahre anhalten.


    Wenn Sie im Leben nur 25 Investments tätigen dürften, dann würden Sie äußerst vorsichtig vorgehen. Die meisten Leute springen von hier nach dort – sie müssen dies tun, sie müssen jenes tun, sie haben einen heißen Tipp bekommen, ihr Schwager hat ihnen erzählt, dass … Wenn Sie ein Kurzfristtrader sind, dann können Sie das natürlich tun, aber erfolgreiche Kurzfristtrader sind selten und dünn gesät. Sind Sie dagegen ein Investor, sollten Sie so sorgfältig vorgehen, wie wenn Sie im ganzen Leben nur 25 Investments tätigen dürften. So verdienen Investoren Geld.


    Um in Aktien, Anleihen, Rohstoffe oder irgendetwas anderes investieren zu können, brauchen Sie ein Brokerkonto, ein Investmentkonto, und das bedeutet, dass Sie sich einen Broker suchen müssen. Alles, was Sie über den Broker wissen müssen, ist, ob er solvent ist. Sie wollen ihn nicht um Rat fragen. Er weiß nämlich bei Weitem nicht so viel wie Sie über das, was Sie kaufen wollen. Vielleicht hat er noch nie etwas davon gehört. Denken Sie daran: Sie sind der Erste, der bemerkt, dass dies ein gutes Investment ist. Sie sagen ihm, dass Sie 100, 1000 oder wie viele Aktien auch immer der XYZ AG kaufen wollen. Dann setzen Sie sich hin und warten ab. Sie müssen Ihr Research und Ihre ursprüngliche Idee ständig bestätigen, denn der Kurs der Aktie schwankt unaufhörlich und die Welt verändert sich. Sie müssen aufmerksam bleiben und ständig neu auswerten, ob Ihre ursprüngliche Entscheidung richtig war.


    Urteilsvermögen ist wichtiger als je zuvor. Wäre es vor 200 Jahren in Chile zu einer Revolution gekommen, dann hätten wir vielleicht drei bis sechs Monate lang nicht gewusst, dass sich dies auf die Kupferpreise auswirken würde – bis ein Schiff in den Hafen eingelaufen wäre, das eben kein Kupfer an Bord gehabt hätte. Chile ist vom Kupferbergbau geprägt, und wenn man damals eine bevorstehende Revolution hätte prognostizieren können, dann hätte man nicht nur mit Kupfer ein Vermögen machen können, sondern auch mit allen Dingen, für die der Kupferpreis eine Rolle spielte. Die Brieftauben, die in London eintrafen und Nathan Rothschild die Nachricht von Wellingtons Sieg über Napoleon brachten, waren für die berühmte europäische Bankiersfamilie von großem Vorteil. Man kann viel Geld verdienen, wenn man früh Zugang zu Informationen hat, aber nur dann, wenn man weiß, was man mit ihnen anfangen kann. Heute erfahren wir alles sofort, jeder erhält fast gleichzeitig die gleichen Informationen. Die richtige Beurteilung macht den Unterschied aus.


    Widerstehen Sie der Diversifizierung, wenn Sie viel Geld verdienen wollen. Broker werben dafür, dass die Leute ihre Investitionen diversifizieren sollten. Aber das tun sie in erster Linie, um sich selbst zu schützen. Wenn Sie zehn verschiedene Aktien kaufen, können einige davon gut abschneiden; Sie werden nicht pleitegehen, aber Sie werden auch nicht viel Geld verdienen. Sogar wenn Sie gute Arbeit leisten, wenn sieben Aktien steigen und nur drei fallen, ist das zwar schön, aber es wird Sie nicht reich machen. Reich wird man, wenn man herausfindet, was gut ist, und seine finanziellen Mittel darauf konzentriert. Aber Sie müssen wirklich sicherstellen, dass Sie richtigliegen, denn auf diese Weise kann man sich auch schnell ruinieren. Deshalb sagen die Broker, dass Sie diversifizieren sollten – um zu verhindern, dass Sie pleitegehen und dann die Broker verklagen.


    Wenn Sie reich werden wollen, müssen Sie die wenigen richtigen Dinge finden und in sie investieren. Hätten Sie 1970 Rohstoffe gekauft und sie zehn Jahre gehalten, sie 1980 verkauft und japanische Aktien gekauft, diese 1990 verkauft und Technologieaktien gekauft, dann wären Sie heute sagenhaft reich. Hätten Sie aber 1970 diversifiziert und einfach einen Aktienindex gekauft, dann hätten Sie in diesen gesamten 30 Jahren nicht viel Geld verdient. Ja, man kann diversifizieren und sicher sein, aber so wird man nicht reich. Mein Rat an Investoren, die viel Geld verdienen wollen: Bleiben Sie bei dem, was Sie wissen, springen Sie nicht herum, investieren Sie sehr selten und auf konzentrierte Weise. Der Nachteil ist natürlich, dass Sie nicht so schlau sind, wie Sie denken, und Ihr letztes Hemd verlieren könnten.


    Aber wie ich schon sagte: Hören Sie nicht auf mich. Halten Sie sich an das, was Sie selbst wissen.


    NICHTS LÄSST die Leute so sehr an ihre eigene Schlauheit glauben wie eine Hausse. Es ist interessant zu sehen, wie viele Menschen eine Hausse und den eigenen Grips miteinander verwechseln. Als ich an der Wall Street anfing, hatte ich das Glück, zwei sehr gute Arbeitgeber zu haben. Einer von ihnen war der legendäre Trader Roy Neuberger, der eine Firma namens Neuberger Berman leitete. Ich arbeitete dort für kurze Zeit, ehe ich zu Arnhold and Bleichroeder ging. Einmal erzählte Neuberger mir von bestimmten Leuten, die nicht mehr für seine Firma arbeiteten. Sie hatten viel Geld für die Firma verdient, sagte er, aber danach hatte jeder von ihnen ein Vermögen verloren, weil sie nicht verstanden, warum sie anfangs eigentlich Geld verdient hatten. Der Grund war natürlich die große Hausse Ende der 1960er-Jahre, hauptsächlich ausgelöst durch eine starke Manie bei den Technologieaktien. Sie hatten sich selbst tatsächlich für schlaue Kerle gehalten. Sie dachten, Sie hätten es verdient, dieses Geld zu gewinnen. Aber in Wirklichkeit verstanden sie die Börse überhaupt nicht. Sie besaßen keine historische Sichtweise, kein intuitives Gefühl für das Auf und Ab des Marktes.


    Alle großen Haussen, lang anhaltende Haussephasen, enden mit einer Blase. Jeder läuft den verbreiteten Überzeugungen nach und richtet sich nach dem, was in der Presse zu lesen ist; und das bietet dem schlauen Investor Chancen. Gleichzeitig wird das Timing schwieriger, weil es innerhalb von Blasen keine Regeln gibt. Eines der populärsten Bücher zum Thema sagt im Titel schon alles: Extraordinary Popular Delusions and the Madness of Crowds (deutsch: Außerordentliche Verwirrungen und der Wahn der Massen, FinanzBuch Verlag) von Charles Mackay, 1841 erstmals veröffentlicht. Von der Tulpenmanie im Holland des 17. Jahrhunderts über die Spekulationsblase um die South Sea Company und die Grundstücksskandale in Mississippi ein Jahrhundert später bis zu den Dotcom- und Immobilienblasen vor wenigen Jahren – Spekulationsblasen sehen immer gleich aus.


    In solchen Zeiten hält jeder die aktuellen Entwicklungen für völlig rational. Diese Kurse sind gut, denken die Leute, und sie werden sicher noch weiter steigen. Dann ruft mich meine Mutter an und sagt, sie wolle investieren. Alle ihre Bekannten reden darüber, welche Papiere gerade heiß sind. Ich frage sie, warum sie eine bestimmte Aktie kaufen will, und sie sagt: »Weil sie sich im letzten Jahr verdreifacht hat.«


    Ich sage: »Nein, Mutter, so funktioniert das nicht. Man kauft eine Aktie nicht, weil sie sich verdreifacht hat, sondern bevor sie sich verdreifacht.«


    Aber im Fall von Blasen passiert so etwas. Der Kurs steigt, weil der Kurs steigt. In gewisser Hinsicht braucht man in Haussephasen ein Kind, das zu jung ist, um zu begreifen, dass das, was es tut, idiotisch ist. Man braucht ein Kind, das sich auf eine Spekulationsblase stürzt und sie höher und höher treibt. Leute wie ich werden in solchen Zeiten bei Weitem nicht so viel Geld verdienen, weil wir sehen, was los ist. Das Kind weiß nicht, warum es Geld verdient, und deshalb verdient es so viel Geld. Wir anderen sind erfahren oder intelligent genug, um zu wissen, dass diese Sache böse enden wird. Man braucht ein Kind mit sehr wenig Erfahrung und gerade genug Intelligenz, um sehr gefährlich zu sein. Aber man muss klug genug sein, um zu wissen, wann es Zeit zum Aussteigen ist, um sich vor dem Mangel an Erfahrung und Wissen des Kindes zu schützen, und das kann natürlich sehr schwierig sein. Wenn die Dinge schlecht laufen, möchten Sie dieses Kind sicher nicht mehr bei sich haben – und wahrscheinlich ist es dann ja ohnehin nicht mehr da.


    Roy Neuberger war Mitte 20, als er an der Wall Street anfing. Er begann im Frühling 1929 und schaffte es, den großen Crash im Oktober zu überleben, indem er RCA leer verkaufte, um seine Standardaktien abzusichern. 1939 gründete er Neuberger Berman. Bis zum Alter von 99 Jahren kam er jeden Tag ins Büro. Er war 107 und immer noch aktiver Trader, als er 2010 starb.


    Roy sagte mir, er habe herausgefunden, dass die Wall Street funktionierte wie der Schuhhandel, wo er ebenfalls einmal engagiert gewesen war. Man kauft die Schuhe, setzt den Preis herauf und verkauft sie. Man sitzt nicht herum und behält die Schuhe jahrzehntelang oder auch nur monatelang. Wenn eine Aktie steigt, verkauft man sie. Er hielt seine Positionen manchmal nur für einen Tag oder für eine Woche. Ein langfristiges Engagement dauerte für ihn vielleicht einen oder zwei Monate. Er war einer der großartigen Trader an der Wall Street und wurde Broker für A. W. Jones.


    Als ich A. W. Jones kennenlernte, war ich schon seit 20 Jahren im Geschäft. A. W. Jones und Neuberger Berman waren zwei von den Firmen, über die man sprach, weil beide viel schlauer waren als alle anderen. Ehe ich für den Veteranen Neuberger arbeitete, war ich für Dick Gilder tätig, einen der heißen, jungen Trader, dessen Firma R. Gilder & Co. hauptsächlich in Wachstumsaktien investierte. Von beiden Männern lernte ich viel.


    Jungen Leuten erkläre ich oft, dass ich von meiner Tätigkeit als Assistent profitierte. Ich lernte, indem ich andere genau beobachtete. Es gibt nichts Besseres als eine Ausbildung in der Praxis. Viele Leute kommen an den Arbeitsmarkt und glauben, sie tun sich einen Gefallen damit, wenn sie ihre Ausbildungszeit überspringen. Die kluge Vorgehensweise ist aber, erst einmal für einen anderen zu arbeiten und dabei Augen und Ohren offen zu ­halten.


    Von den beiden Männern lernte ich wirklich viel, aber in beiden Firmen fühlte ich mich wie ein Fisch auf dem Trockenen. Bei Dick studierte ich den ganzen Tag Wachstumsraten, bei Roy beobachtete ich Minute für Minute das Kurslaufband. Ich bin ein Investor, kein Trader. Ich versuche, eine Aktie billig zu kaufen und nie wieder zu verkaufen. Es gibt viele Möglichkeiten, an der Wall Street Geld zu verdienen, und ebenso wie auf jedem anderen Gebiet, sei es nun die Musik, die Kunst oder das Finanzwesen, muss man seinen eigenen Weg finden. Ich fand meinen, ebenso wie Roy und Dick die ihren gefunden hatten.


    Zehn Jahre, nachdem ich mit George Soros Quantum gegründet hatte, war es an der Zeit, wieder meinen eigenen Weg zu finden.


    SCHON ALS JUGENDLICHER träumte ich von Erfolg und erzählte jedem, der mir zuhören wollte, dass ich mit 35 Jahren in den Ruhestand gehen würde. Als ich Jahre später an der Wall Street Erfolg hatte, sprach ich ganz offen darüber, dass ich diesem Plan treu bleiben wollte. Ich sagte meinen Freunden, dass ich mehrere Karrieren erleben wollte, nicht nur eine einzige in meinem ganzen Leben. Ich wollte nicht mit 75 Jahren an der Wall Street aufwachen und auf das Kursband starren. Ich wollte mehrere verschiedene Leben führen. So würde ich zwar vielleicht weniger Geld verdienen, aber an Spannung würde sicher kein Mangel herrschen.


    Und in all den Jahren hatte ich meinen Freunden immer wieder meine Abenteuerlust dargelegt und ihnen gesagt, dass ich auf meinem Motorrad rund um die Welt fahren wollte. Das war eines von vielen Zielen, die ich mir gesetzt hatte, und jetzt war die Zeit gekommen, diesen Traum zu verwirklichen. Von dem römischen Zensor Appius Claudius Caecus ist der berühmte Satz überliefert: »Jeder ist seines Glückes Schmied.« Und alles, was ich bis zu diesem Zeitpunkt meines Lebens erreicht hatte – ebenso wie die Dinge, an denen ich gescheitert war – hatte diese Einschätzung bestätigt. Heute, nach zwei Reisen um die Welt, empfinde ich dies sogar noch stärker; wahrscheinlich weil diese Einschätzung dem Mann zugeschrieben wird, der die Via Appia bauen ließ, die erste und berühmteste Straße Roms.


    1979 hatte ich die Entscheidung getroffen, die Wall Street zu verlassen. Ich hatte schon damit begonnen, meine Freiheit zu kosten, wenn auch nur in meiner Fantasie. Aber gegen Ende des Jahres durchliefen die Märkte eine sehr schwierige Phase. Beim Quantum Fund investierten wir damals ziemlich gut, und wie üblich verdienten wir viel Geld. Daher sagte ich mir, nein, das macht einfach zu viel Spaß – und blieb. Also war ich noch immer dort. Ich war 37 Jahre alt. Und ich hatte meine zeitlichen Ziele überzogen. In psychologischer Hinsicht war ich auf den Ruhestand vorbereitet und wäre nicht so lange geblieben, aber meine Entscheidung war noch nicht endgültig, bis plötzlich alles keinen Spaß mehr machte.


    In diesem Jahr führte die Securities and Exchange Commission bei uns eine Untersuchung wegen einer Investition in ein Unternehmen namens Computer Sciences Corporation durch. Die SEC behauptete, mein Partner George Soros habe den Aktienkurs manipuliert. Er wurde beschuldigt, die Aktie leer verkauft und diese Positionen später glattgestellt zu haben, indem er sie kurz vor einer bevorstehenden Neuemission billiger zurückkaufte. Man gab ihm die Chance, ein Dokument zu unterzeichnen, in dem er und die Firma zwar keine rechtswidrigen Handlungen gestehen, aber versprechen mussten, so etwas nie wieder zu tun. Warum sollten wir so etwas unterschreiben, fragte ich ihn? Warum sollten wir unterschreiben, wenn wir nichts Unrechtes getan hatten? Warum sollte man das so deuten können, als hätten wir die Aktie manipuliert? Seine Antwort schockierte mich: »Weil ich genau das getan habe.«


    Ich sagte zu ihm: »George, mein guter Ruf ist mir mehr wert als eine Million Dollar.«


    Und ich erinnere mich noch gut an seine Antwort: »Mir nicht.«


    Er sagte das zwar im Scherz, aber er meinte es ernst: Geld zu verdienen war ihm wichtiger als alles andere, das bei einer Transaktion auf dem Spiel stand.


    Dieser Vorfall war das erste Zeichen, dass sich unsere Prioritäten auseinanderentwickelten, und dieser Eindruck wurde durch einige andere Ereignisse noch verstärkt, auf die ich im Frühling 1980 aufmerksam wurde. Was da passierte, gefiel mir nicht. Wir wurden größer. Wir hatten damals acht oder zehn Angestellte. Wir verwalteten mehr als 250 Millionen Dollar, und das sah nach viel Geld aus, wenn man bedenkt, dass wir mit 12 Millionen Dollar angefangen hatten. Die Dinge wurden komplizierter und bestimmte Praktiken gefielen mir nicht. Ich war auch skeptisch, was einige der neuen Mitarbeiter betraf, und wollte einfach keine solchen Risiken eingehen.


    In diesem Frühling kam alles zusammen. Bislang war nichts Ungewöhnliches passiert. Wir waren nur ein paar Männer und eine Sekretärin. Aber nun erkannte ich, dass mein guter Ruf befleckt werden könnte – wenn nicht noch viel Schlimmeres passierte. Ich fühlte mich so wie 15 Jahre zuvor als Steuermann in Oxford, als mein Vater mir diesen Brief geschickt hatte. Ich war mit einem ganz ähnlichen ethischen und moralischen Dilemma konfrontiert. In diesem Fall wurde mir schnell klar, dass kein Argument die Dinge verändern würde. Ich versuchte es mit Konfrontation, ich suchte die Auseinandersetzung, aber das hatte alles keinen Sinn. Ich war der Juniorpartner. Also sagte ich mir: Okay, das war’s. Ich werde mich wie geplant zur Ruhe setzen und ein anderes Leben führen.


    Mein Abschied von Quantum entsprach gewissermaßen einem familiären Muster. Als ich ein Kind war, erzählte mir meine Großmutter, einer meiner Vorfahren sei Geschäftspartner des amerikanischen Industriellen Cornelius Vanderbilt gewesen, habe sich mit ihm aber wegen ethischer Fragen zerstritten. (Als ich nach Yale kam, wurde ich der Vanderbilt Hall zugewiesen, die 1894 mit von Cornelius Vanderbilt II gespendetem Geld erbaut worden war. Ich bemerkte, dass Mr. Vanderbilt wohl auch ohne meinen Ahnen recht gut zurechtgekommen war.) Mein Vater beendete aus ähnlichen Gründen eine geschäftliche Beziehung mit seinem älteren Bruder. Es sah so aus, als handelte ich in der gleichen Tradition.


    Wie schon gesagt: An der Wall Street arbeitete ich die ganze Zeit. Ich liebte diese Arbeit so sehr. An einem Wochenende kurz vor dem Unabhängigkeitstag – es war am 3. Juli gegen 19 Uhr – rief mich mein Freund Burton MacLean an, der in Yale einer meiner Kommilitonen gewesen war. Mackie arbeitete für Brown Brothers Harriman & Co., die älteste Privatbank der USA. Wir waren die besten Freunde gewesen, aber wir hatten im Leben unterschiedliche Wege eingeschlagen. Seine Frau Charlotte und er hatten vier Kinder – im Gegensatz zu mir verfolgte Mackie andere Prioritäten als die Arbeit.


    »Warum kommst du über das lange Wochenende nicht mit uns an den Strand?«, fragte er.


    Ich antwortete: »Ach nein, ich arbeite. Ich habe ein paar Dinge zu erledigen.«


    Er sagte: »Morgen ist der 4. Juli. Wovon redest du überhaupt?«


    Ich sagte: »Ich muss diese Sachen erledigen, damit wir kein Geld verlieren.«


    Ich weiß, dass er meinetwegen ein schlechtes Gefühl hatte.


    Als ich Quantum verließ, kam einer der ersten Anrufe von Mackie.


    Er sagte: »Ich höre, dass du dich zurückgezogen hast oder gefeuert worden bist oder so etwas.«


    »Ich habe mich zurückgezogen«, sagte ich. »Wenn ich nichts falsch mache, muss ich nie mehr im Leben arbeiten.«


    Die Zeit lässt selbst die engsten Freundschaften verblassen. Plötzlich sind zehn Jahre vergangen, dann dreimal zehn Jahre – und Mackie und ich haben den Kontakt zueinander verloren. Aber an diesen Anruf kann ich mich erinnern. Ich konnte ihn vor mir sehen, wie er aus dem Fenster seines Hauses schaute, auf seine vier Kinder und sein Auto, auf alles, was er noch bezahlen musste, und sich fragte, wo und um welchen Preis er die Zeit gefunden hätte, all die Arbeitsstunden aufzubringen, um sich mit 37 Jahren zur Ruhe setzen zu können. Und ich bemerkte, was für ein Glück ich hatte, etwas gefunden zu haben, von dem ich so begeistert war, dass ich es verfolgen und alles andere dabei ausschließen konnte.

  


  
    
      5. Der Investment-Biker

    


    Mein erstes Motorrad kaufte ich 1969, kurz nachdem ich an die Wall Street gekommen war, am Ende meiner ersten Ehe. Die 250er BMW war nicht das richtige Gefährt, um damit die Welt zu umrunden, für diesen Zweck wäre sie doch erheblich untermotorisiert gewesen. Ich schrieb auf diesem Motorrad keine Geschichte, aber ich nahm an einem wichtigen Moment der amerikanischen Gegenkultur teil.


    Im ganzen Sommer 1969 hatte ich von den »3 Days of Peace and Music« gehört, die in Woodstock stattfinden sollten, aber ich war daran nicht genug interessiert, um mir Eintrittskarten zu besorgen. Erst als ich im Radio Berichte hörte, was sich dort oben in den Catskills abspielte, fand ich es spannend, dabei zu sein. Also verließ ich am Freitag, dem 15. August, prompt mein Büro, setzte mich aufs Motorrad und machte mich auf den Weg zum Festival. Es gab Straßensperren – die Polizei wollte niemanden dort hinlassen –, und ich fuhr durch die Hinterhöfe einiger Anwesen, um diese Sperren zu umgehen. Eine Frau kam aus ihrem Haus gelaufen und schrie mir nach – mit Recht. Etwa hundert Meter weiter hatte ich einen Platten; sie hatte also wahrscheinlich ihre Rache bekommen, aber ich wechselte den Reifen und fuhr weiter.


    Rund um die Bühne gab es einen Zaun, und ich fuhr direkt bis zu diesem Zaun. Alle Sicherheitsleute trugen grüne Jacken, auf deren Rücken in weißer Farbe das Woodstock-Logo gedruckt war, eine auf einem Gitarrenhals sitzende Taube. Der Tag war so heiß, dass alle ihre Jacken über den Zaun gehängt hatten. Ich schlüpfte unter dem Zaun durch, schnappte mir eine von ihnen, zog sie an und ging zur Bühne hinauf. Zu diesem Zeitpunkt herrschte natürlich schon das pure Chaos, und jeder kam mit allem durch, wenn er nur Initiative zeigte.


    Ich verbrachte das ganze Festival auf der Bühne. Ich war so beeindruckt von dem, was ich getan hatte – ich wollte meinen Platz nicht verlieren und meinen speziellen Status nicht aufgeben –, dass ich mich sehr vorsichtig verhielt. Manchmal wollten Leute auf die Bühne klettern und ich sagte: »Nein, Sie müssen unten bleiben.« Ich war eine pflichtbewusste Sicherheitskraft.


    Ich hatte den besten Platz weit und breit. Ich konnte das ganze Geschehen aus nächster Nähe beobachten, und zu allem Überfluss brachte man mir auch noch etwas zu essen. Es war einfach großartig. Damals glaubte niemand, dass es sich um ein Ereignis von historischer Bedeutung handelte, obwohl etwa eine halbe Million Leute gekommen waren. Wir dachten nur Was haben wir hier für eine tolle Zeit! Wir alle hatten einfach nur unseren Spaß und fuhren dann wieder heim.


    Die Musik dauerte noch bis zum Montag, dem 18. August, aber ich fuhr am Sonntagnachmittag wieder nach New York zurück, weil ich am nächsten Tag zur Arbeit musste. (Jimi Hendrix trat erst am Montagmorgen auf, daher verpasste ich seinen Auftritt.) Im Büro redeten alle über Woodstock – kein Wunder, damals war so etwas eine ziemlich spannende Neuigkeit.


    Irgendwann sagte ich meinen Kollegen: »Oh, ich war dort.«


    Sie alle sahen mich an, als wäre ich nicht ganz bei Trost.


    »Was? Warum hast du das getan?«, wollten sie wissen. »Das ist doch schrecklich!«


    Man könnte dies ein frühes Beispiel dafür nennen, dass ich mich den konventionellen Meinungen an der Wall Street widersetzte.


    Meine Woodstock-Jacke habe ich immer noch, und manchmal hole ich sie hervor. Eines Tages werde ich sie meinen Kindern zeigen, aber ich bezweifle, dass sie ihnen viel bedeuten wird. Vielleicht werden sie etwas über Woodstock lesen. Vielleicht werden ihre Freunde etwas darüber lesen – dann kann eines der Mädchen sagen: »Oh ja, mein Vater hat dort als Sicherheitskraft gearbeitet.«


    UM DIE WELT ZU REISEN ist kaum diese Bezeichnung wert, wenn man dabei China und die damalige Sowjetunion auslassen muss. Zwischen meinem Abschied von der Wall Street und meinem Aufbruch zu dieser Reise verwendete ich den größten Teil meiner Energie darauf, amtliche Genehmigungen für den Besuch beider Länder zu erhalten. Während ich auf die Erlaubnis wartete, ging ich zurück zur Schule.


    Auf einer Party kurz nach meinem Abschied von der Wall Street traf ich Sandy Burton, den Dekan der Columbia Business School.


    »Warum leiten Sie nicht einen Kurs für mich?«, sagte er.


    Ich antwortete: »Ich glaube nicht, dass eine Business School eine besonders gute Sache für die Leute ist. Vor allem dann nicht, wenn sie später tatsächlich ins Business einsteigen wollen.«


    Schon seit Langem hatte ich den Rat verinnerlicht, den ich in meinem ersten Sommer an der Wall Street vom Seniorpartner bei Dominick & Dominick erhalten hatte: Der Besuch einer Wirtschaftsfakultät sei reine Zeitverschwendung. Ebenso wie er glaubte ich, dass man dort nichts Nützliches lernen konnte. Ich habe in diesem Sommer am Handelstisch mehr über die Märkte erfahren, als ich in zwei Jahren an irgendeiner Business School dieses Landes gelernt hätte.


    »Ich bin wirklich nicht daran interessiert, zu lehren«, erklärte ich dem Dekan. »Und wahrscheinlich würde ich das ohnehin nicht gut machen.«


    »Abgesehen davon«, erwiderte er mit einem Lächeln, »warum leiten Sie nicht einen Kurs für mich?«


    Zwei Dinge, die ich während meines Ruhestands erlernen wollte, waren Tennis und Squash. Ich wohnte nur ein paar Blocks von der Columbia University entfernt, wo es ein exzellentes Sportzentrum gab, aber abgesehen von den Studenten hatten dort nur ehemalige Absolventen, Mitglieder der Fakultät und Angestellte Zugang; manchmal wurden auch Ausnahmen gemacht, vermutlich für solche Außenstehende, die das nötige Geld spendeten, um ein neues Studentenwohnheim bauen zu können. Also rief ich den Dekan kurz nach unserer Party-Begegnung an.


    »Ich sage Ihnen, was ich tun werde«, erzählte ich ihm. »Ich werde einen Kurs halten, für ein Semester und ohne Honorar. Als Gegenleistung will ich lebenslang Zugang zu ihren Sportanlagen haben.«


    Wenig später rief er mich zurück, und zu meinem Erstaunen war er einverstanden.


    Ich bot als außerordentlicher Professor einen Kurs für Studenten höherer Semester an, obwohl ich nicht wusste, wie man lehrt und seit etwa 16 Jahren keinen Fuß mehr in eine Universität gesetzt hatte. Die rund 15 Studenten in meinem Kurs waren im Durchschnitt etwa 26 Jahre alt. Sie alle hatten schon seit einiger Zeit gearbeitet. Und ich sagte ihnen Folgendes: »Ich werde diesen Kurs so halten, als würden Sie für mich arbeiten. Ich bin der Chef der Research- und der Investmentabteilung eines Fonds, und Sie werden meine Analysten sein. Ich werde Ihnen Unternehmen zum Analysieren vorlegen und Ihnen zeigen, wie man das macht.«


    Ich erzählte ihnen, wie ich bei der Unternehmensanalyse vorging. Ich gab ihnen Spreadsheets. Ich ließ die Chefs einiger großer Unternehmen zu uns kommen und befragte jeden von ihnen so, als sei ich ein Portfoliomanager; ein Analyst, der ihn in seinem Büro besuchte. Ich stellte all die Fragen, die ich stellen würde, wenn ich herausfinden wollte, ob ich in seine Firma investieren sollte. Danach konnten die Studenten Fragen stellen, und dann lautete ihre Aufgabe, eine Seite darüber zu schreiben, eine einzige Seite – längere Abhandlungen akzeptierte ich ebenso wenig wie Seiten, die zu spät abgegeben wurden –, was sie mit der Aktie dieses Unternehmens tun würden – kaufen, verkaufen, leer verkaufen oder nichts davon.


    Nach ein paar Wochen ließ ich jeden Studenten und jede Studentin eine bestimmte Branche analysieren, bei freier Auswahl, solange ich diese Branche akzeptierte. Nehmen wir an, Sie wären ein Student in meiner Klasse gewesen und hätten sich für die Analyse von Fluggesellschaften entschieden. Wir hätten dann vor der ganzen Klasse ein Gespräch geführt, Sie hätten mir Ihre Meinung dargelegt. Als Airline-Analyst hätten Sie mir erläutert, wie man in dieser Branche am besten Geld verdienen kann, ob ich gemäß Ihrer Research-Ergebnisse Delta kaufen, Southwest leer verkaufen oder etwas anderes tun sollte. Ich glaube, jeder kam drei Mal an die Reihe. Und so funktionierte dieser Kurs.


    Ich hatte erklärt, dass der Kurs als sokratischer Dialog ablaufen würde, aber dann musste ich die meisten Teilnehmer erst mal mit Sokrates vertraut machen. Sie alle meinten, ich würde schwierige Aufgaben stellen. Ich stellte auch hohe Anforderungen und benotete sehr streng. Einen Teilnehmer ließ ich schließlich sogar durchfallen. Ich sagte: »Hören Sie, wenn ich jede Woche die Zeit aufwende, für ein paar Stunden hierherzukommen, dann erwarte ich von Ihnen zumindest, dass sie ebenfalls Zeit investieren, um den Kurs für mich interessant zu machen.« Alle Studenten beklagten sich, dass kein anderer Kurs so schwer sei und so viel Arbeit erfordere. Ich erinnerte mich daran, was mit Sokrates passierte – er wurde zur Einnahme von Gift gezwungen. Ich weiß noch, wie ich im Büro des Dekans saß, als am Ende des Semesters die Bewertungen seitens der Studenten kamen. Ich erwartete das Schlimmste, doch als ich sie las, begann ich zu weinen. Ich bekam die wunderbarsten, begeistertsten Bewertungen. Noch nie hatte jemand so nette Dinge über mich gesagt. »Der beste Kurs, an dem ich je teilgenommen habe … Tun Sie alles dafür, dass er zurückkommt …« Ich konnte es kaum fassen. Ich hatte sie knüppelhart arbeiten lassen, und sie hatten es zu schätzen gewusst.


    Es hatte sehr viel Spaß gemacht; mehr als ich je erwartet hatte, und ich sagte mir: Gut, ich werde es wieder tun. Ich hielt meinen Kurs dann vier oder fünf Semester lang ab. Ich tat dies auch 1987, als der Aktienmarkt zusammenbrach. Am Montag, dem 19. Oktober. An meinem Geburtstag. Ich hatte einen Kollaps prognostiziert, aber keinen derart katastrophalen. Der amerikanische Aktienmarkt fiel an einem einzigen Tag um mehr als 20 Prozent. Ich hatte mich mit meiner Meinung nicht zurückgehalten, dass die Kurse überzogen und der Markt überhitzt waren, und ich hatte öffentlich gesagt, dass jeder an der Wall Street eines Tages zur Arbeit kommen und feststellen werde, dass der Markt um 300 Punkte gesunken ist. Aber was dann tatsächlich passierte, war noch erstaunlicher. Der Aktienmarkt fiel um 512 Punkte; der größte Tagesverlust, den es in der amerikanischen Geschichte je gegeben hatte. Und weil ich den Markt, natürlich, leer verkauft hatte, war es in gewisser Hinsicht der schönste Geburtstag, den ich je hatte.


    Weil jeder wusste, dass ich einen Crash vorhergesagt hatte, wurde in der Presse viel über mich geschrieben. TV-Teams tauchten in meinem Kurs auf. Die Kopie eines Zeitungsartikels, in dem man mich zitiert hatte, wurde ans Schwarze Brett der Business School gehängt, und einer der anderen Professoren riss sie herunter. Er hatte zu den Dozenten gehört, die Kurse über den Aktienmarkt hielten und vor dem Zusammenbruch ihren Studenten klargemacht hatten: »Rogers ist ein Idiot. Er weiß nicht, wovon er redet, und hat nicht einmal einen Doktortitel.« Er war kein glücklicher Professor.


    ICH GLAUBE NICHT, dass viele Amerikaner die höhere Schulausbildung in diesem Land als die beste der Welt bezeichnen würden. Die meisten scheinen sich einig darüber zu sein, dass die Schulbildung auf allen Stufen, von der Grundschule angefangen, heute ziemlich hoffnungslos ist. Aber im gleichen Atemzug würden genau diese Leute behaupten, dass die Universitätsausbildung in den USA weltweit ihresgleichen sucht.


    Vielleicht traf das früher einmal zu.


    An amerikanischen Universitäten konnte man früher ausgezeichnete Lehrer finden, und die besten von ihnen stiegen bis zur Spitze auf. Aber dann wurde die lebenslange Anstellung der Professoren eingeführt. Sie ist der Sicherheitsgurt auf dem akademischen Karussell, und hervorragende Leistungen in der Lehre waren noch nie der richtige Weg, sie zu erreichen. Publikationen, Forschung und Campuspolitik führen zu einer solchen Anstellung. Und auf dem Weg dorthin wird die Lehre oft als Ablenkung verstanden. Ich weiß noch, wie mir ein Professor einmal sagte: »Das ist ein fantastisches Leben. Zu schade, dass alle diese Studenten hier herumlaufen.«


    Schlimmstenfalls finden inkompetente Lehrer in einer lebenslangen Anstellung einen Zufluchtsort. Das akademische Leben in den USA wird von lebenslang angestellten Professoren kontrolliert. Sie forschen; sie besuchen die Bibliothek. Die meisten würden es nicht offen zugeben, aber wenn Studenten vorbeikommen, die zusätzliche Hilfe brauchen, sich über ihre Noten beschweren oder Arbeiten einreichen, die benotet werden müssen, dann behindern sie das, was die College-Professoren für ihre eigentliche Aufgabe halten.


    Es gibt auf dieser Welt keinen Job, nirgendwo auf der Welt, für den man nach sieben Jahren eine lebenslange Jobgarantie erhält. Außer an einer Universität. Wenn man Arzt oder Partner in einer Anwaltskanzlei wird, muss man immer noch Leistung bringen. Wenn man hingegen an einer Hochschule eine lebenslange Anstellung erhält, muss man sich schon mit 35 Jahren nie wieder bewähren. Wenn man weder das Universitätsgebäude in Brand steckt noch jemanden ermordet, hat man einen Job fürs ganze Leben. Und ein Job als College-Professor kommt politischer Patronage oder einer von der Mafia geleiteten Großbaustelle so nahe wie nichts anderes, was die Verpflichtung zur Arbeit betrifft. Als ordentlicher Professor, so habe ich ermittelt, könnte ich meine Verpflichtungen erfüllen, indem ich im Durchschnitt eines Kalenderjahres fünf Stunden pro Woche arbeite.


    Diese lebenslange akademische Anstellung ist eine relativ neue Entwicklung im amerikanischen Bildungswesen. Und ihre Grundlage, die akademische Freiheit, erscheint heute ein wenig absurd. Braucht ein Dozent für Buchhaltung eine lebenslange Anstellung, die seine politischen Ansichten im Hörsaal schützt? Oder ein Physikprofessor? Politische Überzeugungen über Vermögensgegenstände und Verbindlichkeiten? Über die Schwerkraft und fallende Körper? Vielleicht müssen die Professoren voreinander geschützt werden, aber das stellt keine Rechtfertigung für eine lebenslange Anstellung dar.


    Dies ist ein Aspekt des außergewöhnlichen Umfelds, das die amerikanische Universitätsausbildung zu einer der größten Blasen unserer Zeit macht. Heute kostet ein Studium in Princeton 56 000 Dollar pro Jahr. Und das ist nur der Grundstock: Studiengebühren, Kost und Logis. Das Flugticket, um dorthin zu kommen, ist nicht im Preis inbegriffen. Bier auch nicht. Ein vierjähriges Studium kostet mindestens eine Viertelmillion Dollar, und der Preis steigt Jahr für Jahr. Bald wird er das 50-Fache dessen erreichen, was es mich kostete, 1964 nach Yale zu gehen. Die angesehenen Universitäten der sogenannten Ivy League, ebenso wie Stanford und dergleichen, haben jeden davon überzeugt, dass die Zulassung die exorbitanten Studiengebühren wert ist, und bislang ist die Welt darauf hereingefallen, so wie alle auf die Immobilienblase hereingefallen sind. Es gibt immer »gute« Gründe und »solide« Beweise, warum man an der jeweils vorherrschenden Blase teilnehmen sollte. In drei oder vier Jahren werden allein die Grundkosten in Princeton 65 000 Dollar pro Jahr betragen.


    Ich habe einige dieser Universitäten besucht, Yale und Oxford, und ich habe jede Minute genossen. Ich hatte eine großartige Zeit. Sie machte mich zu dem, der ich bin. Aber wenn man nur eine gute Ausbildung will, kann man sie, wenn man sich selbst darum bemüht, an unzähligen Hochschulen erhalten, und mittlerweile weiß das auch jeder. Was diese Institutionen heute verkaufen, ist nichts weiter als der Aufkleber – der Markenname, das Etikett. Und wenn die Zeiten härter werden, dann werden es sich immer weniger Menschen leisten können, für so wenig so viel zu bezahlen.


    Sollte sich Princeton als asiatische Universität positionieren wollen, dann könnte die Universität ihre Kurse mit vielen intelligenten Studenten aus Übersee füllen, die sich diese Ausbildung leisten können. Oxford könnte schon heute jeden Kurs mit qualifizierten chinesischen Studenten füllen, deren Familien die vollen Studiengebühren bereitwillig und recht problemlos bezahlen würden. Aber ein junger Amerikaner, der einen Kredit aufnehmen muss, um eine dieser Universitäten zu besuchen, sieht sich nach dem Abschluss mit Schulden in Höhe von mehreren hunderttausend Dollar konfrontiert. Das ist wohl nicht die großartige Zukunft, die diese Schulen einzig und allein aufgrund ihrer Namen versprechen. Nach dem amerikanischen Konkursrecht können Studienkredite nicht abgeschrieben werden. Wenn man in Amerika pleitegeht, kann man fast alles abschreiben – alles außer Krediten, die man für die eigene Ausbildung aufgenommen hat, also genau die Schulden, die einen auf den Weg zum Bankrott geführt haben.


    Wenn der Westen weiterhin Probleme haben sollte – und das scheint der Fall zu sein –, dann wird es solchen Schulen sehr schwerfallen, Bewerber zu finden. Wenn die Ausgaben weiter steigen und diese Institutionen ihre Preise erhöhen, werden sich immer weniger Amerikaner die Studiengebühren leisten können, und asiatische Studenten werden in der Heimat bessere Adressen finden. Wenn Sie sich das Ranking internationaler Universitäten der letzten 20 Jahre ansehen, dann stoßen Sie mittlerweile auf viele asiatische Institutionen, die früher nie in den Bewertungslisten erwähnt wurden: großartige Tradition, großartige Ausbildung. Der Wettbewerb wird härter.


    Und dann ist da noch die Technologie, die für die jungen Leute von heute zur zweiten Natur geworden sind. Warum sollte man dreimal pro Woche um acht Uhr morgens aufstehen und sich zum Spanischkurs schleppen, wenn man am Computer nach eigenem Zeitplan effizienter lernen kann? Braucht Amerika 30 000 teure Spanisch-Dozenten mit lebenslanger Jobgarantie? Online kann man Spanisch viel schneller, wahrscheinlich besser und mit Sicherheit für weitaus weniger Geld lernen. Dasselbe gilt für Buchhaltung, Physik und Integralrechnung. Was man braucht, ist ein großartiger Lehrer. Warum sollte man nicht einen sehr talentierten Professor finden, ob lebenslang angestellt oder nicht, und ihn einen Kurs im Web abhalten lassen? Warum sollte man nicht zwei, drei großartige Lehrer finden, von denen jeder lernen kann, und Millionen Studenten Zugang zum besten verfügbaren Unterricht gewähren?


    Für einige Hochschulen ist es vielleicht schon zu spät. Mehrere Elite-Universitäten in den USA stehen heute am Rand des Bankrotts. Ihre Ausgaben­struktur ist auf Dauer nicht finanzierbar. Man kann in keiner Branche ein Geschäft führen, in dem die besten Leute nur fünf oder zehn Stunden pro Woche arbeiten. Wenn Sie das tun, werden Sie pleitegehen, vor allem wenn Sie mit den Beschränkungen eines Systems wie der lebenslangen Jobgarantie operieren, wo es nicht möglich ist, jemanden zu feuern – nicht einmal diejenigen, die aufgrund dieses Systems nicht gerade besonders engagiert arbeiten. Hinzu kommt die Tatsache, dass die Elite-Universitäten ihre Angestellten traditionell großzügig bezahlen, weil sie nicht wie schmutzige Kapitalisten aussehen wollen. So gesehen ist die Pleite geradezu ein Segen. Wir haben das bei der Autoindustrie gesehen. Sobald das Geschäft anzog, kamen die Gewerkschaften ins Spiel, und die Autohersteller gaben nach. Letztlich verschenkten sie ihr Geschäft, und das führte die ganze Branche in den Bankrott.


    Ein Teil des Problems ist, dass diese Institutionen nicht von Unternehmern, sondern von Akademikern geführt werden. Die Universitäten werden schlecht gemanagt, und auch ihre Stiftungen können sie nicht länger retten. Ein großer Teil des Stiftungskapitals existiert nur auf dem Papier. Diese Schulen haben in den letzten Jahren viel Geld in illiquide Anlagen investiert, für die es keinen öffentlichen Markt gibt, sei es Bauholz, Immobilien oder – die wichtigste und schädlichste Investition – Private Equity.


    Während der Immobilienblase hatten viele Finanzinstitutionen sogenannte »Tier-3-Assets« in den Büchern. Dabei handelt es sich um Vermögensanlagen, die nur einen hypothetischen Wert besitzen – zum Beispiel Hypotheken. Ihr Marktwert wurde anhand eines Bewertungsmodells ermittelt. Wenn ein Computerprogramm aussagte, ein bestimmtes Stück Papier sei 96 Dollar wert, dann wurde dieser Wert in den Büchern verzeichnet. Moody’s und Standard & Poor’s sagten, dieses Papier sei von optimaler Bonität (AAA) und daher 96 Dollar wert. Aber heute wissen wir, dass diese Bewertungen größtenteils Mist waren. Und genau solches Zeug macht einen großen Teil des Vermögens der genannten Stiftungen aus.


    Harvard – und das gilt für alle Elite-Universitäten – managt selbst nicht viel vom eigenen Geld. Ein heißer Private-Equity-Typ taucht auf, sagt: »Investiert in meinen Fonds«, und Harvard gibt ihm 100 Millionen Dollar. Dann investiert er in neue Unternehmungen oder kauft Firmen. Er bewertet alles nach seinem Modell, und Harvard akzeptiert seine Zahlen. Nun hat der Fondsmanager jeden erdenklichen Anreiz, seine Bewertungen nach oben zu treiben, so wie es Fannie Mae und die Citibank taten und auch jeder andere, der diese Bewertungsmethode anwendete. Und Harvard nimmt diese Zahlen stolz zur Kenntnis.


    Während der Hausse waren sie alle der Meinung, enorm viel Geld zu verdienen. Und sie gaben Geld aus. Jeder erhielt eine Gehaltserhöhung. Harvard kaufte riesige Grundstücke in Boston. Auch Yale tat dies. Sie dachten: Wir haben all dieses Geld, es ist Zeit zu expandieren, wir können großzügig sein. Dann wurden sie alle mit der Wahrheit konfrontiert – mit dem finanziellen Zusammenbruch –, und einige von ihnen begannen Kredite aufzunehmen. Sie verkauften Anleihen an die Öffentlichkeit, auf Basis ihrer Namen und ihrer AAA-Ratings, und der Markt akzeptierte diese Papiere bereitwillig.


    Zum ersten Mal in ihrer Geschichte weist die Bilanz mehrerer Universitäten heute Verbindlichkeiten auf. Sie haben Anleihen emittiert, die sie verzinsen und tilgen müssen. Gleichzeitig haben viele Portfoliomanager ihre Depots gehebelt und auf Kredit gekauft. Das ist ein klassisches Beispiel dafür, wie Unternehmen und Institutionen in einen Schlamassel geraten können. Sie verschulden sich, weil man ihnen sagt, das sei kein Problem. Dann laufen die Dinge schlecht, später laufen sie noch schlechter, und schließlich stellen sie fest, dass sie nun ein dauerhaftes Problem haben. Das ist vor allem bei akademischen Institutionen eine hakelige Sache, weil diese ihre Ausgaben nicht kürzen können. Sie haben Gewerkschaften und Professoren mit lebenslanger Jobgarantie.


    Und dann gibt es da noch die Verpflichtungen, die nicht in der Bilanz auftauchen. Eine der absurdesten von ihnen verpflichtet die Hochschule, die College-Ausbildung der Kinder jedes Elternteils – nicht nur eines Professors – zu bezahlen, das mindestens zehn Jahre für die Universität gearbeitet hat. Ein Angestellter mit drei oder vier Kindern steht für zukünftige Zahlungsverpflichtungen von mehr als einer Million Dollar. Auch Geschäfte mit Private Equity erfordern einen ständigen Finanzierungsstrom, der nicht in der Bilanz auftaucht. Das ist schön, wenn die Dinge gut laufen, führt aber zu Problemen, wenn sie schlecht laufen und die Verwalter zusätzliches Geld benötigen. Jede Universität hat solche versteckten Zahlungsverpflichtungen in Millionenhöhe.


    Einige Leute, die Finanzabteilungen von Universitäten leiten, sind nicht gerade Intelligenzbestien. Das gilt auch für viele Pensionsfonds. Viele staatliche und kommunale Pensionsfonds sind pleite. In der nächsten Baisse, wann immer sie kommt (und sie wird wahrscheinlich recht bald kommen), wird sich diese Entwicklung fortsetzen. Es wird ein enormer Schock für die Welt sein, wenn die Universitäten Harvard, Princeton oder Stanford pleitegehen; wenn diese Institutionen, die seit Jahrzehnten, in manchen Fällen seit Jahrhunderten bestehen, plötzlich verstehen, wie schlecht ihre finanzielle Lage ist.


    Als 2008 und 2009 der große Zusammenbruch kam, mussten viele von ihnen ihre Ausgaben kürzen. Traditionell verwenden sie einen bestimmten Prozentsatz des Stiftungskapitals, sagen wir 5 Prozent, zur Finanzierung des Universitätsbetriebs. Aber aufgrund des Zusammenbruchs ist das Stiftungskapital plötzlich nicht mehr 40, sondern nur noch 24 Millionen Dollar wert, und nun suchen sie nach Einsparmöglichkeiten. Aber sie haben das Minimum ihrer Ausgaben ja bereits erhöht. Sie haben dauerhafte Verbindlichkeiten in die Bilanz aufgenommen, was ihre Probleme verschärft, und nun verschulden sie sich weiter, weil sie glauben, der Markt werde eine Trendwende vollziehen. Sie sagen sich: Wir haben kluge Manager, die uns versichern, dass alles gut werden wird.


    Wir haben so etwas schon oft gesehen. Es entwickelt sich eine Abwärtsspirale, und wenn die Leute das allmählich bemerken, ist es meist schon zu spät – so wie es bei Lehman Brothers und Bear Stearns war. Natürlich bietet das auch Vorteile. Vielleicht werden wir auf diese Weise endlich die lebenslangen Jobgarantien los. Und die asiatischen Universitäten, die diese Probleme noch nicht haben – gigantische Gehälter, gigantische Verpflichtungen gegenüber den Gewerkschaften, lebenslange Zahlungsgarantien –, werden an Bedeutung gewinnen.


