@ www.theeuropean.de/rainer-heissmann/6984-gier-an-den-aktienmaerkten

Google.einfach ﬁ'l Google,.mehr "l Google, Detail ?l Google.erweitert ﬂTradesignal m]OPi-.ﬁ.dmin m P m GeVesto

GIER AN DEN AKTIENMARKTEN

Zeigt uns euer Geld

Euphorie fiithrt zur Blase. Die Vorstellung, dass dieses Mal alles anders kommt,
ist der wohl tenerste Irrglaube an der Borse. Der aktuelle Hype um
Unternehmen wie Foursquare und LinkedIn zeigt, dass wohl erst die Erfahrung
eines Crashes eine Riickkehr in die Realiét einleiten wird.

LinkedIn CEO Jeff Weiner dolkumentiert sein Werk
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Ende der goer-Jahre konnte man an der Birse alles kaufen, wo Internet draufstand.
Das schnelle Geld war garantiert. Aktien aus Birsengdngen kamen zu Mondpreizen
auf den Markt und verdoppelten sich oft schon am Ausgabetag. Birsianer traumten
damals davon, ,einmal im Leben*® eine Aktie wie EM.TV der Gebriider Haffa zu
kaufen.

Zur Erinnerung;: Die EM.TV-Aktie legte in der Spitze von umgerechnet 0,36 Euro
Ausgabepreis auf 120 Eure zu. Das Ende von EM.TV: Die Gebriider Haffa wurden
Jwegen unrichtizger Darstellung threr Unternehmensverhdlinizse® zu hohen
Geldstrafen verurteilt.
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The European

Gier an den Aktienmarkten

Zeigt uns euer Geld

Euphorie fuhrt zur Blase. Die Vorstellung, dass dieses Mal alles anders kommt, ist der wohl
teuerste Irrglaube an der Borse. Der aktuelle Hype um Unternehmen wie Foursquare und
LinkedIn zeigt, dass wohl erst die Erfahrung eines Crashes eine Rickkehr in die Realiat
einleiten wird.

LinkedIn CEQO Jeff Weiner dokumentiert sein Werk

Ende der 90er-Jahre konnte man an der Borse alles kaufen, wo Internet draufstand. Das
schnelle Geld war garantiert. Aktien aus Borsengangen kamen zu Mondpreisen auf den
Markt und verdoppelten sich oft schon am Ausgabetag. Borsianer traumten damals davon,
~einmal im Leben* eine Aktie wie EM.TV der Gebrtder Haffa zu kaufen.

Zur Erinnerung: Die EM.TV-AKktie legte in der Spitze von umgerechnet 0,36 Euro
Ausgabepreis auf 120 Euro zu. Das Ende von EM.TV: Die Gebrider Haffa wurden ,,wegen
unrichtiger Darstellung ihrer Unternehmensverhaltnisse” zu hohen Geldstrafen verurteilt.

Der damalige Aktienindex Neuer Markt, in dem die Internetpapiere notierten, stieg von etwa
500 Punkten innerhalb von 3 Jahren auf 9.694 Punkte.

Wer nicht mitmachte, wurde belachelt

Damals wurde man als Borsianer belachelt, wenn man nicht mitmachte. Und immerhin war
es schwierig, etwa 3 Jahre gegen den Strom zu schwimmen. Das bittere Ende der Mitlaufer
ist bekannt: Vom Marz 2000 bis zum Oktober 2002 pulverisierte sich der Neue Markt. Er
verlor rund 97 Prozent seines Wertes, viele Aktien waren ein Totalausfall. Nur einige wenige
Uberlebten. Und es zeigte sich, dass nur ganz wenige Borsianer zu den Gewinnern gehdrten.
Denn die meisten, die auf diesen Zug aufsprangen, waren gierig und blieben bis zum bitteren
Ende dabei.

Und nun also LinkedIn, Twitter, Xing, Skype, Facebook und Co.
(http://www.theeuropean.de/carlota-perez/68l4-keine-neue-dotcom-blase) Heute wird
argumentiert, sie nttzten die vollen Mdoglichkeiten des Web 2.0. Damals nutzten die
Unternehmen die vollen Mdglichkeiten des Web 1.0 aus. Ist Web 2.0 ein Qualitatsmerkmal?
Wer sagt, dass es nicht erst bei Web 5.0 zum Durchbruch kommt?

Man sagt uns, diese Revolution im Internet (http://www.theeuropean.de/debatte/767-social-
media) sei groBer als die Ende der 90er-Jahre. Ich sehe das genau andersherum: Die
grundsatzlichen Neuerungen gab es Ende der 90er-Jahre. Wenn man ein Sttick zurtickgehen
will, war die grundsatzliche Revolution der Informationsaustausch tiber Telefon mit Akustik-
Koppler in entsprechenden ,,Mailboxen“ der 80er-Jahre.



Show me the money

Der US-Investor hat eine simple Weisheit: ,,Show me the money“. Amazon, ein weltweiter
Marktfuhrer, kann diese schlissig beantworten. In den 90er-Jahren konnten das nur wenige
Unternehmen, die anderen hatten nur eine Fantasie. So geht es heute LinkedIn, Twitter,
Xing, Skype, Facebook. LinkedIn macht rund $250 Millionen Jahresumsatz. Die
Borsenbewertung liegt bei $8 Milliarden. Der weltweit erfolgreich agierende Konzern Amazon
kommt ,gerade mal*“ auf eine Marktkapitalisierung von etwas tber $90 Milliarden, also
elfmal so viel. Amazon hat aber alleine im letzten Quartal 2010 einen Gewinn gemacht, der
fast doppelt so hoch ist wie der von LinkedlIn.

Show me the money: Bei Amazon folgt ein klares Ja, bei LinkedIn ein ebenso klares Nein.

Realistisch betrachtet sieht es so aus: Der Ausgabekurs der Aktien fur LinkedIn wurde
zweimal erhoht. Er lag am oberen Ende der Preisspanne und war das, was Banker dem
Papier maximal zutrauten. Sie werden dabei nicht zimperlich vorgegangen sein. Trotzdem
legte die Aktie sofort von $45 auf Giber $120 zu.

Der Grund: Zocker, Gier und Euphorie liel3en die Anleger wieder blind zugreifen. Es stand ja
(wie Ende der 90er-Jahre) , Internet” drauf. Es gibt nur wenige Regeln, die an der Borse
sicher sind. Eine davon: Euphorie fuhrt zum Crash (http://www.theeuropean.de/ross-von-
burg/6108-investitionen-im-internet-markt) . Der Kreis schliel3t sich.

von Rainer Heilfmann (/rainer-heissmann) — 27.06.2011
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