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AKTIEN AUS
UBERZEUGUNG

Nasdaq zieht von dannen

Ein kraftiges Ausrufungszeichen setzte zuletzt der Nasdag-Index. Ungeachtet der
prachtigen Vorjahreswertentwicklung zeigte das amerikanische Technologiebarome-
ter seit Jahresanfang satte Dynamik. Bereits nach wenigen Wochen liegt der belieb-
te Index bereits mehrere Prozentpunkte vorne.

Neben ersten robusten Quar-
talszahlen wie z.B. von Netflix
und Intel treibt auch die Er-
kenntnis die Kurse an, dass
Zinsanlagen auf absehbare
Zeit hin keine sinnvolle Alter-
native sind - und dies obwohl
in den Vereinigten Staaten
noch positive Habenzinsen
existieren. Freilich verschwin-
det dieser Eindruck, sobald
man auf Realzinsen blickt,
denn nach Inflation gibt es
auch in Ubersee mit Zinsanla-
gen kaum einen Blumentopf
ZU gewinnen.

Hinzu kommen noch andere
Grinde: Mehr und mehr gel-
ten die Schwergewichte der
Nasdaqg als ,sichere Hafen'.
Apple, Google, Facebook o-
der Amazon gelten mittler-
weile als so dominant, dass
man sich Gefahrdungen ihrer
Marktposition kaum noch vor-
stellen kann. Die Begrindun-
gen liegen auf der Hand und
klingen plausibel. In der Platt-
formwirtschaft gelingt es den
dominanten Spielern, quasi
monopolartige Positionen ein-
zunehmen. Und die Staaten
sind zu schwach bzw. unwil-
lig, dagegen im Rahmen ihrer
Kartellpolitik vorzugehen. Au-
Rerdem handelt es sich Uber-
wiegend um Geschafte mit

recht geringer Kapitalbin-
dung, so dass ungewodhnlich
hohe Margen auch zu starken
Cash Flows flhren.

Daher ist es kein Zufall, dass
Apple, Google, Microsoft und
Facebook riesige Geldmarkt-
konten unterhalten und zu-
dem standig Aktienrickkaufe
vornehmen. Ubrigens spielen
dabei die Preise fir die zu-
rickgekauften Aktien schein-
bar keine weitere Rolle. Ge-
kauft wird unabhangig vom
Preis. Das mag zwar okono-
misch ausgerichteten Gemu-
tern bizarr vorkommen, ent-
spricht aber dem aktuellen
Zeitgeist.

Zu den spektakularsten Ent-
wicklungen an der Nasdaqg

zahlt der jingste Aufschwung
der Tesla-Aktie. Inzwischen
ist der Autobauer an der Bor-
se mehr wert als BMW und
Daimler zusammen. Die Er-
folgsgeschichte von Tesla
ware ohne die Borse nicht
vorstellbar, denn ohne hohe
Borsenkurse und damit leich-
tem Zugang zu Eigenkapital
liel3e sich das kapitalintensive
Automobilgeschéaft nicht vor-
stellen. Ahnlich war es vor
Jahren bei Amazon, die ihrer-
seits die vielen defizitaren
Jahre Uberstehen konnten,
weil die Finanzierung Uber die
Bdorse nicht versiegte. Daran
sieht man, wie forderlich eine
starke Borsenkultur fur die
Wirtschaft ist. |hren klarsten
Beleg findet eine starke Bor-
senkultur in der Vermogens-
statistik der Burger. FUr den
hohen amerikanischen mate-
riellen Wohlstand ist nicht zu-
letzt die Wall Street verant-
wortlich.

Beim Blick auf die Vermo-
gensstatistiken kdnnen wir
Deutsche nur staunen. Rea-
listische Chancen zu den
zehn wohlhabendsten Lan-
dern der Welt beim durch-
schnittlichen (besser noch
Median) Geldvermoégen zu
gehdren, bestehen nicht. Da-
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fUr ist die jahrzehntelang ge- auch daran ablesen, dass we- Aus Chicago

hegte Sachwertfeindlichkeit
verantwortlich. Nachbarlander
wie die Schweiz oder die Nie-
derlande sind bereits weit
enteilt.

Es ist ein historischer Fehler
der deutschen Politik, die Zu-
sammenhange von  Borse,
Wirtschaft und Wohlstand
verkannt zu haben. Wie trau-
rig es um die Aktienkultur
hierzulande steht, lasst sich

der die Bundeskanzlerin noch
der Wirtschaftsminister, noch
weniger der Finanzminister
und schon gar nicht der Bun-
desprasident Uber das Thema
JAktienkultur’ 6ffentlich spre-
chen. In diesem Lichte bese-
hen, wirken zirkulierende
Hoffnungen, der anstehende
Brexit werde Frankfurt zum
Kapitalmarktplatz Nummer
eins in Europa machen, wie
eine Phantasmagorie.
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