    Allerdings wird einer der wichtigsten Aspekte der amerikanischen Universitätsausbildung sogar das Platzen der gegenwärtigen Blase überleben: die Erfahrung, das Elternhaus zu verlassen und zusammen mit Hunderten oder Tausenden anderen 18- bis 20-Jährigen zu leben und zu lernen. Sportteams, Diskussionsklubs, gemeinschaftliche Veranstaltungen – all dies wird es weiterhin geben, selbst wenn sich ein großer Teil des akademischen Lebens via Computer im Studentenzimmer abspielt. Sogar Hörsäle könnten überleben, wobei die Vorlesungen via Satellit übertragen werden. Die Bibliotheken werden verschwinden oder man wird sie zu Tennisplätzen umbauen.


    Die »kreative Zerstörung«, verursacht durch den technischen Fortschritt in Kombination mit einer absurden, unhaltbaren Kostenstruktur wird den Aufstieg neuer Zentren und Möglichkeiten des Lernens fördern – so wie es in der Geschichte schon immer war. Keiner von uns erinnert sich an die Namen der Universitäten, die früher die wichtigsten der Welt waren, in Marokko, Timbuktu, Portugal, Italien, Asien … die Aufzählung ließe sich beliebig fortsetzen.


    WÄHREND MEINER LEHRTÄTIGKEIT an der Columbia University erhielt ich von der chinesischen Regierung die Erlaubnis für eine Motorradtour durch das Reich der Mitte. Diese Reise unternahm ich 1988. Das TV-Network PBS dokumentierte sie als Teil der Serie Travels in einer Episode mit dem Titel »The Long Ride«. Kurz darauf fuhr ich 5000 Meilen durch Indien und Pakistan.


    Als ich nach diesem dreimonatigen Abenteuer wieder nach Hause kam, kam der Dekan der Columbia Business School auf mich zu: »Wir haben ein Angebot für Sie.«


    Er beschrieb dieses Angebot als spektakulär und meinte, ich könne es unmöglich ablehnen. Ich hatte keine Ahnung, was Columbia mir bieten könnte, das von irgendwelchem Interesse für mich wäre.


    Er sagte: »Wir ernennen Sie zum ordentlichen Professor.«


    In Morningside Heights und auf jedem Campus eines Colleges war das eine sehr bedeutende Sache. Um eine ordentliche Professur zu erhalten, studieren, mauscheln und kämpfen Akademiker während ihrer gesamten Karriere. Ich erinnerte mich an eine Bemerkung, die im Laufe der Jahre viele Leute gemacht hatten, bis zurück zu Woodrow Wilson. Seit den 1970er-Jahren bezeichnet man sie (nach dem Politikwissenschaftler Wallace Stanley Sayre) als Sayres Gesetz: »Die akademische Politik ist so verdorben, weil die Hindernisse so niedrig sind.«


    Ich nahm die Stellung an, stand der Universität aber nur für ein Jahr zur Verfügung. Ich hatte meine Lehrtätigkeit gerade erst begonnen, als ich eine Nachricht aus Moskau erhielt: Man erlaubte mir, durch die Sowjetunion zu fahren. Nun stand meiner Reise rund um die Welt nichts mehr im Weg. Das war es, worauf ich seit fast zehn Jahren gewartet und hingearbeitet hatte.


    Ich genoss meine Zeit an der Columbia University. Ich hatte viele Verpflichtungen außerhalb der Universität; zwar schloss ich nicht viele Bekanntschaften, aber ich verbrachte viel Zeit damit, Studenten auch außerhalb der Kursstunden zu helfen. Während meiner Lehrtätigkeit war ich Gastgeber einer TV-Show, The Profit Motive with Jim Rogers, und interviewte an fünf Abenden in der Woche Gäste im Financial News Network. FNN war der erste Sender seiner Art und wurde später von CNBC aufgekauft, was dem Unternehmen zumindest vorübergehend ein Monopol auf diesem Gebiet sicherte.


    Ein paar Jahre später moderierte ich zusammen mit dem Finanzjournalisten Bill Griffeth auf CNBC die Show My Portfolio. Das war in der Frühzeit der Finanzsendungen und, wie ich feststellte, auch in der Frühphase der Mobiltelefone. Bill und ich waren live auf Sendung, nahmen Anrufe entgegen und lieferten Kommentare dazu. Beide waren wir ein wenig erstaunt, als wir ein Telefon klingeln hörten.


    »Das ist dein Telefon«, sagte Bill.


    Ich hatte nicht daran gedacht, mein Handy auszuschalten oder es, noch besser, in der Garderobe zu lassen, ehe ich zum Set kam. Wenn das noch keine ausreichende Demonstration meiner mangelnden Souveränität und Erfahrung mit Fernsehsendungen war – der Beweis folgte auf dem Fuß. Ich ging ans Telefon. Live, während die Sendung in vollem Gang war.


    Meine Mutter war dran, um zu hören, wie es mir geht.


    »Ich wollte nur mal nachfragen. Ich weiß, dass du krank gewesen bist.«


    Ich sagte: »Mutter, ich kann jetzt nicht sprechen. Ich sitze hier im Fernsehen.«


    Ich war schon eine echte TV-Spitzenkraft!


    Der Regisseur der Show, der viel mehr Gespür für die Situation hatte als ich, blendete sofort eine Werbesendung ein. Noch heute erinnern mich Leute an diese Geschichte.


    ICH HATTE nun mein fünftes Motorrad, eine 1000er BWM 100 RT, und mit ihr verwirklichte ich endlich meinen Traum, rund um die Welt zu fahren. Als die Erlaubnis aus Russland kam, verabschiedete ich mich von Columbia und FNN und machte mich im Frühling 1990 zusammen mit meiner Freundin Tabitha Estabrook, die ihre eigene BMW fuhr, auf den Weg.


    Tabitha und ich hatten uns einige Jahre zuvor durch eine alte Freundin von mir – ihre Mutter – kennengelernt, und ich hatte nie eine so abenteuerlustige Frau getroffen. (Paige Parker kannte ich damals noch nicht.) Sie hatte mich als Beifahrerin auf meinen Motorradreisen durch Pakistan und Indien begleitet. Sie war in der Upper West Side Manhattans aufgewachsen und hatte gerade das Amherst College absolviert. Sie arbeitete damals in der Verwaltung einer kleinen Stiftung in New York und war knapp halb so alt wie ich.


    Als Nick, Tabithas Vater, in Harvard studierte, war er einen Sommer lang auf einer BWM durch Europa gefahren, die er heimlich gekauft hatte. Er erzählte seinen Eltern nie etwas von der Maschine, die er in Europa versteckte. Dennoch war er strikt dagegen, dass seine Tochter auf einem Motorrad rund um die Welt fahren wollte. Ich frage mich, wie ich reagieren würde, sollten mir Happy oder Baby Bee jemals von einer derart unsinnigen Idee erzählen.


    Tabitha und ich begannen unsere Reise Ende März 1990 in Irland, fuhren durch Europa nach Zentralasien und von dort nach Osten durch China. Wir machten einen Zwischenstopp in Japan, ehe wir in westlicher Richtung durch Sibirien in den europäischen Teil Russlands fuhren. Von Polen aus kehrten wir nach Irland zurück, fuhren dann durch Westeuropa nach Nordafrika und von dort aus direkt ins Zentrum des Kontinents. Von Südafrika aus ließen wir unsere Motorräder per Schiff nach Australien bringen, später von Neuseeland aus über den Pazifik nach Argentinien. Wir fuhren durch Südamerika, Mittelamerika und Mexiko, später durch die USA bis nach New York. Nach einem Aufenthalt dort fuhren wir quer durch die USA und Kanada nach Anchorage in Alaska. Schließlich beendeten wir unsere Reise im Norden von Kalifornien bei Len Baker, meinem Studienkameraden aus Yale. Alles in allem waren wir 22 Monate unterwegs und hatten insgesamt 100 000 Meilen zurückgelegt, was uns einen Eintrag im Guinnes Buch der Rekorde einbrachte. Wir durchquerten fünf Kontinente und mehr als 50 Länder.


    Ich lernte, dass man durch nichts mehr über ein Land erfahren kann, als wenn man eine abgelegene Grenze überquert. Zunächst erfährt man, ob man Schmiergeld bezahlen muss. Läuft alles korrekt und ehrlich ab? Ist der Vorgang effizient? Dauert der Grenzübertritt zehn Minuten, wie es sein sollte, oder zieht er sich über den ganzen Tag hin? Man bekommt auch ein Gefühl für die jeweilige Landeswährung, denn gleich nach dem Grenzübertritt muss man Geld umtauschen. Natürlich gibt es immer einen offiziellen Wechselkurs, und zu diesem Kurs tausche ich ein wenig Geld, weil ich weiß, dass das Geld, das ich von der Regierung kaufe, nicht gefälscht ist. Ich kann es also mit den Banknoten vergleichen, die ich auf dem Schwarzmarkt kaufen will. Und dann finde ich den Schwarzmarkt, wenn es einen gibt – oder der Schwarzmarkt findet mich.


    Der Schwarzmarkt ist unentbehrlich, wenn man etwas über ein Land lernen will. Man erfährt sofort, ob es einen Schwarzmarkt gibt und, wenn ja, ob der offizielle Wechselkurs deutlich überzogen ist. Der Schwarzmarkt funktioniert so, als würde man die Körpertemperatur eines Menschen messen. Wenn ich Ihnen ein Thermometer gebe und wir Ihre Temperatur messen, wissen wir, ob etwas nicht in Ordnung ist. Wir wissen nicht, was nicht in Ordnung ist, aber wir wissen, dass es ein Problem gibt. Wenn Ihre Temperatur zu hoch ist, wissen wir, dass irgendetwas absolut nicht in Ordnung ist. Der Schwarzmarkt funktioniert genauso. Sie wissen nicht, was nicht in Ordnung ist, wenn Sie auf einen Schwarzmarkt treffen, aber seine Existenz liefert einen ersten Hinweis. Und wenn es am Markt eine hohe Prämie gibt – eine starke Diskrepanz zwischen dem offiziellen Wechselkurs und dem Kurs auf dem Schwarzmarkt –, dann weiß man, dass ein großes Problem besteht. Wenn Sie etwas über ein Land wissen wollen, dann können Sie in einem Gespräch mit einem Händler auf dem Schwarzmarkt mehr lernen als in einem Gespräch mit einem Minister der Regierung. Wenn Sie sich von der Grenze entfernen, erkennen Sie sofort den Zustand der Straßen. Gibt es Verkehrs­ampeln? Gibt es richtige Läden oder nur Bretterbuden, die sich als Läden aufspielen? Gibt es richtige Hotels oder nur Hinterhofabsteigen? Wenn man die Grenze überquert, weiß man schon viel über ein Land. Und man kann sich selbst für noch so erfahren halten – manchmal erlebt man doch große Überraschungen.


    Tabitha und ich fuhren von Tunesien und Algerien aus durch die Mitte Afrikas bis zur Grenze Botsuanas. Als wir dort ankamen, wusste ich sofort – zumindest wurde es mir innerhalb einer Stunde sehr klar –, dass wir in Afrika noch nie ein solches Land gesehen hatten. Da gab es nichts von dem, was wir in vielen anderen Ländern erfahren hatten – in Russland, in Asien. Kein Schwarzmarkt, keine Schmiergelder, totale Effizienz … gute Fernstraßen, Ampeln, Verkehrsschilder … Einkaufszentren, wie es sie auch in jeder amerikanischen Kleinstadt hätte geben können. Und als wir in der Hauptstadt eintrafen, fanden wir dort Hotels vor. So etwas hatten wir schon lange nicht mehr gesehen.


    Vor meiner Abreise aus New York musste ich mich mit der Frage beschäftigen, was ich mit meinen Investments anfangen sollte, während ich unterwegs war. Zum Glück beurteilte ich einige Marktsektoren optimistisch, die man nicht täglich beobachten musste. Mein Kapital steckte also größtenteils in Energieversorgern, Staatsanleihen und Fremdwährungen, und ich nahm vor der Reise kaum Veränderungen vor. Wenn ich richtiglag, würde ich Gewinne machen, wenn ich mich irrte, würde ich nicht pleitegehen. Ich reduzierte meine Leerverkaufspositionen und stellte alle Futures glatt. Das war keine Investmentreise, aber wenn ich reise, wohin auch immer, will ich bereit sein, vielversprechende Chancen zu nutzen. Ich wusste, dass es in Botsuana einen Aktienmarkt gab, und begann sofort zu investieren. Ich kaufte jede Aktie, die an dieser Börse notiert war.


    Nicht dass Sie nun glauben, ich hätte großartig zugeschlagen: An der Börse in Botsuana gab es damals nur sieben Aktien. Ich behielt sie bis vor ungefähr fünf oder sechs Jahren. Bei jeder Neuemission oder Aktiendividende stockte ich mein Engagement auf. Botsuana ist ein sehr großes Land mit wenigen Einwohnern, aber es verfügt über eines der größten Diamantenvorkommen der Welt. Bis 2007 oder 2008 reinvestierte ich immer wieder in Botsuana, bis ich mich dazu entschloss, alle meine Engagements in den Emerging Markets zu verkaufen, weil sie zu hoch gestiegen waren. 20 000 MBAs flogen rund um die Welt, auf der Suche nach dem nächsten heißen Markt. Also verkaufte ich meine Aktien aus Botsuana, mit denen ich 18 Jahre lang großartige Gewinne erzielt hatte.


    Tabitha und ich kehrten im Spätsommer 1992 vom letzten Abschnitt unserer Reise zurück. Als ich die Arbeit an Investment Biker beendete, meinem Buch über dieses Abenteuer, war Tabitha schon aufgebrochen, um ihren Universitätsabschluss in internationalen Beziehungen zu machen. Dieses Fach hätte sie damals wohl besser lehren können als diejenigen ihrer Professoren, die es lediglich in Seminarräumen studiert hatten. Ich weiß nicht, was seither aus ihr geworden ist.

  


  
    
      6. Der Aufstieg der Rohstoffe

    


    Als ich im Mint Museum in Charlotte, North Carolina, einen Vortrag hielt, um für Investment Biker zu werben, begegnete ich der Frau, die später die Mutter meiner Kinder werden sollte. Ihr Name war Paige Parker. Sie stammte aus Rocky Mount, etwa 200 Meilen nordöstlich von Charlotte, und für mich war sie so schön wie alles, was seit der Musik des dort geborenen Thelonious Monk aus dieser Stadt gekommen war. Sie war 27 und arbeitete als Spendensammlerin für das Queens College in Charlotte. Auf Empfehlung des College-Präsidenten hatte sie Investment Biker gelesen. Er hatte ihr auch gesagt, dass ich in der Stadt auftreten würde, und ihr vorgeschlagen, die Veranstaltung zu besuchen.


    Ich ging in den Hörsaal, um meinen Vortrag zu halten, und da stand sie in der Tür. Wir sprachen miteinander. Sie sagte Dinge wie: »Oh, in Wirklichkeit sehen Sie aber besser aus als im Fernsehen.« Sie hatte mich niemals im Fernsehen gesehen. Dinge wie: »Ich wollte schon immer mal quer durch die USA fahren.« Als ich sie fragte: »Und warum tun Sie es nicht?«, antwortete sie: »Ich kann mir das jetzt nicht leisten, weil ich nicht den nötigen Cashflow habe.« Sie verwendete also genau die richtige Bezeichnung.


    Als ich am nächsten Tag wieder daheim war, rief ich sie an.


    Ich sagte: »Kommen Sie am Wochenende nach New York und gehen Sie mit mir zum Ballett.«


    »Ich werde aber nicht bei Ihnen übernachten«, sagte sie. »Ich gehe in ein Hotel.«


    Sie war schon einige Male in New York gewesen, wusste, dass es dort teuer war und die meisten Leute dort in kleinen Wohnungen lebten. Als ich ihr sagte, mein Haus sei so groß, dass wir uns während ihres kurzen Aufenthalts gar nicht begegnen würden, glaubte sie folglich, ich sei entweder verrückt oder wolle sie in die Irre führen. Sie bestand auf einem Hotel, das sie selbst bezahlen wollte.


    »Gut«, sagte ich.


    Am Nachmittag besuchten wir die Aufführung von La Bayadère des Pariser Opernballetts. Ich war ein großer Ballettfan, und zu meiner Freude galt das auch für Paige, die selbst lange Zeit getanzt hatte. Vom Lincoln Center aus gingen wir etwa 40 Häuserblocks den Broadway hinauf bis zu meinem Haus am Riverside Drive, von wo aus man über den Hudson blicken konnte. Dort holte ich mein Motorrad und wir fuhren zum Central Park, um im Boathouse Café zu Abend zu essen. Ich erzählte ihr, dass ich zur Henley-Regatta wollte und bat sie, mich zu begleiten. Sie nahm die Einladung an. Einige Wochen später besuchten wir die Regatta, und der Rest ist Geschichte. Wenn Sie sich bei der Henley-Regatta nicht verlieben – wo man es sich in der Sonne auf Liegestühlen bequem macht, Champagner trinkt und Erdbeeren mit dickflüssiger Sahne isst –, werden Sie sich niemals verlieben.


    Wir waren seit etwas mehr als einem Jahr zusammen, als sie ihren Job in Charlotte aufgab und nach New York übersiedelte. Hier bezog sie im Herbst 1997 ihre eigene Wohnung und arbeitete als Direktorin bei einem Werbeunternehmen. Ich war von ihr völlig begeistert. Ein Jahr später machte ich ihr einen Heiratsantrag. Damals gab es schon Pläne für unser dreijähriges Millennium-Abenteuer. Wir wollten in einem Auto rund um die Welt fahren, in einem speziell für diesen Zweck umgebauten Mercedes-Cabrio mit Vierradantrieb, und ungefähr die Hälfte der Distanz meiner Motorradreise zurücklegen. Ich wollte einen historischen Moment nutzen, am Ende des einen und am Beginn eines anderen Jahrtausends der Welt den Puls fühlen. Exakte Hochzeitspläne konnten wir nicht schmieden, denn wir wussten nicht, wo wir dann sein würden oder sein wollten. Aber wir legten das Datum der Zeremonie fest: 1. Januar 2000.


    Wir begannen unsere Reise am 1. Januar 1999 in Island und fuhren durch 116 Länder; darunter auch einige, die selten besucht werden, wie Saudi-Arabien, Myanmar, Angola, Sudan, Kongo, Osttimor und so weiter. Wir durchquerten Dschungel, Wüsten, Kriegsgebiete, Epidemiezonen und Schneestürme. Wir campierten mit Nomaden und Kamelen in der Sahara und tranken im kahlen Ödland Sibiriens Bier mit russischen Arbeitern und Banditen. Im indischen Allahabad wuschen wir anlässlich des historischen Großen (Maha) Kumbh Mela, das nur alle 144 Jahre stattfindet, im Ganges unsere Sünden ab. Ich aß Seidenraupen, Leguane, Schlangen, Termiten, Meerschweinchen, Stachelschweine, Krokodile und Heuschrecken. Es war nicht nur ein großartiges Abenteuer, sondern auch ein Teil der unaufhörlichen Ausbildung, der ich mich mein Leben lang gewidmet hatte.


    Diesmal fuhr ich die afrikanische Westküste hinunter und die Ostküste wieder hinauf, wobei ich über 30 Länder Afrikas besuchte. Von Afrika aus reisten wir durch Arabien und den indischen Subkontinent nach Indochina, Malaysia und Indonesien. Die Reise führte uns ungefähr durch die Hälfte aller 30 Bürgerkriege auf der Welt. Schließlich plante Paige die Hochzeit monatelang per Handy und E-Mail, während wir Sibirien, Teile der Mongolei und verschiedene Länder in Europa durchquerten. Zur Jahrtausendwende heirateten wir in einer Bilderbuchzeremonie – eine Kutsche, weiße Pferde – in Henley-on-Thames, wo wir uns dreieinhalb Jahre zuvor ineinander verliebt hatten. Am 5. Januar 2002 kamen wir wieder in New York an, nachdem wir 152 000 Meilen zurückgelegt und einen weiteren Guinnesrekord für die längste ununterbrochene Reise in einem Auto aufgestellt hatten.


    Überall auf der Reise, wo immer wir anhielten, in Afrika, Sibirien oder den USA, zog unser gesondert angefertigtes Hybridauto, ein leuchtend gelber Mercedes, die Aufmerksamkeit der Leute auf sich. In Palo Alto, Kalifornien, gegen Ende unserer Reise und nach einem Abendessen im Spago (Wolfgang Puck schloss sein dortiges Restaurant 2007) kamen wir mit einem jungen Mann ins Gespräch, der draußen stand und sich unser Auto ansah. Als wir ihm erklärten, was wir taten, meinte er: »Sie verwirklichen den Traum, den jeder träumt.«


    Eine Reise um die Welt mit all ihrem Glamour und ihrer Spannung war eine Vorstellung, die in der Fantasie vieler Leute herumspukte, die wir in den vorangegangenen drei Jahren getroffen hatten. Eine unabhängige Umfrage nach unserer Rückkehr zeigte: Es war der größte Traum der Menschen auf der ganzen Welt, alles stehen und liegen zu lassen, ins Auto zu steigen und rund um die Welt zu fahren.


    »Das wollte ich schon immer tun«, sagte der junge Mann.


    Dank des Dotcom-Booms habe er kürzlich einiges Geld verdient und glaube, sich seinen Wunsch nun endlich erfüllen zu können. Ich ermutigte ihn, es zu tun.


    »Das ist ein Zweisitzer«, stellte er erstaunt fest. »Heißt das, dass Sie beide die ganze Zeit nebeneinander gesessen sind?«


    Er konnte das nicht glauben. Er erzählte uns, er und seine Verlobte seien einmal zu einem fünftägigen Trip von der West- zur Ostküste aufgebrochen, und noch bevor sie ihr Ziel erreicht hatten, sei die Verlobung gelöst gewesen.


    »Ich bin in Denver ausgestiegen, und sie ist nicht einmal mit dem Gas runtergegangen.«


    BEVOR PAIGE und ich zu unserer Weltreise aufbrachen, gründete ich den Rogers International Commodity Index.


    Ende der 1990er-Jahre war ich zu der Schlussfolgerung gelangt, dass sich die Baisse an den Rohstoffmärkten ihrem Ende näherte. Darauf hatte ich auch sehr nachdrücklich bei meinen Auftritten in den Medien hingewiesen, die seit der Veröffentlichung von Investment Biker zu einem regelmäßigen Teil meines Lebens geworden waren. Ich sah die Hausse der Rohstoffe kommen, aber es wäre so gut wie unmöglich gewesen, während meiner Reise in Rohstoffe zu investieren. Bei Rohstoffen muss man ständig am Ball bleiben. Rohstoff-Terminkontrakte haben ein Verfallsdatum. Wer wusste, ob ich dann Zugang zu den Märkten haben würde? Die Lösung war nach meiner Überzeugung ein Indexfonds, und um investieren zu können, musste ich selbst einen gründen; es gab damals nämlich keine Rohstoff-Indexfonds. Rohstoffe waren immer noch ein weitgehend vernachlässigter und unbekannter Marktsektor.


    Während meiner ganzen beruflichen Laufbahn hatte ich in Aktien und Anleihen, Währungen und Rohstoffe investiert, auf der ganzen Welt, auf der Long- und auf der Short-Seite. Als ich den Rohstoffteil des Wall Street Journal zu lesen begann, bestand er aus einer einzigen Seite, aber schon damals hielt ich ihn für wichtig. Wenn ich mich in meiner Bibliothek umsehe, bemerke ich, dass die erste Ausgabe des Commodity Research Bureau (CRB) Yearbook von 1971 stammt. Mindestens schon damals, irgendwann zwischen 1968, als ich meinen ersten Vollzeitjob an der Wall Street erhielt, und dem Tag, an dem ich dieses Buch kaufte, war ich also neugierig genug gewesen, mich mit der wichtigsten Informationsquelle zu diesem Thema zu beschäftigen.


    Während ich damals mit Erfolg in Rohstoffe investierte, interessierten sich andere Leute natürlich überhaupt nicht dafür. Vielleicht war es ein Teil des Problems – oder ein Teil meines Erfolgs –, dass ich nicht genug wusste, um zu verstehen, dass ich die Rohstoffe eigentlich hätte links liegen lassen sollen. Hätte ich eine Wirtschaftsfakultät besucht, dann hätte ich gewusst, dass Rohstoffe unwichtig waren, und ihnen wenig Aufmerksamkeit gewidmet. Ich hatte aber nicht Wirtschaftswissenschaften studiert und auch kein richtiges Ausbildungsprogramm als Investmentbanker absolviert.


    Wie schon erwähnt erlitten wir bei Quantum hohe Verluste, als Präsident Richard Nixon im August 1971 das Goldfenster schloss. Als er es drei Jahre später wieder öffnete, machten wir mit Rohstoffen hohe Gewinne. Ein Jahr vor seinem Rücktritt stellte Nixon als Reaktion auf weltweite, wütende Proteste für amerikanische Staatsbürger die Konvertibilität zwischen dem US-Dollar und Gold wieder her, die Franklin Roosevelt, trotz aller früheren gegenteiligen Versprechungen, 1933 beendet hatte. Gold hatte damals einen fixen Weltmarktpreis von 35 Dollar. Am 1. Januar 1974, dem ersten Tag, als die Amerikaner wieder Gold kaufen durften, schoss der Preis in Vorwegnahme künftiger Steigerungen um 600 Prozent bis auf 200 Dollar je Unze in die Höhe.


    An diesem Tag erschien Merrill Lynch beim Londoner Goldfixing, um für seine amerikanischen Kunden zu kaufen. Unser Fonds verkaufte ihnen das Gold. Wir verkauften es ihnen leer, weil wir genug über die Märkte wussten, um zu verstehen, dass nun jeder einsteigen und auf den ganz großen Käufer warten wollte. Der Preis war zu schnell zu hoch gestiegen. Merrill Lynch erhöhte seine Bestände in Erwartung der großen Käufe. Es ist ein altbewährtes Prinzip – aber aus irgendeinem Grund scheinen sich die Leute dessen nicht bewusst zu sein –, dass der Markt immer entsprechend steigt, wenn man erwartet, dass noch jemand einsteigen wird. Die Märkte sind schlau, sie zeigen immer einen Vorlauf der erwarteten Entwicklung. Daher sank der Goldpreis in den nächsten Monaten auf 100 Dollar je Unze und verlor 50 Prozent seines Werts. Und wir verzeichneten erhebliche Gewinne.


    Aber auch 100 Dollar waren noch weitaus mehr als 35 Dollar. 1974 hatte die Goldförderung seit fast einem halben Jahrhundert stagniert. Zum international festgelegten Goldpreis (zunächst 20, dann 35 Dollar) lohnte sich das Geschäft für die Goldminen nicht. Wenn ein Minenunternehmen nicht über riesige Goldvorkommen verfügte, verdiente es nicht viel Geld – der Preis würde nicht steigen. Aber die erhöhte Nachfrage und die massiv steigenden Preise wirkten sich schließlich auch auf die Produktionsrate aus. Die Goldförderer sind nicht dumm. Vielleicht sagte sich der Minenbesitzer: Das Gold, das ich 1966 gefunden habe, war bei einem Preis von 35 Dollar je Unze nicht wert, gefördert zu werden. Aber jetzt, wo der Preis bei 100 Dollar liegt und weiter steigt, ist es Zeit, die Produktion wieder aufzunehmen. Sechs Jahre später, im Frühling 1980, erreichte der Goldpreis 850 Dollar je Unze. Die Fundamentaldaten sahen in der Tat sehr gut aus: Das Angebot war niedrig, der US-Dollar wurde abgewertet, das Land war massiv verschuldet, es gab ein hohes Handelsbilanzdefizit.


    Die Rohstoffhausse hatte mehr als 15 Jahre gedauert. Die Preise stiegen, die Produktion legte zu, und als das Angebot die Nachfrage überstieg, gingen die Preise für Gold und andere Rohstoffe wieder zurück. Und sie blieben für fast 20 weitere Jahre gedrückt. Einer der auffälligsten Preisrückgänge ereignete sich im Energiesektor. In den 1970er-Jahren stieg der Ölpreis um über 1000 Prozent. Und dann kamen neue Ölfunde an den Markt. Das Nordseeöl begann zu fließen. Öl aus Alaska und Mexiko strömte auf den Markt. In ihrer Weisheit begann die Welt gleichzeitig, ihren Verbrauch einzuschränken. Im Fernsehen sah man Jimmy Carter im Pullover vor dem Kaminfeuer sitzen. Thermostate wurden nach unten gedreht. Auf der ganzen Welt wurden kleine Autos gebaut. Die Nachfrage sank, das Angebot stieg und der Ölpreis ging für 18 oder 19 Jahre auf Tauchfahrt. Die Baisse der Rohstoffe dauerte die ganzen 1990er-Jahre.


    Das ist klassische Ökonomie. Die Kur gegen hohe Preise sind hohe Preise. Das funktioniert immer.


    Die Wahrheit ist, dass man Rohstoffe tatsächlich leichter durchschauen kann als Aktien. Niemand versteht IBM, nicht einmal ihr eigener Chef. Bei IBM gibt es Hunderttausende Faktoren – Angestellte, Produkte, Teile, Lieferanten, Konkurrenten, Regierungen, Bilanzen und Gewerkschaften –, mit denen sich das Unternehmen auseinandersetzen muss. Baumwolle ist dagegen recht einfach zu verstehen. Alles, was man über Baumwolle wissen muss, ist: Gibt es zu viel oder zu wenig Baumwolle? Für Baumwolle spielt es keine Rolle, wie der Chairman der Federal Reserve heißt. Der Chef von IBM muss so etwas wissen und sich damit beschäftigen. Aber bei Baumwolle: Gibt es zu viel oder zu wenig davon? Das herauszufinden ist vielleicht gar nicht so einfach, aber die Frage selbst ist simpel, und letztlich handelt es sich um die einzige Frage, der man seine Zeit widmen muss.


    Um einen Rohstofffonds zu gründen, musste ich meinen eigenen Index konzipieren. Es gab zwar andere Indizes, aber dort konnte ich mein Geld nicht investieren, weil sie schlecht konstruiert waren. Andere waren sehr eng. Zum Beispiel bestand der Goldman Sachs Commodity Index zu zwei Dritteln aus energetischen Rohstoffen. Was war denn das für ein Index? Da konnte man auch gleich in Öl investieren. Noch wichtiger war, dass der Index jedes Jahr verändert wurde. Zum Beispiel wurde Lebendvieh in einem Jahr mit 26 Prozent gewichtet, ein paar Jahre später mit 4 Prozent. Man konnte nicht wissen, was man in drei oder vier Jahren besitzen würde. Und Goldman Sachs wusste es auch nicht. Zudem investierte ich mein eigenes Geld, nicht das Geld meiner Kunden. Goldman Sachs betrieb intensiv Arbitrage gegen die eigenen Kunden. Ich hatte keine Kunden. Ich wollte etwas haben, das für mich Geld verdiente – und für jeden Kunden, der zusammen mit mir investierte.


    Der Dow Jones Commodity Index veränderte sich ebenfalls ständig. Außerdem war dort zum Beispiel Aluminium höher gewichtet als Weizen. Es gab auf der Welt Menschen, die Aluminium noch nie gesehen geschweige denn verwendet hatten. Aber jeder brauchte Weizen. Im Reuters/Jefferies CRB Index, den ich ebenfalls näher betrachtete, war Orangensaft ebenso hoch gewichtet wie Rohöl. Ein weiteres Problem all dieser Indizes lag in ihrer geografischen Kurzsichtigkeit. Die meisten von ihnen reflektierten nur das, was sich in den Zeitzonen abspielte, in denen sie selbst tätig waren. Sie beschränkten sich auf Rohstoffe, die in London und in den USA gehandelt wurden. Ich habe keine Ahnung, wie man anhand dieser Indizes seriös hätte investieren können. Man konnte das nicht einmal Glücksspiel nennen, denn beim Glücksspiel weiß man wenigstens, wie viele Karten auf dem Tisch liegen.


    Ich startete meinen Index am 1. August 1998, und rückblickend finde ich dieses Timing recht erstaunlich. Der Index begann im Zeitraum von vier bis sechs Monaten rund um das Tief der 19-jährigen Baisse. Timing ist nicht gerade meine Stärke, kurzfristiges Trading ebenfalls nicht, aber mit dieser Kalkulation lag ich genau richtig. Alle meine Erfolge als Investor schreibe ich meiner Aufmerksamkeit für bedeutende Veränderungen und sich entwickelnde Trends zu. Und wie ich schon sagte: Ich habe genug über mich selbst gelernt, um zu wissen, dass ich in der Regel ein, zwei, vielleicht sogar drei Jahre zu früh dran bin. Dies war eine bemerkenswerte Ausnahme.


    Die Baisse der Rohstoffe war vorbei und eine Hausse würde beginnen. Der Rogers International Commodity Index war ein breit gefasstes Instrument für beständige Investitionen in Rohstoffe. Er enthielt 36 Rohstoffe, die an 13 internationalen Börsen gehandelt wurden. Von Anfang an wies er höhere Gesamtrenditen auf als andere Rohstoffindizes. Bis zum August 2012 schaffte der RICI eine Rendite von insgesamt 281 Prozent. Im selben Zeitraum erreichte der S&P eine Gesamtrendite von 62 Prozent.


    WÄHREND PAIGE UND ICH rund um die Welt fuhren, erhielt ich die Nachricht, dass Jim O’Neill, Ökonom bei Goldman Sachs, den Begriff BRIC geprägt hatte. In einer 2001 veröffentlichten Studie prognostizierte er eine Verschiebung der globalen Machtverhältnisse weg von den G7-Ländern und hin zu den sich entwickelnden Ländern, allen voran Brasilien, Russland, Indien und China – daher das Kürzel. Diese vier Länder, die Paige und ich alle tatsächlich bereisten, umfassen ein Viertel der Landmasse der Erde und 40 Prozent ihrer Bevölkerung. O’Neill war der Meinung, bis Mitte des Jahrhunderts würden ihre Volkswirtschaften zusammengenommen stärker werden als alle Volkswirtschaften der reichsten Nationen der Welt. Natürlich hatte er keine Ahnung, wovon er sprach, und wie ich ihm inzwischen – erst 2012 – von Angesicht zu Angesicht gesagt habe, spricht das Festhalten an dieser These für eine Ignoranz der globalen Tatsachen, die man bestenfalls als irritierend bezeichnen kann. Er schafft es aber nicht, neue Belege für seine These zu finden. Sie ist sein Steckenpferd, das ihn zu der Berühmtheit getragen hat, die er heute genießt, und er macht keine Anstalten abzusteigen, bis er es in Grund und Boden geritten hat.


    China als Erfolgsmodell auszuwählen – das einzige der vier Länder, das zu besuchen O’Neill sich die Mühe gemacht hatte –, machte ihn nicht zu einem klugen Kopf. Damals registrierte wirklich jeder den wirtschaftlichen Aufstieg des Landes. Ich hatte schon seit zehn Jahren, seit meiner Durchquerung Chinas auf dem Motorrad 1998, in den Medien darüber berichtet.


    O’Neills Ignoranz der Geschichte Brasiliens hat ihn bis heute dazu verführt, die Tatsache zu verkennen, dass das Land seinen Wohlstand fast ausschließlich der Hausse an den Rohstoffmärkten verdankt, die, wie jede Hausse, irgendwann enden wird. Beschränkungen von Landkäufen durch Ausländer, Wechselkurskontrollen, hohe Zölle und wachsender Protektionismus – all die Dummheiten, zu denen Politiker unvermeidlich neigen – sprechen nicht für eine wachsende Produktivität Brasiliens in der Zukunft. Die Brasilianer selbst haben ein Sprichwort: »Brasilien ist das kommende großartige Land auf der Welt. Das war schon immer so und wird immer so bleiben.« Und sie nennen auch den Grund, warum das Land die Verheißungen nie erlangen wird: »Brasilien ist das auserwählte Land Gottes, das Land, das er am meisten liebt. Das Problem ist, dass er Brasilianer geschickt hat, um das Land zu regieren.«


    Jede Steigerung des Wohlstands in Russland ist die Folge der Rohstoffhausse, die ihre Sonnenstrahlen auch über Brasilien ausbreitet. Die Russen sehen sich derzeit mit der schlechtesten aller Welten konfrontiert. Angesichts einer sehr niedrigen Geburtenrate stehen sie vor einem ernsthaften demografischen Problem. Die Bevölkerung altert rapide, und die steigende Zahl der Menschen, die das Land verlassen, verschärft das Problem noch. Es wäre sogar noch schlimmer, würde man nicht so viele ethnische Russen, die in den Staaten der früheren Sowjetunion nicht willkommen sind, zur Rückkehr nach Russland zwingen. Wenn man zu dieser prekären Lage noch die im Vergleich zu anderen Ländern niedrige Lebenserwartung addiert, fällt es schwer zu sehen, wie O’Neills Hypothese jemals an Fahrt gewinnen soll. Meiner Meinung nach ist Russland schon heute ein hoffnungsloser Fall und wird sich noch weiter auflösen. In vielen entlegenen Regionen Russlands, mit verschiedenen ethnischen Gruppen, Religionen und Sprachen, gibt es separatistische Tendenzen. Ich bin tatsächlich optimistisch, was die veränderte Einstellung Moskaus betrifft, aber man muss die Perspektive wahren.


    Ganz im Gegensatz zu Russland kann die hohe Geburtenrate in Indien mehr Probleme verursachen, als sie löst. Man prognostiziert, dass die Bevölkerung Indiens bald größer sein wird als die Chinas – eines Landes, das dreimal so groß ist wie Indien. Und Indien ist nicht in der Lage, alle diese Menschen zu ernähren. Das Land hat sich ja schon als unfähig erwiesen, seine jetzige Bevölkerung zu ernähren. Eigentlich sollte Indien zu den landwirtschaftlich produktivsten Ländern der Welt gehören, aber die Politik der Regierung verhindert das. Indische Bauern dürfen nicht mehr als fünf Hektar Land besitzen; dadurch sind Massenproduktion und Skalen­effekte so gut wie unmöglich. Die Infrastruktur in vielen agrarisch geprägten Regionen wurde vernachlässigt oder existiert überhaupt nicht. Daher verfaulen die Ernten sogar in sehr produktiven Jahren, noch bevor sie auf den Markt kommen. Das Land wird von einer Bürokratie geknebelt, die schlimmer ist als irgendwo sonst auf der Welt, die Regierung ist korrupt und chronisch unfähig.


    Wie man durch einen Blick auf die Landkarte sieht, ist Indien keine vernünftige Konstruktion. Bis 1947 hat es in der heutigen Form nie existiert. Die Engländer haben es zusammengestümpert, als sie in Panik das Land verließen, weil die Reiche der Rajas kollabierten. Die heutigen indischen Grenzen wurden von den Engländern festgelegt. Dabei fassten sie viele ethnische Gruppen mit zahlreichen Sprachen und Religionen zusammen, von denen nur sehr wenige gut miteinander auskommen. Die Muslime bilden zwar nur eine Minderheit, aber angesichts einer Bevölkerung von einer Milliarde Menschen ist Indien dennoch eines der größten muslimischen Länder der Welt. Und die Muslime und die Mehrheit der Hindus schlachten einander immer noch gegenseitig ab.


    Als das Land 1947 unabhängig wurde, war Indien dennoch eines der erfolgreicheren Länder der Welt, ein demokratisches Land. Aber trotz der Demokratie, vielleicht sogar wegen ihr, hat Indien sein Potenzial nie ausgeschöpft. Noch 1980 war China ein Trümmerhaufen. Indien stand viel besser da. Aber seither hat China Indien weit hinter sich gelassen. China hat seine Grenzen und seine Wirtschaft dem Rest der Welt geöffnet. Überall in China gibt es WalMart-Supermärkte, im protektionistischen Indien dagegen dürfen Ausländer keine Läden eröffnen. Bislang hält man so etwas für eine Bedrohung der nationalen Sicherheit. Während China aufsteigt, fällt Indien im Vergleich dazu ab. Die Staatsverschuldung beträgt heute 90 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP), was starkes Wachstum so gut wie unmöglich macht.


    Als Jim O’Neill seine Verdienste feierte, war er noch nie in Indien gewesen, und schon gar nicht war er im Auto zweieinhalb Monate lang kreuz und quer durch das Land gefahren, wie Paige und ich es in diesem Jahr getan hatten. Er war aber nicht der Einzige, der keine Ahnung hatte. Der »Experte für globale Angelegenheiten« Stephen Roach, Morgan Stanleys Asien-Chef, reiste 2004 zum ersten Mal nach Indien und kam strahlend wieder heim. Er erzählte von seiner Besichtigung des Tadsch Mahal in der Stadt Agra (eine Erfahrung, die man wirklich nicht verpassen darf) und beschrieb eine Reihe von Missgeschicken bei seiner Reise, denen er zuschrieb, dass die Fahrt von Delhi aus fünf Stunden gedauert hatte. Die Entfernung beträgt nur 200 Kilometer. Was Stephen nicht über Indien wusste, und was er während eines dreitägigen Besuchs wohl auch nicht herausfinden konnte, war, dass es immer fünf Stunden dauert, wenn man von Delhi nach Agra fährt. Und auch das nur, wenn alles klappt. Aber das ist das Niveau von Erfahrung, das an der Wall Street als Weisheit durchgeht.


    2001 kannte jeder an der Wall Street zumindest einen Inder, weil Inder die Derivate-Abteilungen leiteten. Ende der 1990er-Jahre aß ich mit zwei hochrangigen Managern aus zwei verschiedenen Firmen zu Mittag. Sie sprachen ständig über das, was in ihren Handelsabteilungen vor sich ging, und dann redeten sie über Derivate. Der eine von ihnen fragte den anderen: »Wie können wir in dieses Geschäft einsteigen?« Die Antwort: »Besorgt euch einen Inder.«


    In Indien gibt es nur sehr wenige Universitäten, vor allem gemessen an der Größe der Bevölkerung. Daher müssen ehrgeizige Inder für ihre Ausbildung ins Ausland gehen, und viele von ihnen kommen in die USA, um dort einen Universitätsabschluss zu machen. Sie sind bekannt für ihre Konzentration auf Mathematik und die Ingenieurwissenschaften. Viele interessieren sich auch für Finanzen, und damals landeten sie in den Tradingabteilungen, in den Back Offices und den Abteilungen für Vermögensverwaltung New Yorker Finanzfirmen. Sie verwendeten ihre mathematischen Kenntnisse, um die Derivate zu kreieren, in die die Wall Street damals geradezu vernarrt war.


    Aufgrund der starken Stellung der Inder in den Finanzfirmen glaubten die nicht besonders intelligenten Leute an der Wall Street 2001 allmählich, in Indien passiere etwas. Jim O’Neill nahm an, das Land müsse ein ähnlicher aufgehender Stern wie China sein. Er zog eine Landkarte hervor und sah, dass die beiden Länder nebeneinander liegen. Hmm. Beide waren groß, beide hatten eine große Bevölkerung – und jetzt, wo er darüber nachdachte, traf das ja auch auf Brasilien und Russland zu. Aber danach, so viel ist klar, hatte er ebenso wenig Ahnung wie Stephen Roach, der zu Morgan Stanleys Asien-Chef ernannt worden war, ohne jemals in Indien gewesen zu sein. Aber Ehre, wem Ehre gebührt. (B)rasilien, (R)ussland, (I)ndien, (C)hina … O’Neill lag nur bei drei Buchstaben falsch.


    (Ich sollte hinzufügen: Obwohl ich manchmal anderer Meinung bin als diese beiden Männer, mag ich sie beide. Meine Kommentare sind eher eine Reflektion dessen, was man in der Welt der Investments als »internationales Wissen« bezeichnet.)

  


  
    
      7. Daheim am Hudson

    


    Das Millennium-Abenteuer ist das Thema meines zweiten Buchs, Adventure Capitalist (deutsch: Die Abenteuer eines Kapitalisten, FinanzBuch Verlag).


    In New York brachte Paige 17 Monate nach der Rückkehr von unserer Reise – die ersten acht davon mussten wir warten, bis die zahlreichen Impfdosen, die wir gebraucht hatten, unseren Körper verließen – unsere Tochter Hilton Augusta Parker Rogers zur Welt, die sich später selbst den Rufnamen Happy gab. Ich wurde zum ersten Mal Vater. Bevor unsere zweite Tochter Beeland Anderson Parker Rogers, genannt Baby Bee, zur Welt kam, schmiedeten Paige und ich schon Pläne, unser Haus zu verkaufen und nach Asien zu ziehen.


    In dem Haus, das ich in New York besaß, hatte ich schon seit 30 Jahren gewohnt. Ich hatte es 1976 gekauft. Als ich an der Wall Street arbeitete und in der Wohnung lebte, die Lois während unserer Ehe für uns gemietet hatte, als sie noch an der Columbia University studierte und ich in Fort Hamilton stationiert war, konnte ich mich nie daran gewöhnen, in einem Appartement zu wohnen. In den Jahren nach unserer Scheidung hatte ich Immobilienanzeigen in den Zeitungen durchforscht und war an den Wochenenden auf dem Motorrad durch die Stadt und die Umgebung gefahren, um ein Haus zu finden. Die Wohnung war am Riverside Drive, und diese Lage gefiel mir gut. Riverside lag nicht nur am Hudson, sondern auch neben einem Park. Ich fuhr durch alle fünf New Yorker Stadtbezirke, durch Teile von New Jersey und Connecticut, um ein Haus am Wasser und/oder vor einem unbebauten Gelände zu finden. Ich rechnete kaum damit, beides zu finden, und wäre niemals darauf gekommen, dass ein solches Haus gleich nebenan lag.


    Ende 1976 fuhr ich auf dem Motorrad den Riverside Drive entlang. Die Frau, die mich begleitete, wusste, dass ich umziehen wollte, deutete auf ein fünfstöckiges Gebäude, an dem wir gerade vorbeifuhren, und sagte: »Dieses Haus sieht leer aus.« Es handelte sich nicht um ein einzelnes Haus, sondern um zwei nebeneinanderstehende, miteinander verbundene Stadthäuser. Auf beiden Seiten befand sich ein Hof. Das Haus an der Innenstadtseite grenzte an ein Gebäude, das ebenfalls einen Hof hatte. Es gab auf der Südseite also etwa zwölf Meter unbebauten Raum. Das Haus war groß, es war imposant, es war schön und es war leer. Im Rathaus suchte ich nach dem Eigentümer und schickte ihm einen Brief mit einer an mich selbst adressierten Antwortkarte. Ich fragte, ob das Gebäude zum Verkauf stand, und bekundete mein Kaufinteresse.


    Die Immobilie gehörte der katholischen Kirche. Sie war ein Teil des ehemaligen Woodstock College gewesen, des ältesten Jesuitenseminars in den USA. 1969 wurde es aus New York ins ländliche Woodstock in Maryland verlagert und aufgrund finanzieller Probleme – wohl auch wegen des Verlusts von Seminaristen an die Verlockungen des damals swingenden New York – wurde es 1974 geschlossen. Seit damals hatte die Kirche versucht, das Haus zu verkaufen. Die Probleme dabei waren zum Teil eine Folge der Tatsache, dass man die Nordhälfte des Gebäudes irgendwann in den 1930er-Jahren in einzelne Wohnungen umgebaut hatte, während die Südhälfte immer noch als Einfamilienhaus konzipiert war. Dafür war das Haus 1899 auch errichtet worden, denn damals herrschte ein Boom in New York und es gab einen gesunden Markt für Immobilien mit 800 Quadratmeter Wohnfläche. Die Kirche dachte, sie könne dieses Haus nur im Rahmen eines Gesamtpakets verkaufen.


    Mir ging es um die Südhälfte. Ich hatte kein gutes Gefühl dabei, das ganze Gebäude zu kaufen und dann keinen Käufer für die Nordhälfte zu finden. Für die Renovierung von zehn Wohnungen in einem riesigen Gebäude hatte ich weder die nötige Zeit noch die Energie noch das Fachwissen. Ich leitete einen Hedgefonds an der Wall Street und arbeitete jeden Tag 15 Stunden. Mit der Vermietung oder dem Verkauf der Wohnungen hätte ich zwar Geld verdienen können, aber letztlich wäre das eine Verschwendung meiner Zeit gewesen. Ich sprach mit meinem Freund Donald Porter, der in der Immobilienbranche tätig war, und erzählte ihm von diesem wunderbaren Gebäude. Er sah es sich an und war damit einverstanden, die Nordhälfte zu kaufen. Die Inflationsraten waren damals extrem hoch, die Immobilienpreise kollabierten landesweit, die Zinsen schossen nach oben und langfristige Hypothekenkredite waren schwer zu bekommen. Aber die Kirche war so begeistert davon, das Gebäude zu verkaufen, dass sie uns eine Hypothek mit 30 Jahren Laufzeit zu einem sehr niedrigen Zinssatz anbot. Donald begann sofort mit den Renovierungsarbeiten und verkaufte die Appartements schließlich als Eigentumswohnungen. Ich zog in die Südhälfte des Gebäudes ein.


