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Gamestop Revolution beendet

Immerhin, Gamestop geht als aufregende Anekdote in die an Geschichten reiche
Borsenhistorie ein. Zu einer Revolution der Kleinanleger gegen die Hedgefonds, wie
es in den Medien mit Vorliebe dargestellt wird, ist es nicht gekommen. Vielmehr hat
der Kursverlauf des defizitaren Videospiel-Handlers seinen erwartbaren Weg ge-

nommen.

Die Borsenkurse mogen zwar
durchaus nicht stets korrekt
(man spricht von ’‘markt-
effizient’) den Wert eines Un-
ternehmens reflektieren, aber
der Umkehrschluss, dass
namlich Kurs und Wert kaum
etwas miteinander zu tun ha-
ben, ist der gefahrlichere Irr-
tum. Die Borse mag zuweilen
einem Land mit vielen Irrgar-
ten ahneln; ein kollektives Ir-
renhaus ist sie aber nicht.
Dementsprechend  musste
auch dieser spekulative Ex-
zess ‘notgedrungen’, wie der
amerikanische Okonom John
Kenneth Galbraith vor vielen
Jahren Uber das Wesen der
Spekulation treffend schrieb,
auf einen Absturz hinauslau-
fen.

Beachtenswert ist in diesem
Fall einmal mehr die Rolle
des Internets. Dessen Reich-
weite und Geschwindigkeit
kann rasch zu grofen Bewe-
gungen und vor allem Her-
denverhalten flhren. Zwar
belegen die Breite und

Wucht einer Bewegung kei-
neswegs deren Richtigkeit,
sie kann aber dadurch zu ei-
nem Faktor mit Eigenleben
werden. Nirgendwo ist dies
deutlicher  geworden als
durch die Prasidentschaft Do-
nald Trumps, der ein Meister

in der Nutzung des Netzes zu
eigenen Zwecken war. Nach-
dem aber die grolRen Inter-
netgesellschaften ihm den
Zugang zu Netz verstellt ha-
ben, hdrt man nichts mehr
von ihm. Aber auch die inter-
pretierenden Medien tragen
das lhre zu solchen Aufmerk-

samkeitsanomalien bel, in-
dem sie durch schreierische
Wortwahl die Themen gerne
Uberhohen. Man denke etwa
an die StlUrmung des ameri-
kanischen Capitols, die als
Umsturzversuch verkauft
wurde. Bei genauem Beden-
ken erinnerte die Szenerie
eher an die Erstirmung des
Kolner Rathauses am 11.11.
durch eine verkleidete Nar-
rentruppe, denn an eine gut
organisierte Revolution moti-
vierter bewaffneter Aufstand-
ler.

André Kostolany, der 1999
verstorbene geistreiche Bor-
senspekulant, sah in der Gier
der Menschen, schnell und
ohne Arbeit viel Geld zu ma-
chen, als Triebfeder jedweder
Spekulation an. Ich setze hin-
zu, dass ein grofRer Optimis-
mus, wie er in der amerikani-
schen kulturellen DNA zu lie-
gen scheint, spekulatives
Verhalten zusatzlich beglns-
tigt. Hinzu kommt noch das-
jenige, was John Maynard
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Keynes “animal spirits” nennt,
namlich der spontane Drang,
bei einer Aufsehen erregen-
den Entwicklung selber aktiv
werden zu wollen, anstatt
sich ZurlUckhaltung aufzuerle-
gen.

Nun ist aber der eingetretene
Verlust der sicherste individu-
elle Schutz vor weiteren spe-
kulativen Abenteuern. Inso-
fern mag die Gamestop-
Spielerei fur viele junge Pri-
vatanleger eine lehrreiche

Episode sein. So sehr Mo-
mentum-getriebene prozykli-
sche Anlageansatze derzeit
an der Borse Konjunktur ha-
ben, so wahr ist aber auch,
dass im Laufe der Zeit Unter-
nehmen und deren Kurse
sich so entwickeln wie ein
Mensch und sein Schatten.
Es ist eben kein Zufall, dass
Apple das teuerste amerikani-
sche, SAP das wertvollste
deutsche und LVMH das
wertvollste franzdsische Un-
ternehmen ist.
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