AM AKTUELLEN RAND von Gert G. Wagner

Kapitalméirkte irren
immer wieder
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Professor Dr. Gert G. Wagner ist Vorstands-
mitglied des DIW Berlin.

Der Beitrag gibt die Meinung des Autors
wieder.

Es gibt ganz bestimmt Wichtigeres als eine Fuball-Welt-
meisterschaft. Und trotz Mord, Totschlag und Krieg

in vielen Teilen der Welt steht die FIFA-WM derzeit im
Mittelpunkt des Medieninteresses. Man kann den Eindruck
gewinnen, dass die Berichterstattung noch umfassender ist
als 2006, als das Turnier in Deutschland stattfand. Auch
das DIW Berlin hat sich diesem Hype nicht verschlossen
und zwei Analysen ganz unterschiedlicher Art veroffentlicht
(DIW Wochenbericht Nr. 23 und 24,/2014).

Erstere beschéaftigt sich mit den wirtschaftlichen Auswir-
kungen des WM-Spektakels auf Brasilien. Diese sind - wie
schon in Stidafrika - eher negativ zu bewerten (wahrend
sie 2006 in Deutschland immerhin nur belanglos waren).
Sportliche GroBereignisse erzielen keine Wachstumseffekte.
Und fiir ein Land wie Brasilien ist es schlicht tiberfliissig,
zwolf neue Stadien fiir viele Milliarden Euro iiber das Land
zu verteilen. WM-Stimmung kann auch durch Public Vie-
wing aufkommen, acht Stadien hatten es auch getan. Diese
Zuriickhaltung schlagt das DIW Berlin auch fiir kiinftige
FIFA-Weltmeisterschaften vor.

Die zweite DIW-Analyse zur WM prognostiziert - in Zusam-
menarbeit mit den Soziologen Jirgen Gerhards und Michael
Mutz von der FU Berlin und der Universitat Gottingen - den
Gewinner des Turniers. Eine derartige Prognose mag auf
den ersten Blick nichts mit der wirtschaftswissenschaft-
lichen Kernkompetenz des DIW Berlin gemein haben. Doch
die gewdhlte Methode - die »Weisheit der Vielen« - kdnnte
sogar fiir Konjunkturprognosen niitzlich sein. Auch wenn
nach dem sehr frithen Ausscheiden der spanischen Mann-
schaft derzeit nicht viel fir diesen Ansatz spricht.

Unsere WM-Prognose basiert auf der einfachen Uberle-
gung, dass die Spielstarke einer Mannschaft beziehungs-
weise eines Team-Kaders sich im Marktwert der Spieler,
das hei3t in einer monetaren Bewertung ihres »Human-
kapitalss, ausdriickt. Bei den FuBball-Weltmeisterschaften

2006 und 2010 konnten so der Uberraschungssieger
Italien und auch der erwartete Gewinner Spanien prognos-
tiziert werden. Nach den Marktwerten liegen nun wieder
die Spanier an der Spitze, gefolgt von der Mannschaft des
Deutschen FuBballbundes. Erst dann kommen Brasilien
und Argentinien. Die Schatzwerte der Marktwerte sind das
Kondensat der »Weisheit der Vielen«, namlich der FuBball-
interessierten, die auf dem Portal www.transfermarkt.de
agieren. Es ist dabei ziemlich gleichgiiltig, ob die so
ermittelten Marktwerte exakt der Realitdt entsprechen.
Fur die Prognose kommt es darauf an, dass in den Markt-
werten die aktuellen Spielstérken der Spieler auf einen
einheitlichen Nenner gebracht werden; namlich einen
monetdren Nenner, mit dem man einfach rechnen und
prognostizieren kann. Bei den letzten vier groBen Turnieren
gelang dies nahezu perfekt (EM und WM). Bei der WM
2006 lag hinsichtlich der Marktwerte Italien - mit dem
FuBball-Kenner damals nicht gerechnet hatten - mit vorne
und hat sich schlieBlich durchgesetzt! Klar ist aber auch:
Auch Kapitalméarkte kdnnen irren. Bereits die ersten beiden
Spiele der WM haben gezeigt, dass der »Kapitalwert« der
gealterten spanischen Spieler Giberschatzt wurde. Dies
geschieht ja bei Unternehmen auch des ofteren: Markt-
wert und Leistungsfahigkeit junger Enterpreneure sowie
die Innovationskraft alterer Unternehmen werden immer
wieder tiberschatzt. Und der FuBball-Markt ist noch nicht
so globalisiert, wie seine Protagonisten gerne Glauben ma-
chen. Die Marktwerte der Spieler von Costa Rica wurden
offensichtlich krass unterschatzt.

Da die Marktwerte der Spitzenteams diesmal enger zu-
sammen liegen als bei den letzten Turnieren gab es bei
Turnierbeginn vier Favoriten. Drei sind zum Zeitpunkt der
Drucklegung dieses Kommentars noch im Rennen. Aber bei
internationalen FuBball-Turnieren spielt neben der Tages-
form auch der unprognostizierbare Faktor Gliick eine groBe
Rolle, da im FuBball vergleichsweise wenige Tore pro Spiel
fallen. Genau deswegen schlagt unser Herz fir den FuBball.
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