    Zunächst wollte ich mich einfach dort niederlassen, um zu sehen, wie ich dort leben wollte, ehe ich das Haus renovierte und möblierte. Ich arbeitete immer noch an der Wall Street, versuchte immer noch aus Leibeskräften, im Leben voranzukommen, verfügte über sehr wenig freie Zeit und hatte noch nie ein derart riesiges Haus bewohnt. Bislang hatte ich in einer Wohnung mit einem Schlafzimmer gelebt, besaß kaum Möbel, und jetzt verfügte ich über fünf Stockwerke und 800 Quadratmeter in einem völlig leeren Herrenhaus, das Ende des 19. Jahrhunderts erbaut worden war.


    Als ich das Haus gekauft hatte und es mir nachts ansehen wollte, musste ich eine Taschenlampe mitnehmen, weil es kaum erleuchtet war. Ich ging dann in einen Haushaltswarenladen an der Straßenecke und kaufte für 200 Dollar Glühbirnen. Der Besitzer des Ladens hatte so etwas noch nie erlebt. 1977 konnte man für 200 Dollar sehr viele Glühbirnen kaufen, und ich brauchte auch so viele, um das Haus auch nur einigermaßen hell zu bekommen. Eines Abends zeigte ich einer Freundin und einigen ihrer Freunde das Haus, und einer von ihnen bemerkte: »Bald ist Mardi Gras. Du hast dieses riesige Haus, und es ist einfach perfekt für einen Mardi-Gras-Ball.«


    Wir stellten eine Gruppe zusammen, die wir South House Krewe nannten. Sie bestand hauptsächlich aus den Leuten, die am besagten Abend anwesend waren – drei Journalisten, ein Rechtsanwalt, ein Columbia-Professor und zwei Leute von der Wall Street –, und veranstalteten einen Mardi-Gras-Kostümball. Aus diesem Ball entstand schließlich eine jährliche Tradition, die es in New York zu einiger Bekanntheit brachte. Jeder von uns durfte eine bestimmte Zahl von Leuten einladen, und wir verschickten originelle Einladungskarten. Im Lauf der Jahre – wie nicht anders zu erwarten – sprach sich die Sache mit der Party herum, und jede Menge Leute kamen, ohne eingeladen worden zu sein. Wir wiesen niemanden ab. Das wäre unpraktisch und unfreundlich gewesen. In gewisser Hinsicht war das wie Woodstock.


    Die Jesuiten hatten mein späteres Wohnzimmer als Kapelle benutzt. Wo früher einer der acht offenen Kamine des Hauses gewesen war, befand sich ein Altar. Man ging eine wundervolle Treppe hinauf, zur Linken lag ein großes Esszimmer – das mittlere Zimmer auf dieser Etage –, und zur Rechten, mit schweren Mahagonitüren abgetrennt, lag die Kapelle. Der Altar war noch da, aber nicht mehr an der Wand befestigt. (Später ließ ich den früheren Kamin wieder installieren.) Wir hängten die Türen aus, machten Platz, und dort fand dann der Ball statt. Die Band spielte im Wohnzimmer. Im Esszimmer richteten wir die Bar ein.


    Wir veranstalteten den Ball sechs Jahre lang, weil ich in diesen sechs Jahren keine Zeit hatte, das Haus vernünftig in Schuss zu bringen. Später waren die Renovierung und die Einrichtung bis zu einem Punkt fortgeschritten, an dem es keinen Sinn mehr ergab, eine solche Party zu veranstalten, und folglich ließen wir es bleiben. Am Tag, an dem die Party normalerweise stattgefunden hätte, riefen viele Leute an und fragten: »Wann beginnt die Party?« An diesem Abend traf sich die Gruppe der Organisatoren zu einem privaten Abendessen in meinem Haus. Ständig klingelten kostümierte Leute an der Tür.


    1982, zwei Jahre, nachdem ich mich von der Wall Street verabschiedet hatte, fühlte ich mich bereit für die Renovierungsarbeiten. Im ganzen Haus gab es wundervolle Holzarbeiten, hauptsächlich aus Mahagoni und Eiche, und ich heuerte eine Mannschaft an, die sie renovieren sollte. In manchen Fällen ging es zunächst darum, Farbe vom Holz zu entfernen. Für die Schönheit des Hauses hatten sich die Jesuiten nicht interessiert. Sie konzentrierten sich darauf, in den Himmel zu kommen, und nicht darauf, den Himmel in dieser Welt neu zu erschaffen. Um die Infrastruktur des Hauses hatten sie sich hervorragend gekümmert. Die Konstruktion war stabil, alle Wasser- und Stromleitungen waren in ausgezeichnetem Zustand. Man musste das Haus nur reinigen und putzen. Ich engagierte einen Architekten und einen Innenarchitekten. Mit Letzterem fing ich an, die zehn Schlafzimmer auszustatten. Einige davon führte ich einer anderen Nutzung zu; unter anderem ließ ich eine Bibliothek und ein Billardzimmer einrichten. Den Lift, der bis zum fünften Stock reichte, ließ ich bis zum Dach ausbauen, wo ich ein Deck mit Sauna, Dampfbad und einer Freiluftküche einrichtete. So schuf ich mir zusätzlichen Lebensraum, hauptsächlich Freiraum zum Entspannen. Die Restaurantkritikerin der New York Post, die mich einmal besuchte, sagte, dies sei der einzige fest installierte Grill, den sie in Manhattan jemals gesehen hatte.


    Ich machte das Haus zu meiner Heimat. Ich hatte alles, was ich wollte. Einmal besuchte mich ein Ehepaar mit seinen Kindern, und an diesem Nachmittag fragte der kleine Sohn nach drei, vier Stunden: »Wann fahren wir wieder nach New York?« Seine Familie lebte in einer Wohnung, und jeder, den er kannte, lebte auch in einer Wohnung. Der Junge glaubte, er habe die Stadt verlassen. Und trotzdem befanden wir uns alle am Riverside Drive. Ich bezweifle, dass ich jemals wieder ein so perfektes Haus finden werde.


    ALS WIR VON unserem Millennium-Abenteuer zurückkamen, waren Paige und ich noch sicherer, dass China die nächste Großmacht sein würde. Schon seit meiner ersten Reise durch das Reich der Mitte hatte ich darüber geschrieben und gelehrt. Wann immer ich im Fernsehen auftrat, hatte ich den Zuschauern empfohlen, ihre Kinder Mandarin lernen zu lassen. Jetzt war ich selbst Vater eines Kindes und es war an der Zeit, meinen eigenen Ratschlag zu befolgen.


    Schon immer hatte ich mich unwohl gefühlt, weil ich keine Fremdsprache fließend beherrschte, vor allem, weil ich ein internationaler Investor war und später die ganze Welt bereiste. Ich besuchte viele fremde Länder und wusste, dass ich großartige Möglichkeiten verpasste, weil ich auf einen Dolmetscher angewiesen war, um zu verstehen, was dort passierte. Wir alle wissen, wie viel bei einer Übersetzung verloren geht. Dieser Mangel war mir sehr bewusst. Und wie für alle Eltern, die versuchen, ihre eigenen Unzulänglichkeiten oder die Dinge, die sie im Leben versäumt haben, zu kompensieren, war es auch für mich wichtig, dass keines meiner Kinder sein Leben mit einem solchen Nachteil begann.


    An der Highschool in Demopolis hatte ich zwei Jahre lang Französisch gelernt. In Yale musste ich ebenfalls eine Fremdsprache belegen. Als ich dort ankam, steckte man mich in einen Kurs mit Studenten, die ebenfalls zwei Jahre lang Französisch gelernt hatten. Der Unterricht wurde vollständig in Französisch abgehalten – natürlich von einem Franzosen –, und ich verstand zu keinem Zeitpunkt, worum es gerade ging. Wie schon erwähnt fühlte ich mich in Yale unsicher. Alle diese Burschen besaßen eine bessere Ausbildung als ich. Sie verfügten über einen besseren familiären Hintergrund, viele hatten Vorbereitungsschulen besucht und stammten aus reichen Gegenden des Landes. Ich fühlte mich immer ein wenig zurückgeblieben. Daher machte diese Erfahrung meine Sichtweise des Erlernens einer Fremdsprache sogar noch signifikanter.


    Bei meinen Reisen um die Welt hatte ich bemerkt, welche Vorteile es bietet, eine Sprache automatisch zu kennen und sie wie ein Einheimischer zu sprechen. Das heißt: sie instinktiv und akzentfrei zu sprechen. Erfahrungen in fremden Ländern haben mich gelehrt, dass ein verurteilter Schwerverbrecher mit ausgezeichneter Kenntnis der Landessprache neben einem Akademiker mit Doktortitel, einem Multimillionär oder einem Diplomaten stehen kann, die die Sprache weniger gut beherrschen, und letztlich mehr Glaubwürdigkeit genießt als die drei anderen. Jedenfalls bestand ich darauf, dass meine Kinder eine Fremdsprache nicht nur beherrschen, sondern dass sie sie so sprechen können wie die Einheimischen.


    Natürlich könnten meine Töchter auch nach Bolivien ziehen und ihr Mandarin ihr Leben lang niemals verwenden. Ihre Zweisprachigkeit muss sie nicht zwangsläufig erfolgreich machen. Es gibt Tellerwäscher, die Mandarin und Englisch sprechen und trotzdem nicht besonders erfolgreich sind. Ich habe Hunderte Leute getroffen, die zwei Sprachen perfekt beherrschen und überhaupt keinen Erfolg haben. Allerdings weiß ich auch, dass es sich hierbei um eine Fähigkeit handelt, die viele Menschen – auch ich – nicht haben und die für kluge, motivierte und hartnäckige Menschen einen großen Vorteil darstellt. Hätte ich angenommen, dass Brasilien in der Zukunft das wichtigste Land sein würde, dann hätte ich meine Töchter wahrscheinlich Portugiesisch lernen lassen, und wir würden heute in Südamerika leben.


    In New York engagierten wir für Happy Shirley Ni, ein Mandarin sprechendes chinesisches Kindermädchen, und 2006 schrieben wir Happy in St. Hilda’s & St.Hugh’s ein, an der einzigen Schule, die Dreijährigen Mandarin beibrachte. Die Kinder dort lernten diese Sprache nur eine Stunde pro Woche. Das war schon mal ein Anfang, aber bald wurde klar, dass das nicht reichte. Ich war in den USA vielen Chinesen begegnet, die mit ihren Kindern Mandarin sprachen, aber ab einem Alter von acht oder neun Jahren antworteten die Kinder ausschließlich in Englisch. Alle Leute an der Schule und alle ihre Freunde sprachen Englisch – Mandarin zu sprechen war nicht cool. Wie alle Kinder waren sie entschlossen, ihren eigenen Weg zu gehen. Eines Tages kam Happy heim – sie war damals zwei oder drei Jahre alt – und sagte: »Ich will Spanisch sprechen.« In Riverside Park war Spanisch sehr verbreitet. Die Kindermädchen kamen alle aus Puerto Rico oder aus Mittelamerika; daher sprachen alle Kinder Spanisch, und Happy fühlte sich ausgeschlossen, »weil ich Chinesisch spreche«.


    Eines war klar: Wenn Happy in New York aufwuchs, würde sie niemals wie eine Chinesin Mandarin sprechen. Wenn es uns wirklich ernst damit war, dass sie die Sprache völlig fließend beherrschte, mussten wir sie dort aufwachsen lassen, wo sie keine andere Wahl hatte, als in dieser Sprache zu kommunizieren. Irgendwo, wo sie nicht sagen konnte: »Ich werde nicht Chinesisch sprechen.« In einer Stadt, wo Chinesisch gesprochen wurde, war das offensichtlich unmöglich. Diese Entscheidung fiel zeitlich mit einer Phase zusammen, die ich als eine Periode des ernsthaften Niedergangs in Amerika interpretierte. Eine aus dem Ruder laufende Staatsverschuldung, eine verantwortungslose Außenpolitik – und in New York gab es keinerlei fiskalische Disziplin oder Kontrolle. Das Leben in dieser Stadt würde in Zukunft nicht besonders angenehm sein. Jetzt, als alle diese Dinge zusammenkamen, war es sehr sinnvoll, mit der Familie umzuziehen und den Kindern etwas anderes zu bieten. Daher boten wir das Haus zum Verkauf an und suchten nach einem Wohnort in Asien. Früher hatte ich mich über Eltern lustig gemacht, die zum Wohl ihrer Kinder umzogen. Und jetzt tat ich genau das.

  


  
    
      8. Die größte Schuldnernation

      der Geschichte

    


    Als Paige und ich das Haus verkauften, bereitete mir das große Probleme. Ich wusste, dass ich nie wieder in einem so wundervollen Haus leben würde. Es gibt nicht viele solche Häuser. Und immer wieder dachte ich: Ich habe Happys Geburtsrecht verkauft. Sie wird niemals in diesem Haus wohnen. Ich nahm eine Klausel in den Verkaufsvertrag auf, die mir ein Vorkaufsrecht einräumte, falls sich die Käufer jemals zu einem Verkauf entschließen sollten. Die Möglichkeit, das Haus zurückzukaufen, machte den Verkauf weniger schmerzhaft.


    Damals, 2007, warnte ich in aller Öffentlichkeit vor einer Spekulationsblase am Immobilienmarkt. In den drei Jahrzehnten seit meinem Hauskauf waren die Immobilienpreise ständig gestiegen, und nun war ich überzeugt, dass der Markt einen Höhepunkt erreicht hatte. Ich verkaufte die Aktien von Bauunternehmen leer. Ich verkaufte Fannie Mae leer. Ich hatte damals jede Woche einen Auftritt im Fernsehen, wo ich in aller Öffentlichkeit einen Crash prognostizierte.


    Paige sagte: »Kannst du mal den Mund halten, wenn es um Immobilien geht? Kannst du einfach damit aufhören, bei jedem Interview über eine Immobilienblase zu reden? Wir versuchen gerade, dieses Haus zu verkaufen!«


    Wir verkauften, als der Markt sein Top erreicht hatte. Der Crash folgte kurz darauf. Sollten mich die Eigentümer meines ehemaligen Hauses anrufen und es mir zum Kauf anbieten, dann wahrscheinlich zu einem niedrigeren Preis als dem, den sie mir damals bezahlt haben. Aber ich würde es heute nicht mehr kaufen. Ich kann mir einfach nicht vorstellen, wieder in New York zu leben. Wir reisen mindestens einmal pro Jahr in die USA, hauptsächlich, um Paiges Eltern und meine Mutter zu besuchen, die nun schon über 90 Jahre alt ist. Wir nutzen die Gelegenheit, Freunde in New York zu besuchen, und wir wohnen dort in Hotels. New York war schon immer meine Lieblingsstadt auf der Welt und bleibt auch eine meiner liebsten Städte, aber so sehr ich New York auch liebe, kann ich das Offensichtliche doch nicht übersehen.


    Ich lebe nun schon seit einigen Jahren in Asien und kann Ihnen sagen: Wenn Sie sich einem New Yorker Flughafen nähern, landen Sie auf einem Dritte-Welt-Flughafen. Dann steigen Sie in ein Taxi aus der Dritten Welt, fahren auf Straßen aus der Dritten Welt, und selbst wenn Sie in einem Fünfsternehotel wohnen, dann wohnen Sie in einem Fünfsternehotel in der Dritten Welt. Fünfsternehotels in New York sind mit Fünfsternehotels in Asien überhaupt nicht zu vergleichen. Nichts lässt sich da vergleichen … die Infrastruktur, das Transportwesen. New York funktioniert nicht mehr. Der Flughafen JFK ist einfach nur peinlich. Fliegen Sie nach Schanghai, nach Hongkong oder nach Singapur, dann sind Sie in einer anderen Welt, in einer dynamischen Welt.


    Ich möchte hier nicht missverstanden werden: Der Osten, insbesondere China, wird noch viele Probleme erleben, wie es jeder Gesellschaft ergeht, die zu Macht und Großartigkeit aufsteigt. Als Amerika zu einer Weltmacht wurde, überlebte es bedeutende Rückschläge: den Bürgerkrieg, mehrere ökonomische Depressionen, die Missachtung der Menschenrechte, einen Zusammenbruch des Rechtswesens, Massaker und politische Korruption. In den USA des 19. Jahrhunderts hatten die meisten Menschen nicht einmal das Wahlrecht; es gab kaum Bürgerrechte, Kongressabgeordnete konnte man kaufen und verkaufen. Das kann man zwar auch heute noch, aber damals waren die Abgeordneten billiger. Damals konnte man vier oder fünf Abgeordnete für das Geld kaufen, das heute ein einziger kostet. 1907 brach das ganze System zusammen, gerade als die USA dabei waren, das erfolgreichste Land des 20. Jahrhunderts zu werden. Daher wird China Rückschläge erleiden, aber dennoch ist die Richtung klar.


    Wenn man in Asien lebt, ist die Erregung greifbar. Wenn man aus der Tür tritt, hat man sofort das Gefühl, Teil eines Ortes zu sein, der nach vorn strebt. In Asien gibt es einen Impuls, eine Dynamik, die in Amerika nicht mehr existiert. Es ist dieses Gefühl, das ich früher in New York erlebte und heute dort nicht mehr spüre. Natürlich ist das nicht überall in Asien so – in Delhi habe ich dieses Gefühl nicht. Aber kommen Sie zum Beispiel nach Hongkong, gehen Sie dort in die Restaurants, gehen Sie die Straßen entlang, und Sie werden das großartige Gefühl haben, dass es hier passiert. Vielleicht haben Sie dieses Gefühl auch manchmal in New York, aber nicht so stark wie in Asien, wo es das ganze Leben prägt.


    New York ist die ökonomische und kulturelle Hauptstadt des Landes, das heute die größte Schuldnernation der Welt ist, ja die größte Schuldnernation in der Geschichte der Welt. Die größten Gläubigernationen der Welt liegen in Asien. Dort ist das Vermögen. Dort sind Dynamik und Energie: China, Japan, Taiwan, Korea, Singapur, Hongkong. Dort sind die Spar- und Investitionsquoten hoch. In China liegen sie derzeit bei über 30 Prozent. In den 1980er-Jahren betrugen sie in Singapur über 40 Prozent, was zur großartigen Erfolgsgeschichte des Stadtstaats beitrug. Sogar Karl Marx wusste, dass es schwierig ist, eine Volkswirtschaft ohne Kapital, Ersparnisse und Investitionen zu entwickeln. (Seine Annahme, ein Land würde wachsen und die Menschen wären besser dran, wenn der Staat Kapital akkumuliert und investiert, erwies sich als völlig falsch. Aber was die Entwicklung von Kapital betrifft, hatte er recht.) Die Sparquote in den USA, derzeit etwa 4 Prozent, schwankte in den letzten zehn Jahren meist um die 2 Prozent, und manchmal sank sie sogar in den negativen Bereich. Wir verbrauchen unser Kapital rasch und folgen damit dem Weg Großbritanniens nach dem Ersten Weltkrieg.


    Noch 1987 waren die USA eine Gläubigernation. 1945, unmittelbar nach dem Zweiten Weltkrieg, waren die USA das einzige Land, das noch auf eigenen Füßen stand und der weltweit größte Kreditgeber. Innerhalb von nur drei Generationen sind wir zum größten Schuldner der Welt geworden, und es gibt kaum etwas, das uns noch vor dem Bankrott retten kann. Nach dem Zweiten Weltkrieg hatten die USA zwar hohe Schulden abzutragen, aber das Land besaß auch Zugang zu riesigen Mengen akkumulierten Kapitals. Es handelte sich um Geld, das die Amerikaner während des Kriegs und der Weltwirtschaftskrise nicht ausgeben konnten und gezwungenermaßen hatten sparen müssen. Seit 15 Jahren war die Nachfrage ständig gestiegen. Nach dem Krieg verfügten die USA über die zusätzlichen industriellen Kapazitäten, um diese Nachfrage zu befriedigen, und wegen der hohen Sparquoten der Bürger und der Unternehmen, die bis Mitte der 1960er-Jahre andauerten, gab es in Amerika auch die gesunden Bankbilanzen, um dies bezahlen zu können. Die Amerikaner begannen ihre Ersparnisse auszugeben, was zu höheren Investitionen, einer wachsenden Volkswirtschaft und einem langen Zeitraum großen Wohlstands führte. Damals konnten die USA ihre Schulden zurückzahlen. Heute ist das Land mit überwältigenden Schulden konfrontiert, und es existieren keine Ersparnisse, mit denen man diese Schulden bekämpfen könnte.


    Am Ende des 19. Jahrhunderts, etwa bis 1914, war Amerika eine Schuldnernation. Das Land hatte sich viel Geld geliehen, um dorthin zu gelangen, wo es nun war. Aber das Geld floss in Kanäle, Fabriken, Eisenbahnlinien und dergleichen. An Schulden gibt es nichts auszusetzen, solange man sie klug investiert oder andere Vermögenswerte zur Verfügung hat. Als Gläubigernation begannen die USA schließlich, diese Schulden zu tilgen, und wurden zum erfolgreichsten Land des 20. Jahrhunderts, indem sie die Früchte ihrer vernünftigen Investitionen ernteten. Heute verschuldet sich Amerika, um militärisches Material zu kaufen, das dann herumliegt und vor sich hin rostet. Der Hersteller dieses Materials verdient Geld, aber sonst profitiert niemand davon. Dieses Investment ist keine dauerhaft produktive Sache wie ein Kanal oder eine Eisenbahnstrecke. Heute geben wir unser geliehenes Geld für Transferzahlungen aus (über 60 Prozent aller Staatsausgaben und mehr als die Gesamtheit des Steueraufkommens), und die Leute, die dieses Geld erhalten, erleben mit Sicherheit eine wunderbare Zeit, aber solche Zahlungen tragen nichts zur zukünftigen Produktivität bei. Wenn eine Nation nur konsumiert, statt zu investieren und zu sparen, bringt das geliehene Geld wenig Nutzen.


    Noch schlimmer: Die Leute, denen wir die Verantwortung übertragen haben, sich um dieses Problem zu kümmern – zu viel Konsum, zu hohe Schulden –, haben beschlossen, die Lösung sei, noch mehr zu konsumieren und sich noch stärker zu verschulden.


    DIEJENIGEN, die für den Crash von 2008 verantwortlich waren, sind immer noch aktiv. Und sollten Sie glauben, meine Geringschätzung dieser Leute sei auf eine Art Bitterkeit zurückzuführen – vielleicht eine Reaktion auf einen Wertverlust meines Portfolios –, dann darf ich Sie daran erinnern, dass ich zum Zeitpunkt des Crashs, beschleunigt durch das Zerplatzen der Immobilienblase, den größten Teil meines Geldes aus dem Aktienmarkt abgezogen hatte, mit den folgenden Ausnahmen: Ich hatte die Citibank, alle Investmentbanken, die Bauunternehmen und Fannie Mae leer verkauft. Die Inkompetenz in Washington und an der Wall Street wirkte sich für Leute wie mich tatsächlich positiv aus. Während zahllose Amerikaner zusehen mussten, wie sich die Ersparnisse ihres ganzen Lebens in Luft auflösten, erzielten skeptische Investoren erhebliche Gewinne. (Und das taten auch viele der inkompetenten, vom Staat geretteten Banker, die dabei halfen, dass die Amerikaner ihre Ersparnisse verloren. Auch das ist eine dieser schamlosen Ungerechtigkeiten, für die Sie sich bei Ihren Abgeordneten in Washington bedanken können.)


    Auf die Inkompetenz von Politikern und Bürokraten kann man sich immer verlassen. Seit Jahren werden wir mit Nachrichten über den schlechten Zustand des amerikanischen Bildungswesens überschwemmt und erfahren, dass europäische und asiatische Kinder bei standardisierten Tests besser abschneiden als amerikanische. 63 Prozent aller Amerikaner im Alter zwischen 18 und 24 Jahren finden den Irak auf der Landkarte nicht, die Hälfte von ihnen findet den Staat New York nicht und 11 Prozent finden nicht einmal die USA. In einer anderen Studie glaubten 28 Prozent der Studenten, dass die Amerikanische Revolution nach der Schlacht von Gettysburg endete. Und weniger als die Hälfte konnte den ersten Absatz der Unabhängigkeitserklärung identifizieren. Sie kennen die Studien, von denen ich spreche. Studien, die besagen: Es gibt mehr Menschen, die alle fünf Mitglieder der Familie Simpson aus der berühmten Zeichentrickserie nennen können als solche, die auch nur fünf der Zusatzartikel zur Verfassung der Vereinigten Staaten nennen können, die unser Rechtssystem prägen. Tja, und heute sitzen diese ehemaligen Schüler und Studenten im Kongress. Und sie sind viel inkompetenter als die Generation ihrer Vorgänger. Ein Drittel von ihnen taucht in Washington auf, ohne jemals einen Reisepass beantragt zu haben. (Sie bekommen dann natürlich rasch Reisepässe, damit sie sich bei Auslandsaufenthalten vergnügen können.) Von Immigranten aus der Dritten Welt, die sich um die amerikanische Staatsbürgerschaft bewerben, verlangt man mehr Wissen über Geschichte, Geografie und Bürgerrechte, als es unsere gewählten Abgeordneten aufbringen.


    Und ihre Kenntnisse hinsichtlich Finanzen und Wirtschaft sind ebenso unterirdisch. Mit anderen Leuten aus der Finanzbranche war ich einmal zu Gast bei einem Abendessen mit Charles Grassley, dem republikanischen Abgeordneten aus Iowa, der damals Vorsitzender des Finanzkomitees im Senat war. Jemand am Tisch schilderte seine Sorgen über die Schwäche des Dollars und fragte Grassley, was er diesbezüglich tun wolle. Grassley antwortete, der Dollar sei weder das Problem noch ein Thema seines Komitees. Alle Anwesenden waren fassungslos, nicht weil er wegen des Dollars nichts unternehmen wollte – das wäre ohnehin mein Rat gewesen: Man muss dem Markt freien Lauf lassen –, sondern weil er so wenig Wissen über die Finanzmärkte bewies. Er hatte nicht nur keinerlei Ahnung, was mit dem Dollar passierte oder was das bedeutete, sondern ihm war auch die Tatsache nicht bewusst, dass der Wert der Landeswährung für sein Komitee durchaus von Interesse sein könnte oder dass dieses Thema in seinen Verantwortungsbereich fiel. Und er ist eines der älteren Mitglieder unserer legislative; seine Schulzeit in den USA liegt schon länger zurück als die der meisten seiner Kollegen.


    Die Leute in Washington, die die Nation an den Tropf gebracht haben, bilden ein großes Orchester der Inkompetenz. Und der Erste unter Gleichen war der Mann, der 19 Jahre lang als Dirigent dieses Orchesters agierte. Man hatte ihn zwar nicht gewählt, aber ernannt: Alan Greenspan, der Chairman der amerikanischen Notenbank Federal Reserve, der Maestro, wie er in dem gleichnamigen, Greenspan anbetenden Buch des offenbar umnachteten Reporters Bob Woodward genannt wurde.


    Greenspan, ein mittelmäßiger Ökonom von der Wall Street, der sich ständig um eine Anstellung beim Staat bemühte, hatte 15 Jahre lang immer mal wieder einen Posten in Washington und dann wieder nicht, bis Präsident Reagan ihn 1987 für seine Inkompetenz belohnte. Er diente später noch drei weiteren Präsidenten. Als Verfechter des leichten Geldes ließ er immer dann frische Scheine drucken, wenn die Lage schwierig wurde – vor allem, wenn sie für seine früheren Kollegen in New York schwierig wurde. Er tat es 1987, als der Aktienmarkt zusammenbrach – er hatte zu diesem Crash beigetragen –, und 1994 als Reaktion auf die Krise des mexikanischen Pesos. In den folgenden Jahren tat er es noch drei Mal. Er überflutete die Welt mit Dollars als Reaktion auf die Asienkrise, als er hysterische Anrufe von seinen Freunden bei Finanzunternehmen in New York erhielt. Sie alle waren Gläubiger von Long-Term Capital Management, eines Hedgefonds, der kurz vor dem Ruin stand.


    Wenn ein Zahntechniker aus Colorado Springs oder ein Feuerwehrmann aus Omaha bei der Fed anruft, wird er nicht durchgestellt. Aber wenn der CEO der Citibank anruft oder der Chef von J. P. Morgan, geht der Chairman selbst ans Telefon. Und wenn man dem Fed-Vorsitzenden sagt, dies sei das Ende der westlichen Zivilisation, wie wir sie kennen, dass diese Katastrophe zur nächsten Weltwirtschaftskrise führen könnte, dann wird er jedem aus der Not helfen, denn er ist weder besonders klug noch besonders stark. Genau das hat Greenspan für seine Freunde getan: Er organisierte Rettungsorganisationen, wann immer irgendein Finanztyp ihn anrief.


    Ja, hätte er einen dieser Gläubiger bankrottgehen lassen, dann hätte es Schwierigkeiten gegeben. Fast mit Sicherheit wäre eine Baisse die Folge gewesen. In der amerikanischen Wirtschaft standen die Unternehmensgewinne unter Druck. Aber wenn er dem Markt freien Lauf gelassen hätte, dann wären Lehman Brothers und Bear Stearns heute noch im Geschäft. Diese Unternehmen hätten derartige Verluste und Schmerzen erlitten, dass sie viele inkompetente Leute gefeuert hätten. Ihre Bilanzen wären geschädigt worden, aber letzten Endes hätte ihnen das zum Vorteil gereicht. All dieses überflüssige Geld in den Büchern, das den jetzt übermäßig zuversichtlichen, aber inkompetenten Leuten zur Verfügung stand, war die Basis der überaus fraglichen Finanzkonstruktionen, die diese Unternehmen zwangsläufig in die Pleite führten.


    Greenspan verhinderte, dass der Markt seine Arbeit tat. In seinem holzköpfigen Glauben, die Rettung seiner Freunde entspreche dem allgemeinen Nutzen, mischte er sich immer wieder ein. Hier spielte auch Wunschdenken eine wichtige Rolle. Er dachte kurzfristig und agierte panisch. (Dr. Greenspan glaubte, der Jahrtausendwechsel am 1. Januar 2000 sei der Untergang für uns alle, deshalb ließ er die Gelddruckerpressen bis nach Beginn des neuen Jahrtausends laufen.) Seine größten Stärken waren die eines Politikers. Zur Funktionsweise des Kapitalismus gehört, dass Menschen scheitern, wenn sie Probleme bekommen. Dann kommen kluge, kompetente Leute, übernehmen die Vermögensgegenstände, führen eine neue Organisationsstruktur ein und fangen von einer gesunden Basis aus neu an. Greenspan aber päppelte die Gescheiterten. Er und die Politiker nahmen das Geld der kompetenten Leute, gaben es den Inkompetenten und sagten ihnen: »Die Regierung steht an eurer Seite. Jetzt könnt ihr mit den kompetenten Leuten in Wettbewerb treten, und zwar mit deren Geld und unserer Unterstützung.« Das ist zunächst einmal moralisch höchst verwerflich (nicht dass sich Politiker und Bürokraten jemals groß um moralische Fragen geschert hätten), und außerdem ist es wirtschaftlich unvernünftig. Rezessionen, Bankrotte und Pleiten wirken wie Waldbrände. Sie sind zerstörerisch, aber sie beseitigen das Unterholz, das tote Holz. Wenn Wälder sterben, wachsen sie umso stärker nach und haben eine gesündere Grundlage.


    »Dieser Prozess der kreativen Zerstörung ist das Wesen des Kapitalismus. Er macht den Kapitalismus aus und jede kapitalistische Überlegung muss in diesem Rahmen leben«, schrieb der Wirtschafts- und Politikwissenschaftler Joseph Schumpeter 1942.


    Denken Sie an unsere alten Mobiltelefone, die viele Leute reich machten, nur um dann durch die Kreativität der Blackberrys vernichtet zu werden, die wiederum von Apple vernichtet wurden. Möchten Sie lieber wieder in einer Welt mit Überlandleitungen leben, in der sie ständig nach einem Telefon suchen müssen? Sogar Clark Kent ist heute gegen Telefonzellen.


    Hätte Greenspan während seiner Amtszeit dem Markt freien Lauf gelassen, vor allem 1998 und 1999, dann wäre uns die Dotcom-Spekulationsblase erspart geblieben. Die Firmen an der Wall Street hätten, bildlich gesprochen, ihre Waldbrände erlebt. Als die Blase platzte, druckte Greenspan wiederum Geld, was zu den Blasen am Immobilienmarkt und beim heimischen Konsum führte. Er konnte gar nicht genug von dem Zeug drucken. Greenspan war blind, was seine eigene Unfähigkeit betraf, aber er suchte und fand die Unterstützung der Intellektuellen für seine gescheiterte Politik. Und er nahm einen Akademiker von einer Elite-Universität mit an Bord, einen Professor von Princeton mit einem Doktortitel in Wirtschaftswissenschaften; den Jasager, der ihm als Fed-Chef nachfolgte: Ben Bernanke.


    Nach seinem Eintritt in das Leitungsgremium der Fed 2002 beschrieb Bernanke vor dem National Economists Club in Washington seine Auffassung von Geldpolitik: »Die amerikanische Regierung verfügt über eine Technologie, die man Notenpresse nennt und ihr ermöglicht, praktisch kostenlos so viele US-Dollars zu drucken, wie sie will … In einem Papiergeldsystem kann eine entschlossene Regierung immer für höhere Ausgaben und positive Inflation sorgen.«


    Nennen wir ihn mal Greenspan den Jüngeren. Man muss sich das wie eine Dynastie vorstellen. Gemeinsam dirigierten diese beiden intellektuellen Giganten das Konzert, das 2008 zum weltweiten finanziellen Kollaps führte.


    Greenspan ermutigte jeden, Geld auszugeben, eine Hypothek mit variablem Zinssatz aufzunehmen und ein Haus zu kaufen – besser noch zwei oder drei Häuser –, ohne Eigenkapital und selbst dann, wenn der Käufer keinen Job hatte. Greenspan hielt die Zinsen niedrig, um den Kaufrausch zu fördern. Dies tat er aufgrund der absurden Annahme, dass die Häuserpreise niemals sinken könnten. Die Banken berechneten astronomische Gebühren für die schlechten Kredite. Dann verpackten sie sie neu und verkauften sie als Wertpapiere. So wälzten sie ihre Risiken ab – durch die Ermutigung Greenspans. 26-jährige Burschen in den Rating-Agenturen, junge Leute, die keine Ahnung von den Märkten hatten, zeichneten diese Müll-Derivate jede Woche mit Hunderten von AAA-Ratings aus. Während all dies geschah, sagten ich und Leute wie ich, dass der Kaiser keine Kleider trug.


    Ich habe schon 2003 vor der Immobilienblase gewarnt (siehe Die Abenteuer eines Kapitalisten), aber wie in allen Börsenmanien finden Skeptiker wenig Gefolgschaft: Man macht sich entweder über sie lustig oder ignoriert sie. Ich hatte die Spekulationsblase nicht nur prognostiziert, sondern mein Geld auch entsprechend investiert. Die Leute konnten kaum glauben, dass ich Citibank (zu 50 Dollar je Aktie) und Fannie Mae (zu 60 Dollar je Aktie) leer verkauft hatte. Und als man mich fragte, wie tief diese Aktien sinken könnten, glaubte man mir auch nicht.


    »Ich werde meine Positionen zu fünf Dollar glattstellen«, sagte ich der Presse und verschiedenen Analysten.


    Natürlich fielen die Kurse beider Aktien unter einen Dollar.


    So viel zu meinem Trading.


    An den Finanzmärkten war der letzte Investor schon immer der Verlierer, die Zahl der Verlierer wächst und von da an geht alles bergab. Alan Greenspan, der Meister dieses Spiels, hätte die Lage noch verschlimmert, wenn er dies gekonnt hätte, aber seine Amtszeit bei der Fed endete, und er überließ Bernanke diesen Teil seines Jobs. Hinzu kamen Leute wie Hank Paulson.


    HANK PAULSON WAR Finanzminister, als 2008 die Subprime-Krise zuschlug und alle New Yorker Banker bei ihm anriefen und jammerten, die Welt werde untergehen. Natürlich ging ihre Welt unter, zumindest sah es so aus. Und wenn solche Leute kurz vor der Pleite stehen, rufen sie natürlich ihre Freunde in der Regierung an. Paulson wandte sich sofort an den Präsidenten, George W. Bush, und erklärte ihm, die nächste große Depression stehe kurz bevor. Bush, der von alledem keine Ahnung hatte und »Depression« nicht einmal buchstabieren konnte, sagte Paulson: »Tun Sie, was Sie tun müssen.« Er überließ die Verantwortung für das Wohl des Landes dem Mann, der noch zwei Jahre zuvor der CEO von Goldman Sachs gewesen war, und mit dieser Bank stand er nach wie vor in Verbindung. In seinen acht Jahren als CEO bei Goldman Sachs hatte er den Aufbau von Subprime-Hypotheken verantwortet. Das war genau der Müll, den man jetzt nicht mehr loswerden konnte und an dem seine früheren Kollegen bei Goldman Sachs gerade erstickten.


    Die Frage war damals nicht, ob man aus der Sache herauskommen könnte, sondern wie teuer es sein würde. Egal wie teuer – Paulson konnte auf die Unterstützung Bernankes zählen, des Ahnungslosen, der die Katastrophe erst angerichtet hatte, und auf die Hilfe von Timothy Geithner, dem Präsidenten der New Yorker Fed, der Institution, die das Bankensystem überwachen sollte, das gerade abgestürzt war. Der Mann wusste ganz offensichtlich noch weniger als Bernanke. Und der Mann, der noch weniger Verstand hatte als die beiden anderen, George W. Bush, hatte das Geld des Landes acht Jahre lang in ein Rattenloch geworfen: in fünf Jahren im Irak mindestens 845 Milliarden Dollar (in direkten kosten; die Gesamtkosten für das US-Finanzministerium beliefen sich auf geschätzte 3 Billionen Dollar). Weitere 700 Milliarden Dollar an zusätzlich notwendigen Steuergeldern waren ihm völlig egal. Er hatte als Kapitän das Staatsschiff längst auf ein Riff gesteuert, ging als Erster von Bord und verbrannte zuvor noch sämtliche Rettungsboote.


    Paulsons festgelegter Bonus-Pensionsplan bei Goldman Sachs vor der Rettungsaktion durch die Regierung entsprach nur einem Bruchteil seines Nettovermögens, das sich auf ungefähr 700 Millionen Dollar belief, ehe er das Ministerium verließ. Da er keiner richtigen Arbeit mehr nachgehen musste, nahm er einen Job im akademischen Bereich an. Geithner wurde für seine Unfähigkeit belohnt und zu seinem Nachfolger als Finanzminister ernannt. Die New Yorker Bankenszene übte diesbezüglich Druck auf die neue Regierung Obama aus, denn die Banker schätzten Geithner als kleinen, einfachen Waschlappen in der New Yorker Fed, der alles tat, was sie ihm sagten. Er war genau der Speichellecker, den sie in Washington brauchten, der Schwächling, der sie beschützte, wenn sie ihm sagten, dass ihnen der Himmel auf den Kopf falle. Was wusste Obama? Wahrscheinlich war er ebenso überrascht wie wir alle, als sich herausstellte, dass Geithner nicht einmal seine eigene Einkommensteuererklärung erstellen konnte. Und Bernanke wurde – bei all seiner Unfähigkeit – eine zweite Amtszeit als Chairman der Fed gewährt.

  


  
    
      9. »Kapitalismus ohne Bankrotte ist wie Christentum ohne Hölle«

    


    Der Chairman der Federal Reserve ist gesetzlich verpflichtet, dem Kongress zweimal jährlich einen Bericht über die Geldpolitik der Fed vorzulegen; außerdem muss er sich zu verschiedenen Zeitpunkten zu zahlreichen anderen Angelegenheiten äußern. Einmal schaute ich mir einen solchen Rechenschaftsbericht Bernankes an – ich befand mich irgendwo in einem Hotelzimmer, und der Fernseher lief. Als man ihm Fragen zum Wertverlust des Dollars stellte, meinte er, das spiele nur für Amerikaner auf Auslandsreisen eine Rolle. Nun sah ich mir den Mann auf dem Bildschirm sehr genau an, um herauszufinden, ob er log oder tatsächlich keine Ahnung hatte. Eine solche Aussage ist etwa so, als behaupte man, ob die Sonne im Osten aufgehe, sei für den Durchschnittsamerikaner unbedeutend, solange er nicht nach Osten schaue.


    Nehmen wir an, Sie besitzen Aktien von IBM, deren Kurs von 100 auf 200 Dollar steigt. In US-Dollar haben Sie Geld verdient, aber wenn der Außenwert des US-Dollars um 50 Prozent fällt, haben Sie überhaupt kein Geld verdient. Sie können sich nicht mehr schottischen Whisky kaufen als zuvor, und auch Ihre Fähigkeit, sich einen Toyota zu kaufen, ist nicht gestiegen, denn in beiden Fällen handelt es sich um Importgüter, deren Preise sich effektiv verdoppelt haben. Wenn Sie ausländische Güter kaufen wollen, sind Sie nun nicht besser dran. Dazu gehört auch Erdöl. Wenn der Wert aller Güter gleich bleibt, dann bedeutet der Wertverlust des Dollars, dass Ihr Lebensstandard gesunken ist.


    Wenn der Dollar schwach ist, steigt der Preis importierter Autoreifen, und das betrifft Sie als Amerikaner auch dann, wenn Sie keine Reifen von Michelin kaufen, weil Goodyear ebenfalls seine Preise erhöhen wird; möglicherweise nur deshalb, weil der Import von Gummi teurer geworden ist. Wenn der Dollar an Wert verliert, erzielt Saudi-Arabien geringere Einnahmen, weil die internationalen Ölpreise in US-Dollars notiert werden. Was glauben Sie, wie lange die Araber das zulassen? Für jeden Scheich steigt der Preis eines Mercedes. Schon um ihren Lebensstandard zu halten, werden die Saudis die Ölpreise erhöhen müssen. Am klügsten und effektivsten funktioniert das durch die Verknappung des Angebots.


    Das ist der Albtraum der Inflation. Vielleicht glauben Sie, dass es Ihnen nun besser geht, weil sich der Kurs Ihrer IBM-Aktien verdoppelt hat – oder weil vielleicht Ihr Gehalt gestiegen ist –, aber wenn Sie sich umsehen, dann bemerken Sie, dass Sie für alles mehr bezahlen. Sie zahlen mehr für Benzin. Sie zahlen mehr für Lebensmittel. Ihr Dollar besitzt immer weniger Kaufkraft: gegenüber anderen Währungen, Reis, Gold …


    Wenn der Dollar sinkt, dann hat dieser Rückgang breite Auswirkungen auf alles, was Sie als Amerikaner kaufen, auf alles, was Sie tun, und auch so ziemlich auf alles, was im Rest der Welt passiert. Das lernt man im Einführungskurs Wirtschaftswissenschaften. Als Bernanke vor dem Kongress erklärte, der Wertverlust des Dollars ziehe keine Konsequenzen nach sich, sah er nicht wie ein Lügner aus. Und da er unter Eid aussagte, würde man annehmen, dass er in gewisser Hinsicht beschränkt war. Daher stellte ich letztlich fest, dass Bernanke noch weniger wusste, als ich gedacht hatte.


    Denken Sie an die zahlreichen Erklärungen, die zahlreichen Prognosen Bernankes im Lauf der Jahre, dann werden Sie sehr schnell erkennen, dass Bernanke selten recht behielt. Er weiß wenig von Ökonomie oder Finanzen, er hat keine Ahnung, wie die Märkte funktionieren, und was die Währung betrifft, da weiß er nur eines ganz genau: wie man sie druckt. Noch immer hat er nicht begriffen, dass es in der aktuellen Krise nicht um Liquidität, sondern um Zahlungsfähigkeit geht. An Liquidität herrscht kein Mangel. Ein Grund der Krise ist tatsächlich, dass die europäischen und amerikanischen Zentralbanken dem Markt 10 oder 15 Jahre lang zu viel Liquidität zugeführt haben. Es stand zu viel billiges Geld zur Verfügung. Das führte zu den Blasen am Immobilienmarkt und beim Konsum, und als diese Blasen platzten, stand die Welt vor einem Kreditproblem. Privatleute, Institutionen und Regierungen hatten sich finanziell übernommen und konnten ihre Verpflichtungen nicht mehr erfüllen. Zur Explosion kam es, als die Banken alle diese Schrottpapiere in Subprime-Anleihen umwandelten. Auch heute erhalten halbwegs solvente Menschen Kredite. Liquidität ist nicht das Problem. Das Problem ist, dass zu viele Leute pleite sind.


    Bernanke scheint das nicht zu verstehen. Während der großen Depression war Liquidität tatsächlich das Problem. Durch eine verfehlte Politik der Regierung trocknete der Handel aus, den Banken stand keine Liquidität zur Verfügung und das gesamte System brach zusammen. Bernanke sieht die aktuelle Krise als eine Wiederholung der 1930er-Jahre, weil er Liquidität nicht von Zahlungsfähigkeit unterscheiden kann. Auf diesen Moment hat er sein Leben lang gewartet. Seine ganze wissenschaftliche Karriere hat er dem Drucken von Geld gewidmet. Geben Sie dem Mann eine Druckerpresse und er wird sie so schnell laufen lassen, wie er kann, so wie ein Mann mit einem Hammer in der Hand alles als Nagel sieht. Aber das Problem zu hoher Schulden löst man nicht, indem man noch mehr Schulden macht. Würde Gelddrucken zu Wohlstand führen, dann wäre Simbabwe das reichste Land der Welt.


    Solange Bernanke an der Spitze der Fed steht, wird niemand scheitern. Jeder erhält im nächsten Jahr einen dicken Bonus. Jeder kann seinen Lamborghini behalten, während die arme Zahnarzthelferin in Colorado Springs ihren Job und ihr Haus verliert, weil enorme Mengen an Steuergeldern ins Finanzsystem gepumpt werden, um die Not leidenden Assets der Banken zu stützen. Die Regierung kauft Anleihen auf, die sich bereits als Verlustbringer erwiesen haben, die von mittelmäßigen Leuten konzipiert wurden, und belohnt damit Scheitern, Inkompetenz und in manchen Fällen auch Verstöße gegen geltendes Recht. Sie wirft schlechtem Geld gutes Geld hinterher und verhindert damit Wachstum. Die kompetenten Leute sehen alle diese schlechten Assets, warten auf die guten und werden zwangsläufig abgeschreckt – zusammen mit ihrem Geld. Sie hinterlassen eine stagnierende Wirtschaft, in der keine neuen und dynamischen Kräfte wirken.


    In den frühen 1990er-Jahren stand Schweden angesichts einer ähnlichen Immobilienblase ebenfalls vor dem Zusammenbruch. Aber die Regierung half nicht jedem aus der Patsche. Viele Leute gingen bankrott. Es folgten zwei, drei schreckliche Jahre. Aber seither kam es zu einem Boom und heute gehört Schweden zu den wirtschaftlich gesündesten Ländern der Welt. Seine Währung ist heute stärker als die meisten anderen, teilweise, weil das Land diese schwierige Phase durchgemacht hat. Dasselbe passierte in Mexiko 1994, in Russland und Asien in den späten 1990er-Jahren. Alle diese Nationen wurden in die Mangel genommen. Menschen wurden zahlungsunfähig. Und alle diese Länder gingen erstarkt aus der Krise hervor, nachdem sie diese schrecklichen Schmerzen erlitten hatten. Sie waren wieder gesund, solide und wuchsen.


    In den frühen 1990er-Jahren erlebte Japan eine große Spekulationsblase am Immobilien- und am Aktienmarkt. Als ich auf meiner ersten Reise um die Welt auf dem Motorrad durch das Land fuhr, lag der Preis für die Mitgliedschaft in einem Golfclub höher als der Preis für ein Haus. Es war unglaublich, was die Japaner zu zahlen bereit waren, um Golf spielen zu können. Die Blase stand kurz vor ihrem Höhepunkt. Dann platzte sie, und alles brach zusammen. Und die Regierung weigerte sich, irgendjemanden pleitegehen zu lassen. Das Ergebnis war das, was wir heute »Zombie«-Banken und »Zombie«-Unternehmen nennen – Institutionen, die am Leben gehalten werden, obwohl sie eigentlich schon tot sind. Als ich zehn Jahre später auf meiner zweiten Weltreise erneut Japan besuchte, war die dortige Selbstmordrate höher als in jedem anderen entwickelten Land. Die Menschen waren mutlos und suchten nach Sicherheit. Jobs im öffentlichen Dienst waren sehr begehrt. Die Japaner bezeichneten die 1990er-Jahre als das »verlorene Jahrzehnt«.


    Und jetzt sind aus dem einen Jahrzehnt schon zwei geworden. Heute, mehr als 20 Jahre nach dem Crash, notiert der japanische Aktienmarkt um 75 Prozent tiefer als 1990. Die Selbstmordrate ist immer noch hoch, die Geburtenrate ist eine der niedrigsten in der entwickelten Welt. Das Gefühl der Unsicherheit und der Mangel an Zuversicht hinsichtlich der Zukunft sind nach wie vor spürbar. Selbst in den schlimmsten Phasen der Weltwirtschaftskrise, als der amerikanische Aktienmarkt um 90 Prozent fiel, dauerte diese Bodenbildung nur ein paar Monate. In Japan sind es inzwischen mehr als 20 Jahre. Die Regierung versuchte, die Not leidenden Institutionen zu stützen, verlängerte damit aber nur die Krise. Und auch die USA haben sich für diese Vorgehensweise entschieden.


    Auch in der Vergangenheit gab es in Amerika schon große Zusammenbrüche. 1907 ging das gesamte Finanzsystem unter. Und trotzdem kamen wir im 20. Jahrhundert an die Spitze zurück. In der gesamten amerikanischen Geschichte findet man Beispiele von Banken und Versicherungsunternehmen, die kollabierten, von Bundesstaaten, Bezirken und Gemeinden, die pleitegingen. Nach dem Ersten Weltkrieg erlitten die USA einen schweren wirtschaftlichen Rückschlag, aber die Regierung erreichte einen ausgeglichenen Haushalt, während die Federal Reserve die Zinsen erhöhte, um die Inflation im Zaum zu halten. Wir mussten ein paar Monate leiden, wurden dafür aber in den »goldenen« 20er-Jahren entschädigt. Wenn die Verantwortlichen in Washington etwas von Geschichte und Wirtschaft verstünden, würden wir vielleicht aufhören, Pleitekandidaten zu stützen.


    Seit Anbeginn der Zeit gab es auf der Welt finanzielle Panik, finanzielle Katastrophen. Das ist kein Spaß. Es passiert einfach. Und die Welt überlebt. Sehen wir uns noch einmal Japan an. 1966 erlitt Japan einen gewaltigen Zusammenbruch. Jeder Aktienbroker in Japan machte Pleite. Jeder Broker. War dies das Ende der Welt? Nein. Alle Broker und Investmentbanken durften pleitegehen. In den nächsten 25 Jahren war Japan phänomenal erfolgreich, mehr als jede andere Nation in der zweiten Hälfte des 20. Jahrhunderts.


    Aber die USA haben sich dazu entschieden, sich nach Japans jüngerer Vergangenheit zu richten. Die Akteure sind Politiker, die sich um die nächsten Wahlen sorgen, und flehende Banker, die sich um ihren nächsten Bonus sorgen. Wie jede Interessengruppe in der heute größten Schuldnernation der Welt, wo jeder die Hand aufhält und die Bundesregierung großzügig Geschenke verteilt, verdienen auch die Reichen Auszahlungen. Es wird keine Rezession eintreten. Auch keine Pleite. Es wird Wohltaten für die Reichen geben. Sie dürfen ihren Lamborghini und das Haus in den Hamptons behalten. Der Feuerwehrmann in Omaha und die hart arbeitende Zahnarzthelferin in Colorado Springs werden fröhlich dafür sorgen – auch wenn sie sich dafür noch einen zweiten Job suchen müssen. Wir werden sie nicht zwingen, unvernünftige Assets zu verkaufen, sondern ihnen auch noch Geld geben, damit sie sie behalten können – oder noch besser: Wir werden sie ihnen abkaufen. Sie werden für ihr Scheitern belohnt.


    Die Japaner sprechen von zwei verlorenen Jahrzehnten. Wir in Amerika werden mindestens zwei davon haben, vielleicht auch mehr.


    VOR DEM ZUSAMMENBRUCH der Subprime-Hypotheken war ich mit Richard Shelby, dem republikanischen Senator meines Heimatstaats Alabama, zum Mittagessen verabredet. Shelby war damals Vorsitzender des Senatskomitees, das für Bankwesen, Immobilien und Stadtentwicklung zuständig war und somit auch Fannie Mae überwachte. Ich sagte: »Dick, ich hoffe, das ist kein Schock für Sie«, und erklärte ihm, dass ich Fannie Mae leer verkauft hatte, weil ich glaubte, dass das Unternehmen seine Bilanzen frisierte und einen Betrug beging. Er dachte eine Minute darüber nach und antwortete: »Vielleicht haben Sie recht.« Aber dann bat er um mein Verständnis. Fannie Mae und Freddie Mac brachten mehr politische Spenden für die Leute »in dieser Stadt« auf als jedes andere Unternehmen im gesamten Land. Es war unwahrscheinlich, dass die Regierung sie zur Rechenschaft ziehen würde, ganz zu schweigen davon, dass die Leute, die ihre Bilanzen fälschten, ins Gefängnis wandern könnten; ganz einfach deshalb, weil sie jedem Geld zusteckten. Senator Shelby war und ist ein kluger Beobachter.


    Ich weiß zwar, dass es Beispiele für Betrug gibt, aber ich glaube nicht, dass der Crash in erster Linie durch kriminelles Verhalten verursacht wurde. Viel weiter verbreitet und am Ende sogar noch ärgerlicher war das Ausmaß der Inkompetenz. Ich hatte damals wirklich viele Argumente und wollte andere davon überzeugen, dass es sich um einen Betrug handelte, sagte, die Sache werde zusammenbrechen, und erläuterte auch, warum das so sein werde – und völlig intelligente, ehrgeizige, gutwillige Leute entgegneten mir, ich sei verrückt. Jeder war hinter dem schnellen, einfach zu erreichenden Geld her, und wenn jemand warnte, das werde nicht funktionieren, machte man sich über ihn lustig. Es war eine wilde Zeit, denn dank der Zentralbank waren enorme Mengen leichten Geldes verfügbar. Wenn man schnell und schlau genug war, verdiente man immer mehr davon.


    Nur wenige bemerkten, dass das Haus auf Sand gebaut war. Ich glaube nicht, dass die Leute bei Moody’s, die alle diese AAA-Ratings erteilten, wirklich der Meinung waren, hier sei eine bösartige Verschwörung im Gang. Für die meisten ging es um ihre Jobs. Leute auf den höchsten Ebenen unterstützten, was sie taten. Der Chairman der Fed, der Finanzminister – jeder sagte ihnen, der Häusermarkt sei sicher. Greenspan drängte die Amerikaner, Kredite aufzunehmen, und ermutigte die Banken, Derivate zu schaffen. Er betrachtete dies als eine Möglichkeit, mehr Geld ins System zu bekommen, und überzeugte jeden davon, das sei gut für unser Land. Fannie Mae erklärte, an diesem Zeug gäbe es nichts auszusetzen. Die Wall Street glaubte tatsächlich, die Händler bei Fannie Mae seien schlauer als alle anderen. Die ganze Sache nährte sich selbst. Greenspan erhielt seine Informationen von CNBC, der Sender bekam sie von irgendeiner Regierungsbehörde, die sie wahrscheinlich von Greenspan selbst hatte.


    Chuck Prince, der Chef der Citibank, sagte 2007 der Financial Times: »Solange die Musik spielt, muss man aufstehen und tanzen. Wir tanzen immer noch.« Ich glaube nicht, dass Prince eine Ahnung hatte, was die Leute in seinem Unternehmen eigentlich taten.


    Ja, einige Leute hätte man ins Gefängnis stecken sollen. Man kann sich kaum vorstellen, dass Franklin Raines bei Fannie Mae nicht wusste, dass er sich betrügerisch verhielt. In jedem Quartal, Jahr für Jahr, verkündete er einen Gewinnanstieg um 15 Prozent. Ich kenne mich genug mit Investments aus, um zu wissen, dass es unmöglich ist, solche Zahlen rechtfertigen zu können. Trotzdem stellte die Wall Street, wo man riesige Summen durch den Verkauf von Anleihen des Unternehmens verdiente, diese Behauptungen nie infrage. Und wer es tat, verlor wahrscheinlich seinen Job. Hätte ich in dieser Hinsicht etwas zu sagen, dann wäre Raines 2008 im Gefängnis gesessen, statt – wider jede Vernunft – von den Obama-Wahlkämpfern nach seiner Meinung gefragt zu werden. Wäre es nach mir gegangen, dann hätte Stan ­O’Neal, der frühere Chef von Merrill Lynch, im Bundesgefängnis Leavenworth seine Strafe abgesessen, statt 160 Millionen Dollar Abfindung von dem Unternehmen zu kassieren, an dessen Ruin er beteiligt war.


    Das ist schon seit Jahrtausenden so, und die Geschichte hält zahllose Beispiele dafür bereit. Tatsache ist, dass Menschen gierig werden – Banker, Geistliche, Akademiker, Politiker … –, vor allem, wenn die Zeiten außergewöhnlich gut sind. Die Leute schummeln, tun Dinge, die sie unter normalen Umständen nicht tun würden, und weil die Zeiten gut sind, weil es so viel Wohlstand gibt, werden sie nicht zur Rechenschaft gezogen. Aktienkurse steigen. Investitionen zahlen sich aus. Tatsächlich verdienen die Leute mit ihren Schummeleien sehr viel Geld. Niemand stellt Fragen oder interessiert sich auch nur dafür, was passiert ist – die Leute sind so glücklich mit all dem Geld, das sie verdient haben.


    Manien überdecken zahlreiche Sünden.


    »Erst bei Ebbe sieht man, wer nackt schwimmt«, sagte Warren Buffett einmal.


    In der Folge der Großen Depression, im Jahr 1938, wurde Richard Whitney, Präsident der New York Stock Exchange und Angehöriger der ehrbaren Familie, nach der das Whitney Museum of American Art benannt ist, verhaftet und wegen Veruntreuung angeklagt. Er bekannte sich schuldig und verbrachte mehr als drei Jahre in Sing Sing. Wären die Aktienkurse weiter gestiegen, dann hätte dies niemand bemerkt oder sich darum gekümmert, weil ja jeder so viel Geld verdiente. Vergleichbares passierte 2001 bei Enron. Finanzchef Andrew Fastow wurde von seinen Kollegen gelobt, weil er kreative Wege gefunden hatte, die Verluste des Unternehmens zu verbergen. Er war ein Held des Unternehmens, bis die Situation an der Wall Street ungemütlich wurde. Die SEC deckte damals auf, dass er und seine Kollegen bei Enron die Öffentlichkeit betrogen (und dass Fastow gleichzeitig auch noch seine Kollegen betrog). Er bekannte sich schuldig und wanderte zusammen mit seinen Mitverschwörern in der Firma, die er sofort verriet, ins Gefängnis.


    Das passiert nicht nur im Geschäftsleben. In den 1960er-Jahren, in dem Amerika, das ich kannte, war es unvorstellbar, einen katholischen Priester irgendeiner Art des Fehlverhaltens zu beschuldigen. Wer das getan hätte, wäre ignoriert, wenn nicht sogar verachtet worden. Aber als der Einfluss der Kirche zunehmend zurückging, standen die Menschen nicht mehr so ablehnend der Idee gegenüber, dem Klerus auch Fragen zu stellen und vor allem echte Antworten zu erwarten. Erst als die säkulare Welt in den Machtbereich der Priesterschaft eindrang, als die Zeiten härter wurden und die Pfarreien austrockneten, identifizierten die Menschen die kirchliche Hierarchie als einen Raum, in dem Sexualstraftätern aktiv Schutz gewährt wurde. Erst dann hatten die Menschen keine Angst mehr, wenn sie sagten: »Diese Leute sind wirklich Drecksäcke.«


    Kriminelles Verhalten ist nicht auf das Geschäftsleben beschränkt, und es ist auch nichts Neues. Es war schon immer da. Ebenso wie die Inkompetenz. Beides sollte man nicht belohnen. Wirtschaftsflauten sind unvermeidlich. Seit der Gründung unserer Republik sind sie regelmäßig aufgetreten. Einer dieser üblichen Rückgänge ereignete sich 2002. Der Abschwung, der 2007/2008 begann, war viel schlimmer, weil die Staatsverschuldung enorm angestiegen war. Was wird Amerika beim nächsten Mal tun? Wir können unsere Verschuldung nicht noch einmal vervierfachen. Wir können nicht schon wieder Unmengen Geld drucken. Werden wir noch einmal davonkommen? Ich bezweifle es. Bestimmt nicht noch zwei Mal. Irgendwann in diesem Jahrzehnt wird das gesamte System zusammenbrechen. Als es 1907 zusammenbrach, konnte es gerettet werden, weil die USA eine aufstrebende Nation waren. Sie wurden vom Schuldner zum Gläubiger und bewegten sich in einer ansteigenden Kurve. Jetzt sind sie ein Schuldner in einer absinkenden Kurve. Wenn die Regierung 2008 die Pleite der Verlierer zugelassen hätte, wären Sicherheitsnetze ins Spiel gekommen. Damals war die Regierung noch solvent genug. Die nächsten drei Jahre wären schrecklich gewesen, aber heute hätten wir uns erholt. Doch diese Chance ist verstrichen. Wenn das noch einmal passiert, wird nicht genug Geld da sein – und nicht annähernd genug Vertrauen in die Regierung. Adam Smith sagte, es sei sehr schwer, ein Land in den Bankrott zu wirtschaften, aber wir sind auf diesem Weg schon recht weit fortgeschritten.


    Vor 2008 standen 800 Milliarden Dollar in den Büchern der Fed, hautsächlich in Form von Staatsanleihen. Seither hat sich der Schuldenstand fast vervierfacht, und der größte Teil dessen, was in der Bilanz steht, ist Müll. Irgendjemand wird das bezahlen müssen. Und wer wäre da ein besserer Kandidat als der amerikanische Steuerzahler? Bernanke erklärte, er werde weiterhin Not leidende Assets aufkaufen. So stellt er den Niedergang der Zentralbank sicher. Wenn die Lage schnell genug schlecht genug wird, könnten wir die Federal Reserve abschaffen, ehe sie kollabiert. In der Geschichte der USA gab es schon drei Zentralbanken. Die ersten beiden sind verschwunden. Und die dritte wird zweifellos ebenfalls scheitern.


    Kapital glaubt an nichts. Das ist eine der Wahrheiten des Systems, in dem wir alle leben. Kapital interessiert sich nur für Sicherheit und die beste Rendite. Manche kritisieren das als Beweis für die Übel des Kapitalismus. Gut, vielleicht ist das so. Aber so funktioniert die Welt nun einmal seit Tausenden von Jahren. Und niemand weiß das besser oder schätzt es mehr als die Kapitalisten, die die jüngste Hausse bis zum Zusammenbruch getrieben haben. Alle sollten scheitern dürfen. Je mehr von ihnen das Schicksal von Lehman Brothers geteilt hätten, desto besser wäre es für das System gewesen.


    Der frühere Astronaut Frank Borman, damals CEO von Eastern Airlines, drückte es so aus: »Kapitalismus ohne Bankrotte ist wie Christentum ohne Hölle.«

  


  
    
      10. Die Reise in den Osten

    


    Happy war vier Jahre alt, als wir nach Asien zogen, aber als wir anfingen, dort nach einem Haus für uns zu suchen, war sie erst zwei Jahre alt. Wir verbrachten den Sommer 2005 in Schanghai, das – auf dem Papier – unsere erste Wahl darstellte, weil es meiner Meinung nach die nächste großartige Stadt auf der Welt sein würde. Vor dem Zweiten Weltkrieg war die Börse Schanghai der größte Aktienmarkt Asiens, der größte zwischen New York und London. Die Stadt war damals ein lebhaftes, boomendes Zentrum der Künste, der Kultur und der Finanzen. Der Krieg ruinierte das alles, Mao machte es noch schlimmer, aber Paige und ich hatten uns sechs Jahre zuvor bei unserer Millennium-Tour dort aufgehalten, und uns war klar, dass Schanghai jetzt die richtige Stadt für uns sein würde.


    Als ich 1988 durch China fuhr, hatte ich die Börse in Schanghai besucht. Sie lag an einer ungepflasterten Straße in einem ziemlich heruntergekommenen Gebäude. Ihre Fläche betrug wenig mehr als 100 Quadratmeter, und nur ein einziger Bediensteter war anwesend. Wenn man Aktien kaufen wollte, ging man zu diesem Angestellten und bezahlte die Aktien in bar. Es handelte sich im wahrsten Sinn des Wortes um Over-the-Counter-Aktien. Der Angestellte berechnete die Transaktion mit einem Abakus. Ich kaufte Aktien einer Bank – damals waren nur wenige Aktien börsennotiert – mehr wegen ihres historischen als wegen ihres inneren Werts. In dem Dokumentarfilm, den PBS damals drehte, prophezeite ich Großes für China. »Hier entsteht Geschichte«, erklärte ich, als ich meine Aktien kaufte. »Eines Tages werde ich viel Geld in China investieren. Vor der Revolution hatte China den größten Aktienmarkt des Fernen Ostens, und wenn ich recht behalte, wird das eines Tages wieder so sein.«


    In Schanghai bezogen wir eine Wohnung mit allem Service, ähnlich wie in einem Hotel. Diese Appartements sind auf vorübergehende, aber längere Aufenthalte ausgerichtet, vollständig ausgestattet und beinhalten sämtliche Dienstleistungen; ein Arrangement, das vor allem von Unternehmen für ihre Angestellten genutzt wird, die für längere Zeit im Land bleiben. Man kann einfach hineingehen, das Licht einschalten, den Computer einstecken und ist daheim. An Schanghai gefiel uns alles, mit einer Ausnahme: die fürchterliche Luftverschmutzung. Vor unserer Rückkehr nach New York beschlossen wir, für drei Wochen eine ähnliche Wohnung in Singapur zu beziehen.


    Im nächsten Sommer, 2006, fuhren wir noch einmal dorthin, wobei wir dieses Mal auch Hongkong in unseren Reiseplan aufnahmen. Auch in Hongkong herrschte eine ziemlich üble Umweltverschmutzung. 2007 waren diese Reisen schon zu unserem jährlichen Ritual geworden. Nachdem wir alle drei Städte noch einmal besucht, uns zudem in Peking und anderen chinesischen Städten aufgehalten hatten, trafen wir die Entscheidung, uns dauerhaft in Singapur niederzulassen. Zwar hätte schon die Qualität der Luft ausgereicht, um die chinesischen Städte von der Kandidatenliste zu streichen, aber es gab auch noch andere Faktoren. Im Prinzip ist Singapur eine chinesische Stadt, denn 75 Prozent der Einwohner sind Chinesen, aber im Gegensatz zu Schanghai ist Englisch in Singapur eine Amtssprache – die Amtssprache der Regierung und im Geschäftsleben. Auf das Risiko hin, diese Tatsache zu sehr zu betonen, möchte ich Sie doch darauf hinweisen, dass ich, im Gegensatz zu meinen Töchtern, kein Mandarin spreche. Gegen Hongkong, das wie Schanghai eine lebhafte und aufregende Stadt ist, entschieden wir uns unter anderem deshalb, weil dort hauptsächlich der kantonesische Dialekt gesprochen wird, der als Umgangssprache in China allmählich von Mandarin abgelöst wird.


    Also war Singapur der richtige Ort für uns.


    2001, auf unserer Weltreise, hörten wir im Botanischen Garten ein Konzert des singapurischen Symphonieorchesters und staunten darüber, dass überhaupt keine Polizisten zu sehen waren. Kein einziger. Damals fiel mir ein, dass man für ein ähnliches Ereignis im New Yorker Central Park eine kleine Polizeibrigade gebraucht hätte, und ich weiß noch, wie ich zu Paige sagte: »Das wäre ein perfekter Ort für Kinder.«


    Und es gab noch weitere Argumente für Singapur. Das Bildungssystem ist wahrscheinlich das beste der Welt, das Gesundheitssystem gehört ebenfalls zu den besten und wirklich alles in Singapur funktioniert. Und es funktioniert gut. Das ist nicht überall in Asien so. (Paige und ich haben eine Vereinbarung geschlossen: Wenn jemand von uns oder eines der Kinder medizinische oder zahnmedizinische Versorgung braucht, dann werden wir, egal wo auf der Welt wir gerade sind, den nächsten Flug nach Singapur buchen, weil die dortige medizinische Versorgung unübertroffen ist.) Wir bewarben uns um den Status von Permanent Residents (PRs) und erhielten ihn auch. Wir können kommen und gehen, wann wir wollen, und die Mädchen an öffentlichen Schulen anmelden.


    Nachdem wir uns in Singapur niedergelassen hatten, besuchten wir eine Schule nach der anderen und baten die Einheimischen, uns die »chinesischste« Schule zu empfehlen. Wir hatten erwartet, einen zu 100 Prozent chinesischen Lehrplan zu finden, ehe wir erfuhren, dass jede Grundschule in Singapur zweisprachig ist. Die wichtigste Sprache in der Schule ist Englisch, aber jedes Kind wird zudem in seiner Muttersprache unterrichtet. Die zweite Sprache kann Tamil, Malaiisch oder Mandarin sein, aber jedes Kind muss bis zum Ende der sechsten Klasse zweisprachig lernen. In Happys Schule, Nanyang Primary, ist die Muttersprache Mandarin. Jeweils eine Woche lang wird in englischer Sprache unterrichtet, während der folgenden Woche in Mandarin. Die Sprache hängt auch vom Schulfach ab. Mathematik wird auf Englisch unterrichtet, Gemeinschaftskunde auf Mandarin. Baby Bee, die jetzt vier Jahre alt ist, besucht den Nanyang-Kindergarten. Dort wird nur Mandarin gesprochen, kein Englisch. Ihre drei Lehrerinnen, die erst vor Kurzem aus China eingewandert sind, beherrschen im Prinzip auch nur diese eine Sprache. Das Schöne daran, wenn man erst vier Jahre alt ist: Wenn man kein Mandarin spricht, schnappt man es innerhalb von ein paar Wochen auf. Bei kleinen Kindern läuft das eben so.


    Es war gar nicht so einfach, die Kinder in Nanyang einzuschreiben. Der Besuch dieser Schule war sehr begehrt, nicht zuletzt wegen des hohen Ansehens der Rektorin, Madam Heng. Auch der Bildungsminister schickte seine Kinder in diese Schule. Paige und ich nahmen an einem Treffen teil, bei dem es um die Anmeldung für die erste Klasse der Grundschule ging. Madam Heng erklärte den interessierten Eltern, wie schwierig es sei, an ihrer Schule zugelassen zu werden. Wir waren die einzigen Weißen im Zimmer. Die Ausländer in Singapur tendierten dazu, ihre Kinder internationale Privatschulen besuchen zu lassen, wo deren Muttersprache gesprochen wurde. Wir aber waren völlig überzeugt, dass Happy, unsere kleine, blauäugige Blondine, die perfekt Mandarin sprach, sofort aufgenommen würde. Wenn schon nichts anderes, dann würden die kulturelle Diversität und das Bedürfnis der Schule nach räumlicher Streuung – die Dinge, die für meine Aufnahme in Yale so hilfreich gewesen waren – ins Spiel kommen.


    Madam Heng beeindruckte uns mit ihrer Intelligenz, ihrem Hang zur Disziplin und der Aufnahme der chinesischen Kultur in den Lehrplan. Als wir mit ihr sprachen, erinnerte sie uns höflich daran, dass es in Singapur zahlreiche gute Schulen gebe, und riet uns, sie alle anzusehen. Das war ihre Art und Weise, uns mitzuteilen, dass wir uns keine zu großen Hoffnungen machen sollten. Wie sie es bereits in ihrer Präsentation dargelegt hatte: »In Singapur gibt es Regeln, und wir halten uns an die Regeln. Als Singapurer wissen wir alle, wie das funktioniert.« Für uns war klar, dass Madam Heng und die Singapurer ganz allgemein sich nicht im Geringsten dafür interessierten, wie es in Yale oder Princeton zuging. Zu den Regeln, denen wir gern gerecht wurden und die schließlich auch zu Happys Aufnahme führten, gehörte, dass die Familie in der Nähe der Schule wohnte und dass sich die Eltern dazu verpflichteten, regelmäßig ehrenamtliche Leistungen für die Schule zu erbringen. Paige wurde also Elternfreiwillige und arbeitete dann in der Abteilung für Englisch und im Programm der vorlesenden Mütter. Ich hielt Vorträge vor der Belegschaft und half dabei, Spenden zu generieren. Wir zogen aus unserer Wohnung in der Stadtmitte in ein Haus, das weniger als einen Kilometer von der Schule entfernt lag.


    Chinesisch ist eine tonale Sprache; das ist nicht gerade meine Stärke, ebenso wenig wie Musik. Als ich Paige erstmals in Harlem zum Tanzen ausführte, fragte sie: »Warum hältst du den Takt nicht?« Ich sagte: »Ich wusste nicht, dass es da einen Takt gibt. Welchen Takt?« Das führte dazu, dass immer sie führte, wenn wir tanzten. Und wenn sie mit jemand anderem tanzte, tat sie das instinktiv ebenfalls – die Männer mussten sie daran erinnern, ihnen die Führung zu überlassen. Mandarin kennt vier verschiedene Tonlagen. Zum Beispiel kann man sagen: »Ich möchte Sie meiner Mutter vorstellen.« Wenn man dabei aber die falsche Tonlage erwischt, kommt dabei heraus: »Ich möchte Sie meinem Pferd vorstellen.« Weil ich diese Tonlagen nicht unterscheiden kann, bleibe ich meist bei monotonem Englisch. Aber wenn es notwendig ist, kann ich mich auch auf Mandarin verständigen. Die ersten Wörter, die ich in China lernte, waren die für »kühles Bier«.


    Natürlich gibt es in China zahlreiche regionale Dialekte, und daher können nicht alle Chinesen miteinander sprechen. Allerdings können sie einander schreiben, denn die Schriftsprache ist für alle gleich. Manchmal kann man beobachten, wie sie versuchen, sich miteinander auf Englisch zu verständigen, während sie chinesische Schriftzeichen austauschen. Aber damit sind sie nicht allein auf der Welt: Haben Sie jemals gesehen, wie ein Mann aus Bangladesch sich mit einem Schotten verständigt, wobei beide das sprechen, was sie für Englisch halten, und keiner den anderen versteht, bis sie aufschreiben, was sie meinen?


    Oscar Wilde hat einmal über England bemerkt: »Wir haben heute wirklich alles mit Amerika gemeinsam, außer der Sprache natürlich.«


    Wenn wir alle daheim sind, sprechen in unserem Haus zwei Leute Englisch – Paige und ich – und zwei sprechen Mandarin, die Reinigungsfrau und die Gouvernante, die zwar mit uns Englisch sprechen, aber mit den Kindern und in deren Anwesenheit auch miteinander ausschließlich Mandarin sprechen dürfen. Soweit ich es beurteilen kann, ist Englisch die Standardsprache der Kinder, zumindest wenn wir anwesend sind, aber manchmal sprechen sie auch einfach Mandarin miteinander. Ich weiß nicht, wodurch das ausgelöst wird. Wenn sie erst einmal Teenager sind, werde ich ihre Gesprächsthemen wahrscheinlich nicht einmal dann verstehen, wenn sie Englisch reden, aber wenn sie Mandarin sprechen, werde ich bestimmt nicht wissen, worum es geht. Sie wissen das, und ich bin mir sicher, dass sie hinter Papas Rücken alles Mögliche sagen werden. Und das ist ja auch gut so.


    Baby Bee bekommt außerdem jede Woche vier Unterrichtsstunden in Spanisch. Ich weiß nicht, ob das etwas bringen wird. Manchmal treffe ich einen Mann, einen Redakteur bei Time Inc., der früher in Paris arbeitete. Folglich sprach sein fünfjähriger Sohn perfekt Französisch. Aber als der Junge elf Jahre alt war und nicht mehr in Frankreich lebte, hatte er keine Ahnung mehr von Französisch. Bis zum heutigen Tag kann der junge Mann Französisch kaum von Griechisch unterscheiden.


    Während unseres ersten Sommers in Schanghai war Happy zwei Jahre alt, und die Leute fragten sie: »Wie hast du Chinesisch gelernt?« Sie konnte die Frage nicht verstehen, weil sie Chinesisch nicht »lernte«. Sie wuchs einfach mit Mandarin auf und kam zu der Sprache etwa so, wie ich Englisch gelernt habe. Alles, was sie wusste, war: Manche Leute reden so und andere Leute reden so. Und wenn ich mit ihnen reden will, dann spreche ich so wie sie. Sie wusste nicht, dass sie Chinesisch »gelernt« hatte. Bei Baby Bee konnte man fast sehen, wie ihr ein Licht aufging: Ich merke, dass es hier zwei verschiedene Sprachen gibt. Ich kann sie beide sprechen, aber nicht jeder kann das, auch nicht mein armer, dummer Papa. Gerne flüsterte sie Europäern und Amerikanern auf Englisch und Asiaten auf Mandarin zu: »Mein Papa spricht kein Chinesisch.« Ich weiß nicht, ob ihr das peinlich war und sie sich für die schändliche Ignoranz ihres Vaters entschuldigte oder ob sie nur höflich Informationen an andere weitergab, um sie darüber zu informieren, was sie nun wusste.


    Happy und Baby Bee sprechen das, was man als CCTV-Mandarin bezeichnet; das Standard-Mandarin, wie es im chinesischen Fernsehen (China Central Television, CCTV) gesprochen wird. Das ist sozusagen das Äquivalent des BBC-Englisch, des Standards für die Aussprache nach Art der Queen. In Singapur wird oft ein recht schlechtes Mandarin gesprochen. Die Singapurer können sich in China oft nur schwer verständlich machen. 1979 startete Singapur eine jährlich stattfindende Initiative, die Speak Mandarin Campaign (SMC). Sie verfolgte das Ziel, den Gebrauch von gutem und korrektem Mandarin zu fördern und den Gebrauch anderer chinesischer Dialekte zu minimieren, die sich in Singapur breitgemacht hatten. Die Kampagne von 2009 beinhaltete eine Reihe von Videos, in denen ausländische Kinder zu sehen waren, die ein fließendes und korrekt artikuliertes Mandarin sprachen. Darunter waren auch weiße Kinder, zum Beispiel Happy und Baby Bee.


    Mit unserem Segen und unseren guten Wünschen gingen Happy und ihr chinesisches Kindermädchen Shirley in New York nach Chinatown, um dort ein chinesisches Dessert zu kaufen. Für Shirley war das eine gute Möglichkeit, Happy mit Mandarin zu konfrontieren. Einmal waren sie in einem Laden, wo nur Mandarin gesprochen wurde, und Happy fragte die Besitzerin nach Milch. Daraufhin unterhielt sie sich wie eine Lehrerin in Mandarin mit ihr.


    »Du trinkst Milch?«, fragte sie.


    Happy antwortete: »Ja.«


    »Was trinkt dein Kindermädchen?«


    »Sie trinkt Wasser.«


    »Was trinkt dein Vater?«


    »Mein Vater trinkt Wassermelonensaft.«


    »Happy, was trinkt deine Mutter?«


    Happy antwortete auf Englisch.


    »Wein«, sagte sie.


    Shirley kam heim und erzählte uns die Geschichte. Paige war natürlich beschämt. Sie trinkt manchmal ein Glas Wein zum Abendessen, aber in den nächsten ein, zwei Wochen verzichtete sie darauf – »Oh, seht mal, ich trinke Wasser« –, damit das kleine Mädchen ihre Mutter nicht für eine Trinkerin hielt und dieses Gerücht nicht auch noch in der ganzen Stadt verbreitete.


    DIE FREUDE UND DIE SPANNUNG, die Happy als unser erstes Kind in unser Leben brachte, war mehr, als ich je erlebt hatte: ihr beim Aufwachsen zuzusehen, ihr dabei zu helfen und ganz einfach Zeit mit ihr zu verbringen. Fünf Jahre später, 2008, kam Baby Bee zur Welt, und unser Vergnügen verdoppelte sich. Wahrscheinlich hätten wir unser zweites Kind früher bekommen, aber angesichts der Ereignisse im Herbst 2005 war das unvorstellbar für mich. Im Oktober dieses Jahres, ein paar Tage vor meinem Geburtstag, wurde ich zufällig in die kriminellen Machenschaften einer anderen Person hineingezogen. Es sah so aus, als sollte ich die nächsten sechs Jahre im hässlichen Niemandsland der amerikanischen Justiz verbringen müssen, um mich zu rehabilitieren.


    Nachdem ich 1998 den Rogers International Commodity Index ins Leben gerufen hatte, vergab ich für eine geringe Gebühr Lizenzen an Unternehmen wie UBS in der Schweiz oder Daiwa Securities in Japan. Ich managte den Index weiterhin, die Lizenznehmer entwickelten auf dessen Grundlage Investmentprodukte und boten sie ihren Kunden an. Davon getrennt hielt ich die Mehrheit an einer Firma, Beeland Management, die zwei Fonds auf der Basis dieses Index anbot, den Rogers Raw Materials Fund und den Rogers International Raw Materials Fund. Das tägliche Management dieser Fonds überließ ich anderen. Ich fuhr um die Welt und hoffte, dass sich meine Einschätzung der Rohstoffmärkte als richtig erweisen würde.


    Als ich von meinem Millennium-Abenteuer zurückkehrte, war schon klar, dass mein Index ein Gewinner war. Er schnitt deutlich besser ab als alle anderen Indizes. Alle Kunden von Beeland verzeichneten Gewinne. Allerdings machten nur die Investoren Gewinne, das Management von Beeland tat das nicht. Die Firma, geleitet von zwei Managern in Chicago, verlor Geld, teilweise, weil die Einlagen der Investoren so niedrig waren. In den vier Jahren seiner Existenz, während die Rohstoffmärkte boomten, hatte die Firma, die leider kaum jemand kannte, nur 20 Millionen Dollar angeworben. Es war Zeit für eine Veränderung, und wenige Monate nach meiner Rückkehr engagierten wir Walter Thomas Price von Uhlmann Price Securities mit Hauptquartier am Chicago Board of Trade als Chefmanager für Beeland.


    Zur selben Zeit erschien ich immer wieder im Fernsehen. Ich warb für Rohstoffe, erwähnte die Fonds und auch andere Fonds, die auf dem Index basierten. Die Fonds begannen recht schnell zu wachsen. Dank meiner Rückkehr und noch mehr dank Tom Prices Führung managte die Firma drei Jahre später mehrere Hundert Millionen Dollar. Toms Hauptverantwortung galt seiner eigenen Firma. Beeland Management war fast so etwas wie ein Nebenjob. Anfangs konnte er alles noch selbst erledigen, aber aufgrund von Beelands Wachstum unter seiner Führung brauchte er jemanden, der sich in Vollzeit um die Firma kümmerte.


    2005 wurde ich als Hauptredner zur jährlichen Versammlung der Futures Industry Association eingeladen. Bei einem Abendessen mit Joseph Murphy, dem Chairman der Organisation, und einigen seiner Kollegen empfahlen sie mir alle einen Kandidaten, den sie für ideal hielten, um Tom bei Beeland zur Seite zu stehen. Ein paar Tage später rief mich Murphy an und sagte, er habe seine Meinung geändert. Er kannte einen noch Besseren für diese Aufgabe, Robert Mercorella, der als Manager für das Finanzdienstleistungsunternehmen Refco arbeitete. Refco war der größte unabhängige Rohstoffhändler der Welt, der größte Broker an der Chicago Mercantile Exchange und zufällig auch noch Murphys Arbeitgeber. Murphy leitete bei Refco damals die Abteilung Global Futures. (Ich bin mir sicher, dass ich schon von Refco gehört hatte. Refco hatte 1978 Hillary Clintons Investment in Lebendvieh-Futures organisiert. Sie machte damals innerhalb von zehn Monaten aus 1000 Dollar 100 000 Dollar, was eine versteckte Zahlung an Clinton war.)


    Dem CEO von Refco, einem Engländer namens Phillip Bennet, begegnete ich mehrmals. Er hatte in Cambridge studiert, ich in Oxford, und damit hatten wir schon ein Gesprächsthema. Meines Wissens genoss er in der Branche hohes Ansehen, schließlich leitete er eine der größten Brokerfirmen mit weltweit ungefähr 200 000 Kunden. Und wie gesagt, einer seiner Manager, Murphy, war Chairman der Futures Industry Association. Viel mehr Ansehen kann man nicht genießen. Also bekam Mercorella den Job. Seine Aufgabe war, Beeland in Vollzeit zu führen und das Volumen der Investments zu steigern.


    Tom Price hatte seine Trades über die Man Group abgewickelt, eine respektierte, altmodische Brokerfirma. Kaum war Mercorella da, sprach er schon darüber, den Fonds von Man zu Refco zu verlagern. Er sagte, dies biete zahlreiche Verbesserungen. Zum Beispiel konnte man die Fondsanteile nicht täglich, sondern nur einmal im Monat handeln. Mit Refco wären dagegen tägliche Umsätze möglich. Zudem würden bestimmte Unternehmen, wie Fidelity, nicht zulassen, dass ihre Kunden diese Fondsanteile kaufen und sie bei ihnen lagern. Dies aus dem einfachen Grund, weil sie Uhlmann Price Securities nicht besonders gut kannten. Heute hat das Unternehmen einen bekannten Namen in der Branche, aber damals noch nicht. Mit einem Namen wie Refco hinter den Fonds würde sich auch dies ändern. Und noch ein anderes Problem würde gelöst: Ich hatte gleich zu Anfang entschieden, dass die Fonds keine Hebelinstrumente einsetzen sollten. Käufe mit Fremdkapital hätten sie der Gefahr von Margin Calls ausgesetzt, und so etwas kann sich katastrophal auswirken. Ein Kunde hätte den vollen Betrag einsetzen können, nach dem Margin Call hätte der Broker das verbliebene Kapital in Staatsanleihen investiert und dem Kunden die Zinszahlungen überwiesen. Bei Rohstoffen kommt das ziemlich häufig vor und kann auch problemlos vollzogen werden. Aber das Trading der Staatsanleihen wurde nicht effizient gehandhabt, und die Renditen der Fonds waren nicht beständig. Refco hatte die Möglichkeit, die Staatsanleihen besser und zu niedrigeren Gebühren zu managen.


    Die Fonds zu Refco zu verlagern bot einige Vorteile, und diese Maßnahme war schon im Gang, als Murphy im August zu mir kam und sagte: »Sehen Sie, eigentlich wollen wir Ihre Firma kaufen.« (Es fiel ihm nicht leicht, seinen Telefonanruf nach unserem ersten Treffen zu erklären, bei dem er mir Mercorella, einen Refco-Angestellten, als Kandidaten für die Position empfohlen hatte, die wir neu besetzen wollten.) Die Minderheitsgesellschafter von Beeland International hatten schon ihre Verkaufsbereitschaft erklärt. Ich verhandelte mit Refco über meinen Mehrheitsanteil, aber das Geschäft platzte. Diapason Commodities Management in der Schweiz, eine Firma, mit der ich eine Partnerschaft eingegangen war, um einen ähnlichen Fonds in Europa anzubieten, weigerte sich zu verkaufen. Refco sah keinen Grund für zwei parallele Fonds.


    Also kehrten wir zum ursprünglichen Plan zurück, und die Verlagerung der Fonds von Man zu Refco machte Fortschritte. Damit wollten wir für tägliche Liquidität, stärkere Verbreitung und mehr Glaubwürdigkeit sorgen, um die Verwaltung der Fonds effizienter, profitabler und für die Investoren spannender zu machen.


    Am 7. Oktober 2005 wurde das Geld, 362 Millionen Dollar, das von Man auf separaten, persönlichen Konten verwaltet worden war, auf Refco LLC übertragen – und zwar mit klaren, schriftlichen Instruktionen, dass es dort auf ähnlichen Konten verwaltet werden sollte. Ein separates, persönliches Konto läuft auf den Namen des Kunden, und niemand außer ihm hat Anspruch darauf. Das ist so, als würden Sie Ihr Geld in einem Banksafe deponieren. Wenn die Bank pleitegeht, ist das nicht Ihr Problem. Das Geld gehört immer noch Ihnen und Sie können es mitnehmen. Refco allerdings übertrug die Fonds auf Refco Capital Markets, wo das Geld nicht geschützt war. Das Refco-Management hatte Zugang zum Eigentum der Kunden und konnte es zum eigenen Nutzen einsetzen. Von einem solchen Verbrechen hatte man in der Futures-Industrie noch nie gehört. Seit vielen Jahrzehnten waren persönliche, separate Fondskonten niemals angetastet worden.


    Bald wurde klar, dass sich Refco ständig Kundengelder aneignete, es von hier nach da umschichtete und es sich sogar von geschützten persönlichen Konten holte. Refco hielt über lange Zeit eine Menge Leute zum Narren. Als die Firma mit uns Geschäftsbeziehungen aufnahm, stand sie kurz vor dem Börsengang; Investmentbanken, die diesen vorbereiteten – Goldman Sachs, Bank of America, Credit Suisse und First Boston –, hatten die Firma eingehend geprüft. Wenn wir unsere Fonds nur einen Börsentag später übertragen hätten, dann müsste ein anderer diese Geschichte erzählen. Aber unser Timing war katastrophal. Am Montag, dem 10. Oktober, kollabierte Refco wegen der Nachricht, dass Bennett sich massiver Betrügereien schuldig gemacht hatte. Fünf Tage später wurde er verhaftet, es handelte sich Berichten zufolge um den viertgrößten Bankrott der amerikanischen Geschichte (später wurde ein überarbeitetes Schriftstück dazu veröffentlicht). Unsere nun ungeschützten 362 Millionen Dollar wurden als ein Teil von Refcos Vermögenswerten eingefroren.


    Anwälte rieben sich die Hände, es gab eine Klage nach der anderen. Sie verklagten jeden, der in Sichtweite kam, auch Beeland Management und mich persönlich. Ich wurde an mehreren Gerichten verklagt, obwohl der Prospekt unserer Firma klarstellte, dass ich mit deren Management nichts zu tun hatte. Niemand von uns konnte sich die Gründe der Klagen erklären, denn wir waren ja selbst Opfer der Refco-Betrügereien. Diese Leute wollten uns einfach schröpfen. Mehrmals wurde uns ein Vergleich angeboten. Wir lehnten ab, weil wir wussten, dass wir im Recht waren. Zum Glück teilten die verschiedenen Gerichte und Richter unsere Meinung, sodass es nie zu einem Prozess kam. Alle Klagen verliefen letztlich im Sande, ein Kläger nach dem anderen warf das Handtuch – bis auf einen einzigen Mann, der in einen der Fonds investiert hatte, Clancy Ridley, der ebenso wie sein Anwalt Steve Clay mein Kommilitone in Yale gewesen war. Sie hielten bis zum bitteren Ende durch, als der Richter jeden ihrer Ansprüche zurückwies.


    Beeland kam sauber aus der Sache heraus, auch ich kam sauber heraus, die Anteilseigner erhielten verdientermaßen ihr Geld zurück – und sogar noch ein wenig mehr. (Bei Insolvenzen bekommt man in der Regel nur einen kleinen Teil seines Geldes wieder zurück.) Aber das alles nahm mich persönlich sehr mit, jahrelang beschäftigte mich diese Sache. Ich lernte, dass ich sogar als unschuldiger Unbeteiligter auf ewig vor die Gerichte gezerrt werden konnte; und die Anwälte erweckten den Eindruck, als hätte ich mit einem Gewehr in der Hand das Geld geraubt. Das ging so weiter, bis sie irgendwann ihre Anstrengungen aufgaben. Meiner Meinung nach setzte sich das nicht darum so lange fort, weil sie die juristische Auseinandersetzung gewinnen wollten – dafür bestand zu keinem Zeitpunkt eine Chance –, sondern um den Kampf für mich so entmutigend und kostspielig zu machen, dass ich schließlich dafür zahlen würde, dass sie damit aufhörten. Das war eine verheerende Erfahrung. Am Anfang war es besonders demoralisierend. Und am Ende war ich völlig erschöpft. Wenn ich mir Fotos aus diesen Jahren anschaue, kann ich mir beim Altern zusehen. Ich hatte immer wieder gehört, dass man durch eine bestimmte Erfahrung »altern« kann, aber ich hielt das immer für eine bloße Redewendung. Heute weiß ich es besser.


    Die Zeit und Energie, die ich in diesen Kampf stecken musste, machte den Gedanken an ein zweites Kind unvorstellbar. Ich war furchtbar niedergeschlagen. Da hatte ich diese wunderbare Sache gestartet: Ich hatte diesen Index konzipiert, mein Timing war völlig richtig – einer der Fonds wuchs rapide – und hatte gute Arbeit für die Investoren geleistet. Das war ein großer Erfolg, und dann stellten sich plötzlich alle diese Leute, die offensichtlich von jedem auf Herz und Nieren untersucht worden waren, als Schufte heraus, und sofort war klar, dass man mich verklagen würde.


    Ich weiß nicht, ob Paige jemals gespürt hat, wie niedergeschlagen ich mich fühlte. Die Angst ließ mein Haar ergrauen. Die Angelegenheit zehrte mich völlig auf. Jeden Morgen schaltete ich den Computer ein und las schon wieder eine Nachricht von einem Rechtsanwalt. Oh mein Gott, schon wieder. Ich wusste: Was auch immer passieren würde, auch wenn wir gewannen, musste ich mich wieder durch einen Stapel Dokumente kämpfen und zumindest darauf antworten. Jeder juristische Sieg schmeckte weniger süß als der letzte. Kein einzelner Triumph bedeutete das Ende der Schlacht. Die Hetzjagd nahm kein Ende. Ich versuchte Paige nicht wissen zu lassen, wie deprimiert ich war. Ich schirmte sie so gut ab, wie ich konnte. Ich bin in einer Zeit aufgewachsen, als man über solche Dinge nicht viel sprach. Wir hatten ein zweijähriges Kind. Ich musste die Dinge zusammenhalten.


    KLAGEN VOR GERICHT gehören zu den gesündesten Wachstumsbranchen in Amerika. In den USA gibt es mehr Anwälte als im gesamten Rest der Welt. Die Explosion der Klagen macht einen großen Teil dessen aus, was man ausgeben muss, um in diesem Land Geschäfte zu machen. Die enormen Kosten, sich vor Prozessen zu schützen, alles doppelt und dreifach zu prüfen, ob im Geschäftsleben, im Bildungs- oder im Gesundheitswesen, gehören zu den treibenden Kräften, die internationale Wettbewerbsfähigkeit des Landes zu schwächen.


    Wir geben heute über 17 Prozent unseres Bruttosozialprodukts für Gesundheitsversorgung aus. Das ist mehr als das Doppelte des weltweiten Durchschnitts und liegt um mehrere Prozentpunkte höher als die Ausgaben Deutschlands, das in diesem Bereich den zweiten Platz belegt. Und es kommt nur sehr wenig dabei heraus. Man schafft keine herausragende Leberoperation, wenn man die Hälfte seiner Zeit damit verbringen muss, sich gegen Schadenersatzklagen abzusichern. Vor allem schafft man keine billige Leberoperation, wenn alle diese zusätzlichen Kosten anfallen – man muss die Patienten unnötigen Tests und Prozeduren unterziehen, um die juristischen Anforderungen zu erfüllen.


    Ein Unternehmen kann keine wettbewerbsfähigen Autos produzieren, wenn es enorme Beiträge für die Krankenversicherung seiner Belegschaft bezahlen muss. Deren Höhe wird von den ausufernden Medizinkosten bestimmt, die wiederum von Schadenersatzklagen in die Höhe getrieben werden. Ärzte in Deutschland und Japan sind nicht mit diesen zusätzlichen Ausgaben konfrontiert. Das bedeutet, dass deutsche Autos wettbewerbsfähiger sind als amerikanische. Japanische Traktoren sind viel wettbewerbsfähiger als amerikanische. Rechnen Sie zu den Krankenversicherungen noch die Kosten für Versicherungen gegen Klagen hinzu – die Kosten für die Absicherung gegen alle Arten von Gerichtsprozessen, die belanglosesten eingeschlossen –, dann können Sie diese Ausgaben von dem abziehen, was ein Hersteller ansonsten hätte ausgeben können, um bessere Autos zu produzieren. Das Geld, das General Motors in seine Autos steckt, um die finanziellen Bedürfnisse der amerikanischen Anwälte zu befriedigen, geben Honda und BMW für Ingenieurleistungen aus.


    Das zieht sich durch die gesamte Wirtschaft der USA und erhöht sämtliche Kosten. Jeder, der auch nur einen Hamburger serviert, muss in seine operativen Kosten gewaltige Summen für Kranken- und Rechtsschutzversicherung einkalkulieren. Und das ist ein ausschließlich amerikanisches Phänomen. In Übersee gibt es das nicht. Als wir in Singapur unsere Hausversicherung abschlossen, bat ich die Frau, die sie uns verkaufte, auch eine Rechtsschutzversicherung mit aufzunehmen. Sie sagte mir, ich könne eine solche Police zwar erhalten, aber die Gesamthöhe der Versicherung würde das kaum erhöhen. »Das passiert hier nicht«, sagte sie. Und sie hatte recht. Aber das hätte man auch in Amerika sagen können – vor 50 Jahren.


    Langsam beginnt die Entwicklung auch im Vereinigten Königreich, wo viele amerikanische Anwaltskanzleien Filialen haben, aber bei Weitem nicht in diesem Ausmaß. Das Gerichtswesen in Europa ist gegenüber absurden Klagen bei Weitem nicht so tolerant wie die Gerichte in den USA. An den meisten europäischen Gerichten herrscht die Regel, dass der Verlierer die Anwaltskosten des Gewinners bezahlen muss. In den USA läuft das anders. Einen Prozess zu führen kostet nichts. Man riskiert keinen finanziellen Verlust, wie lächerlich die Klage auch sein mag.


    Bei Schadenersatzklagen arbeiten die Anwälte auf Beteiligungsbasis. Sie erhalten einen bestimmten Prozentsatz der Summe, die sie herausholen, oder, genauer gesagt, der Summe, auf die man sich mit dem Beklagten einigt. Es kommt selten vor, dass sie wirklich gewinnen. Oft versuchen sie es gar nicht erst. Sie wissen, dass der Beklagte irgendwann merken wird, dass die Verteidigung gegen die Klage viel teurer ist als ein Vergleich. Sie kostet ihn nicht nur sein ganzes Geld – selbst wenn er gewinnt –, sondern ein gezielter, effektiv geführter Prozess kann auch seine gesamte Zeit und Energie aufzehren und sein Leben zu einem Elend machen oder wie es Jimmy Tisch, der CEO der Loews Corporation ausdrückte, zu einem Gefängnis. Man kann den berühmten alten Spruch über die Börse abwandeln: Anwälte können länger irrational sein, als man selbst solvent bleiben kann. Oder bei klarem Verstand.


    Bestimmt haben Sie schon einmal gesehen, wie diese Anwälte im Fernsehen ihre Dienste anbieten. Die Aufgabe ihrer Angestellten besteht darin, die Nachrichten zu durchforsten, auf Katastrophen zu achten, die Opfer zu identifizieren und vor allem Leute zu finden, die man verklagen kann. Außerdem überlegen sie sich sehr genau, wo sie bestimmte Klagen einreichen und wo sich das mehr lohnen könnte als anderswo. Daher wurde ich in zwei verschiedenen Bundesstaaten an jeweils mehr als einem Gerichtshof verklagt. Und ich hatte das Glück, dass die Klagen gleich im Anfangsstadium abgewiesen wurden, noch ehe ich Sicherheiten bereitstellen musste. Die Bedrohung besteht darin, dass auf den Beklagten noch mehr Druck ausgeübt wird, damit der sich auf einen Vergleich einlässt. Die Anwälte tun alles dafür, diesen Druck zu erhöhen.


    Als Anwalt in Strafverfahren hatte John Edwards, der frühere Senator aus North Carolina, das Vermögen angesammelt, das es ihm ermöglichte, für ein politisches Amt zu kandidieren. Angeklagt wegen mehrerer schwerer Verbrechen, die mit seiner Präsidentschaftskandidatur 2008 im Zusammenhang standen, und mit der Aussicht auf bis zu 30 Jahren im Gefängnis – eine Strafsache, kein zivilrechtliches Verfahren –, fand er sich auf der anderen Seite des Gerichtssaals wieder. Hier stand er einer ebenso rauen wie ausgleichenden Gerechtigkeit gegenüber, und der Prozess hatte – durchaus angemessen – etwas Diabolisches, denn seine Ankläger bedienten sich der gleichen vom System bereitgestellten Mechanismen, die ihn reich gemacht hatten – bis der Prozess wegen Verfahrensfehlern eingestellt wurde. Das Rechtssystem meint es nicht gut mit Leuten, die mit den Gesetzen Schindluder treiben – in den wenigen Fällen, in denen das bewiesen werden kann. Im Strafverfahren gegen Refco überführte die Staatsanwaltschaft Joseph P. Collins, den wichtigsten Anwalt der Firma, des Wertpapierbetrugs. Die Verurteilung wurde kürzlich in einem Berufungsverfahren wieder zurückgenommen, und derzeit ist unklar, ob die Staatsanwaltschaft ihn erneut verklagen wird.


    Die Strafverfolgungsbehörden behielten tatsächlich die Oberhand gegenüber den Betrügern. Bennett bekannte sich mehrerer Straftaten schuldig und wurde zu 16 Jahren Haft in einem Bundesgefängnis verurteilt. Tone Grant, sein Vorgänger, wurde ebenfalls verurteilt und erhielt eine Haftstrafe von zehn Jahren. Santo Maggio, der CEO von Refco Securities, und Robert Trosten, Refcos früherer Finanzchef, bekannten sich des Betrugs schuldig und haben schwere Strafen zu erwarten. Sie boten an, gegen Straferleichterungen als Zeugen aufzutreten. (Trosten erwartet seine Strafe. Maggio starb im Januar 2012.) Joe Murphy wurde als Mitwisser bezeichnet und nicht angeklagt.


    Mercoralla, der Refco möglicherweise zu keinem Zeitpunkt verlassen hatte (Refco-Insider erzählten mir später, er sei als Doppelagent eingesetzt gewesen), arbeitete später wieder für Refco, bis die Firma unterging. Im November, nicht einmal einen Monat nach dem Bankrott, wurde Refcos Futures- und Rohstoffgeschäft an Man Financial verkauft, die Brokerage-Abteilung der Man Group, bis es zwei Jahre später als separates Unternehmen abgespalten und in MF Global umbenannt wurde. Im Oktober 2011 machte MF Global mit Jon Corzine, dem früheren Gouverneur von Iowa, als CEO Schlagzeilen mit dem achtgrößten Bankrott der amerikanischen Geschichte. Die Kunden verloren 1,6 Milliarden Dollar.


    Wenn es beim ersten Mal nicht klappt …

  


  
    
      11. Nationen von Einwanderern

    


    Der Wohnungsmarkt in Singapur umfasst drei Kategorien: die Wohnungen des Housing and Development Board (HDB), private Appartements (inklusive Eigentumswohnungen) und Häuser mit Landbesitz. Zu Letzteren zählen auch Reihenhäuser, Stadthäuser und das, was man in Singapur »hochwertige Bungalows« nennt. Ein solcher hochwertiger Bungalow, wie auch wir einen mieteten, ist ein einzeln stehendes Einfamilienhaus auf eigenem Grund und Boden.


    In Singapur wohnen nur 12 Prozent der Einwohner in solchen Immobilien. Die große Mehrheit, 88 Prozent, lebt in HDB-Wohnungen. Der Regierung Singapurs war von Anfang an bewusst, dass sie für den Aufbau einer stabilen Gesellschaft ihren Bürgern einen Anteil an ebendieser Gesellschaft gewährleisten musste. Daher bemühte sie sich, Wohnraum für alle bereitzustellen. Aufgrund der raschen wirtschaftlichen Entwicklung Singapurs sind HDB-Wohnungen heute wesentlich besser ausgestattet als solche, die vor 45 Jahren errichtet wurden. Die Bauten aus dieser Zeit werden nach und nach abgerissen und ersetzt. Die neueren Gebäude, von denen viele von international angesehenen Architekten entworfen wurden, weisen alle Annehmlichkeiten auf, die man bei hochklassigen Eigentumswohnungen in den USA voraussetzt. Vom Staat errichtete Wohnungen sind in Singapur kein Zeichen wirtschaftlicher Schwäche. HDB-Wohnungen stehen allen Einkommensgruppen zur Verfügung, obwohl es ein Einstiegslimit gibt, und 95 Prozent der Bewohner sind heute Eigentümer ihrer Wohnungen.


    Einer der entscheidenden Gründe ist die hohe Spar- und Investitionsquote im Land. Singapur verfügt pro Kopf der Bevölkerung über die höchste Sparquote der Welt. Jeder spart und investiert für die Zukunft, wie es auch in vielen anderen asiatischen Ländern der Fall ist. Allerdings wird in Singapur das Sparen gefördert. Man muss 20 Prozent seines Einkommens in den Central Provident Fund (CPF) einzahlen. Das ist ein staatlicher Pensionsfonds, in den auch die Arbeitgeber 16 Prozent des Gehalts einzahlen. (Die Beiträge hängen von den Löhnen ab, bis zu einem monatlichen Maximum. Ältere Arbeitnehmer und Menschen, die weniger verdienen als ein bestimmtes Minimum, müssen, ebenso wie ihre Arbeitgeber, weniger einzahlen.) Man kann seine Ersparnisse für die Gesundheitsversorgung einsetzen, für seine Ausbildung oder für den Kauf einer Wohnung. Das Geld gehört der jeweiligen Person, wird auf einem separaten Konto verbucht, aber man darf seine CPF-Gelder nicht für einen Maserati, Nächte in der Disco oder einen Urlaub in Cancún ausgeben.


    Wir wohnen weniger als einen Kilometer von der Schule entfernt, und manche Leute in Singapur kennen mich als den weißen Mann, der seine Kinder mit dem Fahrrad zur Schule bringt. Das Fahrrad ist eine Spezialanfertigung aus Holland mit einer Passagierkabine aus Holz, in der zwei Leute Platz haben. So wie Kalifornien ist auch Singapur eine Autogesellschaft. Vor 50 Jahren fuhr in Singapur jeder mit dem Fahrrad, aber als die Menschen reich wurden, kauften sie Autos, um ihren Wohlstand zu demonstrieren. Das passierte auch in Schanghai und in anderen asiatischen Städten. Aber der Verkehr wird allmählich zum Problem und Fahrräder erleben ein Comeback.


    Um die Verkehrsstaus während der Stoßzeit auf verschiedenen Straßen zu bekämpfen, führte Singapur 1998 das Electronic Road Pricing System (ERP) ein, ein automatisches Mautsystem. Sensoren kommunizieren mit einer In-Vehicle Unit (IU), die am Auto befestigt ist. Die IU enthält eine Zahlkarte, von der die Mautgebühren automatisch abgebucht werden. Man kann mit dem ERP-Konto viele Dinge tun, die das Leben sehr einfach machen. Zum Beispiel fährt man auf einen Parkplatz und die Gebühren werden automatisch abgebucht. In den USA bezahlen wir Mautkassierer und Parkplatzwächter. In Singapur nicht. Es handelt sich um eine kleine Insel, und sie mit Mauthäuschen vollzupacken, würde die Dinge nur komplizierter machen.


    Von all den Dingen, die Singapur richtig gemacht hat, zählt das Bildungswesen zu den wichtigsten. Der Hauptgrund, warum ich hierhergezogen bin, war die Ausweitung der Bildung meiner Kinder. Ich wollte, dass sie Asien kennenlernen. Ich wollte, dass sie Mandarin sprechen, aber ich wusste auch, dass ihre formale Schulausbildung in Singapur sehr streng sein würde. In meiner Schulzeit in den 1950er-Jahren machten sich Mitschüler häufig darüber lustig, wenn man Prüfungen und Hausaufgaben ernst nahm. Sogar in Yale nannte man Studenten, die viel lernten, aus eben diesem Grund »­Weicheier«. Ich weiß nicht, ob sich das in den USA seither wesentlich geändert hat. Ich weiß aber, dass es in Singapur keine Weicheier gibt. Hier ist die gesamte Kultur von der Erkenntnis durchdrungen, wie wichtig Bildung ist.


    Eines Tages kam Happy nach Hause und sagte, dass die Schüler der amerikanischen Schule, einer großen internationalen Schule, in der zweiten Klasse keine Hausaufgaben bekamen. Sie war nicht wütend, sondern stellte das einfach so fest. Sie musste von der ersten Klasse an mindestens zwei Stunden Hausaufgaben machen, und an der amerikanischen Schule gab es keine Hausaufgaben. Ich muss gestehen: Manchmal frage ich mich, ob ich wirklich richtig damit liege, wenn ich sie dazu auffordere, so viel Zeit auf ihre Hausaufgaben zu verwenden. Sollte sie sich wirklich so sehr um die Arbeit kümmern, die sie mit nach Hause bringt? Wäre sie in ihrem Alter nicht besser dran, wenn sie einfach spielen würde? Ich frage mich, ob all diese Arbeit die achtjährigen Kinder nicht letztlich überfordert. Was wird passieren, wenn Happy 18 ist? Vielleicht sagt sie einfach: »Zur Hölle! Ich gehe jetzt zur Armee, damit ich nicht mehr alle diese Schularbeiten machen muss.« Sie ist gut, sie blüht an ihrer Schule auf, aber unabhängig davon frage ich mich, ob das für sie von Bedeutung sein wird, wenn sie einmal 42 Jahre alt ist. Wir nehmen an, dass es eine Rolle spielt, und da wir eine Einwandererfamilie sind, wenn auch keine typische, halten wir uns an das Beispiel der Singapurer.


    Kürzlich sprach ich mit einer sehr dynamischen, erfolgreichen Unternehmenschefin in China: eine Mutter, etwas über 40 Jahre alt, mit einem Doktortitel. Sie hat einen Sohn, und ich erzählte ihr von meinen Töchtern. Sie sagte mir, dass ich mit Happy einen Fehler mache. Schulmädchen sollten einfach nur spielen, meinte sie, sie sollten Spaß haben. Diese Frau war in den 1970er-Jahren geboren. Während einer Zeit dramatischer Veränderungen in China schaffte sie es irgendwie, ihren Doktortitel zu erwerben. Und sie riet mir, die Schule zu vergessen, die Dinge leicht zu nehmen. Sollte Happy promovieren wollen, so meinte sie, dann sei das in Ordnung, dann sollte Happy das tun, aber es gebe keinen Grund, sie zu drängen. Diese Frau riet mir, Happy einfach in Ruhe zu lassen. Und ich muss Ihnen sagen, dass ich ihre Aussagen für vernünftig hielt. Offenbar haben Kinder heute viel zu viele Pflichten. Ich erinnere mich an meine Kindheit – die Tür war immer offen und wir konnten raus ins Freie gehen. Daher frage ich mich, ob ich meine Mädchen richtig erziehe.


    Bei standardisierten internationalen Tests landet Singapur immer in der Spitzengruppe. Ganz allgemein schneiden asiatische Kinder bei solchen Tests immer besser ab als amerikanische. In den USA bringt man den Kindern Selbstwertgefühl bei. Paige und ich sind der Meinung, dass man sich Selbstwertgefühl verdient. In den beiden ersten Jahren gehörte Happy zu den fünf besten Schülerinnen ihrer Klasse. In diesem Jahr zählt sie bisher zu den Besten in Chinesisch. So hat sich Happy ihr Selbstwertgefühl verdient. Man muss in Singapur wirklich hart arbeiten, um in der Schule gut abzuschneiden, und das scheint sich auf das reale Leben zu übertragen. Ich glaube, das ist einer der Gründe, warum die Asiaten in der Welt so erfolgreich sind. Amerika ist nicht wettbewerbsfähig, und das kann man auf die Einstellungen in den Elternhäusern und in den Schulen zurückführen.


    In Singapur gibt es eine Art von bildungsmäßiger Feuertaufe. Man nennt sie Public School Leaving Examination (PSLE). Jeder Schüler der sechsten Klasse muss diese Prüfung absolvieren, und das Ergebnis hat bedeutende Auswirkungen auf seine Zukunft – zumindest für eine gewisse Zeit. Wenn er in diesem landesweiten Examen zu den Besten gehört, wird sein Foto – und das seiner Eltern – auf der ersten Seite der Zeitung veröffentlicht, nachdem die Ergebnisse bekannt gegeben worden sind. Das ist nur ein Beispiel dafür, welche Rolle die Bildung in diesem Teil der Welt spielt. In der Presse gibt es umfangreiche Artikel über Kinder, die in der Schule gut abschneiden. In den USA widmet man eine derartige Aufmerksamkeit höchstens den erfolgreichen Athleten an den Highschools und Colleges.


    Es gibt eine Tradition, die mit Happys amerikanischer Erziehung zu tun hat und die wir von daheim mitnahmen, als wir nach Singapur zogen – kein Fernsehen. Mir fällt auch heute noch kein vernünftiger Grund ein, warum ich ein TV-Gerät besitzen sollte. Wie nachhaltig meine Sichtweise sein wird, muss sich natürlich erst noch zeigen. Wenn wir verreisen und ein Hotelzimmer beziehen, schaltet Happy sofort den Fernseher ein. Dann will sie davor sitzen bleiben und den ganzen Tag fernsehen.


    »Gut, Happy, gehen wir.«


    »Ich will nicht gehen. Ich will fernsehen.«


    »Happy, das Programm ist auf Deutsch.«


    »Mir egal. Ich werde Deutsch lernen.«


    Wir alle lieben Wien. Wenn wir dort sind, wohnen wir manchmal im wunderbaren Hotel Sacher. Es ist ein Fünfsternehotel, das unter anderem für die Spezialität des Hauses berühmt ist: die Sachertorte, eine Schokoladen-Köstlichkeit, die 1832 vom Vater des Hotelgründers erfunden wurde. Das Hotel wurde 1876 eröffnet und war während der Besetzung Wiens durch die vier Siegermächte das Hauptquartier der Briten. Happy teilte uns einmal mit, dass sie, wenn sie 20 Jahre alt ist, das Elternhaus verlassen, eine Wohnung im Hotel Sacher beziehen und den ganzen Tag fernsehen wird – und wir könnten nichts dagegen tun.


    Baby Bee ist noch nicht so weit, aber ich denke, dass der Tag irgendwann kommen wird.


    Bislang hatten wir ein gutes Leben in Singapur, und ich sehe keinen Grund für einen Umzug. Natürlich sah ich auch keinen Grund, New York zu verlassen, wo ich 40 Jahre lang gelebt habe. Sollte es jemals einen Grund geben, das Land zu verlassen, dann glaube ich – oder hoffe ich –, dass ich klug genug sein werde, ihn rechtzeitig zu bemerken. Die Chinesen haben eine Spruchweisheit: Von Lumpen zu Lumpen in drei Generationen. Ich glaube, es gibt in jeder Kultur eine Variante dieses Ausdrucks. Auch in Amerika: Vom Tellerwäscher zum Millionär und wieder zurück. Ein Mitglied der Familie bringt es zu Reichtum und seine Enkel, vielleicht auch erst seine Urenkel landen wieder in der Armut. Die Chinesen kennen diesen Ausdruck schon seit Jahrhunderten. Er gilt für Nationen ebenso wie für Familien. Nationen steigen auf und erleben dann einen Niedergang. Das passierte den Briten und den Spaniern, es passierte Ägypten und Rom – und jetzt passiert es den USA.


    Nur China erlebte drei oder vier Zeiträume der Größe (gefolgt von langen Perioden des Niedergangs). Verständlicherweise hat das etwas mit Philosophie zu tun. In der gesamten chinesischen Kulturgeschichte wurde die Bedeutung der Bildung betont. In der Philosophie des Konfuzius genießen Lehrer und Gelehrte hohes Ansehen. In China findet man manchmal auch heute noch Gedenktafeln, vor Jahrhunderten von den Kaisern errichtet, die an Gelehrte erinnern, die bei den kaiserlichen Prüfungen herausragende Leistungen erzielten.


    Aber Singapur ist unglaublich erfolgreich. Es gibt dort so viel Wohlstand und Wissen, dass dies während meiner Lebenszeit wohl nicht verloren gehen kann, wenn keine groben Fehler begangen werden. Zu Baby Bees Lebzeiten? Nun, das ist eine lange Zeit, 100 Jahre, von heute an gerechnet.


    Singapur ist eine Nation von Einwanderern. Vor 50 Jahren lebten dort eine Million Menschen in einem Sumpf; heute hat Singapur fünf Millionen Einwohner. Die ersten Immigranten kamen schon zur Zeit der britischen Herrschaft. Heute ist fast ein Viertel der Staatsbürger Singapurs und der dauerhaft dort Lebenden und insgesamt fast die Hälfte der Gesamtbevölkerung außerhalb des Landes geboren. Singapur hat die Einwanderung aus mehreren Gründen gefördert. Anfangs benötigte das Land Kapital und Fachwissen. Heute fördert es die Einwanderung, weil es vor einem ernsthaften demografischen Problem steht: Die Bevölkerung altert rapide, und die Geburtenrate gehört zu den niedrigsten der Welt.


    Die demografische Situation in Singapur ist derart angespannt, dass die Regierung nun den Bau neuartiger Wohnungen plant: Ein Standard-Appartement und, daran angrenzend, ein kleines Studio, wo man einen alternden Vater oder eine Mutter unterbringen kann. Die Regierung hat finanzielle Anreize gesetzt, um junge Paare zu ermutigen, Kinder in die Welt zu setzen. Sie hat sogar Dating-Agenturen gegründet, um die Zahl der Paare zu erhöhen. Aber sie ist immer noch stark von Zuwanderung abhängig. Weil das Land so klein ist, kann es wählerisch sein und sich kluge, erfolgreiche und gebildete Einwanderer auszusuchen, wobei es nie vergisst, dass es auch Busfahrer braucht. Andere Länder – zum Beispiel die USA mit 300 Millionen Einwohnern – befinden sich nicht in einer derart luxuriösen ­Situation.


    Leider gab es in Singapur während der letzten Jahre gewisse Gegenreaktionen. Die Einwohner beschweren sich, dass die Busse überfüllt sind, dass die Schulen überfüllt sind – was beides nicht zutrifft –, aber die Reaktion der Regierung bestand darin, die Einwanderung recht drastisch zu beschränken. Die Regierung will den Menschen Zeit geben, um sich an die Zuwanderung zu gewöhnen, und daher hat sie, zumindest auf kurze Sicht, einige Entscheidungen getroffen, die politisch wenig zweckdienlich sind. Bei den Wahlen 2011 hat die People’s Action Party, die seit Beginn der Autonomie jede Wahl gewann, 6 ihrer 87 Parlamentssitze an die Arbeiterpartei verloren. Das war das beste Ergebnis der Opposition seit der Unabhängigkeit.


    In gewisser Hinsicht unterscheidet sich Singapur überhaupt nicht von allen anderen Ländern der Welt: Für alle erdenklichen Probleme geben die Leute von außen bequeme Sündenböcke ab. Wenn man nach Menschen sucht, die man beschuldigen kann, werden zunächst einmal die Ausländer beschuldigt. Ihre Sprache ist anders, ihre Religion ist anders, ihre Hautfarbe ist anders, ihr Essen ist anders, ihr Essen riecht komisch – sie riechen komisch … Auf der ganzen Welt habe ich solche Aussagen über Ausländer gehört, vor allem, wenn die allgemeine Lage mies war. In Singapur trifft das die Malayen, die Inder, die Eurasier und sogar die Chinesen: Die sind nicht so wie meine Großeltern, die aus China kamen. Aber vielleicht sind die neuen Einwanderer diesen Großeltern überlegen, weil sie wegen ihres Könnens und ihrer Bildungsqualifikationen ausgewählt wurden.


    Heute gibt es nirgendwo mehr Schlagzeilen zum Thema Intoleranz als in dem Bundesstaat, in dem ich aufgewachsen bin. In einem Anfall von Fremdenfeindlichkeit wurde in Alabama im Juni 2011 ein Gesetzesentwurf namens HB 56 ratifiziert, der als drakonischstes Anti-Immigrationsgesetz in den USA gilt. Und die Auswirkungen auf den Bundesstaat waren katastrophal. Im November 2011, als das Gesetz in Kraft trat, flohen Tausende von Einwanderern aus dem Staat, verließen ihre Jobs, die Schulen und ihre Häuser. Die Ernten verrotteten auf den Feldern, was der Landwirtschaft Alabamas, die ein jährliches Volumen von 5,5 Milliarden Dollar aufweist, den Hals brach. Im April hatte es zerstörerische Tornados gegeben, und der Wiederaufbau der Häuser kam zum Stillstand, weil 25 Prozent aller Bauarbeiter den Bundesstaat verließen.


    Die politisch Verantwortlichen hatten dieses Gesetz angeblich formuliert, um arbeitslosen Amerikanern Jobs zu verschaffen. Allerdings zeigten sich die Leute in Alabama unwillig, die Jobs der Leute zu übernehmen, die sie diffamierten. In den Sektoren, wo hauptsächlich Einwanderer aus Lateinamerika arbeiteten, gab es kein Wachstum. Man schätzt, dass in Alabama bis zu 140 000 Jobs verloren gehen könnten. Wenn man die Kosten des Staats für Kranken- und Sozialversicherungen hinzurechnet, liegt der Gesamtverlust des Staats bei etwa 11 Milliarden Dollar oder 6 Prozent des Bruttoinlandsprodukts. Steuerausfälle von 339 Millionen Dollar bei Staat und Gemeinden sind hier noch gar nicht mit eingerechnet.


    Im November 2011, kurz nachdem das Gesetz in Kraft getreten war, wurde ein Manager von Mercedes-Benz verhaftet und ins Gefängnis gesteckt. Er hatte geschäftlich in der Fabrik des Unternehmens in Tuscaloosa zu tun und wurde von der örtlichen Polizei verdächtigt, ein illegaler Ausländer zu sein, weil er seinen Pass nicht vorzeigen konnte, den er im Hotel vergessen hatte. Der Direktor des Department of Homeland Security – ja, in Alabama gibt es so etwas – erklärte: »Für mich sieht es so aus, dass sich der Polizeibeamte an die Vorschriften gehalten hat.« Einen Monat später wurde ein japanischer Manager der Fabrik von Honda Motors in Lincoln von der Polizei angehalten und erhielt eine Anzeige, weil er keinen gültigen Führerschein hatte (der entweder in Alabama oder in Japan ausgestellt sein musste – sein internationaler Führerschein, in Kombination mit seinem Reisepass, reichte nicht aus).


    Fünf Prozent der Einwohner Alabamas arbeiten für ausländische Firmen. Der spanische Eigentümer von BBVA Compass hat seine Planungen schon abgeblasen, in Birmingham für geschätzte 80 Millionen Dollar ein Bankgebäude zu errichten. Die Golden Dragon Precise Copper Tube Group aus China überdenkt ihre Pläne, in Thomasville für 100 Millionen Dollar eine Fabrik zu errichten. Befürworter der Einwanderung üben auf den koreanischen Autohersteller Hyundai, dessen für 1,4 Milliarden Dollar errichtete Fabrik für 2 Prozent des BIP von Alabama steht, Druck aus, sich gegen das erwähnte Gesetz zu wehren.


    Die katastrophalen ökonomischen Auswirkungen des Gesetzes lassen die Gesetzgeber in Alabama wie Idioten aussehen. Die sozialen und humanitären Kosten der Fremdenfeindlichkeit sprechen für sich selbst. Es gibt Klagen gegen das Gesetz, und die Bundesgerichte prüfen, ob es verfassungswidrig ist. Ein Richter kommentierte die gesetzgeberische Debatte, die zu diesem Gesetz führte: Sie sei »durchsetzt von abfälligen Kommentaren über die Einwanderer aus Lateinamerika«. Das Weiße Haus ist gegen das Gesetz und besteht darauf, dass Gesetze zur Immigration in die Zuständigkeit der Bundesregierung fallen.


    Egal wie diese Frage entschieden wird: Die Gesetzgeber in Alabama, denen wegen der ökonomischen und politischen Folgen ihrer eigenen Dummheit das Wasser bis zum Hals steht, wurden gezwungen, das Gesetz noch einmal zu überdenken. Jeder darf sich seine eigenen Gedanken darüber machen, wie die Würfel fallen werden.


    Die Einwanderungsschlacht setzt sich in verschiedenen Staaten in verschiedenen Variationen fort.


    AMERIKAS HÖCHSTER WOHLSTAND wurde vor den Einwanderungsgesetzen geschaffen. Sie entstanden in den 1920er-Jahren durch Furcht und monumentale Ignoranz, auf Betreiben des Ku-Klux-Klans, mit Vorurteilen gegen sämtliche Einwanderer: Italiener, Katholiken, Juden – gegen jeden, der auch nur ein wenig anders war. Zuvor waren unsere Grenzen offen gewesen. So wie die Grenzen auf der ganzen Welt. Marco Polo besaß keinen Reisepass. Christoph Kolumbus auch nicht. Hätten unsere Vorfahren eine Erlaubnis gebraucht, um in die USA zu kommen, wäre Amerika nie zu dem geworden, was es war. Vielleicht gäbe es gar kein Amerika, wenn der Marquis de La Fayette oder Thomas Paine ein Visum gebraucht hätten. Manche der großen amerikanischen Industriellen, die uns groß gemacht haben, waren Einwanderer, zum Beispiel Andrew Carnegie und John Jacob Astor.


    Während der gesamten Menschheitsgeschichte waren die reichsten Gesellschaften diejenigen, die sich der Welt öffneten. Wenn Menschen im späten 14. Jahrhundert ihre Sachen packen und nach Samarkand ziehen wollten, dann taten sie das einfach. Samarkand war eine sehr bedeutende Stadt an der Seidenstraße, zwischen China und dem Mittelmeer, reich und mit einer blühenden Kultur. Sie war die Hauptstadt des Mongolenreichs unter Tamerlan, ein großer, internationaler Schmelztiegel der Sprachen und Religionen. 400 Jahre zuvor war Córdoba in Andalusien die bevölkerungsreichste Stadt der Welt. Sie war die Hauptstadt eines islamischen Kalifats, das 100 Jahre lang blühte. In ihrer ethnischen, kulturellen und religiösen Diversität bildete die Stadt ein intellektuelles Zentrum. Sie verfügte über eine der größten Bibliotheken der Welt und förderte signifikante Fortschritte der Naturwissenschaften, der Philosophie, der Geografie, der Geschichte und der Künste.


    Aus allen Teilen der Welt strömten die Menschen in diese Städte, die dadurch sogar noch größer wurden. Das passiert, wenn man die Türen offen lässt. Deng Xiaoping sagte, wenn man ein Fenster öffnet, kommen zwar ein paar Fliegen herein, aber auch Sonnenschein und frische Luft.


    Auf unserer Reise um die Welt saßen Paige und ich in Sydney, Australien, mit einem Unternehmensmanager beim Abendessen, der sich über Einwanderer beklagte. Ich fand das ein wenig großspurig angesichts der Tatsache, dass dieser Geschäftsmann und seine Frau selbst Einwanderer waren. Sie waren Neuseeländer. Als ich ihn daran erinnerte, fiel ihm nichts Besseres ein als eine Antwort, die für ihn absolut sinnvoll war: »Wir waren anders. Damals war es anders.« Auf diese Denkweise trifft man ständig: Ich bin drin, jetzt schließt die Tür. Bei einer Vortragsreise in Kalifornien bekam ich die gleiche Antwort von einem amerikanischen Geschäftsmann, dessen Familie aus Europa in die USA kam, als er ein junger Erwachsener war. »Meine Familie war anders«, sagte er. Die vehementesten Gefühle gegen Einwanderer kommen meist von Leuten, die selbst eingewandert sind.


    Wenn es nach mir ginge, wären sämtliche Landesgrenzen offen. Das würde eine natürliche Abfolge von Ebbe und Flut fördern und jedes Land dynamischer machen. Neues Blut, neues Kapital, neue Ideen. Das nützt jeder Gesellschaft und jeder Volkswirtschaft. Es macht uns kreativer. In der gesamten Geschichte waren ehrgeizige, kluge und energiegeladene Menschen immer die eifrigsten Einwanderer, also die Leute, die man gern einstellen würde. Das ist heute nicht anders als in den Zeiten Tamerlans.


    Ich weiß nicht mehr, wo ich gerade war, aber ich sah einmal in einer Nachrichtensendung einen Bericht über einen Kubaner, der sich an ein Fass gebunden, es zu Wasser gelassen und die Meerenge von Florida überquert hatte, um in den USA wieder an Land zu gehen. Als er ankam, erwartete ihn am Strand schon die Polizei, um ihn zu verhaften und wieder nach Kuba zu deportieren. Wäre ich dort gewesen, dann hätte ich ihm sofort einen Job gegeben, statt ihn zu verhaften. Ich will, dass genau solche Leute für mich arbeiten, die tapfer und engagiert genug sind, um so etwas zu tun, und intelligent genug, um es zu überleben. Man will solche Leute in seiner Firma haben; man will, dass solche Leute in Amerika leben. Es sind diese Menschen, die in ein neues Land kommen, dort Unternehmen gründen und ein Vermögen verdienen.


    Bei meiner Weltreise auf dem Motorrad kam ich 1990 nach Sibirien, in die Hafenstadt Nachodka, die etwa 85 Kilometer östlich von Wladiwostok liegt. Ein Hafenbeamter fragte mich, wie ich zu meiner Reiseerlaubnis gekommen sei. Er meinte damit nicht die Genehmigung, durch Russland zu fahren, sondern die Erlaubnis, die USA zu verlassen. »Können Sie einfach herausfahren, wann immer Sie wollen?«, wollte er wissen. Zu den Lügen, die man ihm im sowjetischen Kommunismus erzählt hatte, gehörte auch die, dass auf der ganzen Welt die Menschen ihre Länder nicht verlassen dürften, und wenn sie es täten, dann dürften sie nicht zurück. Meine Antwort schien ihn nicht zu überraschen. Wahrscheinlich hatte er ähnliche Antworten auch von den ausländischen Seeleuten gehört, deren Schiffe in der Bucht von Nachodka ankerten. Aber seine Frage illustriert meine Argumente: Einwanderer und Besucher öffnen den Blick für die Außenwelt, und das kann letztlich nur von Nutzen sein.


    Konfuzius schrieb: »Ist es nicht herrlich, Freunde zu haben, die aus weit entfernten Gegenden kommen?«


    Das war vor 2500 Jahren. Freunde aus weit entfernten Gegenden zu haben, ist nicht nur herrlich, sondern absolut notwendig für Länder mit alternder Bevölkerung. Singapur steht in dieser Hinsicht nicht allein. Europa altert rapide. Wir sehen das sogar in Amerika. Dies ist ein Problem in großen Teilen der entwickelten Welt, und die Gesellschaften wissen, dass sie sich anpassen müssen. Rentner bauen keine Fabriken, gründen keine Unternehmen und schaffen keine Arbeitsplätze. Sie sind nicht diejenigen Mitglieder der Gesellschaft, die Kapital generieren, und wir erwarten das auch gar nicht von ihnen. Alternde Bürger beziehen die Sozialleistungen, auf die sie ein Anrecht haben, und daher produzieren sie kein Kapital, sondern konsumieren es. Junge Menschen im Erwerbsalter produzieren Kapital.


    Die Geburtenraten in der entwickelten Welt sind mit steigendem Wohlstand gesunken. Menschen mit Geld brauchen keine Kinder, die sie im Alter unterstützen oder die sich um sie kümmern. Und in einer modernen Industriegesellschaft brauchen die Leute auch keine Kinder, die auf den Farmen arbeiten. Kinder aufzuziehen kostet eine Menge Geld. Warum sollte man es ausgeben, um ein zweites oder drittes Kind auf eine Privatschule in Manhattan zu schicken, wenn man es auch für eine Reise auf die Bahamas verwenden kann? Sogar ohne großes Vermögen können sich die Menschen heute in ein soziales Sicherheitsnetz fallen lassen, das vor sagen wir mal 100 Jahren noch gar nicht existierte. Die Religion ist auch nicht mehr die starke Kraft, die sie einmal war. Katholiken waren immer dafür bekannt, viele Kinder zu haben, weil ihre Kirche das guthieß. Heute weisen zwei überwiegend katholische Länder, Italien und Spanien, mit die niedrigsten Geburtenraten der Welt auf.


    Ohne Einwanderung hat ein Land nur eine Möglichkeit, seinen Bedarf an jungen Leuten zu decken, und das ist eine höhere Geburtenrate. Vielleicht gibt es eine weitere Chance – in einer demografischen Neuausrichtung von Jonathan Swifts berühmter Satire Ein bescheidener Vorschlag könnte man die alten Leute als Nahrungsmittel verkaufen. Aber niemand schlägt diesen Plan B vor. Japan ist der Testfall. Die Geburtenrate in Japan gehört zu den niedrigsten, die Lebenserwartung dagegen zu den höchsten der Welt. In Japan gibt es mehr Haustiere als Kinder. Das Land ist auf dem Weg zu einem Altersheim, wo es viele alte Leute gibt, aber niemanden, der sie versorgt. Die japanische Regierung schätzt, dass in 50 Jahren 40 Prozent der Menschen dort 65 Jahre oder älter sein werden. Japans notorische Abgeschlossenheit verschärft das Problem noch; es ist eines der fremdenfeindlichsten Länder der Welt. Der Rassismus dort sei »tief verwurzelt«, berichteten die Vereinten Nationen 2005. Das Land zeigt sich bei der Förderung der Einwanderung ungefähr so eifrig wie bei der Umsetzung von Plan B.


    Jede Diskussion über die Freiheit, sich in einem anderen Land niederzulassen, führt notwendigerweise zum Nachdenken über die Freiheit selbst. Und inmitten der Veränderungen, die in der Welt stattfinden, befinden sich nur wenige Dinge so sehr im Umbruch wie die Freiheit, die wir in den USA für selbstverständlich halten – oder hielten.

  


  
    
      12. Land of the Free?

    


    »Die Macht der Exekutive, ohne durch die Gesetze begründete Anklage einen Menschen ins Gefängnis zu werfen, und vor allem, ihm das Urteil durch seine Mitbürger vorzuenthalten, ist in höchstem Maß widerlich und die Grundlage jeder totalitären Regierung, sei sie nationalsozialistisch oder kommunistisch.«


    

    Winston Churchill


    Als Präsident George W. Bush der Nation erklärte, warum Mitglieder von al-Qaida am 11. September 2001 die USA angegriffen hätten, erzählte er uns: »Sie hassen unsere Freiheitsrechte …« Lassen Sie uns zunächst die schiere Dummheit seiner Analyse ignorieren und lieber seine Reaktion auf die Terroristen betrachten. Er tat den Terroristen einen Gefallen. Im Kontext seiner eigenen Argumentation traf er die Entscheidung, ihnen das zu geben, was sie wollten. Innerhalb von sechs Wochen nach der Attacke unterzeichnete Bush Gesetze, die den Amerikanern Freiheitsrechte wegnahmen, die sie seit über 200 Jahren genossen hatten. Genau die Freiheiten, die die Terroristen seiner Meinung nach hassten.


    Der Patriot Act, das Gesetzespaket, das Bush förderte, dem er Gesetzeskraft verlieh und unter dessen Einschränkungen wir Amerikaner heute leben, beinhaltet all die Vorschriften, mit denen die Dschihadisten von al-Qaida enorm vertraut sind. Der Patriot Act enthält all die Statuten, die in den Ländern herrschen, wo sie leben, wo das Vorenthalten von Rechten durch die Regierung Terroristen wie sie hervorbringt. Jetzt leben auch wir in einem Land mit drahtlosen Abhörgeräten, sinnlosen Untersuchungen und Beschlagnahmungen, zeitlich unbegrenzter Inhaftierung und institutionalisierter Folter. Genau wie sie. Jetzt haben auch wir einen Überwachungsapparat, die Behörde mit der unheilvollen Bezeichnung Department of Homeland Security.


    Haben Sie ein Problem mit einem Ihrer Nachbarn? Ihnen gefällt der Geruch seines Essens nicht? Dann rufen Sie Homeland Security an und sagen, der Kerl verhalte sich seltsam. Die Regierung wird ihn für fünf, sechs Jahre in Guantanamo verschwinden lassen, ihm einige Fragen stellen, und Sie haben für eine Weile Ihre Ruhe vor ihm. Ein amerikanischer Staatsbürger? Das interessiert niemanden. Der CIA lenkte im September 2001 im Jemen Drohnen auf zwei amerikanische Staatsbürger. Schuldig? Vielleicht. Man wird es nie erfahren. Keine Verhaftung, kein Rechtsanwalt, keine Geschworenen, keine Verhandlung … Es gibt heute ein geheimes Komitee, das diese Dinge regelt. Im Land der Freien ist eine neue Zeit angebrochen.


    Natürlich gab es in der amerikanischen Geschichte Lynchmobs; unschuldige Menschen wurden vom Staat und vom Mob verfolgt. Aber zumindest in der Theorie, wenn auch nicht immer in der Realität, bestand ein Schutzmechanismus gegen eine solche Verfolgung. Zumindest in der Theorie war es der Regierung verboten, sogar schuldige Menschen ohne Gerichtsverhandlung hinzurichten. Die Veränderung besteht nicht darin, dass die Regierung ihre Befugnisse überschritten hätte – Abraham Lincoln suspendierte sogar die Habeas-Corpus-Regelung –, sondern dass dieses Verhalten akzeptabel geworden ist und in manchen Fällen sogar gefeiert wird.


    Ich habe gelernt, der Regierung zu misstrauen – was ich jedem Amerikaner empfehle –, und meine Skepsis ist schon seit mindestens 45 Jahren evident. Als ich 1967 die Schule für Offiziersanwärter in Fort Lee, Virginia, besuchte, nahm ich mit ungefähr 100 000 anderen Demonstranten am berühmten Marsch auf das Pentagon teil. Ich fürchte allerdings, dass meine Skepsis nur ein Problem meiner Generation ist. Die Generation meines Vaters, so kam es mir jedenfalls vor, glaubte alles, was man ihr erzählte. Und die jungen Erwachsenen von heute erinnern mich mehr an die Generation meines Vaters als an meine. Die Amerikaner glauben heute zwar nicht alles, was die Regierung ihnen sagt, aber irgendwie haben sie auch nicht das Bedürfnis, es zu glauben. Von den Gefallenenzahlen des Vietnamkriegs bis zu den ebenso fiktiven Rechtfertigungen der Invasion im Irak hat sich wenig verändert, bis auf die Bereitwilligkeit der Menschen, die Tatsachenverdrehungen der Regierung zu schlucken. Die Wahrheit ist das erste Opfer des Kriegs, sagt man, und obwohl das schon immer auf dem Punkt war, ist es heute auf seltsame Art zur Norm geworden. Das politische Establishment der USA versteht darunter heute, dass der Krieg der Regierung die Lizenz zum Lügen gibt. Und die gewählten Volksvertreter könnten das Land daher gar nicht einfacher regieren, als es in einem permanenten Kriegszustand zu halten, wie sie es seit 2001 tun.


    Die Gründung der USA beruhte auf einem Prinzip, das dem Rest der Welt Ende des 18. Jahrhunderts völlig fremd war: Die Menschenrechte werden nicht von der Regierung verliehen, sondern es handelt sich um etwas, das einem die Regierung nicht wegnehmen kann. Das war eine revolutionäre Auffassung, und es war auch eine Revolution erforderlich, um sie zur Realität werden zu lassen. Dieses Land sind wir heute nicht mehr. Wir sind ein Land, in dem das Primat des Individuums den Vorrechten des Staats untergeordnet wird.


    1980 wählten wir einen Präsidenten, der versprach – wenn schon nicht mehr –, den Wunsch der Mehrheit zu erfüllen »den Menschen die Regierung vom Hals zu halten«. 2004 wählten wir einen Präsidenten zum zweiten Mal, dessen Popularität sich von dem impliziten Versprechen ableitete, der Regierung das Volk vom Hals zu halten. Wir bauen derzeit eine Regierung auf, die so ist wie jene, vor denen die Einwanderer und Vertriebenen flohen, die vor 200 Jahren nach Amerika kamen. Wir sind unseren Gründervätern entwachsen. Heute sind wir die Söhne und Töchter, die einer von ihnen 1759 vor dem warnte, was wir heute sind.


    »Wer bereit ist, grundlegende Freiheitsrechte aufzugeben, um sich ein wenig vorübergehende Sicherheit zu erkaufen, verdient weder Freiheit noch Sicherheit«, sagte Benjamin Franklin.


    Wenn wir damit zufrieden sind, unseren Anspruch aufzugehen, das Land der Freien zu sein, indem wir unsere Rechte an eine Regierung abtreten, die uns Angst einjagt, werden wir ein Problem damit haben, uns als Home of the Brave, als Heimat der Tapferen zu bezeichnen.


    Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieses Buches wird ein Gesetz in Kraft getreten sein, das es Amerikanern effektiv unmöglich macht, ein Bankkonto in einem anderen Land zu eröffnen. Nehmen wir an, Sie sind ein Manager bei Ford und werden zu einem Tochterunternehmen in Deutschland versetzt. Dort eröffnen Sie bei einer Bank ein Konto, um Ihre Rechnungen zu bezahlen und Euros abzuheben. Unter dem Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA), der am 1. Januar 2013 in Kraft treten soll, kann es für die ausländische Bank zu kostspielig werden, Sie als Kunden zu behalten.


    Es besteht schon lange die Verpflichtung, dass Amerikaner alle ihre ausländischen Bankkonten den US-Behörden melden, so wie ich es tue, wenn ich meine Steuern zahle. Aber schon jetzt haben mich die Mitarbeiter von zwei ausländischen Banken, bei denen ich seit Jahren Konten besitze – deren Existenz ich auch immer vorschriftsmäßig gemeldet habe –, angerufen und mir gesagt: Es tut uns leid, wir mögen Sie, aber wir nehmen keine Amerikaner mehr auf und müssen diejenigen loswerden, die wir schon als Kunden haben. Warum? Weil die Meldung der Kontodaten, für die immer ich selbst verantwortlich war, jetzt in ihre Zuständigkeit fällt – und sogar in noch belastenderer Art und Weise.


    Das Gesetz sieht Folgendes vor: Ausländische Institutionen, die keine Vereinbarung mit den amerikanischen Finanzbehörden unterzeichnen, dass sie die Daten amerikanischer Kunden melden werden, müssen damit rechnen, dass 30 Prozent ihrer in den USA erzielten Einkünfte einbehalten werden. Diese Banken sehen sich nicht als Filialen des US-Finanzministeriums. Sie werden nicht dafür bezahlt, all die zusätzliche Arbeit zu leisten, die nötig ist, die Berichte über ihre Kunden zu erstellen und zu übersenden. Wegen der hohen Kosten und der Androhung prohibitiver Strafen schließen sie ihre amerikanischen Kunden einfach aus. Zudem besteht immer das Risiko von Gerichtsprozessen und Geldstrafen, auch wenn es sich bloß um einen versehentlichen Fehler handelt, und daher ist es die effizienteste Lösung, Amerikaner auszuschließen. Europäische Banken wie Deutsche Bank, Credit Suisse und HSBC haben schon 2011 damit begonnen, alle US-Brokerkonten zu schließen.


    Die Furcht vor einer Kapitalflucht infolge dieses Gesetzes erscheint gerechtfertigt. Ich habe gehört, dass man in London jetzt sechs Monate warten muss, bis man die amerikanische Staatsbürgerschaft ablegen kann. In Genf sind es 14 Monate. Vor 50 oder sogar noch vor 30 Jahren entschlossen sich nur verschwindend wenige Leute für diesen Schritt. Das wahrscheinlich berühmteste Beispiel ist John Templeton, der milliardenschwere Fonds­pionier und Philanthrop, der 1964 seine amerikanische Staatsbürgerschaft aufgab, weil er nicht über 100 Millionen Dollar Steuern für den Verkauf seines internationalen Investmentfonds Templeton Growth bezahlen wollte. Er ließ sich auf den Bahamas nieder, nahm die dortige und die britische Staatsbürgerschaft an.


    Heute gibt es Wartelisten. Im US-Konsulat in Singapur hängt eine Preisliste aus, auf der die Preise verschiedener Dienstleistungen in diesem und im vergangenen Jahr aufgeführt sind. Kürzlich war ich auf dem Konsulat zur Reisepassverlängerung und bemerkte, dass die Gebühr für die Aufgabe der Staatsbürgerschaft heute bei 450 Dollar liegt. Bis Juli 2010 war das kostenlos. Und offensichtlich gab es eine Zeit, als man einfach ins Konsulat gehen und die Staatsbürgerschaft aufgeben konnte, ohne einen Termin vereinbart zu haben. Heute braucht man natürlich einen. Während des Verfahrensablaufs, dem Sie sich unterziehen müssen, hat ein Beamter des Konsulats die Möglichkeit, Ihnen die Sache auszureden, Sie wegzuschicken, Ihnen zu sagen, dass Sie zurückkommen sollen, Verzögerungstaktiken anzuwenden und alles zu tun, um Sie von Ihrem Vorhaben abzubringen. Teilweise ist das zu Ihrem Schutz – um sicherzustellen, dass Sie freiwillig und absichtlich die Staatsbürgerschaft ablegen – und teilweise auch, weil die Aufgabe der Staatsbürgerschaft heute zu einer Art Massenbewegung geworden ist.


    Dass Amerikaner keine ausländischen Konten mehr führen können, ist nur einer von mehreren Gründen dieses Trends. Die Regulierungen der Banken infolge des Patriot Act machen es für Amerikaner, die im Ausland leben, zunehmend schwieriger, Konten bei amerikanischen Banken zu führen. Nach Aussage von American Citizens Abroad, einer Lobbygruppe mit Sitz in Genf, schließen US-Banken, abgeschreckt durch die Antiterror-Vorschriften des Gesetzes, die Konten langjähriger Kunden mit Adressen außerhalb der USA als »wohl überlegte Selbstverteidigung«. Das Ergebnis: Auslandsamerikaner sind zu »toxischen Staatsbürgern« geworden.


    Die USA sind eines der wenigen Länder der Welt, in denen nicht der Wohnsitz, sondern die Staatsbürgerschaft über die Steuerpflicht entscheidet. Auslandsamerikaner werden doppelt besteuert. Sie zahlen US-Steuern zusätzlich zu den Steuern, die sie in den Ländern zahlen, in denen sie leben. Wenn man seine US-Staatsbürgerschaft ablegt und ein Nettovermögen von mehr als 2 Millionen Dollar besitzt, wird angenommen, dass man diese Entscheidung aus steuerlichen Gründen trifft. Vielleicht wollen Sie tatsächlich ein buddhistischer Mönch werden und völlig mittellos in den Bergen Tibets leben. Wenn Ihr Nettovermögen aber 2 Millionen Dollar übersteigt (oder wenn die Netto-Steuerschulden der letzten fünf Jahre einen bestimmten Betrag überschreiten), behauptet die Regierung, dass Sie auf dem Weg nach Shangri-La sind – und zwar nicht, um zu meditieren, sondern um Steuern zu sparen. Und daher müssen Sie eine Ausbürgerungssteuer zahlen; eine Ausstiegssteuer, je nach der Höhe Ihres Vermögens. The Economist hat dies die Berliner Mauer Amerikas genannt. Neben der früheren DDR, Nordkorea, Kuba, dem Iran, der früheren UdSSR und dem Deutschland der 1930er-Jahre stehen jetzt auch die USA auf der Liste der Länder, die Gesetze erlassen haben, um ihre Bürger am Abschied zu hindern und in manchen Fällen auch die Rückkehr derjenigen Bürger zu verhindern, die den Abschied geschafft haben.


    BISLANG sieht FATCA eine Schwelle von 50 000 Dollar vor. Wenn das Konto eines amerikanischen Bürgers einen geringeren Betrag aufweist, müssen ihn ausländische Banken nicht melden. Normale Giro- oder Sparkonten in den meisten Ländern sind bislang nicht betroffen. Es ist aber sehr wahrscheinlich, dass ich schon sehr bald kein Konto bei einer örtlichen Bank mehr führen kann, um meine Stromrechnung zu bezahlen. Außer natürlich … Ja, Citibank hat eine Filiale in Singapur. Ich habe dort kein Konto, aber wenn mich keine andere Bank mehr als Kunden akzeptiert, werden ich und alle anderen Amerikaner in Singapur keine andere Wahl haben, als unsere Konten dorthin zu transferieren – oder zu einer der anderen amerikanischen Banken (Chase und Bank of America), die dort ebenfalls Niederlassungen betreiben.


    Wenn die Mitglieder des Kongresses das im Sinn hatten, kann man das neue Gesetz als protektionistische Maßnahme sehen – was es nach der Ansicht etlicher europäischer Bankiers auch ist. Man kann es als Einschränkung des Handels interpretieren. Und für ausländische Bankiers wäre die Annahme nicht naiv, dass Citibank wahrscheinlich bei der Formulierung des Gesetzes mitgeholfen hat. Citibank hat ein großes Filialnetz im Ausland, und der Kongress neigt dazu, seine Freunde zu schützen.


    2005 hinderte das US-Repräsentantenhaus die Chinese National Offshore Oil Corporation (CNOOC) daran, Union Oil of California (Unocal) zu kaufen. Unocal ist heute eine hundertprozentige Tochter von Chevron, dem viertgrößten Unternehmen der USA. Auf Druck des Kongresses wurde Dubai Ports World 2006 gezwungen, seine frisch erworbenen Anteile an amerikanischen Häfen an eine Abteilung des US-Versicherungsriesen AIG zu verkaufen – obwohl Dubai einer der treuesten Verbündeten Amerikas ist (ein Teil der US-Flotte ist dort stationiert). Die Politiker beriefen sich lautstark auf die nationale Sicherheit, aber die Einschränkung des Handels zugunsten ihrer Wähler war der wahre Grund dieser Maßnahmen.


    Wir verhielten uns gegenüber den Chinesen so, wir verhielten uns gegenüber unserem wichtigen Verbündeten Vereinigte Arabische Emirate so, und schon bald folgten uns andere Länder wie Frankreich und Brasilien auf diesem Weg. Sie rechtfertigten sich durch den Hinweis auf unsere Bereitschaft zu protektionistischen Maßnahmen. Als Brasilien Einfuhrzölle auf aus China importierte Autos erhob, verwies das Land auf die ständigen Drohungen des Kongresses, den Chinesen Zölle aufzuerlegen – während sich die Politiker in den USA wegen Chinas Währungsmanipulationen zornig auf die Brust schlugen. International herrscht die Auffassung vor: Wenn Amerika etwas tun kann, dann können wir das auch. Die Welt flirtet mit der Philosophie des »Ruiniere deinen Nachbarn«, die seinerzeit die Weltwirtschaftskrise verschärft hat.


    Der Aktiencrash von 1929 führte einige reiche Leute in die Pleite. Vor allem solche, die während der vorherigen Blase investiert hatten, aber nur wenige Amerikaner waren direkt vom Platzen dieser Blase betroffen. So dramatisch der Crash auch war – er war es nicht, der die Depression zur Großen Depression machte. Natürlich wäre der folgende konjunkturelle Rückgang ein wenig schlimmer gewesen als sonst – damals konnten Banken Aktien kaufen, und infolge der Börsenmanie gerieten im ganzen Land viele kleine Banken in Schwierigkeiten. Der Smoot-Hawley Tariff Act, ein 1930 in Kraft getretenes Gesetz zur Errichtung von Zollschranken, und die anschließenden Vergeltungsmaßnahmen unserer Handelspartner, ebenfalls in Form von Zöllen, machten eine starke Rezession erst zur Großen Depression.


    Im Moment führen wir keinen direkten Handelskrieg, aber wir bewegen uns mit kleinen Schritten in diese Richtung. Wachsender Protektionismus zeigt sich in Einschränkungen des freien Kapitalverkehrs. Nennen wir das mal »Ruiniere die Währung deines Nachbarn«. Wenn Menschen Sicherheit und hohe Renditen für ihr Geld suchen, sollten sie es investieren können, wo immer sie wollen. Die Behinderung des Kapitalverkehrs über Grenzen hinweg führt zu schlechten Investitionen und schadet der Wirtschaft eines Landes.


    Wenn die Wirtschaft eines Landes Probleme hat – wenn sie zum Beispiel ein Handelsbilanzdefizit aufweist und die Verschuldung steigt – und wenn folglich die Währung an Wert verliert, weil jeder erkennt, dass es der Wirtschaft schlecht geht, haben es Politiker im gesamten Verlauf der Menschheitsgeschichte schon immer verstanden, die Situation noch zu verschlimmern, indem sie Devisenkontrollen einführten. Sie liefen zur Presse und sagten: »Hört, all Ihr gottesfürchtigen Amerikaner, Deutsche, Russen und wer auch immer Ihr seid: Wir haben ein vorübergehendes Problem am Finanzmarkt, verursacht von diesen bösen Spekulanten, die den Wert unserer Währung nach unten drücken. Es gibt keine Probleme mit unserer Währung; wir sind ein starkes Land mit einer gesunden Wirtschaft, und ohne diese Spekulanten wäre alles in Ordnung.«


    Die Politiker lenken die Aufmerksamkeit von den wahren Ursachen des Problems ab, nämlich von ihrer eigenen Unfähigkeit, die Wirtschaft zu managen, und suchen nach drei Gruppen von Menschen, denen man die Schuld für die bedauerliche Situation in die Schuhe schieben kann. Nach den Spekulanten kommen die Banker und die Ausländer. Die Banker mag sowieso niemand; noch nicht einmal in guten Zeiten. In schlechten Zeiten mag man sie noch weniger, weil jeder meint, sie seien reich und würden durch die schlechte Entwicklung der Dinge noch reicher. Ausländer sind ebenfalls eine leichte Zielscheibe, weil sie kein Wahlrecht haben. Sie können bei nationalen Fragen nicht mitreden – und erinnern Sie sich daran: Ihr Essen riecht komisch. Politiker beschuldigen sogar Journalisten: Würden sie nicht schreiben, dass unsere Wirtschaft abrutscht, dann wäre sie nicht am Abrutschen. Daher, so erklären die Politiker, werden wir vorübergehende Maßnahmen ergreifen. Um dem Wertverlust unserer Währung entgegenzuwirken, werden wir es den Leuten unmöglich oder zumindest schwierig machen, ihr Geld aus dem Land zu bringen. Die meisten der Leute wird das ohnehin nicht betreffen, weil sie nicht reisen oder ihr Geld anderweitig im Ausland ausgeben. (Siehe Kapitel 9 und Bernankes Illusion.)


    Dann führen sie strenge Devisenkontrollen ein. Diese sind immer »vorübergehend«, obwohl sie viele Jahre in Kraft bleiben. Immer wenn eine Regierung etwas hervorbringt, wächst in dessen Umkreis eine Bürokratie heran. Es entsteht eine große schützende Hand, deren einziger Zweck darin besteht, die Devisenkontrollen zu verteidigen und so ihre Dauerhaftigkeit zu sichern. Und so etwas erweist sich immer als Katastrophe für das betreffende Land. Der freie Kapitalverkehr kommt zum Stillstand. Das Geld ist im eigenen Land gefangen. Und das Land ist nicht mehr so wettbewerbsfähig wie früher. Wenn Sie beispielsweise in den USA Traktoren herstellen, und es werden Devisenkontrollen eingeführt, ziehen Sie einen Vorteil aus den Problemen der Amerikaner, ihr Geld aus dem Land zu bringen und deutsche Traktoren zu kaufen. Sie und andere einheimische Hersteller genießen nun Schutz vor dieser Konkurrenz, Sie werden immer träger und die Qualität Ihres Produkts sinkt. Die Preise steigen immer höher und der Wirtschaft des Landes geht es immer schlechter.


    Das Vereinigte Königreich führte 1939 Devisenkontrollen ein, und in den folgenden 40 Jahren ging es mit dem Land ständig bergab. Ich habe es ja schon erwähnt: Erst nach der Abschaffung dieser Kontrollen durch Margaret Thatcher 1979 begann sich die Wirtschaft zu erholen – auch mithilfe des Nordseeöls. In jüngerer Vergangenheit haben Devisenkontrollen das Wachstum in Ländern wie China behindert, wo eine ineffiziente Allokation des Kapitals einer der Gründe der Inflation im Land ist. Das Geld muss irgendwohin, und wenn es nicht genug Kapitalverkehr nach innen und nach außen gibt, fließt es unter anderem in Immobilien. In China ist eine Immobilienblase entstanden, die in den nächsten Jahren zu Pleiten führen wird.


    Jeden Tag werden Auslandswährungen im Volumen von ungefähr 4 Billionen Dollar gehandelt. Das ist der größte Markt der Welt. Vom Rucksacktouristen auf der Reise durch Europa bis zu Leuten, die auf der ganzen Welt Öl kaufen – sie alle sind Teilnehmer am Devisenmarkt. Es gibt Kurzfristtrader, die ihre Positionen drei Minuten, drei Stunden oder drei Tage lang halten, und es gibt Langfristinvestoren wie mich.


    Heute besitze ich hauptsächlich Rohstoffe und Devisen, und so wie ich die politischen Trends einschätze, erwarte ich weitere Turbulenzen an den Devisenmärkten. Für einen intelligenten Anleger werden sich hier noch viele weitere Chancen ergeben. Es gibt viele Möglichkeiten, in Währungen zu investieren. Man kann Futures mit enormer Hebelwirkung kaufen. Man kann ein Bankkonto eröffnen. Man kann Anleihen kaufen: zum Beispiel Schweizer Anleihen, die in Franken, oder deutsche Staatsanleihen, die in Euro denominiert sind. Heute ist es für amerikanische Banken und Brokerfirmen legal, Ihnen Fremdwährungskonten anzubieten. Neue Instrumente werden verfügbar. Es wird mehr ETFs und mehr Investmentfonds geben, die in Währungen investieren, wenn sich die Amerikaner anschließen und anfangen, ihr Geld im Ausland anzulegen.


    Letztlich wird die Regierung reagieren und Devisenkontrollen einführen, wie Regierungen es schon immer getan haben. Washington wird den Amerikanern den Zugang zu den Devisenmärkten versperren. Das wird sich als Katastrophe erweisen und Amerikas Niedergang nur noch weiter beschleunigen. Aber bis zu diesem Tag, bis dieselben Bürokraten, die sich über böse Spekulanten und verdächtige Ausländer beklagen, es für politisch vorteilhaft halten, den Markt zu schließen, werden noch viele weitere Leute in Währungen investieren.


    1994, als es verschiedene Probleme mit der Wirtschaft gab, wertete China seine Währung ab und koppelte sie zu einem bestimmten Wechselkurs an den Dollar. Wie intelligent, sagte Washington damals, welche Genies diese Chinesen doch sind, den Renminbi an den US-Dollar zu koppeln; jetzt wird ihre Wirtschaft wachsen und sich positiv entwickeln. Heute beklagt sich Washington natürlich lauthals darüber, dass die Chinesen dies tun. Diese üblen, dreckigen Kommunisten, ihre Wirtschaft blühte auf, wir hatten zu leiden, und das ist alles deren Schuld, weil sie den Wechselkurs tief hielten. 2005 ließen die Chinesen bezüglich ihrer Währung ein wenig Flexibilität zu, gestatteten eine geringfügige Aufwertung, und seither hat sie ungefähr 30 Prozent an Wert gewonnen. In einem freien Markt wäre sie wahrscheinlich stärker gestiegen. Genau das macht Washington hysterisch, und zwar auf die denkbar dümmste Art und Weise. Politiker in den USA sprechen tatsächlich laut aus: »Wir wollen, dass der Wert unserer Landeswährung sinkt.« Das passiert ja mit dem Dollar, wenn der Renminbi an Wert gewinnt. Japan und anderen Ländern machen die Politiker ähnliche Vorwürfe.


    Nun, ich bin amerikanischer Staatsbürger und will eigentlich nicht, dass der Wert meiner Währung sinkt. Aber es gibt da meine gewählten politischen Repräsentanten, die danach schreien, den Dollar abzuwerten. Gleichzeitig läuft der kleine Timmy Geithner herum und sagt: »Wir setzen uns für einen starken Dollar ein.« Das ist ein Mantra des US-Finanzministeriums, und zwar schon seit Jahrzehnten, obwohl der Wechselkurs der Landeswährung im Lauf der Zeit ständig gesunken ist. Washington verspricht dem Volk einen Dollar, der so stark ist wie das Land. Aber sobald einer von diesen Gestalten ins Ausland fährt, nach China, nach Japan, lautet seine erste Aussage: »Wir wollen, dass eure Währung steigt« (und unsere sinkt). Gleich am nächsten Tag sagt er einem Reporter wie üblich: »Wir setzen uns für einen starken US-Dollar ein.«


    Die Wahrheit ist, dass diese Politiker und Bürokraten, auch der Finanzminister, nur wenig über Währungen wissen. Sie sagen dies und das, oft gleichzeitig, und letztlich sagen sie das, was jeweils politisch opportun ist.

  


  
    
      13. Die Krise des Papiergelds

    


    Als meine Kinder zur Welt kamen, schenkte ich ihnen neben einem englischen und einem chinesischen Globus auch je sechs Sparschweine, weil ich wollte, dass sie ihr Geld sparen. Sie haben Sparschweine für verschiedene Währungen. Ich will keine Devisenspekulantinnen aus ihnen machen, sondern versuche einfach, ihnen bewusst zu machen, dass es verschiedene Arten von Geld gibt, die man alle sparen sollte.


    Im Lauf der Weltgeschichte wurden die Wechselkurse mehrmals fixiert. Im 19. Jahrhundert wiesen die meisten Währungen feste Wechselkurse gegenüber Gold auf. Nach dem Zweiten Weltkrieg koppelten die Delegierten der Konferenz von Bretton Woods Wechselkurse auf der ganzen Welt an den US-Dollar, der seinerseits an den Goldpreis gekoppelt war: 35 Dollar je Feinunze Gold.


    In Zeiten fixer Wechselkurse spiegelte der Wert einer Landeswährung den Zustand der jeweiligen Volkswirtschaft nicht unbedingt exakt wider. Zum Beispiel setzte man den Kurs der Deutschen Mark gegenüber dem Dollar auf 4 zu 1 fest. Deutschland war damals eine zerstörte Nation. Aber die Deutschen bauten ihr Land wieder auf; sie arbeiteten hart, sparten Geld und wurden sehr produktiv. Sie begannen mit dem Bau schöner, hochwertiger Autos und verkauften sie in großer Zahl ins Ausland – auf der Basis eines Wechselkurses, den man festgelegt hatte, als das Land noch in Trümmern lag. Die Amerikaner waren begeistert, diese Autos zu kaufen, weil sie spottbillig waren. Volkswagen, Mercedes und BMW boomten, weil der Wechselkurs der Mark so niedrig war.


    15 Jahre lang war alles, was Deutschland in die USA exportierte, billiger als es seinem wahren Wert entsprach. Das Land baute riesige Handelsbilanzüberschüsse auf und zog Kapital an. Die Leute wollten in Deutschland investieren. Deutsche Produkte waren von so hoher Qualität, dass das Land schließlich riesige Devisenreserven anhäufte. Gleiches galt für Japan, das enorme Mengen innovativer Produkte in den USA verkaufte. Normalerweise wären die Wechselkurse beider Landeswährungen gestiegen. Und der Dollar hätte an Wert verloren, denn das Handelsbilanzdefizit der USA blähte sich immer weiter auf. Da sich die Wechselkurse aber nicht anpassen konnten, erhöhte sich der Druck. Wir leben in einer dynamischen, sich verändernden Welt, und alles, was künstlich niedergehalten wird, hat die Tendenz, eine Eruption zu vollziehen, wenn dieser Druck nicht mehr existiert. Die Verzerrungen der Realität liefen immer mehr aus dem Ruder und letztlich platzte alles. Als Nixon in den frühen 1970er-Jahren endlich das Goldfenster schloss, stürzte der Wert des Dollars ab, was den Zustand der Welt dramatisch veränderte.


    In den 1970er-Jahren gab es dann freie Wechselkurse. Wenn man allgemein optimistisch für das Pfund Sterling war, dann stieg sein Wert vielleicht an. Währungen konnten zwei, drei Jahre lang steigen oder sinken; ihre Wechselkurse konnten sich monatlich, wöchentlich, täglich oder sogar stündlich angleichen. Wenn ein Land Probleme bekam, dann vollzog der Markt allmähliche Anpassungen statt der abrupten Krisen in der Ära der fixierten Wechselkurse.


    Wir haben immer noch Währungsprobleme, auch bei freien Wechselkursen, und die Veränderungen können signifikant sein; zum Teil auch deshalb, weil Regierungen und Banken Pleitekandidaten immer noch stützen. Der Euro zum Beispiel steckt in einer Krise. Und gerade jetzt drängen manche Leute auf die Rückkehr zum alten Goldstandard. Das könnte für eine Weile funktionieren, aber Politiker haben immer Möglichkeiten gefunden, dergleichen zu umgehen, und letztlich würden die Probleme wieder auftauchen.


    In meinem Buch Die Abenteuer eines Kapitalisten habe ich darüber geschrieben, wie die Kaiser des Römischen Reiches über zwei Jahrhunderte ihren Münzen immer größere Mengen unedler Metalle beigemischt haben. Als Nero im Jahr 54 an die Macht kam, bestanden die Münzen entweder aus purem Silber oder aus purem Gold. Im Jahr 268 nach Christus enthielten die Silbermünzen noch 0,02 Prozent Silber, und Goldmünzen waren verschwunden, weil kluge Römer damals Gold horteten. Das ist tatsächlich der Ursprung des Worts »entwerten«. Franklin Roosevelt tat 1933 so ziemlich das Gleiche, als er den Amerikanern per Gesetz untersagte, ihre Dollars gegen Gold einzutauschen. Er konfiszierte das Gold und entwertete den Dollar fast um die Hälfte, denn eine Feinunze Gold kostete nun 35 statt 20 Dollar.


    Wenn Regierungen das Geld ausgeht, hören sie nicht auf, Geld auszugeben. Das war vor 2000 Jahren nicht anders als heute. Politiker kennen keine Einschränkungen. Wenn den Römern das Silber ausging, wenn ihre Wirtschaft schlecht geführt wurde und Handelsdefizite entstanden, konnten sie nur durch das Schaffen von zusätzlichem Geld die guten Zeiten aufrechterhalten. Stellen Sie sich einfach Ben Bernanke in einer Toga vor. Münzen verschlechtern oder die Druckerpresse anwerfen – nur die Technologie ändert sich. Immer wieder geht Regierungen das Geld aus, und solange das passiert, werden Bürokraten und Politiker Wege finden, Geld zu erschaffen.


    In der Geschichte der Menschheit wurde alles Mögliche als Geld verwendet: Gold, Silber, Kupfer, Bronze, Muschelschalen, Elfenbein, Rinder. Gold diente im Lauf der Jahrtausende schon oft als Geld. Silber sogar noch öfter. Christus wurde für 30 Silberstücke verraten, nicht für Goldstücke. In jedem monetären System existiert das Problem, dass die Politiker immer einen Weg finden, sich mit ihm zu arrangieren, ob sich das System nun um Bargeld, um Papiergeld oder um greifbare Vermögensgegenstände dreht. Politiker finden immer einen Weg, das Geld ihres Landes zu entwerten.


    Die einzige funktionierende Lösung ist aus meiner Sicht, den Leuten selbst zu überlassen, was sie als Währung verwenden wollen. Wenn Sie und ich einen Vertrag miteinander schließen und uns darauf einigen, Muschelschalen als Währung zu benutzen, dann können wir das tun – und jeder andere kann das auch. Wenn Sie und ich Zucker als Tauschmittel verwenden wollen, dann ist das in Ordnung. Auf diese Weise würde der Markt bestimmen, was Geld ist. Die Politiker hätten keine Kontrolle darüber. Sollte das Geld entwertet werden, dann würden es die Leute einfach nicht mehr verwenden. Die Welt besäße ein gesünderes Fundament.


    Nach Lage der Dinge können Sie und ich aber nichts anders als Dollars verwenden, um unsere Zahlungsverpflichtungen zu regeln. Ein Vertrag auf der Basis von Silber wäre für Sie und mich unpraktisch, denn ich müsste dann am Markt Silber kaufen, und wenn ich es Ihnen gäbe, müsste ich auf dieses Silber Kapitalertragsteuer zahlen. Ohne dieses Geldmonopol würden die Politiker scheitern. In den 1930er-Jahren, als das Vereinigte Königreich vor Problemen stand, erklärte es die britische Regierung zum Verrat, irgendein anderes Tauschmedium zu verwenden als das Pfund Sterling. Die britischen Bürger hatten immer Wahlmöglichkeiten gehabt, und daher fiel es schwer, diese Einstellung zu durchbrechen.


    Sollten wir zum Goldstandard zurückkehren, dann würde dies kurzfristig für ein wenig Disziplin und Stabilität sorgen – in der jetzigen Situation ist alles eine kurzfristige Verbesserung –, aber es wäre nur eine vorübergehende Lösung, weil Politiker immer einen Weg finden, der Disziplin zu entkommen. Wir werden weiterhin Währungskrisen haben, bis die Welt in eine Zeit zurückfindet, in der der Markt und nicht die Regierung entscheidet, was zum jeweiligen Zeitpunkt ein vertrauenswürdiges Tauschmedium ist. Vielleicht würden wir alle in den nächsten drei Jahren den Dollar verwenden, dann würden irgendwann einige anfangen, Gold zu verwenden, den Schweizer Franken oder den chinesischen Renminbi. Letztlich würden wir alle dem zuneigen, das wir oder der Markt als das Beste erkannt haben. Jetzt benutzt jeder den US-Dollar, aber der Dollar ist eine sehr mangelhafte Währung. Manche Leute trennen sich allmählich von ihm, aber sie tun es nicht so schnell, wie sie sollten.


    Der Autor und Finanzjournalist Hartley Withers, ein früherer Geschäftsbanker, hielt 1934 bei einem Treffen des Royal Institute of International Affairs in London einen Vortrag zum Thema »Die Zukunft des Goldes«. Er sagte: »Der Wunsch nach Gold stammt aus primitiven, barbarischen Zeiten, als der Reiz, den dieses schöne, glänzende Metall auf die menschliche Eitelkeit ausübte, es allgemein begehrt machte, um den Häuptling, seine Trinkgefäße, seine Rüstung, seine Frau und die Tempel seiner Götter damit zu schmücken.« Und er argumentierte: »Jeder Gegenstand, dessen Wert auf menschlicher Barbarei und menschlicher Dummheit beruht, beruht auf einem unzerstörbaren Fundament.« Und aus diesem Grund war Gold ein gutes Mittel, um den Wert des Geldes zu garantieren. John Maynard Keynes schrieb 1923 in A Tract on Monetary Reform (deutsch: Ein Traktat über Währungsreform): »Der Goldstandard ist bereits ein barbarisches Relikt.« Warren Buffett hat Gold als etwas, »das keinen Nutzen hat«, und als »Möglichkeit, auf Furcht zu spekulieren« abgelehnt. Meiner Meinung nach übertrifft Withers’ Erkenntnis alle anderen Bemerkungen über Gold. Sie (und die Dummheit) haben Keynes überlebt und sie wird zweifellos noch für viele Jahrhunderte gelten.


    ICH ERÖFFNETE MEIN erstes Schweizer Bankkonto 1970. Ich glaubte zu sehen, was kommen würde: eine fortgesetzte Entwertung des Dollars und ständige Inflation. Ich glaubte, die fixen Wechselkurse würden nicht von Dauer sein. Damals war das Pfund Sterling schon mindestens einmal abgewertet worden, de Gaulle beklagte sich über den Dollar und über Gold.


    Ich ging zur New Yorker Geschäftsstelle des Schweizerischen Bankvereins. Das war nicht irgendeine Bankfiliale an der Straßenecke, wo die Leute ihre Schecks einlösten, sondern eine große Niederlassung einer Geschäftsbank. Der Mann im Büro der Bank war verständlicherweise erstaunt. Er war daran gewöhnt, mit General Motors oder mit Leuten zu tun zu haben, die große Geschäfte mit der Schweiz und mit Europa abwickelten. Deshalb war er in New York. Und dann kommt dieser dumme kleine Kerl daher und will mit einem Taschengeldbetrag ein Schweizer Bankkonto eröffnen.


    Ich besaß sehr wenig Geld, denn gerade hatte ich ja alles am Aktienmarkt verloren. Ich war ein blauäugiger junger Mann von der Wall Street, ein Musterbeispiel für die Gefahren von Leerverkäufen. Der Bankangestellte wollte mir helfen, aber das Kapital, das ich einzahlen wollte, war so winzig, dass er bestimmt nicht in Zürich anrufen würde. Ich weiß nicht mehr, wie ich ihn überredet habe. Ich schilderte ihm sämtliche Gründe, warum ich ein Schweizer Bankkonto eröffnen wollte. Zunächst war er zurückhaltend, aber dann erklärte er sich einverstanden. Er fragte mich, wo ich das Konto eröffnen wolle, und erklärte mir, ich bräuchte eine bestimmte Zweigstelle. Ich sagte ihm, dass ich das Konto nicht in den USA haben wolle – mir ging es um ein richtiges Schweizer Konto mit Schweizer Franken. Er wollte das Konto nicht in der Züricher Zentrale eröffnen (zweifellos aus Angst, seine Chefs könnten sich Gedanken darüber machen, ob er vielleicht urlaubsreif war). Er eröffnete mein Konto in einer kleinen Filiale in Winterthur, einer Stadt in der Nähe von Zürich. Als Grund gab er mir gegenüber an, dass Winterthur ganz in der Nähe des Zürcher Flughafens liegt, und das werde die Sache zweckmäßig gestalten – falls ich diese Zweckmäßigkeit brauchen sollte, jetzt, da ich ja tatsächlich ein internationaler Geschäftemacher sei. Man weiß ja nie, wann man seine 50 Dollar vielleicht einmal besuchen möchte.


    Im Lauf der Zeit habe ich immer wieder im Ausland investiert und dort Bankkonten eröffnet. Das war eine natürliche Entwicklung. Wenn ich in Deutschland investieren wollte, eröffnete ich dort ein Bankkonto, denn das war offensichtlich die beste Art, meine Geschäfte abzuwickeln. Ich wählte dabei immer die größte Bank des Landes. Ich dachte mir: Sollte diese Bank Probleme bekommen, wird die Regierung sie übernehmen, verstaatlichen, und ich werde nicht riskieren, mein Konto zu verlieren. Damals brauchte man nur zur Niederlassung einer solchen Bank zu gehen. Heute ist das für einen Amerikaner natürlich fast auf der ganzen Welt so gut wie unmöglich. Wenn man von einer Bank die Genehmigung erhält, dort ein Konto zu eröffnen, muss man alle erdenklichen persönlichen Befragungen und Sicherheitsprüfungen über sich ergehen lassen. Früher konnte man das meist am Telefon erledigen. Mehrmals habe ich einfach von New York aus angerufen. Ich nannte meinen Namen, sagte, dass ich ein Konto eröffnen wolle, faxte eine Kopie meines Reisepasses und sandte einen Scheck. Heute nicht mehr. Nicht wenn man aus dem Land der Freien kommt.


    Die Eröffnung des Schweizer Bankkontos führte mich in meine Zeit an der Universität zurück. Als ich in Oxford studierte, gab es dort nicht viele Amerikaner, aber die wenigen, an die ich mich erinnern kann, saßen meist beim Mittagessen zusammen, und gelegentlich setzte ich mich zu ihnen. Meist sprachen sie über Politik, und einmal sagte ich zu ihnen, während sie alle später Präsident der USA werden wollten, sei es mein Ziel, ein »Gnom von Zürich« zu werden. Sie hielten mich für einen großen Witzbold, aber weil sie wenig über Finanzen wussten, hatten sie wahrscheinlich nur eine vage Vorstellung von dem, was ich meinte.


    Der Ausdruck »Gnom von Zürich« wurde in dem Jahr geprägt, als ich in Oxford ankam. Er kam von der politischen Linken als Reaktion auf die sich beschleunigende Spekulation gegen das Britische Pfund. Es handelte sich um eine abfällige Bezeichnung für Schweizer Bankiers, die von diesen aber später augenzwinkernd übernommen wurde. Sie wird George Brown zugeschrieben, dem Chef der Labour-Partei, der nach einem Krisentreffen anlässlich des Wertverlusts der Währung sagte: »Die Gnome von Zürich sind wieder am Werk.« Die Bezeichnung sollte das Bild der gierigen, unterirdisch lebenden Kreaturen aus der europäischen Sagenwelt heraufbeschwören, die eifrig und heimlich ihre Reichtümer zählen. Premierminister Harold Wilson versprach, ihre »bedrohliche« Macht zu bekämpfen.


    Einige der angesehensten Schweizer Banken entstanden während der Nachwehen der Französischen Revolution, als Frankreich unter Napoleon von Turbulenzen durchgerüttelt wurde. Die Bankiers flohen aus dem Land und brachten ihr Geld über die Berge in das nicht weit entfernte Genf. Einige der großen, alten Schweizer Banken wurden 1795, 1803 oder jedenfalls in diesem Zeitraum gegründet. Aber damals waren die Schweizer Banktraditionen schon recht etabliert. Die Schweiz war schon seit dem Ende der Renaissance ein Finanzzentrum. Seither ist sie bekannt für Stabilität, gesunde Wirtschaft, gesunde Währung und Schutz der finanziellen Privatsphäre. Seit langer Zeit ist sie ein sicherer Hafen für die Reichen, die den Folgen politischer Umwälzungen in Europa entgehen wollen; von den französischen Adeligen, die vor der Guillotine flohen, bis zu den Juden, die eineinhalb Jahrhunderte später aus Deutschland flüchteten. Aus eben diesen Gründen hat sie in späteren Zeiten das Geld zahlreicher Despoten, krimineller Organisationen und Halunken angezogen.


    Das Schweizer Bankgeheimnis war traditionell vorbehaltlos. Selbstverständlich sind alle Banken verpflichtet, Stillschweigen über Ihre finanziellen Angelegenheiten zu bewahren. Wer vor 50 Jahren sein Geld bei einer Bank in Chicago deponierte, ist ebenfalls von Vertraulichkeit ausgegangen. Wie wir gesehen haben, ist das in Amerika nicht mehr der Fall. Die Regierung kann in Ihr Bankkonto schauen, in Ihr Schlafzimmer, in Ihre Post … wohin sie will. Und auf ähnliche Weise, wie uns unsere Privatsphäre entzogen worden ist, haben die Schweizer kürzlich auch einen Teil ihrer Privatsphäre aufgegeben, indem sie dem Druck der USA nachgaben. Das Schweizer Bankgeheimnis ist nicht mehr so unantastbar, wie es einmal war.


    Trotzdem: Wenn Menschen Zuflucht für ihr Geld suchen, geht es ihnen in erster Linie um Sicherheit. Sie wünschen sich Stabilität. Sie wollen die Sicherheit haben zu wissen, dass sie ihr Geld zurückbekommen werden – und zwar mindestens so viel, wie sie investiert haben. Das hängt einzig und allein von einer gesunden Währung ab. Und genau dies hat der Schweizer Franken schon immer geboten. Heute lautet die Frage, ob dies andauern wird.


    Ich hatte mein Konto 1970 angesichts bevorstehender Turbulenzen an den Währungsmärkten eröffnet. Am Ende des Jahrzehnts, als die Märkte volatiler wurden, versuchten Menschen aus der ganzen Welt, Schweizer Bankkonten zu eröffnen. Und heute passiert das wieder. Man misstraut dem Dollar, man misstraut dem Euro, und wieder einmal stürzen sich die Leute auf den Franken. 2011 stieg der Schweizer Franken auf Rekordstände gegenüber dem Euro und dem Dollar. Bis August 2011 hatte er gegenüber dem Euro in eineinhalb Jahren um 43 Prozent zugelegt. Nach Ansicht der Schweizerischen Nationalbank (SNB) war dies eine »massive Überbewertung«. Die SNB geriet unter Druck der Schweizer Exportunternehmen und verkündete, der Wert des Franken sei eine »Bedrohung der Wirtschaft«. Man sei »bereit, ausländische Währungen in unbegrenzten Mengen zu kaufen«, um den Wechselkurs zu drücken.


    Eine Bedrohung für die Wirtschaft? Die Exporteure beklagten sich, aber jedem anderen Schweizer ging es nun besser. Wenn der Franken steigt, werden sämtliche Importe der Schweizer billiger – Baumwollhemden, Fernsehgeräte oder Autos. Jeder erreicht einen höheren Lebensstandard. Jeder Bürger der Schweiz profitiert von einer stärkeren Währung. Die Zahntechnikerin in Genf jammert nicht. Ihr geht es gut. Alle ihre Einkäufe sind nun billiger. Aber die großen Exporteure rufen bei der Regierung an.


    Am Tag der Ankündigung durch die SNB sank der Wechselkurs des Frankens um 7 oder 8 Prozent. Zumindest am Anfang wollte sich niemand mit der Notenbank anlegen. Aber deren Währungsmanipulationen werden katastrophale Auswirkungen zeitigen. Es gibt nur zwei Möglichkeiten.


    Im ersten Szenario werden die Marktteilnehmer weiterhin Schweizer Franken kaufen, was bedeutet, dass die SNB weiterhin viel Geld drucken muss. Dadurch wird die Währung natürlich entwertet. Es gibt in der Schweiz viele bedeutende Exporteure, die davon profitieren könnten, aber die Finanzbranche ist in der Schweiz der bedeutendste Wirtschaftszweig. Die Wirtschaft steht und fällt mit der Fähigkeit des Landes, Kapital anzuziehen. Und die Menschen legen ihr Geld in der Schweiz an, weil sie Vertrauen in die Gesundheit der Währung haben. Sie wissen, dass ihr Geld vorhanden sein wird, wenn sie es haben wollen, und dass es nicht deutlich weniger wert sein wird als zum Zeitpunkt, als sie es investierten. Aber die Leute werden sich nicht mehr danach drängen, ihr Geld in ein Land zu bringen, wo man die eigene Währung absichtlich nach unten drückt. Nach dem Zweiten Weltkrieg und in den folgenden 30 Jahren brachten die Menschen ihr Geld aus dem Vereinigten Königreich heraus, weil der Wert der Währung abstürzte. (Die Politiker schoben die Schuld auf die Gnome von Zürich.) London verlor seine Rolle als Finanzzentrum der Welt, weil die britische Währung nichts mehr taugte. Wenn man den Franken entwertet, wird ihn letztlich auch keiner mehr haben wollen. Damit geht sein Wert verloren; nicht nur als Tauschmedium, sondern auch als sicherer Hafen für Kapital. Das Geld wird nach Singapur oder Hongkong fließen. Die Schweizer Finanzbranche wird austrocknen und verschwinden.


    Das andere Szenario ist das, was im Juli 2010 geschah, als die Schweizer letztmals versuchten, ihre Währung zu schwächen. Sie taten dies, indem sie ausländische Währungen kauften und den Franken verkauften, um den Wechselkurs niedrig zu halten. Aber die Marktteilnehmer kauften immer weiter Franken, und nachdem die SNB ihre Bestände an ausländischen Währungen vervierfacht hatte, gab sie auf. Als die Notenbank nicht mehr verkaufte, stieg der Wechselkurs des Frankens, und alle Fremdwährungen, die die Schweizer gekauft hatten (und nun hielten), verzeichneten Wertverluste. Das Land verlor 21 Milliarden Dollar. Letztlich hatte der Markt mehr Geld als die Bank, und natürlich erwiesen sich die Kräfte des Markts letztlich als stärker.


    In den späten 1970er-Jahren, als sich alle Welt auf den Franken stürzte, führte die SNB negative Zinsen für ausländische Anleger ein, um sich der Flut entgegenzustemmen. Von jedem, der die Währung kaufte, verlangte die Regierung die Zahlung einer Steuer. Das war nichts anderes als eine Art von Wechselkurskontrolle. Wenn man 100 Schweizer Franken kaufte, hatte man letztlich 70 Franken in der Tasche. Die anderen 30 entfielen auf Steuern. Heute ist der Franken wieder sehr gefragt. The Economist beschrieb die Schweizer Währung als »unschuldigen Unbeteiligten in einer Welt, in der die Politiker der Eurozone ihre Schuldenkrise nicht bewältigt haben, in der die Politik Amerikas darauf abzuzielen scheint, Investoren abzuschrecken, und die Japaner interveniert haben, um den Wert des Yens niedrig zu halten«.


    Das alles ist wahr, aber ich glaube, dass das Problem tiefere Ursachen hat. Jahrzehntelang verfügten die Schweizer beinahe über ein Monopol im Finanzwesen. In der Folge verloren sie mehr und mehr an Kompetenz. Die gesamte Volkswirtschaft wurde übermäßig beschützt. Swiss Air machte Bankrott, weil es nie Konkurrenz gab. Letztlich zerstört sich jedes Monopol selbst, und die Schweiz korrodiert von innen – wie man es voraussehen konnte. Folglich stiegen andere Finanzzentren auf: London, Liechtenstein, Wien, Singapur, Dubai, Hongkong.


    Die Schweizer Franken, die ich 1970 gekauft habe, besitze ich immer noch. Der Wechselkurs ist seitdem um 400 Prozent gestiegen. Gut, das war vor über 40 Jahren, aber 400 Prozent sind nicht zu verachten. Zudem habe ich Zinsen erhalten. Hätte ich das Geld auf einem amerikanischen Sparkonto gehalten, dann wäre sein Wert gegenüber dem Franken um 80 Prozent gesunken.


    AUF UNSERER REISE UM DIE WELT durchquerten Paige und ich im Herbst 1999 Westeuropa. Wir kamen aus Russland und verbrachten die dreieinhalb Monate vor unserer Hochzeit auf europäischem Boden. Ohne die Hochzeit wären wir viel früher nach Afrika aufgebrochen. Allerdings war es gut, mehr Zeit in Westeuropa zu verbringen. Nun konnte ich mir wirklich eine Meinung darüber bilden, dass die EU eine gemeinsame Währung einführen wollte, den Euro.


    Von Anfang an war ich der Meinung, dass die Welt so etwas wie den Euro dringend brauchte. Die Zentralbanken der Welt hielten etwa 60 Prozent ihrer Devisenreserven in Dollar. Meiner Meinung nach wies der Dollar schwerwiegende Mängel auf, und die Aussicht, der Euro könne ihn als wichtigste Reservewährung und Tauschmittel ablösen, schien so etwas wie eine Lösung des Problems zu sein. Wirtschaft und Bevölkerung der Europäischen Union sind größer als die der USA. Daher hat sie die Größe und Tiefe, die für eine Weltreservewährung nötig sind. Zudem weist sie insgesamt, im Gegensatz zu den USA, kein großes Handelsbilanzdefizit auf. Als ich Ende 1999 in Europa war, am Ende des ersten Jahres dieser Währung, nahm man an, dass 30 Prozent des weltweiten Handels in Euro abgerechnet würden, sollte die Währung Erfolg haben.


    Allerdings glaubte ich damals ebenso wenig wie heute, dass der Euro in seiner jetzigen Form überleben wird.


    Der Euro, der aus dem Vertrag von Maastricht (1992) entstand, wurde offiziell am 1. Januar 1999 eingeführt. Seit 2002 gibt es Münzen und Banknoten. Er sollte eine starke Währung sein, nach dem Vorbild der Währungen Deutschlands, der Niederlande und Luxemburg, deren Volkswirtschaften ebenfalls stark waren. Diese drei Länder, bei einer Dominanz Deutschlands, zusammen mit Belgien, Frankreich und Italien, deren Volkswirtschaften schwächer waren, bildeten die sechs Gründungsmitglieder der Europäischen Gemeinschaft. Als der Euro eingeführt wurde, einigten sich alle Mitglieder der Eurozone – heute sind es 17 Länder – darauf, ihre Wirtschaft nach dem deutschen Modell zu führen. Nicht einmal die Deutschen scheinen damit Erfolg gehabt zu haben.


    Der Vertrag von Maastricht schrieb vor, dass kein Mitgliedsland in einem bestimmten Jahr ein Defizit von mehr als 3 Prozent aufweisen durfte. Die Franzosen waren die Ersten, die zweifelhafte Buchführungstechniken anwendeten, um die Formalien des Vertrags zu erfüllen. Wir werden unsere Pensionsverpflichtungen nicht in diesem, sondern erst im nächsten Jahr erfüllen, entschieden sie. In diesem Jahr sieht es gut aus, im nächsten Jahr wird es schlechter aussehen, aber das nächste Jahr ist das nächste Jahr, und darüber machen wir uns keine Sorgen. Das ist die Scarlett-O’Hara-Finanztheorie: »Schließlich, morgen ist auch noch ein Tag.« Das wurde als ziemlich schockierend empfunden. Sogar die Italiener, die sich seit Jahrzehnten zweifelhafter Buchführungspraktiken bedienen – eigentlich sogar seit Jahrhunderten –, waren schockiert. Und dann, nachdem sie sich von dem Schrecken erholt hatten, machten sie es den Franzosen nach.


    Heute schimpfen alle über die Griechen, aber Ende der 1990er-Jahre frisierten alle an ihren Bilanzen herum, um den Formalien des Vertrags gerecht zu werden.


    Schon bald ignorierten einige Länder den Vertrag vollständig. Sie machten sich nicht einmal die Mühe, das zu verheimlichen. Wer interessierte sich noch für diesen Vertrag? Alle Leute, die die Vereinbarung unterzeichnet hatten – diejenigen, die davon ausgegangen waren, dass eine gesunde Währung gesunde Volkswirtschaften erfordert –, waren entweder tot oder längst im Ruhestand. Die neuen Politiker wollten wiedergewählt werden, und das passte nicht zu lächerlichen Fantasievorstellungen wie fiskalischer ­Disziplin.


    So wie es jetzt ist, egal unter welcher Regierung, wird es für viele Länder unmöglich sein, jemals ihre Schulden zu tilgen. Das wird nicht geschehen. Wenn das so ist, was soll Europa dann tun? Meine Lösung ist diejenige, die der Markt seit Jahrtausenden durchgesetzt hat: Lasst sie bankrottgehen. Die Leute, die ihnen Geld geliehen oder dort investiert haben, werden Verluste erleiden. In manchen Fällen schmerzliche Verluste. Aber danach kann zum Beispiel Griechenland von einer gesunden Basis aus neu anfangen. Das Land müsste dazu die Eurozone nicht verlassen. Wir in den USA haben schon Pleiten von Bundesstaaten, Bezirken und Städten erlebt. Mississippi wurde nicht aus den USA ausgeschlossen, als der Bundesstaat Bankrott erklärte. New York und Detroit auch nicht. Sie durchlebten eine schmerzhafte Zeit, die Leute verloren Geld, die Löhne sanken, die Mieten sanken und die Friseurbesuche ließen nach. Alles gab im Preis nach, weil sich die Leute der Realität anpassten, dass sie kein Geld hatten und dass sie dieses Geld darum auch nicht mehr ausgeben konnten und dass ihnen niemand Geld leihen würde. Aber sie überstanden das. Und der US-Dollar verschwand auch nicht.


    Leider halten Politiker in Griechenland und anderswo den Rückzug aus dem Euro für eine einfache Lösung. Zur Hölle mit dem Euro, wir werden zur Drachme zurückkehren! Und das wäre ein Fehler. Vielleicht gäbe es anfangs einen Ausbruch der Begeisterung. Jeder will diese neue Drachme haben, und für gewisse Zeit scheinen die Dinge in Ordnung zu sein. Aber der Optimismus wird nicht von Dauer sein. Eine Rückkehr zur Drachme wäre für die Regierung nur eine Lizenz zum Gelddrucken und für die Griechen ein Signal, weiterhin Geld auszugeben, das sie nicht haben. Die Drachme hätte einen so niedrigen Wechselkurs, dass dem Land eine wesentlich bessere Handelsbilanz sicher wäre. Aber das Nettovermögen sämtlicher Griechen würde kollabieren. Niemand hätte Vertrauen in die Währung oder in die Griechen selbst. Niemand würde ihnen Geld leihen. Niemand würde dort investieren.


    In den nächsten Jahrzehnten werden die Menschen in Griechenland kein großartiges Leben führen. Kein Szenario gibt das her. Und alle Leute, die Griechenland Geld geliehen haben, werden hohe Verluste erleiden. Das wäre anders, wenn Angela Merkel alle diese Leute in einem Raum versammeln und sagen könnte: » Gut. Diese Bank wird geschlossen. Diese Bank bleibt im Geschäft. Dieser Kerl wird rausgeworfen … Ihr alle werdet leiden müssen, aber wir werden den Laden zusammenhalten. Alle Spareinlagen sind sicher, Schecks werden eingelöst, das Geld der Anleger ist geschützt und wir werden den Einfluss der Banken begrenzen. Das System wird nicht zusammenbrechen.« Könnte die deutsche Kanzlerin dies tun, dann würde der Markt dem Glauben schenken, denn derzeit verfügen die Regierungen in Europa über genug Geld. Und sie besitzen auch genug Glaubwürdigkeit. In fünf Jahren kann Merkel vielleicht alle diese Leute in einem Raum versammeln, den ganzen Tag mit ihnen sprechen und niemand würde davon Notiz nehmen. Das Problem wird dann so schlimm sein, dass es sich schon um einen Systemfehler handelt. Der Markt sagt: Zur Hölle mit euch allen – und das ganze System kollabiert.


    Und aus meiner Sicht wird auch genau das passieren, weil die Politiker weder die nötige Intelligenz noch den Mut haben, die erforderlichen Maßnahmen einzuleiten. Niemand redet über die Rettung der Griechen. Es geht um die Rettung der Banken, der Bankmanager, der Aktionäre und Anleihengläubiger der Banken, die in Griechenland investiert haben. Die Griechen werden leiden, aber die Banken werden überleben. Die Unternehmenschefs werden ihre Gehälter ebenso erhalten wie die Aktionäre ihre Dividenden, die Anleihengläubiger werden überleben. Die Griechen werden arbeitslos auf der Straße stehen. So oder so wird das kommen. Der Unterschied: Auf meine Weise wird die Situation letztlich besser, so wie es seit 2009 in Island der Fall war. Auf die andere Weise wird alles schlechter.

  


  
    
      14. Niemand hat jemals die Gesetze von Angebot und Nachfrage außer Kraft gesetzt

    


    In naher Zukunft wird es weltweit höhere Nahrungsmittelpreise geben, teilweise deshalb, weil die globalen Vorräte so gering sind. Wenn die Natur nicht mitspielt – wenn es zum Beispiel in Brasilien nicht regnet –, fallen die Vorräte, auf die man zurückgreifen könnte, noch geringer aus, und die Preise klettern sogar noch höher. Die Politiker schieben die Preisanstiege den bösen Spekulanten in die Schuhe, aber in Wahrheit ist es so, dass die Farmer ihre Produktion nicht erhöhen, wenn die Preise nicht steigen. Der arme Weizenfarmer sagt: »Ich kann meinen Weizen nur für 3 Dollar verkaufen.« Er wird also keinen Weizen anbauen, dessen Produktionskosten 4 Dollar betragen (oder wie auch immer die Zahlen sein mögen). Wenn der Preis aber auf 8 Dollar steigt, dann werden alle Weizenfarmer der Welt – und auch andere, die bislang keinen Weizen angebaut haben – eifrig Weizen produzieren.


    Dann werden Sie und ich sich über die hohen Brotpreise wundern. Aber wenn wir nicht so viel Geld für Brot bezahlen würden, dann bekämen wir überhaupt kein Brot. So funktioniert die Welt seit Tausenden von Jahren. Die Kommunisten in der früheren Sowjetunion versuchten, die Gesetze von Angebot und Nachfrage außer Kraft zu setzen – und schließlich erhielten sie gar nichts mehr. Mangelhafte Versorgung war ein alltägliches Phänomen. In Russland mussten sich die Menschen pro Tag zwei oder drei Stunden anstellen, wenn sie versuchten, Tomaten oder irgendetwas anderes zu bekommen. Wenn man auf die Straße trat, sah man eine lange Reihe von Leuten, die vor einem Laden warteten. Sie wollten dort hinein; egal, was es gerade zu kaufen gab. Die Warteschlange bedeutete, dass Waren in diesen Laden geliefert worden waren, und man wollte das haben, was immer es auch war, auch wenn man es nicht gebrauchen konnte. Zum Beispiel stellten sich auch Männer in die Warteschlange, wenn es Frauenkleider zu kaufen gab. Man wusste, dass man immer alles gegen etwas eintauschen konnte, das man wirklich brauchte.


    Noch nie hat jemand mit Erfolg den Markt ausmanövriert. Kein Papst und kein Imam hat die Macht, sich gegen die Gesetze von Angebot und Nachfrage durchzusetzen. Aber das hält die Politiker nicht auf. Bald werden sie Preiskontrollen einführen. Politiker tun das schon seit 1000 Jahren, obwohl es nie funktioniert hat, und sie werden es auch weiterhin tun. Vor ein paar Jahren setzten die philippinischen Politiker eine Preisobergrenze für Reis. Die Bauern bauten keinen Reis mehr an. Die Menschen dort aßen weiterhin Reis, weil er das billigste Nahrungsmittel war. Und weil die Preise für Mais und Weizen ebenfalls stiegen, aßen sie sogar noch mehr Reis. Die Produk­tion uninteressanter zu machen und den Konsum zu erhöhen, führte zu den vorhersagbaren Ergebnissen. Letztlich gab es nur noch wenig Reis. Die Produktion war nicht profitabel. Diese Politik wurde schnell wieder beendet.


    Als in den 1890er-Jahren der Weizenpreis stieg, erließen Politiker in Deutschland ein Gesetz, das untersagte, Weizen an einer Rohstoffbörse zu handeln, um »üble Spekulanten« in die Schranken zu weisen. Danach schoss der Weizenpreis in die Höhe. Man muss anerkennen, dass die Politiker ihre Fehl­entscheidung erkannten. Nach drei Jahren wurde das Gesetz abgeschafft. Aber in den USA verabschiedete der Kongress in den 1950er-Jahren unter vergleichbaren Umständen ein Gesetz, das sich auf Zwiebeln bezieht. Und dieses Gesetz gilt immer noch. In den USA sind Zwiebeln heute der einzige Rohstoff, der nicht an einer Futures-Börse gehandelt werden darf. Sobald das Gesetz in Kraft trat, verdoppelte sich der Zwiebelpreis. In den letzten zehn Jahren stieg er mehr als der Preis jedes anderen Nahrungsmittels. In der Tat wurden Zwiebeln so teuer, dass Indien Preiskontrollen einführte.


    Die Sowjets hatten gar nichts, weil niemand etwas produzierte, und das lag daran, dass die Preise auf so niedrigem Niveau fixiert waren. Als ich auf meinem Motorrad durch Russland fuhr, benutzten Kinder Brotlaibe als Fußbälle. Der Preis für Brot war auf einem künstlich niedrigen Niveau fixiert, und daher war es billiger, etliche Brotlaibe zu kaufen als einen Fußball (wenn man überhaupt einen bekommen konnte), und deshalb kickten die Kinder Brotlaibe durch die Straßen. Kvass, aus fermentiertem Brot hergestellt, war das mit Abstand am weitesten verbreitete Getränk in der UdSSR. Brot war spottbillig, aber das bedeutete auch, dass die Menschen nichts anderes hatten. Die Filipinos und die Deutschen lernten schnell, dass Preiskontrollen zum Scheitern verurteilt sind. Die Sowjets merkten das erst, als das ganze Land in seine Bestandteile zerfiel.


    Die International Energy Agency berichtete, dass die bekannten Ölreserven der Welt pro Jahr um 6 Prozent abnehmen – wobei neu entdeckte Vorkommen schon mit eingerechnet sind. Das bedeutet: Ohne neue Entdeckungen oder große Erfolge bei Extraktionsprozessen wie Fracking wird es in 16 Jahren kein Öl mehr geben. Zu keinem Preis. Zum Glück werden mit Fracking zumindest kurzfristige Erfolge dabei erzielt, das Angebot zu erhöhen. Ernsthafte Versorgungsprobleme wie dieses haben zur Hausse der Rohstoffe geführt, und die Preise werden noch viel höher steigen.


    Die Folge wird Instabilität sein.


    Wenn der Kupferpreis steigt, bekommen das nicht viele Leute sofort mit. Aber wenn Weizen und Zucker teurer werden, bemerkt das jeder noch am selben Tag und jeder ist unglücklich. Und das führt oft zu sozialen Unruhen. Tunesien, Ägypten, Libyen, Jemen, Syrien … das ist erst der Anfang. Wenn die Nahrungsmittelpreise weltweit steigen, werden wir mehr Unzufriedenheit sehen, weitere Regierungen werden stürzen und noch mehr Länder werden auseinanderfallen.


    In meinem Buch Die Abenteuer eines Kapitalisten schrieb ich über meine Reise mit Paige durch Ägypten:


    »Wir lernten auch, warum die Regierung Hosni Mubaraks allgemein verhasst ist. Die Regierung hat überall ihre Spione und würgt jede Initiative, jede andere Meinung ab. … Mubarak hält sich nur wegen der USA noch an der Macht, und die Wut auf ihn ist so weit verbreitet, dass, ob er nun gestürzt wird oder einfach nur stirbt, am Ende ernsthafte Unruhen im größten Land des Nahen Ostens ausbrechen werden. … Wenn Sie nach Kairo fliegen, zu den Pyramiden gekarrt werden und sich dann in den Bus nach Luxor setzen, werden Sie von alledem nichts bemerken.«


    Das war im Herbst 2000. Mubarak wurde 2011 gestürzt, als in Ägypten das Volk auf die Straße ging. Es gibt diese Diktatoren, die seit langer Zeit an der Macht sind, deren Volk nun Zugang zum Internet, zu vielfältigen Medien, zu endlosen Informationsströmen und sofortiger Kommunikation hat, um sich politisch zu organisieren. Und die Leute tragen ihre Unzufriedenheit auf die Straße. Aber der Funke, der die Aktivitäten entzündet, ist nicht unbedingt politischer, sondern vielmehr ökonomischer Natur: steigende Inflation, hohe Arbeitslosigkeit, eskalierende Lebenshaltungskosten und vor allem höhere Preise für Lebensmittel. Das sind Dinge, die Menschen zutiefst wütend machen. (Die Demonstrationen auf dem Tiananmen-Platz in Peking waren zunächst ein Protest gegen Inflation und steigende Preise. Erst als westliche Journalisten auftauchten, riefen die Studenten Begriffe wie »Demokratie«.). Die Ägypter interessieren sich nicht wirklich dafür, ob die US-Außenministerin Hillary Clinton sich für sie einsetzt, weil sie sie für politisch unterdrückt hält, vor allem weil die Amerikaner jahrzehntelang die wichtigste Stütze des Regimes waren. Aber sie machen sich Sorgen, wenn der Brotpreis explodiert und sie nichts dagegen unternehmen können. Und sie machen sich Sorgen, wenn sie keinen Job finden.


    Das passiert jetzt im Nahen Osten, und es wird auch noch in anderen Ländern passieren. Wir sehen das in verschiedenen Teilen Europas und allmählich auch in den USA. Nicht zum ersten Mal.


    Im März 1894, dem zweiten Jahr der bis dahin schlimmsten Wirtschaftskrise in den USA, organisierte Jacob S. Coxey, ein reicher Geschäftsmann aus Massillon in Ohio, einen Marsch auf Washington, um gegen die Untätigkeit der Regierung angesichts der Krise zu protestieren und sich beim US-Kongress dafür einzusetzen, dass ein riesiges Arbeitsförderungsprogramm ins Leben gerufen wird. Am Höhepunkt der vierjährigen Wirtschaftskrise, die durch die Panik von 1893 ausgelöst wurde, war ein Fünftel der arbeitsfähigen Bevölkerung der USA ohne Job. Bis die Krise vorbei war, machten etwa 15 000 Unternehmen Bankrott, darunter 500 Banken und ein großer Teil der Eisenbahnen, unter anderem Union Pacific, Northern Pacific und Atchison, Topeka and Santa Fe.


    »Coxeys Armee«, wie man sie später nannte, war eine von mehreren Tausend Gruppen arbeitsloser Arbeiter, die sich in diesem Frühjahr im ganzen Land auf den Weg machten, und sie war die einzige Gruppe, die die Landeshauptstadt erreichte. Sie kam am 1. Mai an. Coxey und seine 500 Mitstreiter wurden von der Polizei angegriffen, mit Gummiknüppeln geschlagen und vom Rasen vor dem Kapitol verjagt, wo Coxey eine Rede halten wollte. Die Gruppe löste sich auf, Coxey und seine Stellvertreter wurden verhaftet und der Initiator saß 20 Tage im Gefängnis. Der Regierung fiel kein anderer Anklagepunkt ein als der, dass er den Rasen vor dem Kapitol betreten hatte.


    38 Jahre später, 1932, führte ein katholischer Priester namens James Renshaw Cox 25 000 Arbeitslose aus Pennsylvania – bekannt als »Cox’s ­Armee« – auf einem Marsch nach Washington an. Auch er wollte Druck auf den Kongress ausüben, ein öffentliches Arbeitsförderungsprogramm zu schaffen. Es war bis zu diesem Zeitpunkt die größte Demonstration in der Hauptstadt. Cox war in diesem Jahr der erste Präsidentschaftskandidat der Arbeitslosenpartei. Zwei Monate vor der Wahl zog er seine Kandidatur zurück, um Franklin D. Roosevelt zu unterstützen.


    In Coxeys Rede von 1894, die acht Jahre nach seiner Verhaftung im Congressional Record veröffentlicht wurde, zitierte Coxey einen nicht namentlich genannten US-Senator, der sagte, »… dass seit einem Vierteljahrhundert die Reichen reicher geworden sind, die Armen ärmer, und dass die Mittelschicht am Ende des Jahrhunderts verschwunden sein wird, weil der Existenzkampf hart und gnadenlos wird«.


    Klingt das vertraut? Die jüngste Bewegung, die sich Occupy Wall Street nennt, hat die gleichen Argumente. Und diese Proteste halten an.


    Sehen wir uns die Argumente dieser Bewegung einmal an. Sie behaupten, dass 1 Prozent der Bevölkerung einen zu großen Teil des gesamten Volksvermögens besitzt. Meine Antwort lautet, dass 50 Prozent aller Amerikaner überhaupt keine Einkommensteuer auf Bundesebene zahlen. Die 50 Prozent zu attackieren, die Steuern bezahlen, halte ich nicht für den richtigen Weg, das Problem zu lösen. Es gibt zumindest einige Leute, die arbeiten, sparen, investieren, Steuern zahlen und Jobs schaffen.


    Abraham Lincoln sagte: »Wer kein Haus hat, soll nicht das Haus eines anderen zerstören. Er soll fleißig arbeiten und sich selbst ein Haus bauen. Durch sein Beispiel gewährleistet er, dass sein eigenes Haus sicher vor Gewalt ist, wenn es erbaut ist.«


    Den Aktivisten, die Milliardäre diffamieren, würde ich mit einfacher Arithmetik antworten. Einer Liste zufolge, die kürzlich von einer institutionellen Handelsfirma zusammengestellt wurde, beschäftigen 42 börsennotierte amerikanische Unternehmen, die von Milliardären gegründet wurden, weltweit mehr als vier Millionen Menschen.


    Mitte der 1960er-Jahre beschäftigte sich im Vereinigten Königreich das Kabinett von Premierminister Harold Wilson mit den Schritten, im Land eine Halbleiterindustrie aufzubauen. Das fand zu einer Zeit statt, als Computer und Halbleiter als die Branchen der Zukunft gesehen wurden. Das Kabinett entschied sich dagegen, einen Plan voranzutreiben, und ein Minister erklärte das so: »Wenn wir eine Halbleiterindustrie entwickeln, werden einige Leute sehr reich, und es ist nicht unsere Politik, Millionäre zu schaffen.« Natürlich war das Vereinigte Königreich ein Jahrzehnt später bankrott.


    Im Leben jedes Landes, jeder Firma, jeder Familie und jedes Menschen kommt der Zeitpunkt, wenn es notwendig wird, sich mit den Fehlern der Vergangenheit zu beschäftigen. Rezessionen gibt es in der Wirtschaft unseres Landes immer wieder. Alle vier bis sechs Jahre erleben wir einen Rückgang. Heute stecken wir mitten in einer Rezession. Aber die Regierung geht nicht richtig damit um und weigert sich, die Fehler der Vergangenheit zum Thema zu machen. Was wird beim nächsten Mal passieren, oder wenn nicht beim nächsten Mal, dann beim übernächsten Mal? Amerika hat sein Pulver verschossen. Beim nächsten Mal werden unsere Probleme schlimmer sein, weil die Verschuldung wesentlich höher liegen wird. Viel mehr Menschen werden auf der Straße schreien und flehen, und die Nation wird die finanzielle Fähigkeit verloren haben, ihre Probleme zu lösen.


    BEDINGT DURCH DIE ROHSTOFFKNAPPHEIT werden wir weltweit einen Anstieg sozialer Unruhen miterleben. Das passiert schon jetzt, und es wird schlimmer werden – und die verwundbarsten Regierungen sind diese dreißigjährigen Diktaturen.


    Das führt zur Frage, was mit China ist. In Amerika schimpfen Politiker über die kommunistische Diktatur der Volksrepublik. Was für eine Diktatur ist das? Welcher Diktator? Wie heißt er? Die chinesische Regierung ändert sich automatisch alle fünf Jahre, und kein Anführer kann mehr als zwei Wahlperioden im Amt bleiben. Das ist wohl kaum eine Diktatur. Ein politischer Führer in China zu werden ist das Resultat eines gründlichen und sehr rigorosen Auswahlprozesses, bei dem man auf seine Tauglichkeit hin abgeklopft wird. Man muss sich 30 oder 40 Jahre lang nach oben arbeiten und wird ständig geprüft. Millionen von Menschen sind in der Kommunistischen Partei, und der Generalsekretär wird im Konsens ausgewählt – nach Jahren der Vorbereitung, in denen sich ein Kandidat bewähren muss. Das ist in mancher Hinsicht besser als das amerikanische System, in dem ein Mann mit Geld, der im Fernsehen eine gute Figur macht, Präsident werden kann, auch wenn er wenig mehr zu bieten hat als einen passenden Anzug und den richtigen Haarschnitt.


    Hu Jintao, der KP-Generalsekretär und Staatspräsident Chinas war, trat von der erstgenannten Funktion 2012 zurück und wird die zweite 2013 abgeben. Das tut auch Wen Jiabao, der Vorsitzende des Staatsrats, mit dem er sich die Macht geteilt hat. Die Inhaber aller drei Ämter müssen sich verantworten. Das Geschwätz über eine Diktatur klingt für jeden idiotisch, der seine Hausaufgaben gemacht hat. Seit dem Tod Mao Zedongs gab es in China keinen Diktator mehr. In Russland ist Wladimir Putin ein Diktator. Er besitzt heute mehr Macht als irgendjemand in China. Die Einschränkungen im chinesischen System verhindern die Erlangung diktatorischer Macht. Ich sage keineswegs, dass dieses System das beste ist, aber ich weiß mit Sicherheit, dass es in China bisher funktioniert hat. Der Erfolg des Landes beweist das.


    Als ich vor 30 Jahren zum ersten Mal nach China kam, gab es dort einen Radiosender, einen Fernsehsender, eine Zeitung und einen Kleidungsstil. Heute verfügt China über eine Vielzahl verschiedener Medien, und Millionen Menschen besitzen einen Internetanschluss. Jede Woche finden Demonstrationen in den Straßen statt. (Die chinesische Regierung sprach von 110 000 Demonstrationen im Jahr 2010.) Die Leute verlangen, was ihnen ihrer Meinung nach zusteht, ob es nun um einen betrügerischen Vermieter oder darum geht, einen Beamten der Korruption zu beschuldigen. Und in der Presse wird über diese Proteste berichtet. Man kann so etwas heute nicht mehr verbergen. Nicht im 21. Jahrhundert. Politische Führer werden zur Verantwortung gezogen. Als Reaktion auf die Verbitterung der Menschen wirft die Regierung Bürokraten ins Gefängnis und in manchen Fällen werden sie sogar hingerichtet. Im Dezember 2011 veranstalteten die Bewohner des Dorfes Wukan in der südchinesischen Provinz Guangdong eine große Demonstration und warfen die örtlichen Machthaber hinaus. Sie hielten eine Wahl ab und gestalteten die Verwaltung so, wie sie es für richtig hielten. China hat sich also sehr verändert. Es ist noch nicht so wie die Niederlande oder andere weit offene Länder, aber es hat sich mit Sicherheit weit geöffnet. Fraglos läuft dieser Prozess nicht fehlerfrei ab, doch das ist in unserem politischen System nicht anders. Unser System ist weit weniger rigoros, und das zeigt sich am Format unserer politischen Führer. Clinton, Bush, Obama … Könnte es noch schlechter werden?


    Die führenden chinesischen Politiker geben ihre Ämter nach einer bestimmten Zeit freiwillig an sorgfältig ausgewählte, streng geprüfte Nachfolger ab. Ich bin sicher, dass Konfuzius dem aus ganzem Herzen zugestimmt hätte. Er war der Autor der Texte, die die gelehrten Verwaltungsbeamten oder Mandarine lernen mussten; die Klassiker, die die Grundlage des kaiserlichen Examens bildeten. Wer klug, intelligent und belesen war, erhielt eine leitende Stellung. Jahrhundertelang gab es in China landesweite Examina. Das Land weist eine lange Geschichte des Respekts und der Bewunderung für Gelehrte auf. Ich weiß nicht, ob das chinesische System deshalb das Beste ist, aber mit Sicherheit unterscheidet es sich von unserem System.


    Viele Asiaten sagen, die asiatische Methode sei es, zunächst seine Wirtschaft zu öffnen, Wohlstand ins Land zu bringen und erst danach das politische System zu öffnen. Sie erklären, die Russen seien deshalb gescheitert, weil sie es umgekehrt gemacht haben. Russland öffnete sein politisches System, als es dort noch keine gesunde Wirtschaft gab. Jeder schimpfte und beklagte sich, und Chaos war die unvermeidliche Folge. Als Beispiele des asiatischen Wegs zur politischen Offenheit nennen sie Südkorea und Taiwan. Beide waren früher grässliche, von den USA unterstützte Diktaturen. Japan war einmal ein von einer einzigen Partei geführtes Land, gestützt vom amerikanischen Militär. Singapur erreichte seinen jetzigen Status unter der autoritären Herrschaft einer Staatspartei. Alle diese Länder sind seither reicher und offener geworden.


    In seinem Werk Der Staat beschreibt Plato, dass sich Gesellschaften von der Diktatur über die Oligarchie und die Demokratie zum Chaos und dann wieder zurück zur Diktatur entwickeln. Das hat eine gewisse Logik, und Plato war ein sehr kluger Mann. Ich weiß nicht, ob die Asiaten jemals den Staat gelesen haben, aber der von ihnen eingeschlagene Weg scheint zu belegen, dass Plato wusste, wovon er sprach.


    Das Modell der chinesischen Volksrepublik unterscheidet sich nicht nur von dem der Sowjets, sondern es unterscheidet China auch markant von den erwähnten dreißigjährigen Diktaturen. Die chinesischen Politiker betrieben einen großen Aufwand, um die Wirtschaft des Landes zu verändern, wahrscheinlich weil sie den 1,3 Milliarden Chinesen zu mehr Wohlstand verhelfen wollten. Wenn wir uns den Nahen Osten anschauen, finden wir dort nicht viele politische Führer mit ähnlichen Prioritäten. Die dortigen Diktatoren scheffeln Geld und überweisen es auf Schweizer Bankkonten. Sie sind jederzeit bereit, aus dem Land zu fliehen, falls das notwendig werden sollte. Ihre Prioritäten bestehen darin, ihre Familien und Freunde mit Geld zu versorgen und heimlich viel Geld aus dem Land zu schaffen.


    Ja, manche Chinesen tun das ebenfalls. Korruption existiert in China ebenso wie überall sonst auch – einschließlich der USA. Menschen neigen dazu, ob es sich nun um Chinesen, Afrikaner oder Amerikaner handelt. Aber wenn die Chinesen Korruption entdecken, gehen sie recht brutal damit um. Die Schuldigen werden in der Regel inhaftiert oder hingerichtet, und zwar sehr schnell. Nach Angaben der staatlichen Nachrichtenagentur Xinhua wurden zwischen 2003 und 2008 mehr als 880 000 Parteimitglieder bestraft. Das steht im scharfen Gegensatz zum Westen, wo nur sehr wenige Regierungsmitglieder oder Geschäftsleute dafür bestraft wurden, dass sie das System missbrauchten. Wer in China eine Position innehat, in der er von Korruption profitieren könnte, muss sein Amt nach fünf Jahren aufgeben und anderen Leuten Platz machen, die dieselbe Qualifikation aufweisen. So gibt es immerhin eine gewisse Fluktuation.


    Die politischen Unruhen, die man unter dem Begriff »Arabischer Frühling« zusammenfasst, werden meiner Meinung nach nicht zu einem erneuten Aufblühen der Kultur führen, die den Nahen Osten zur Wiege der Zivilisation gemacht hat. Medizin, Physik, Astronomie, Mathematik … das alles kam aus der arabischen Welt. Während die Europäer, das heißt die Germanen und Kelten, noch nicht lange aus ihren Höhlen gekrochen waren und sich für den Kampf eine blaue Kriegsbemalung ins Gesicht schmierten, schufen die Araber das Alphabet und schenkten der Welt Dinge wie Algebra und die sich am Sternenhimmel orientierende Navigation. Heute ist in dieser Region die einzige Kraft, die politisch organisiert zu sein scheint, darauf aus, wieder einen fundamentalistischen Islam einzuführen. Amerika, das Diktaturen in Tunesien, Ägypten und im Jemen unterstützte, während es Lippenbekenntnisse zum Wunsch nach Freiheit in diesen Ländern äußerte, wird mit den Resultaten nicht zufrieden sein. Statt einer Verschiebung hin zu mehr Demokratie werden wir eine Tendenz sehen, die sich gegen Amerika und gegen Israel richtet. Wie ich schon sagte: In schwierigen Zeiten sucht jeder nach Sündenböcken. Die Sündenböcke sind in der Regel Ausländer, und der historische, traditionelle Sündenbock im Nahen Osten sind die USA.


    In den 30 Jahren der Mubarak-Diktatur in Ägypten erlebte China einen raketenartigen wirtschaftlichen Aufstieg. In Ägypten gab es überhaupt keine Fortschritte. Der Nahe Osten hat kaum wirtschaftliche Besserung oder sonstige Veränderungen erlebt. Wenn sich greifbare ökonomische Fortschritte zeigen, ist es weniger wahrscheinlich, dass die Menschen zornig werden. Wenn sie gut essen, ein Haus und ein Auto haben, gehen sie mit geringerer Wahrscheinlichkeit auf die Straße. Das war das Genie Singapurs. Es gehörte zu den höchsten Prioritäten der Regierung, jedem ein eigenes Heim zu verschaffen, auf das er stolz sein konnte. Sofort begann die Regierung, Slums abzureißen und HDB-Wohnungen zu bauen. Wenn man ein eigenes Haus hatte, verspürte man weniger Drang, sich der Kommunistischen Partei anzuschließen oder aktives Gewerkschaftsmitglied zu werden. Man nahm am Wachstum der Wirtschaft teil.


    In manchen Teilen Asiens ist der Wohlstand offensichtlich, und an manchen Orten war er ein Vorläufer der Demokratie. In Singapur wird es interessant sein zu sehen, ob der Wohlstand seine Profiteure dazu bringen wird, die Regierung zu befürworten. Die alten Leute wissen noch, wie schwer das Leben früher war und wie effektiv die Regierung seither ihre wirtschaftlichen Aussichten verbessert hat, während Einwanderer wie wir wissen, wie schlecht es in anderen Ländern aussieht. Die folgende Generation hat nur die guten Zeiten erlebt. Jeder unter 40 ist im Wohlstand aufgewachsen, und diese Leute sind es, die auf eine Mehrparteiendemokratie drängen. Das geschah in Taiwan, in Südkorea und in Japan. Junge Leute erreichen Erfolge und wollen die Regierung austauschen können, genauso wie Plato es sagte. Das ist nichts Neues.


    In China wird das bestimmt eines Tages passieren. Das Land steht vor der schwierigen Aufgabe, einer riesigen und weit verstreut lebenden Bevölkerung außerhalb der großen Städte Wohlstand zu bringen. Aber die Regierung hat sich als schnell und fähig erwiesen. Mao Zedongs Kulturrevolution und der große Sprung nach vorn stellten den Tiefpunkt eines jahrhundertelangen Niedergangs dar, an dessen Ende alles schlagartig zusammenbrach. Schon in den beiden Jahren nach Maos Tod wurden unter Deng Xiaoping einige positive Veränderungen auf den Weg gebracht. Im November 1978 besuchte Deng neben anderen Ländern auch Singapur, wo er Premierminister Lee Kuan Yew traf. Singapur lieferte ein Modell für die Veränderungen in China und die spätere Bewegung hin zur Marktwirtschaft. 1990 gab es in China schon eine richtige Börse. Heute floriert das Land, weil es dem Unternehmertum freien Lauf ließ. Die Leute können tun, was sie wollen. Ja, es gab zentrale Planung; ja, es gab Staatsunternehmen, das alles trifft zu. Aber was manche als Sozialismus chinesischer Prägung betrachten, ist einfach ein Überrest, eine Folge der Tatsache, dass in China 30 Jahre lang alles Staatseigentum war. Was wir heute in China sehen, ist Kapitalismus.


    Die Chinesen gehören zu den besten Kapitalisten der Welt. Kalifornien ist kommunistischer als China. Massachusetts ist sozialistischer als China. Ich bin vielen Geschäftsleuten begegnet, die es lieben, in China Geschäfte zu machen, denn sobald sie die Starterlaubnis in der Tasche haben, lässt man sie ziemlich unbehelligt. Und diese Erlaubnis zu bekommen, ist nicht besonders schwierig. Natürlich gibt es Einschränkungen und Horrorgeschichten. Aber die meisten dieser Leute würden lieber in China Geschäfte machen als irgendwo sonst auf der Welt, einschließlich Südkorea, Europa und natürlich auch einschließlich der USA.

  


  
    
      15. Die Sonne geht im Osten auf

    


    Fachleute, die sich in der Presse auslassen, haben großes Vergnügen an der Prognose, China stehe vor einer harten Landung oder sogar vor einem Kollaps, weil es mit einer Wachstumsrate konfrontiert ist, die sich so nicht aufrechterhalten lässt. Sie stellen Zahlen wie 8 oder 7,5 Prozent in den Raum. Zunächst einmal will jedes Land, auch die USA, eine hohe Wachstumsrate erreichen. Ohne eine hohe Wachstumsrate hätten alle Politiker zu leiden. Wichtiger ist aber noch, dass die Zahlen, die man von einer Regierung erhält, nicht nur eine Illusion sind.


    Alle Zahlen über Wachstumsraten sind unzuverlässig. Mich verblüfft es, dass Indien behauptet zu wissen, was in Indien vorgeht, von China oder den USA ganz zu schweigen. Amerika revidiert ständig seine Zahlen, und die meisten von ihnen sind frei erfunden. Im Lauf der Jahre habe ich gelernt, sie überhaupt nicht zu beachten. Sie sind größtenteils Übungen in ­Public Relations.


    Wenn es um die Wachstumsrate geht, verwenden die Inder für ihre Angaben das als Basis, was aus China berichtet wird, um sicherzustellen, dass ihre Zahlen besser sind als die Chinas oder zumindest gleichauf liegen. All dieses Gerede, wie stark China gewachsen ist oder nicht, ist nichts als Propaganda. Was ich weiß ist, dass immer, wenn ich nach China komme, dort etwas Greifbares passiert. Und was ich erfahre, wenn ich dort bin, ist alles, was ich wirklich wissen muss.


    Dennoch wird eine Rezession in China nicht zu vermeiden sein. Die politische Führung tut ihr Bestes, um die Wachstumsrate aufrechtzuerhalten, und in den vergangenen Jahren hat sie ihre Volkswirtschaft besser gemanagt als die meisten anderen Länder. Aber so klug die politischen Führer auch sein mögen, sie sind doch immer noch Bürokraten, und das macht eine Rezession nicht nur möglich, sondern sogar wahrscheinlich. China wird noch viele Rückschläge erleiden. Wer anders denkt, hat nichts über Geschichte gelernt oder versteht nicht, wie die Welt funktioniert. Ja, wollen wir einmal annehmen, dass es in China eine Rezession gibt. Was kann dann schlimmstenfalls passieren – dass man die Kommunisten rauswirft?


    In den Jahrzehnten nach dem Zweiten Weltkrieg war aus Washington regelmäßig großes Geschrei zu hören, wenn Politiker sich über die Kommunisten aufregten und auf China schimpften. In ein paar Jahren werden wir eine Abwandlung der Kommunistenfurcht erleben, wenn eben diese Leute durchdrehen und sich fragen, wie es kommen konnte, dass die Chinesen jetzt alles haben und die USA im Regen stehen. Die Antwort lautet, dass die Chinesen dies geschafft haben, weil sie großartige Kapitalisten sind. Sie suchen weiterhin auf der ganzen Welt nach Chancen und nutzen sie; das ist es, was Kapitalisten tun. Die Chinesen sehen sich auf dem ganzen Globus um und kaufen alle erdenklichen produktiven Assets. Ölfelder, Plantagen, Minen und alles, was sie finden können, weil sie sehen, was ich sehe – einen Mangel an Rohstoffen. Und sie machen sich dabei viele Freunde. Ihre Methoden bilden einen scharfen Kontrast zu denen der USA und der alten europäischen Kolonialmächte, die sich diese Dinge mehr oder weniger gewaltsam aneigneten. Diese zahlten weit weniger als den realen Wert, wenn sie überhaupt etwas bezahlten, schikanierten die Menschen und befahlen ihnen, wo sie wohnen und an welchen Gott sie glauben müssen.


    Niemand hat etwas gegen die Art und Weise, wie die Chinesen Geschäfte machen. Sie kommandieren niemanden herum. Sie kommen mit Geld in der Tasche und sagen: »Lassen Sie uns einen Handel abschließen. Der Handel, den Sie brauchen, ist auch der Handel, den wir brauchen.« Sie schließen das Geschäft ab, jeder ist zufrieden, und dann fahren sie wieder heim. Keine Propaganda. »Hier geht es ausschließlich um Geschäfte, Leute, und um nichts anderes. Nicht wie in den alten Zeiten.«


    In Afrika sind sie sehr beliebt, weil sie gute Preise zahlen. In den letzten etwa zehn Jahren haben chinesische Spitzenpolitiker fast jedes Land in Afrika besucht. Sie bringen Afrika nach China und sind Gastgeber großer Veranstaltungen, bei denen die Regierungschefs aus mehr als 50 afrikanischen Ländern zu Gast sind. Nur zwei oder drei Mal in der Geschichte hat ein amerikanischer Präsident einen Fuß auf afrikanischen Boden gesetzt.


    Dasselbe tun die Chinesen in Südamerika und Zentralasien. Sie kaufen, was sie bekommen können. Sie machen enorme Fortschritte, sichern sich Mineralien und andere Rohstoffe, während andere Länder, einschließlich der USA, die Tatsache zu ignorieren scheinen, dass der Welt die Rohstoffe ausgehen. Die Chinesen denken voraus. Sie reagieren in der ganzen Welt auf das, was sie kommen sehen. Sie spielen die Rolle des guten Kapitalisten, während sich Amerika benimmt wie die arrogante Supermacht der 1950er-Jahre, in der Nachkriegszeit, als das Land sich um nichts Sorgen machen musste.


    Diese Tage sind natürlich längst vorbei. Das ist nur noch nicht ins allgemeine Bewusstsein gedrungen.


    China schafft eine Atmosphäre des guten Willens und gewinnt an politischem Einfluss, indem es Geld ausgibt, keine Gewalt ausübt und bis zu einem gewissen Grad auch Arbeitsplätze schafft. Aus diesem Grund haben die Chinesen auch Gespräche über den Ankauf europäischer Staatsanleihen geführt, jetzt, wo alle europäischen Länder Probleme haben. Werfen wir einen Blick auf ihren Standpunkt: Was, wenn die Chinesen niemals das Geld zurückbekommen, das sie in griechische, portugiesische oder sonstige Anleihen gesteckt haben? Nehmen wir an, sie verlieren Geld. Aus chinesischer Sicht ist das eine billige Auslandshilfe, eine preiswerte Art, den eigenen Einfluss zu vergrößern, und ein geringer Preis für den damit verbundenen Machtzuwachs auf der internationalen Bühne. Sogar wenn das Schlimmste passiert, wenn China seine Investition verliert, wird es beim IWF und bei der Weltbank an Einfluss gewinnen. Die Chinesen sind uns zu Hilfe gekommen, werden die Europäer sagen. Sie waren die guten Jungs, sie kauften unsere Anleihen, als niemand sonst das tun wollte oder konnte.


    Amerika würde diese Anleihen vielleicht auch gern kaufen, aber Amerika verfügt nicht über das nötige Geld. Auch in diesem Fall gerät es uns zum Nachteil, dass wir uns finanziell übernommen haben, wie selbst die Studien des US-Verteidigungsministeriums zeigen.


    PAIGE UND ICH kamen kürzlich von einer Reise nach Myanmar zurück, und es sieht ganz so aus, als sei dieses Land Amerikas nächste verpasste Chance.


    1962 war Myanmar, das damals noch Burma hieß, das reichste Land Asiens. Dann übernahm der Generalstabschef und Numerologe Ne Win die Macht. Das war der Beginn von 50 Jahren Militärherrschaft. Seither haben Astrologen und Numerologen das Land regiert. Ne Win und seine Nachfolger führten ein Wirtschaftsprogramm nach sowjetischem Vorbild ein, den burmesischen Weg zum Sozialismus, schlossen die Landesgrenzen, und dann wurde Myanmar – die offizielle Namensänderung erfolgte 1989 – natürlich zu einem der ärmsten Länder der Welt.


    Heute befindet sich Myanmar im Übergang zu einem zivilen Regierungssystem. Nachdem es ein halbes Jahrhundert unter Misswirtschaft, Stagnation und Isolation gelitten hat, befindet sich das Land heute ungefähr da, wo Deng Xiaopings China 1978 stand. Seine Wirtschaft gehört zu den unterentwickeltsten der Welt. Und ich kann mir gar keine aufregendere Investmentchance vorstellen – 60 Millionen Menschen, riesige Bodenschätze, mit gut ausgebildeten, disziplinierten Arbeitskräften in einem Land, das zwischen Indien und China liegt. Ich wollte dort sehr gern investieren, aber die Beschränkungen waren so enorm, dass ich wahrscheinlich leichter in Nordkorea investieren könnte – mehr dazu später. Doch nicht Myanmar stellte solche lästigen Beschränkungen auf, sondern Amerika. Ich ließ meinen Anwalt die Sache prüfen, und scheinbar ist es für einen Amerikaner schon fast ein Verbrechen, das Wort »Myanmar« auch nur auszusprechen. Ich bemühte mich bei der Regierung – meiner Regierung, der US-Regierung – um eine Lizenz, um in Myanmar investieren zu dürfen, aber wie ich erwartet hatte, geschah nichts.


    Der Rest der Welt strömt nach Myanmar, gleich nach den anderen Asiaten, die schon dort sind. Die Briten, deren Herrschaft während der Kolonialzeit einer früheren Feudalgesellschaft eine neue Ordnung gab, unterliegen dort so gut wie keinen Einschränkungen. Nur wir, die wir im Land der Freien leben, werden daran gehindert, an den großartigen Veränderungen teilzuhaben, die sich in Myanmar ereignen. Wer noch nicht dort war, beeilte sich, so schnell wie möglich dorthin zu kommen, weil man wusste, dass man für eine gewisse Zeit nicht mit den USA konkurrieren musste. Wenn Sie im Ölgeschäft tätig gewesen wären, hätten Sie sich flugs nach Myanmar aufgemacht, weil Sie dort nicht mit Exxon hätten konkurrieren müssen. Als die Amerikaner endlich an dem Ansturm teilnehmen durften, hatten andere schon einen großen Teil der guten Sachen gekauft.


    Noch einmal: Das ist nicht das einzige Beispiel für die Kurzsichtigkeit Amerikas. Sogar im Iran, wo ich vor ungefähr 20 Jahren investiert habe, konnte man eine US-Lizenz erhalten, die Investitionen erlaubte, solange man nicht mehr als einen bestimmten Betrag an Millionen Dollar im Sinn hatte. Wenn es aber um Myanmar ging – so verstand ich es und so verstand es auch mein Anwalt –, grenzte für einen Amerikaner allein eine Reise dorthin nach Ansicht der US-Regierung an ein Verbrechen.


    Paige und ich reisten mit einfachen Touristenvisa, die wir in Singapur gekauft hatten, und für uns war es der zweite Besuch in Myanmar. Zehn Jahre zuvor, 2001, waren wir im Rahmen unseres Millennium-Abenteuers durch das Land gefahren. Auf dieser ersten Reise nach Myanmar begegneten wir vielen Menschen. Ich traf mich mit mehreren Bankpräsidenten und Leuten aus der Bergbaubranche, um über die Veränderungen in Myanmar zu diskutieren, und alle schienen überzeugt, dass die Veränderungen real waren. Ich begegnete dem Chef der Handelskammer. Noch wenige Monate zuvor saß an seiner Stelle jemand, der von der Regierung ernannt worden war. Er dagegen war von den Mitgliedern der Kammer gewählt worden.


    Er erklärte: »Jetzt muss ich dafür sorgen, dass die Mitglieder zufrieden sind, sonst werde ich meinen Job nicht behalten.«


    Paige wird jetzt allmählich zur Gemmologin. Sie hat schon einige Zertifikate erworben, studiert die ganze Zeit, führt ständig Tests durch, und in Myanmar, wo es große Vorkommen von Saphiren, Rubinen und Jade gibt, hat sie ihre Ausbildung vorangetrieben. Ein Freund stellte sie einer burmesischen Frau mit guten Verbindungen vor, die jeden in Yangon (Rangun) kannte. Da sie von Paiges Interesse für Edelsteine wusste, kam sie mit Steinen von verschiedenen Händlern bei uns vorbei. Paige hatte nun prachtvolle Juwelen im Wert von 15 bis 20 Millionen Dollar vor sich und konnte sie studieren. Sie fühlte sich wie im siebten Himmel.


    Bei einer Einladung zum Abendessen platzierte man mich neben den Chef eines großen Reiseunternehmens, und ich erzählte ihm von unserer Fahrt durch Myanmar 2001. Er sagte, eine solche Reise sei nicht möglich. 2001 sei das nicht erlaubt gewesen – und heute auch nicht. Ich gab ihm recht, dass man das weder damals noch heute tun konnte. »Aber wir haben es getan«, sagte ich. Und ich verwies ihn auf unsere Website, wo er Beweise für unsere Reise finden konnte. Er war völlig platt – zu meinem größten Vergnügen, wie Sie sich denken können. Er konnte nicht glauben, was wir getan hatten. Das unterstrich natürlich, wie kompliziert und ungewöhnlich es war, und das versüßte die Erinnerung an unsere Leistung noch zusätzlich.


    2001, bei unserer ersten Reise, machten schon etliche Länder in Myanmar Geschäfte: Japan, China, Indien, Malaysia, Russland, Singapur. Diese Nationen wollten verschiedene Rohstoffe ausbeuten – Bauholz, Erdgas, Gold und andere Mineralien –, und sie wollten vom unvermeidlichen Wachstum des Tourismus profitieren. Einen Monat vor unserer Reise trafen wir in Delhi eine Amerikanerin, die gerade auf dem Weg nach Myanmar war. Sie war empört, als ich ihr sagte, dass wir auch dorthin fahren würden. Sie sagte, US-Sanktionen würden unsere Einreise verbieten.


    »Warum können Sie dorthin und ich nicht?«, fragte ich sie.


    »Weil ich für eine NGO arbeite, für eine Nichtregierungsorganisation. Ich reise nach Myanmar, um die Situation zu untersuchen.«


    »Das tue ich auch. Warum sollte ich zulassen, dass Sie nach Myanmar reisen, die Situation untersuchen und sich für mich ein Urteil darüber bilden?«


    (Mehr zu meiner Meinung über den Entwicklungshilfebetrug, den die NGOs darstellen, und über die Auslandsamerikaner, die sich zu ihnen hingezogen fühlen, können Sie in Die Abenteuer eines Kapitalisten nachlesen.)


    Wo wir 2001 in Myanmar auch hinkamen, wo wir auf unserer dreijährigen Reise irgendwo auf der Welt hinkamen, sahen wir, dass die US-Sanktionen unwirksam sind. Konkurrierende Produkte strömten herein oder amerikanische Produkte wurden eingeschmuggelt. Jedenfalls waren niemals die »bösen« Länder die Verlierer, sondern immer die amerikanischen Arbeiter, Firmen und Steuerzahler. Wie wir bei unserem zweiten Besuch feststellten, kann man in Myanmar immer noch alles bekommen, was man will. Ein weiteres Jahrzehnt der Sanktionen, die wenig Erfolg hatten.


    Nach der Einsetzung einer neuen Regierung und dem Versprechen demokratischer Reformen waren die USA schließlich eines der letzten Länder, die eine Einschränkung der Sanktionen ankündigten. Wollen wir hoffen, dass es dabei bleibt.


    Myanmar wird 2013 die Südostasienspiele ausrichten und wurde ausgewählt, im Jahr 2014 den wechselnden Vorsitz des Verbands Südostasiatischer Nationen (ASEAN) zu übernehmen. Alle Nachbarländer sind schon gespannt, was passieren wird.


    Das Land hat ein neues Währungssystem eingeführt. Das alte System war außer Kontrolle geraten, und der IWF half Myanmar, eine Lösung zu finden. Myanmar war eine Bargeldgesellschaft gewesen. Keine Kreditkarten, nur wenige Schecks. Ich habe einige Banken aufgesucht, und obwohl ich schon an vielen Orten war, habe ich so etwas noch nie gesehen. Man geht in die Bank, blickt über den Schalter und sieht einen kleinen Raum, der bis unter die Decke mit Bargeld gefüllt ist.


    Als wir im Sommer 2011 dort waren, lag der offizielle Wechselkurs bei 6 Kyat für einen Dollar. Auf dem Schwarzmarkt gab es für einen Dollar 800 Kyat. Aber im Jahr zuvor war der Schwarzmarktpreis mit 1200 Kyat pro Dollar noch um 50 Prozent höher gewesen. Der Schwarzmarkt weiß, was ich weiß: Die Dinge werden offener und besser. Der Schwarzmarkt und die Währungsmärkte wissen das meist als Erste. Sie sehen bereits, was passiert.


    Sogar 2012 konnte man in Myanmar keine Kreditkarte benutzen; zwischen heute und der Eröffnung der Südostasienspiele wird es also noch zu bedeutenden Veränderungen kommen. Man kann nicht Menschen aus neun anderen Nationen ins eigene Land einladen und es ihnen dann unmöglich machen, bargeldlos zu bezahlen. Und man kann kein Kreditkartensystem mit einer Währung einführen, die außer Kontrolle geraten ist. Myanmar hat das Problem erkannt und wusste, dass es zunächst das Währungsproblem zu lösen hatte. Die Touristen werden nicht kommen und Kreditkarten benutzen, wenn sie sich dann auf dem Schwarzmarkt mit Geld versorgen müssen. Und sie werden auch nicht kommen, wenn sie nirgends wohnen können. Es wird neue Hotels und Restaurants geben, und notwendigerweise wird es auch Kreditkarten geben.


    2007 ERHIELTEN Paige und ich die Genehmigung, Nordkorea zu besuchen. Ich wollte dorthin, weil ich spürte, dass Veränderungen bevorstanden. Ich wollte alles sehen, was ich sehen konnte. Wir verbrachten dort vier Tage als Touristen. Paige war damals schon seit einigen Monaten mit Baby Bee schwanger.


    Ich neige nicht zu Gruppenreisen. Ich will meinen eigenen Weg gehen, meinen eigenen Reiseplan zusammenstellen, selbst entscheiden, wohin ich gehe und was ich esse. In Nordkorea war das nicht möglich; in jeder Minute wurden wir von Regierungsbeamten überwacht. Als wir die große Durchfahrtsstraße in Pjöngjang entlanggingen, sah ich ein Friseurgeschäft, und weil ich einen Haarschnitt brauchte, schlüpfte ich hinein. Dort saß ein alter Mann auf einem Hocker und stand geschockt auf, als ich mit Handzeichen den Gebrauch einer Schere nachahmte. Rasch wurde ich von einem unserer Aufpasser aus dem Laden gezogen. Ein Haarschnitt, so machte er mir klar, stand nicht auf unserer Agenda.


    Bis 2007 waren meines Wissens seit der Zeit vor dem Zweiten Weltkrieg nur ungefähr 300 Amerikaner in Nordkorea gewesen – eine erstaunliche Statistik. Kein Amerikaner wurde ins Land gelassen, seit General Douglas MacArthurs Truppen in den frühen 1950er-Jahren das Land durchquert ­hatten.


    Mir war klar, dass die Nordkoreaner sich der Notwendigkeit von Veränderungen in ihrem Land bewusst waren. Und die Gründe dafür waren nicht schwer zu verstehen. Alle nordkoreanischen Generäle waren vor 30 Jahren als junge Männer nach Peking, Moskau oder Schanghai geschickt worden. Heute sehen sie die Veränderungen, die dort stattgefunden haben. Wenn sie nach Pjöngjang zurückkommen, sagen sie sich: Sieh dir an, was dort passiert und dann sieh dir an, wie es bei uns aussieht – nichts ist hier passiert, dieses Land ist immer noch eine Katastrophe.


    Der oberste Führer des Landes, Kim Jong Un, wurde an einer Schweizer Privatschule ausgebildet. Es ist sehr unwahrscheinlich, dass ein 30-jähriger junger Mann, der seine prägenden Lebensjahre in Europa verbracht hat, zurückkommt und sagt: »Mann, mir gefällt es hier wirklich. Keine Bars, keine Unterhaltung, keine Autos, überhaupt nichts.«


    Diese Männer hatten Kontakt zur Außenwelt und wissen, was dort vor sich geht. Und deshalb wird sich Nordkorea meiner Meinung nach öffnen. Und wenn es das tut, wird es ein eindrucksvoller Mitwirkender auf der Bühne der Welt sein. Die Chinesen strömen bereits ins Land. Oben im Nordwesten bauen sie neue Brücken, die beide Länder miteinander verbinden. Dort oben gibt es neue Handelszonen. Es finden also Veränderungen statt. Überall im Land sahen wir Propagandaplakate, die für ein Land und zwei Systeme warben – das war das vorherrschende Mantra Ende der 1990er-Jahre, als Hongkong wieder an China fiel. Wenn man der Propaganda glauben kann, dann ist das Land begeistert vom Gedanken an die Wiedervereinigung – entgegen dem, was man in den USA darüber liest. Ein vereinigtes Korea wäre eine Wirtschaftsmacht. Die einzigen Gegner eines solchen positiven Schrittes sind die USA und Japan.


    Bei einer Wiedervereinigung Nord- und Südkoreas hätte es Japan mit einem riesigen neuen Wettbewerber zu tun, der weit mächtiger wäre, als Südkorea es heute ist: ein Land mit 75 bis 80 Millionen Einwohnern, direkt an der chinesischen Grenze gelegen, mit vielen billigen, disziplinierten Arbeitskräften sowie Bodenschätzen im Norden und viel Kapital, Fachwissen und Managementfähigkeiten im Süden. Ein solches Land wäre ein ernsthafter Konkurrent für Japan. In Japan Geschäfte zu machen wird immer teurer. Unter anderem verfügen die Japaner nicht mehr über viele billige Arbeitskräfte.


    Japan ist aus naheliegenden Gründen gegen die Wiedervereinigung. Ich bin mir nicht sicher, warum Amerika dagegen ist. Vielleicht handelt es sich dabei einfach um Trägheit. Für amerikanische Bürokraten, die in intellektueller Hinsicht lethargisch sind und typischerweise ihr Denken nur langsam ändern, ist ein getrenntes Korea eine Art von Lebensstil. Mehrere Tausend amerikanische Soldaten sind in Südkorea stationiert – das ist so etwas wie eine Branche, und eine ganze Bürokratie lebt von der Kontinuität dieser Branche.


    Einen großen Teil dieses Denkens sieht man auch in der Art und Weise, wie wir Kuba isolieren. Vor Jahren hatte jemand einen politischen Grund, das zu tun, so vernünftig oder unvernünftig dieser Grund auch gewesen sein mag. Aber heute gibt es zahlreiche Bürokraten und Lobbyisten in Washington, deren Karrieren auf der Wirtschaftsblockade des Landes beruhen und derzeit gedeihen.


    Sie verbringen viel Zeit damit, gewählte Volksvertreter an die Exilkubaner in Florida und deren Wählerstimmen zu erinnern. In Wirklichkeit handelt es sich bei diesen um die in Amerika geborenen und aufgewachsenen Kinder und Enkel der kubanischen Exilanten. Sie kümmern sich nicht im Geringsten um Fidel Castro, wenn sie überhaupt seinen Namen kennen. Und wieder einmal schadet sich Amerika nur selbst. Die Europäer, die Mexikaner, die Kanadier und die Südamerikaner strömen nach Kuba, kaufen dort Immobilien und investieren. Wenn wir die Blockade schließlich aufheben, werden diese Leute schon am Strand auf uns warten. Wir werden zusammentreffen und sie werden anbieten, uns Immobilien zu verkaufen, deren Preise sich zwischenzeitlich verdreifacht haben.


    Das ist nur ein weiteres Beispiel dafür, dass wir immer die letzten Gäste auf der Party sind – wir Amerikaner, die im Land der Freien leben –, weil unsere Regierung uns beschützt hat, so wie sie uns auch vor Nordkorea beschützt. Ich misstraue der amerikanischen Propaganda über diese »Schurkenstaaten«. Sie ist unerbittlich negativ, und wenn man aus der Geschichte etwas lernen will, dann kann man davon ausgehen, dass die Informationen, die wir erhalten, mit Sicherheit verzerrt sind.


    Wo sind die Investmentchancen in Nordkorea, könnte jemand fragen. Ich investiere in Märkte, und dort gibt es keinen Markt. Also müsste ich Firmen finden, zum Beispiel chinesische oder andere asiatische Unternehmen, die von einer Öffnung Nordkoreas profitieren würden. Im Moment kenne ich keine solchen Firmen. Aber Nordkorea ist jetzt reif für Fabriken, Hotels, Res­taurants, so ziemlich für alles. Nordkorea hat nichts – keine Mobiltelefone, kein Internet. So wie Myanmar fehlt dem Land alles, von den einfachsten Gütern und Dienstleistungen bis zur Hochtechnologie. Ja, in Myanmar gibt es das Internet, aber die Zahl der Anschlüsse ist sehr gering. Ja, in beiden Ländern gibt es Seife, aber bei Weitem nicht genug. Ja, beide Länder verfügen über Elektrizität, aber bei Weitem nicht genug. Ich glaube, dass der Tourismus Investmentchancen in Nordkorea bietet. Es gibt nur 25 Millionen Nordkoreaner, daher werden ihre Weltreisen keinen großen Boom auslösen. Aber vielleicht gibt es einen großen Boom bei Reisen von Südkoreanern in den Norden. Es wird einen starken Anstieg von Hochzeiten geben, weil in Südkorea ein eklatanter Mangel an jungen Frauen herrscht. Südkoreanische Männer können in Los Angeles oder Queens nach potenziellen Ehefrauen suchen, aber die wichtigste Quelle für koreanische Bräute wird Nordkorea sein. Der Norden hat nicht die demografischen Probleme, die den Süden plagen.


    Ich suche verzweifelt nach einer Möglichkeit, in Nordkorea und Myanmar zu investieren. Die bedeutenden Veränderungen in diesen beiden Ländern gehören zu den aufregendsten Dingen, die ich derzeit erkennen kann, wenn ich in die Zukunft blicke.


    Auch für den chinesischen Tourismus in den nächsten 20 oder 30 Jahren bin ich extrem optimistisch. Seit Jahrzehnten konnten die Chinesen nicht reisen und jetzt können sie es. Heute ist es für chinesische Staatsbürger leicht, einen Reisepass zu bekommen, und man kann problemlos Geld aus China mitnehmen. Ich weiß noch, als wir in New York in den 1980er-Jahren plötzlich alle diese japanischen Touristen auf der Madison Avenue sahen. Die Leute fragten sich, woher sie alle kamen. Die Japaner verreisten damals in Scharen. Es gibt 125 Millionen Japaner, aber 1,3 Milliarden Chinesen – mehr als zehn Mal so viele – und man wird auf der ganzen Welt auf sie treffen. Und die Chinesen werden nicht nur die Welt sehen, sie werden auch intensiv ihr eigenes Land bereisen. Innerhalb und außerhalb des Landes wird der chinesische Tourismus explodieren.


    Ich war kürzlich in einigen chinesischen Städten. Eine von ihnen war Chengdu, die Hauptstadt der Provinz Sichuan im Südwesten des Landes und Standort eines berühmten Zucht- und Forschungszentrums für Pandabären. Sie heißt Chengdu Panda Base, und wir fuhren mit unseren Kindern dorthin. 80 Prozent der Großen Pandas auf der Welt leben in der Provinz Sichuan. Das Zentrum verzeichnet pro Jahr 100 000 Besucher. Ich fuhr auch nach Changsha, einer Stadt mit sieben Millionen Einwohnern, die Hauptstadt der Provinz Hunan im Süden von Zentralchina ist. Mir fiel auf, dass alle Hotels voll waren. Die Unterhaltungsattraktionen und die kulturellen Attraktionen waren voller chinesischer Touristen.


    Als wir während unseres Millennium-Abenteuers durch China fuhren, sahen Paige und ich auf einer Messe in Lanzhou eine Ausstellung mit Eisskulpturen aus der Stadt Harbin im Nordosten. Wir hatten das spektakuläre internationale Festival in Harbin verpasst, wo Eis- und Schneeskulpturen gezeigt werden und das jedes Jahr stattfindet, aber wir versprachen einander, dass wir eines Tages hinfahren würden. Wir waren dann während des chinesischen Neujahrsfests 2012 mit den Kindern dort. Bei Minustemperaturen, dank der kalten Winterwinde aus Sibirien, bewunderten wir die massiven Skulpturen; Schnitzarbeiten in der Größe von Fußballplätzen, ganze Gebäude und Monumente, die von innen beleuchtet wurden. Es waren ganze Stadtmodelle aus fast einen Meter starken, kristallklaren Eisblöcken. Derweil hatte Happy viel Spaß dabei, zur Feier des Tages mit den Chinesen Kracher zu zünden. Jedes Jahr besuchen etwa 800 000 Menschen dieses Festival.


    Wir werden eine starke Expansion des chinesisch-asiatischen Tourismus erleben. Das wird eine der großen Wachstumsbranchen unserer Zeit sein.

  


  
    
      16. Kreative Zerstörung

    


    »Doch jetzt ist die ganze Tafelrunde aufgelöst / Die ein Abbild der mächtigen Welt war«, klagt der kühne Sir Bedivere, der einzige überlebende Ritter der Tafelrunde, als er sich in Tennysons Idylls of the King vom sterbenden König Arthur verabschiedet.


    Um Bedivere aufzurichten, der »ohne Gefährten aufbrechen« muss, spricht der tödlich verwundete Arthur, in der Barke liegend, die ihn nach Avalon bringen wird, eine der erinnerungswertesten Zeilen der englischen Literatur, als er langsam antwortet:


    »Die alte Ordnung ändert sich, macht Neuem Platz / Und Gott zeigt sich auf mancherlei Art, / damit nicht ein guter Brauch die Welt verdirbt.«


    Nichts dauert ewig, und es sollte auch nicht so sein, erinnert ihn Arthur, nicht einmal ein so nobler Brauch wie eine großartige Versammlung von Rittern.


    Leute, die an den Märkten investieren, fragen mich immer nach heißen Tipps. Der heißeste Tipp, den ich habe, ist, auf König Arthur zu hören. Ich kann Ihnen nicht sagen, wo Sie Ihr Geld investieren sollten, um kurzfristig Erfolg zu haben. Und ich würde es auch nicht tun. Bestenfalls kann ich Ihnen sagen, und ich habe das auch versucht, worauf Sie in den nächsten hundert Jahren setzen können. Was Sie in hundert Jahren erwarten können, ist ein ziemlich heißer Tipp, wenn Sie, wie ich, die Welt durch eine Jahrtausend-Linse betrachten.


    Die Weltwirtschaft ist ein System der kreativen Zerstörung, was Schumpeter als die »wesentliche Tatsache des Kapitalismus« bezeichnet hat. Das Neue steigt auf und ersetzt das Alte. Das Automobil kam und ersetzte Pferd und Kutsche. Toyota trat an die Stelle von General Motors. Das Fernsehen kam, und viele Dinge änderten sich. Wir sitzen nachts nicht mehr am Feuer und lesen. So funktioniert die Welt; das war schon immer so und wird immer so bleiben. Länder, Unternehmen, Familien und Individuen steigen auf und gleichzeitig steigen andere ab. Die Menschen können versuchen, das zu ändern, sie können versuchen, das Gesetz von Angebot und Nachfrage außer Kraft zu setzen, aber das funktioniert nie. Politiker können die Gesetze der kreativen Zerstörung nicht aufheben. Studien zeigen, dass sich die unteren 20 Prozent der Gesellschaft alle paar Jahrzehnte verändern, und das gilt auch für die oberen 20 Prozent.


    Und dennoch versuchen sie es weiter. Man kann das schon in den einfachsten Ausprägungen beobachten. Die Innenbezirke einer bestimmten Stadt steigen allmählich ab, die Politiker geben Geld aus, um sie wiederzubeleben, und machen die Dinge dadurch nur noch schlimmer. Die Stadt verschuldet sich noch mehr. In meiner Heimatstadt Demopolis ist das mit Sicherheit passiert. In Paiges Heimatstadt, Rocky Mount in North Carolina, ist es ebenfalls passiert. Es ist in ganz Amerika passiert. Die Innenstädte leiden, weil in der Nähe moderne Einkaufszentren entstehen, und niemand kommt auf die naheliegende Lösung: Lasst es geschehen – reißt all die alten Gebäude ab und baut moderne Einkaufszentren.


    Menschen mit Weitblick, die 15 Jahre in die Zukunft blicken können – die zum Beispiel sehen können, dass in Zukunft alle Einkäufe in Shoppingzentren knapp außerhalb der Stadtgrenze erledigt werden –, ignoriert man. Visionäre werden immer lächerlich gemacht. Die Leute weigern sich, das Unvermeidliche zu akzeptieren. (In Singapur und China ist es übrigens völlig anders. Ich staune immer darüber, wie oft alte Gebäude einfach abgerissen werden. Es gibt eine gewisse Denkmalschutzbewegung, aber die Grundregel ist die kreative Zerstörung.)


    Alle Imperien haben ein böses Ende genommen, weil sie, als Imperien, einfach zu viel Geld ausgaben. Sie verschuldeten sich, sie sanken ab und brachen zusammen. Was den Niedergang Amerikas betrifft, sehe ich leider keine unmittelbare Rettung. Nach dem Zweiten Weltkrieg befanden sich die USA im Aufwind, das reichste und mächtigste Land der Welt. Wir sind jetzt drei Generationen vom Höhepunkt entfernt. Als Großbritannien in Auflösung begriffen war – der Verlust des Empires und die Abstoßung der Kolonien –, verstand es seine prekäre Lage erst, als die Nation den Tiefpunkt erreicht hatte. Ich sehe nichts, was uns retten könnte, bis wir dasselbe tun.


    Die Optimisten werden Ihnen sagen, dass Amerika immer innovativ war. Und das ist auch korrekt – es war immer innovativ. Amerikanische Schüler müssen heute nicht mehr Mathematik und Naturwissenschaften lernen, aber in Asien legt man immer noch großen Wert darauf. In diesem Stadium der ökonomischen Entwicklung Asiens liegen hier die Chancen. Der Glaube an die Ingenieur- und die Naturwissenschaften half Deng Xiaoping, China dorthin zu führen, wo es heute steht. Ingenieure dominierten Chinas politische Führung in der Ära nach Mao. Hu Jintao, Wen Jiabao und Jiang Zemin waren alle Ingenieure.


    Vielleicht bringt China nicht die besten Ingenieure der Welt hervor, aber man muss annehmen, dass es eines Tages großartige chinesische Ingenieure mit wunderbaren Innovationen geben wird. In meiner Kindheit waren die USA führend im Auto-Ingenieurwesen, in der Elektrotechnik und auch so ziemlich auf jedem anderen Gebiet, inklusive des Finanzwesens. Heute dominieren wir immer noch Dinge wie die Luftfahrt, aber die Chinesen bauen eine Flugzeugindustrie auf, und ich bin mir sicher, dass sie uns in 20, 30 Jahren schlecht aussehen lassen werden. Die hiesige Finanzindustrie befindet sich schon im Niedergang. Hongkong hat bereits die führende Rolle übernommen, was das Kapitalaufkommen bei Emissionen am Aktienmarkt betrifft.


    Mir fallen nur sehr wenige Gebiete ein, auf denen wir heute noch führend sind. Microsoft war eine wunderbare Sache, ebenso wie Apple und Google, aber bei digitaler Technologie dominieren wir nicht mehr. Wenn man nach Skandinavien oder in einige andere Länder fährt, sieht man, wie weit sie uns hinsichtlich der Dichte des Internets voraus sind. Apple ist derzeit das wertvollste Unternehmen der Welt, aber ich bin nicht davon überzeugt, dass der nächste Steve Jobs aus Amerika kommen wird.


    Ich sehe zwei positive Zeichen der Wiederbelebung am amerikanischen Horizont, aber nicht einmal kombiniert werden sie zu einer Erholung führen. Das eine ist die Landwirtschaft. Wie ich schon in meinem Vortrag vor den Studenten am Balliol College sagte, bin ich sehr optimistisch, was die Zukunft der Landwirtschaft betrifft. In den nächsten zwei, drei Jahrzehnten wird sie ein lukrativer Sektor der Weltwirtschaft sein, und Amerika ist nicht nur sehr gut darin, sondern verfügt auch über eine Menge Ackerland. Wie überall auf der Welt ist Wasser das Problem der Landwirtschaft in Amerika. Im Südwesten stellt es ein großes Problem dar, weil der Wasserspiegel sinkt. Das begrenzt die Menge der potenziellen Anbauflächen. Aber wenn sich die Preise der Agrarprodukte verdoppeln, verdreifachen, vervierfachen, wie ich es erwarte, werden die USA profitieren.


    Die einzige weitere positive Entwicklung, die ich in Zukunft sehe, ist die Extraktion von Öl und Gas aus Schiefergestein in den USA. Bislang war es unmöglich – oder extrem teuer –, die Energieträger aus dem Gestein herauszuholen. Neue Technologien machen dies heute möglich und praktikabel. In manchen Regionen wurden Bohrungen verboten, weil man dafür Unmengen Wasser benötigt und weil beim sogenannten Fracking die Gefahr der Verschmutzung des Grundwassers besteht. Die Technologie ist noch nicht perfekt. Aber wenn die Studien stimmen, gibt es in den USA riesige Mengen von Schiefergas und Schieferöl. (Das gilt auch für China, Russland, Australien und viele andere Länder.) Wenn die Technologie weiter verbessert wird, sehe ich die Förderung von Schiefergas und Schieferöl als einen gewissen Beitrag, den Niedergang der Nation zu verlangsamen. Tatsächlich könnte dies der Faktor sein, der eines Tages die aktuelle Hausse im Energiebereich beendet – alle Haussephasen bei Energie und Rohstoffen endeten irgendwann –, aber das liegt noch mehrere Jahre in der Zukunft, weil wir alle anderen bekannten Ölreserven verlieren werden.


    Wenn ich hier vom Niedergang der Nation spreche, dann meine ich damit nicht, dass Amerika von der Erdoberfläche verschwinden wird. Ich denke, dass die Nation den Weg Großbritanniens, Spaniens und Portugals gehen wird, so wie alle großen Imperien zwangsläufig einen Niedergang erlebten. Diese Länder gibt es immer noch. Ich bin nicht der Einzige, der diese Verschiebung bemerkt, aber ich glaube, dass die meisten Menschen in den USA den Niedergang nicht erkennen oder zur Kenntnis nehmen. Und wenn sie ihn sehen, akzeptieren sie ihn nicht. Es gefällt mir nicht, dass sich die USA im Niedergang befinden. Es gefällt mir überhaupt nicht. Ich bin Amerikaner und Steuerzahler, aber ich kann nicht von Träumen leben. Ich muss mein Leben auf der Basis von Fakten führen.


    Die USA befinden sich schon seit längerer Zeit auf diesem Weg. Ist es für eine Rettung des Landes zu spät? Wenn ich Ihnen sage, wie man unsere Probleme lösen könnte, werden Sie sagen: »Ja, es ist zu spät.«


    Zunächst sollten die USA alle in Übersee stationierten Truppen ins Land zurückholen. Wir sollten unsere Soldaten aus den mehr als 100 ausländischen Staaten abziehen, wo sie derzeit ihren Dienst leisten. Damit werden wir eine Menge Geld sparen und uns weniger Feinde machen. Gleichzeitig müssen wir uns natürlich aus sämtlichen Kriegen zurückziehen, die wir gegenwärtig führen.


    Die Notwendigkeit einer Reform von Schadenersatzklagen habe ich bereits dargelegt. Wild gewordene Klagen machen Geschäfte teurer und behindern die Fähigkeit des Landes, international konkurrenzfähig zu sein, wobei auch die Gesundheitspflegekosten in den USA eine bedeutende Rolle spielen. Wir geben 17 Prozent unseres Bruttosozialprodukts für medizinische Versorgung aus, das Doppelte des weltweiten Durchschnitts, und was haben wir dafür vorzuweisen? Unsere Lebenserwartung bei der Geburt liegt auf der weltweiten Rangliste auf Platz 50, 48 Länder auf der Welt weisen eine geringere Quote der Kindersterblichkeit auf. Ein Gebiet, auf dem es das medizinische Establishment der USA geschafft hat, die Kosten zu reduzieren, ist die Hygiene. Infektionen, die man sich in der Klinik zugezogen hat, sind mittlerweile die vierthäufigste Todesursache in den USA – nach Herzerkrankungen, Krebs und Schlaganfall –, und das ist hauptsächlich das Resultat unhygienischer Einrichtungen und Praktiken. Dies ist einer der Gründe, warum ich Paige gesagt habe, sie solle mich nach Singapur bringen, wenn ich krank werde.


    Auf den katastrophalen Zustand des amerikanischen Bildungswesens habe ich schon hingewiesen. Unsere Kinder schneiden bei internationalen Tests ständig schlechter ab als die Kinder aus zahlreichen anderen Nationen, obwohl wir, zusammen mit der Schweiz, pro Schüler mehr ausgeben als jedes andere Land der Welt. Mit 75 Prozent ist die Quote der Highschool-Absolventen niedriger als in den meisten anderen entwickelten Ländern, und unsere Schüler schneiden hinsichtlich ihrer Lese-, Mathematik- und naturwissenschaftlichen Fähigkeiten schlechter ab. Es wurde bekannt, dass 75 Prozent der 17- bis 24-jährigen Amerikaner nicht für den Militärdienst geeignet sind, teilweise aufgrund ihrer schlechten Bildung. Ein Drittel ist fettleibig oder körperlich nicht fit, jeder vierte hat keinen Highschool-Abschluss, und viele von denen, die einen Abschluss haben, scheitern an der Aufnahmeprüfung der Streitkräfte (AFQT), die grundlegende verbale und arithmetische Fähigkeiten misst. Unser Bildungssystem ist heute eine Bedrohung der nationalen Sicherheit, wie es 2012 in einem Bericht hieß, der vom Council of Foreign Relations finanziert wurde. Es wurde zudem berichtet, dass 50 Prozent der aktuellen College-Absolventen weder ein Kreditkartenangebot noch die Hauptargumente des Editorials in einer Zeitung verstehen. Das Scheitern des Bildungswesens beschränkt sich nicht auf eine einzelne Generation. Zur Theorie eines freien öffentlichen Bildungswesens in demokratischen Gesellschaften gehört die Bewahrung einer intelligenten und informierten Wählerschaft. Unser System ist derart schlecht gemanagt worden, dass wir Wähler Leute in politische Ämter wählen, die nicht einmal eine Prüfung in Gemeinschaftskunde bestehen würden.


    Unser Steuersystem auf Bundesebene ist ein absoluter Albtraum. Wenn Sie einen Job in den USA haben, bezahlen Sie Einkommensteuer. Wenn Sie Ihr Geld zur Bank bringen, bezahlen Sie Steuern auf Ihre Zinseinnahmen. Wenn Sie eine Aktie kaufen, bezahlen Sie Steuern auf Dividenden und Kursgewinne. Auf dieses Geld haben Sie bereits Steuern bezahlt, als Sie es verdient hatten. Sie werden also drei Mal besteuert. Mit dem Sozialversicherungssystem schließen Sie einen impliziten Handel ab, dass Sie ein wenig Geld beiseitelegen und es zurückbekommen, wenn Sie aus dem Arbeitsleben ausscheiden. Aber wenn Ihnen die Regierung das Geld zurückgibt, das Sie theoretisch angespart haben, müssen Sie Steuern darauf bezahlen. Sie bezahlen also Steuern, um Ihr eigenes Geld zurückzubekommen. Wenn Sie sterben, zahlen Sie sehr hohe Steuern. Dies ist Geld, das Sie angesammelt haben. Sie haben hart dafür gearbeitet und es gespart. Sie haben es schon versteuert, als Sie es verdienten – und dann besteuert es die Regierung noch weitere vier, fünf oder sechs Mal.


    Die erfolgreichen Länder dieser Welt erheben keine Steuern auf Ersparnisse und Investitionen. Sie ermutigen ihre Bürger, zu sparen und zu investieren. Sie besteuern den Konsum. In Amerika machen wir das Gegenteil davon: Wir fördern den Konsum. Alle Zinsen zu Konsumzwecken sind steuerlich absetzbar. Wir werden ermutigt zu konsumieren, statt zu sparen und zu investieren. Tatsächlich halten uns die Steuergesetze vom Sparen und Investieren ab. Eines der Grundprinzipien der Wirtschaftswissenschaften lautet, dass die Ersparnisse gleich hoch sein müssen wie die Investitionen. Das findet man wahrscheinlich schon im ersten Kapitel jedes Lehrbuchs über Volkswirtschaft. Wenn wir prosperieren wollen, müssen wir unsere Prioritäten umkehren.


    Das Steuersystem ist so kompliziert geworden, dass die Bürger heute, einer Schätzung der amerikanischen Steuerbehörden zufolge, jährlich 6,6 Milliarden Stunden damit verbringen, Steuerformulare auszufüllen. Die jährlichen Kosten für Einzelpersonen, Firmen und nicht gewinnorientierte Institutionen belaufen sich gemäß einiger zuverlässiger Schätzungen auf 300 bis 400 Milliarden Dollar. Eine Konsumsteuer würde alledem ein Ende setzen. Sie müssten nie wieder ein Steuerformular ausfüllen oder all die Anwälte und Steuerberater bezahlen, die durch die Absurdität des gegenwärtigen Systems reich geworden sind. Und es gäbe keinen Schwarzmarkt. Wenn ein Drogendealer einen Mercedes kauft, müsste er eine Konsumsteuer zahlen. Man würde die gesamte Schattenwirtschaft eliminieren.


    Das Steuersystem ändern, das Bildungssystem ändern, das Gesundheitswesen und das Unwesen der Schadenersatzklagen reformieren, unsere Soldaten zurückholen … wird das passieren? So wie sich die Welt entwickelt hat, werden die meisten Regierungen, auch die unsere, von Spezialinteressen dominiert und kontrolliert. Und zahlreiche Interessengruppen, zusammen mit ihren Lobbyisten, sind im derzeitigen System verwurzelt. So wie die Regierung heute funktioniert, kann es zu keiner der genannten Veränderungen kommen.


    In meinem Buch Investment Biker machte ich einen radikalen Vorschlag: Wir sollten alle unsere Kongressabgeordneten daran hindern, nach Washington zu gehen. Dank Jennifer Ryan, einer Frau aus Kalifornien, ist aus dieser Idee heute eine Basisinitiative namens Gov at Home geworden. Sie fordert, dass die Kongressmitglieder und die Senatoren in ihren eigenen Wahlbezirken oder in den Hauptstädten der einzelnen Bundesstaaten arbeiten sollten, um die Transparenz und Verantwortlichkeit der Regierung zu fördern.


    Als die Regierung 1789 geschaffen wurde, gab es keine Telefone, die Post war langsam und Videokonferenzen waren unvorstellbar. Daher platzierten wir die Regierung in einer bestimmten Stadt, in Washington, wo sich die Volksvertreter treffen konnten. Wenn wir 2015 ein Regierungssystem einsetzten, dann würde das wahrscheinlich komplett über das Internet laufen. Es gibt keinen Grund, warum alle Politiker nach Washington ziehen müssen, wenn man bedenkt, was sich seit der Staatsgründung entwickelt hat: eine gigantische Bürokratie, die von Lobbyisten umzingelt ist und kontrolliert wird.


    Wenn am Capitol Hill eine Abstimmung ansteht, sieht man überall Lobbyisten, die Ihren Abgeordneten im Auge behalten und ihn erinnern: »Vergessen Sie mich nicht.« Kongressmitglieder werden von Lobbyisten mit teuren Einladungen zum Abendessen verwöhnt. Tatsächlich schreiben die Lobbyisten die meisten Gesetze. Der Einfluss der Wähler ist gering. Nette, einfache Bürger, die in den Kongress gewählt werden, verändern sich, wenn sie nach Washington gehen.


    In letzter Zeit wird immer deutlicher, wie verdorben, wenn nicht sogar korrupt Washington geworden ist. Ein Gesetzentwurf mit 2000 Seiten wird vorgelegt, und außer dem Mitarbeiterstab und vielleicht manchen Lobbyisten hat sich wohl kaum jemand die Zeit genommen, ihn zu lesen. In diesem Entwurf wird dann empfohlen, ein Expertenkomitee zu bilden, das die Details ausarbeiten soll. Das Komitee besteht natürlich aus einer Ansammlung von Lobbyisten, die an dieser Gesetzgebung interessiert sind.


    Diese Parodie einer repräsentativen Regierung könnte man leicht verhindern, indem man den Kongressmitgliedern und den Senatoren verbietet, nach Washington zu gehen – außer vielleicht ein paar Mal im Jahr. Statt nach Washington zu reisen, könnte der oder die Abgeordnete aus, sagen wir mal Kalifornien, zu Hause bleiben. Seine oder ihre Kinder würden die gleichen Schulen besuchen wie die Kinder der Wähler. Er würde auf den gleichen Straßen und mit den gleichen öffentlichen Verkehrsmitteln fahren wie die Leute, deren politischer Repräsentant er ist. Er könnte im örtlichen Zeitungsbüro, in der Turnhalle der Highschool oder im Rathaus über Gesetzesvorlagen abstimmen, wo ihn jeder beobachten kann. Lobbyisten könnten immer noch kommen, um ihn zu sprechen, aber diese Lobbyisten müssten dann 535 Büros im ganzen Land aufsuchen, statt nur von der K Street zum Capitol zu gehen, wo ihnen alle 535 Abgeordneten wie auf einem Silbertablett serviert werden.


    Lasst sie daheim bleiben, lasst sie von daheim aus abstimmen und von daheim aus an Konferenzen teilnehmen. Man kann heute alles verschlüsseln, was man will – sogar das Verteidigungsministerium tut das –, und daher ist Datensicherheit kein Thema. In praktischer und philosophischer Hinsicht ist die Idee vernünftig, und ihre Verwirklichung würde viel an den heutigen Abläufen ändern. Einige von diesen grotesken Gesetzentwürfen, die nicht einmal unsere Gesetzgeber verstehen, könnten durchfallen. Ein Banker, ein Installateur oder ein Lehrer würde ins Büro seines Abgeordneten kommen und sagen: »Zum Teufel! Wissen Sie überhaupt, was dieser Gesetzentwurf aussagt? Sind Sie verrückt? Das können Sie nicht tun.« Denken Sie an all die Kosten für Reisen und Wohnungen, die man einsparen könnte, und an den Druck auf die Abgeordneten.


    Eine noch fortschrittlichere Lösung, die wir ausprobieren sollten, so seltsam sie sich zunächst auch anhören mag, wäre die Auswahl von Bürgern nach einem kontrollierten Zufallsprinzip, die man dann zu Kongressmitgliedern und Senatoren ernennen könnte, während sie zu Hause bleiben. Als Dienst am Volk und in Ausübung ihrer staatsbürgerlichen Pflichten sollte man ihnen begrenzte Amtszeiten zuordnen. Ihren Widerwillen gegen diesen Dienst könnte man als wertvolles Gut sehen. Studien haben gezeigt: Wenn Menschen überraschend, zufällig oder einfach wegen der Umstände in verantwortungsvolle Positionen gelangen, sind sie extrem motiviert. Sie verwenden viel Zeit und Energie darauf, die relevanten Themen zu studieren. Dafür gibt es kein besseres Beispiel als die Leute, die zu Geschworenen ernannt werden. Anfangs sind sie vielleicht widerwillig, aber sie versehen ihren Dienst mit keinem anderen Ehrgeiz als dem, das Richtige zu tun, und ziehen sich fast immer gut aus der Affäre. Es gab in den USA schon viele großartige Soldaten, hoch motiviert und ehrgeizig, die ihre Laufbahn als Rekruten begonnen haben. Manche von ihnen wurden später Generäle.


    Der Bürger, der beispielhaft dafür steht, ist Lucius Quinctius Cincinnatus, ein ehemaliger Konsul, der 458 vor Christus von seinem Landgut aus berufen wurde, der römischen Republik zu dienen, als sie von einer Invasion bedroht wurde. Als seine Aufgabe erfüllt war, gab Cincinnatus seine Position als Diktator sofort wieder auf. 439 vor Christus geschah genau das ein zweites Mal: Er verzichtete auf nahezu absolute Macht zugunsten des Allgemeinwohls, und seither ist sein Name ein Synonym für bürgerliche Tugenden. George Washington tat dasselbe, als er es ablehnte, für mehr als zwei Amtszeiten amerikanischer Präsident zu bleiben.


    Natürlich konnte man sich nicht darauf verlassen, dass jeder derart herausragende Führungseigenschaften ohne persönlichen Ehrgeiz zeigen würde. Sicherlich gab es auch Blindgänger. Wir haben auch heute Blindgänger. Wir haben 535 Blindgänger. Und noch einen weiteren.


    Ja, die Dinge können sich ändern – aber nicht mehr in meiner Lebenszeit, der Ihren oder der Ihrer Kinder, nicht bis wir unseren Verpflichtungen auf die eine oder andere Weise nicht mehr nachkommen. Großbritannien, Rom, Ägypten, China, die großen Zivilisationen der westlichen Hemisphäre – sie alle waren einmal groß, und keine von ihnen, mit Ausnahme Chinas, hat sich von Niedergang und Zusammenbruch erholt, um dann wieder zu einer führenden Zivilisation zu werden. Es ist möglich, dass die USA sich durchsetzen werden, während einige andere dies nicht geschafft haben. Am Ende werden wir den Tiefpunkt erreichen, und dann werden wir in 300 oder 400 Jahren vielleicht wieder zu alter Größe aufsteigen.


    DER GRUND, WARUM ich mich 1964 in die Wall Street verliebte, war meine Leidenschaft zu wissen, was in der Welt vor sich geht. Sollte ich nie mehr im Leben eine Investition vornehmen, dann würde ich dieser Leidenschaft doch 24 Stunden am Tag folgen. So bin ich eben. Als Kind hatte ich andere Leidenschaften. Ich hätte Ihnen alles über jeden Baseballspieler in der American League und in der National League erzählen können. Aber heute tue ich das nicht mehr. Ich könnte Ihnen heute keinen einzigen Spieler in der Major League Baseball oder in der NBA nennen, aber ich kann Ihnen viel über Nordkorea und Myanmar erzählen. Ich achte immer aufmerksam darauf, was in der Welt vor sich geht. Meine Antennen sind immer auf Empfang. Verbringe ich Zeit mit meinen geschäftlichen Angelegenheiten oder geht es einfach darum, meinen Leidenschaften zu folgen?


    Vor 35 Jahren saß ich den ganzen Tag im Büro, las Jahresberichte von Unternehmen, studierte Trade-Zeitschriften und analysierte Spreadsheets, um mir all die komplizierten Zahlen über bestimmte Unternehmen einzuprägen. Wenn ich das nicht tat, besuchte ich Firmen. Heute mache ich das kaum noch, wenn überhaupt. Ich achte immer noch aufmerksam auf die Ereignisse in der Welt, ich grabe Fakten und Zahlen aus, aber das ist heute einfacher, weil man einen großen Teil der nötigen Informationen im Internet findet. Ich bin heute erfahrener, deshalb fällt es mir leichter, meine Entscheidungen zu fällen. Heute kann man in Exchange Traded Funds (ETFs) investieren. Es gibt sie erst seit ungefähr 20 Jahren, und es gibt sie auf der ganzen Welt in großer Zahl. Wenn ich der Meinung bin, dass sich an einem Emerging Market eine Spekulationsblase gebildet hat, muss ich mir keine Möglichkeit ausdenken, ihn leer zu verkaufen. Ich muss auch nicht darüber nachdenken, welche Unternehmen, welche Aktien ich leer verkaufen sollte. Heute kann ich einen Emerging-Market-ETF leer verkaufen, der einen Korb verschiedener Emerging Markets darstellt. Ich kann einen Indien-ETF leer verkaufen, wenn ich pessimistisch für Indien bin, und Gleiches gilt für Europa. Ich muss mich nicht hinsetzen, die Jahresberichte Hunderter Unternehmen durchforschen und deren Management einschätzen. Es gibt viele spezialisierte ETFs. Sie können Ölunternehmen leer verkaufen oder kaufen. Ich sehe mir tatsächlich genau an, woraus diese Fonds bestehen. Wäre ich immer noch dazu bereit, die Geschäftsberichte Hunderter Unternehmen zu durchforsten, wäre ich immer noch in der Lage, die sechs besten Leerverkaufskandidaten herauszufiltern, da bin ich mir sicher. Aber heute muss ich nur den ETF leer verkaufen. Ich behaupte nicht, dass das besser ist, sondern nur, dass es viel einfacher ist. Und ich bin faul geworden.


    (ETFs machen die Welt zwar in mancher Hinsicht einfacher, aber sie bieten auch denjenigen Chancen, die bereit sind, die Unternehmen zu analysieren, die in den ETFs und in den Indizes nicht enthalten sind. Es gibt auf der Welt Tausende von Unternehmen, die kaum analysiert werden, eben weil sie dort nicht enthalten sind. Ein ehrgeiziger Analyst könnte einen Tag damit verbringen, sie genauer unter die Lupe zu nehmen. Er hätte dabei kaum Konkurrenz.)


    Heute will ich meine gesamte Freizeit meiner Frau und meinen Kindern widmen. Ich verbringe lieber Zeit mit meinen Töchtern, als irgendetwas anderes zu tun. Mit niemandem sitze ich lieber beim Abendessen, mit niemandem unternehme ich lieber etwas als mit Happy, Baby Bee und Paige.


    Mein Leben lang hatte ich mich der Weisheit Sir Francis Bacons verschrieben: »Wer Frau und Kinder hat, der hat dem Schicksal Geiseln gegeben, denn sie sind Hindernisse für große Unternehmungen der Tugend oder der Dummheit.« Meine Freunde, die Kinder hatten, taten mir immer leid. Ich wollte niemals Kinder haben. Ich hielt das für eine furchtbare Verschwendung von Zeit, Geld und Energie. Ich konnte mir das einfach nicht vorstellen; vielleicht weil ich als ältester von fünf Söhnen in meiner Jugend bei der Betreuung meiner Brüder helfen musste und dabei sah, was für eine Belastung Kinder sein können.


    Wie falsch ich doch lag.


    Tatsächlich rate ich jedem Leser und jeder Leserin, die noch keine Kinder haben, die Sache voranzutreiben. Nehmen Sie sich einen Tag frei, wenn das nötig ist … nein, nehmen Sie sich lieber nicht einen Tag frei, denn dies sind schwierige Zeiten … gehen Sie zum Mittagessen nach Hause … Das rate ich den Leuten schon seit der Geburt unserer ersten Tochter. Und damit Sie mich nicht für jemanden halten, der seine eigenen Ratschläge nicht befolgt: Paige und ich haben das auch so gemacht.


    Happy und Baby Bee sind die reinste Freude für mich, 24 Stunden am Tag, sieben Tage in der Woche. Ich kann gar nicht genug von ihnen bekommen. Heute verstehe ich eine ganze Klasse von Menschen, die ich zuvor nie verstanden habe: Eltern. Zum ersten Mal verstehe ich meine eigenen Eltern. Ich habe Gefühle entdeckt, die ich noch nie hatte. Ich habe inzwischen wahrscheinlich öfter vor Freude geweint, als ich zuvor über alles Erdenkliche geweint habe. Mir treten schon Tränen in die Augen, wenn Baby Bee durch den Flur läuft. Die Kinder machen so viel Spaß. Sie tun so wundervolle Dinge. Wenn ich auf den Tag zurückblicke, stelle ich oft fest, dass ich drei, vier, fünf Stunden mit den Mädchen verbracht habe. Vielleicht ringe ich mich dazu durch, mit ihnen zu einer Geburtstagsparty zu gehen. Ich gehe immer mit ihnen zu Geburtstagspartys. Ich weiß, dass ich dort eines Tages nicht mehr willkommen sein werde.


    Ich tue mit meinen Töchtern Dinge, die ich nie getan hätte, wenn ich mit 32 Vater geworden wäre. Damals verbrachte ich den ganzen Tag – jeden Tag – mit Investitionen und Vorbereitungen meiner Weltreise. Heute investiere ich in meine kleinen Mädchen, damit sie intelligent und einfühlsam werden. Ich nehme die Rolle von Sokrates ein, der seine Weisheit an Plato weitergab. Ich will sicherstellen, dass die Mädchen auf eigenen Füßen stehen können, statt noch mehr Geld zu verdienen, das ich an sie weitergeben könnte. Wenn ich mein Nettovermögen jetzt verdopple oder vervierfache ist das schön, aber das könnte die Situation meiner Töchter auch verschlechtern und sie zu Nichtsnutzen machen.


    Ich hatte Freunde, die bei den Bootsrennen zwischen Oxford und Cambridge mit mir antraten und für die diese Rennen so ziemlich das Wichtigste waren. Seither haben sie nicht viel gemacht, und das gilt auch für viele meiner Freunde von den Elite-Universitäten. Manche von ihnen hatten natürlich das Glück, Geld zu erben, was bedeutete, dass sie seither niemals wirklich etwas tun mussten – außer über Rudern, das Boat Race oder dies und jenes zu reden. Sie haben im Leben nicht viel gearbeitet. Und einige von denen, die gearbeitet haben, waren nicht besonders erfolgreich. Die amerikanische Regierung unterhält 115 Behörden, die verschiedene Teile der US-Volkswirtschaft überwachen und regulieren, und niemand in den Behörden, einschließlich zahlreicher Absolventen von Elite-Universitäten, sah voraus, was 2007 und 2008 passierte. Das gilt auch für viele der hochgebildeten Leute, die in Branchen tätig sind, die von diesen Agenturen überwacht werden. Ich weiß also nicht, ob es für meine Kinder die richtige Entscheidung wäre, sie nach Yale oder nach Oxford zu schicken. Für mich war das richtig, weil ich auf diese Weise aus Alabama herauskam, weil es mir eine andere Welt gezeigt und mir ein gewisses Maß an Selbstvertrauen vermittelt hat. Für meine Töchter werde ich vielleicht Universitäten aussuchen, an denen ein innovativerer Geist herrscht, womöglich in Asien, wo der Eliteanspruch nicht so hoch ist und wo nur wenige Studenten den Höhepunkt ihres Lebens mit 22 Jahren erreichen. Falls sie überhaupt eine Universität besuchen wollen. (Paige meint, wir sollten sie auf die bestmöglichen Schulen schicken, »damit sie sich später niemals entschuldigen müssen«.)


    Ich sage den Mädchen ständig, dass wir nicht viel Geld haben. Wenn sie drei, vier oder sechs Jahre alt sind, kommt man in gewisser Weise damit durch. Aber dann sehen sie, wo ihre Freundinnen leben und wo wir leben. In der Schule sagt ihnen jeder, dass sie reich sind. Es wird immer schwieriger, Happy zu erzählen, dass wir es nicht sind. Wir kommen am Flughafen an, und sofort fragt sie: »Wo ist die Lounge?« Damit meint sie die First-Class-Lounge. Sie sagt: »Oh, vielleicht können wir im Flugzeug auch einmal hinten sitzen statt vorn.« Langsam beginnt sie zu verstehen. Wenn wir an unserem Ziel ankommen, fragt sie, wer uns empfangen wird. Ich bin daran gewöhnt, von demjenigen begrüßt zu werden, der mich zu einem Vortrag eingeladen hat, und meist sind auch Reporter anwesend. Die Erwartungen der Mädchen sind hoch, und das macht es schwieriger, sie darauf vorzubereiten, ihr eigenes Geld zu verdienen.


    Es gibt nichts Besseres, als kämpfen zu müssen und sich seinen eigenen Weg zu bahnen. Sobald man Geld hat, will man das natürlich nicht mehr tun. Ich hasse die Vorstellung, dass meine Kinder einmal die gleichen Opfer bringen müssen wie ich, aber dennoch muss ich ihnen mehr mitgeben als materiellen Reichtum. Wenn ich sie zu intelligenten, gebildeten, kenntnisreichen, ehrgeizigen und beharrlichen Menschen machen kann, dann spielt es keine Rolle, wenn ich alles verliere. Ich werde ein Investment durchgeführt haben, das sie überdauern wird, ein Portfolio von weit höherem Wert als jeder Geldbetrag, den ich ihnen hinterlassen könnte. Ich werde sie darauf vorbereitet haben, ohne mein Geld ihren eigenen Weg zu gehen, und das ist viel besser. Was auch immer sie erben werden, kann in 5 oder in 50 Jahren verloren sein. Aber wen interessiert das, wenn ich ihnen die richtige Einstellung vermittle?


    Wenn ich ihnen sonst nichts hinterlasse, dann hoffe ich doch, ihnen den Mut zum Träumen zu vermitteln, ihrer Leidenschaft zu folgen, worum auch immer es sich dabei handeln mag. Sie sollen wagen, etwas zu versuchen, auch wenn sie dabei scheitern. Sie sollen verstehen, dass das einzige Scheitern darin besteht, etwas gar nicht erst zu versuchen, dass die einzige unangemessene Frage die ist, die nicht gestellt wird. Wenn ich ein erfolgreicher Vater bin, wird jede von ihnen, wenn sie so alt ist wie ich heute, ohne Bedauern auf ihr Leben zurückblicken. Ihre Geschichte wird aussehen wie eine Erzählung aus dem Sagenkreis um König Artus: eine Suche nach Abenteuern, ein Kreuzzug, um hinter unbekannten Bergen Drachen aufzuspüren, angetrieben von der Überzeugung, der unerschütterlichen Erkenntnis, dass Geld die Lanze ist, nicht aber der Heilige Gral.
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Rohstoffe -
Der attraktivste Markt der Welt

Jim Rogers

Jim Rogers ist eine Legende der Wall Street. Seit Uber 30
Jahren tradet der Borsenprofi so erfolgreich wie kaumein
anderer. Er kennt sich in den weltweiten Finanzmérkten
aus und sieht die Trends der Zukunft, bevor andere sie
entdecken. Den nachsten Bullenmarkt hat er bereits aus-
gemacht: Rohstoffe. Ob Gold, Zucker, Kaffee oder Nickel -
jeder Rohstoff ist fur Investoren und Trader interessant.
Jim Rogers vermitteltin diesem Buch die Grundlagen des
Rohstoffhandels. DabeiflieBenseine Erfahrungenaus zwei
Weltreisen und aus 30 Jahren professionellen Tradings
ein. Das Wesentliche zum Thema Rohstoffe — in einem
unglaublich unterhaltsamen Buch.
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Investieren in China? Dafur gibt es besonders heute gute
Griinde: Die Volkswirtschaft Chinas bietet nicht nur einen
Markt von 1,3 Milliarden Konsumenten, sondern besticht
auchdurchWachstumsraten, vondenendie meisten Lan-
der nurtrdumen kdnnen. Unterst(tzt wird dies durch den
Umstand, dass China versucht, die Investitionsbereitschaft
auslandischer Firmen zu erhéhen. »Adventure Capitalist«
Jim Rogers ist der festen Uberzeugung, dass sich der chi-
nesische Boom noch tiber die nachsten Jahre hinweg
fortsetzen wird. Deshalb hat er seinen Lebensmittelpunkt
bereits in das Reich der Mitte verlegt. Sein Buch ist kein
Katalog heiRer Tipps, es gibt vielmehr einen Uberblick
dartiber, was geschaftlich in China abléuft. Der Leser
bekommt hier einen detaillierten Einblick in die Moglich-
keiten, die dieses Land jedem Anleger bietet.
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Jim Rogers

Jim Rogers hat seine Leser schon in vielen Werken an
seinem spannenden Leben als Investor und Spekulant,
aberauchalsWeltenbummlerteilhaben lassen.Seinneues
Buch handelt weder von Rohstoffmarkten oder Borsener-
folgen noch von seinen Abenteuern als Motorradfahrer
in Sibirien. Es sind die Quintessenzen seiner Lebenserfah-
rung, die - typisch Jim Rogers - zu einem groBen Teil
Investmentregelnsind. Denn finanzieller Erfolg und mate-
rielle Sicherheit sind die Basis flr ein gelungenes, gliick-
liches und zufriedenes Leben. Eine Hommage, eine Dank-
sagunganseine Familie, humorvoll, kurzweiligund unter-
haltsam geschrieben, von der auch alle anderen fir ihren
Lebensweg wichtige Regeln mitnehmen kénnen.

Jim Rogers - Bestellerautor van »Rofstofex und »ivesteren i Chinae

Investmentregeln
fiirs Leben

106 Seiten | Hardcover mit Schutzumschlag | 9,99 € (D) | ISBN 978-3-89879-481-7
Mehr Informationen zu Tradingthemen finden Sie unter www.portfoliojournal.de





OEBPS/Images/cover.jpeg
JIM ROGERS

Die WaII Street ist
auch nur eine Strafde

Lektionen eines Investment-Rebellen

FBV





