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Gespaltener Aktienmarkt

Selten haben sich die Borsen so heterogen gezeigt wie in diesem Jahr. Wahrend et-
wa der englische FTSE 100 Index Uber 25% im Minus liegt, galoppiert der Nasdaq
Index in New York mit plus 20% von einem Rekord zum anderen. Spaniens IBEX 35
liegt fast zweiunddreilRig Prozent unter Wasser wahrend Chinas CSI 300 mit einem
Plus von knapp 17% glanzt. Der DAX reiht sich mit einem Verlust von ca. 13% ir-
gendwo im Mittelfeld ein und Japans Nikkei Index liegt knapp unter der Nulllinie.

Was flr die Indizes gilt lasst
sich erst recht bei einzelnen
Aktien beobachten. Der spek-
takulare Absturz von Wire-
card endete im Totalverlust
der Anleger aber auch Tech-
nologie Blue Chips wie SAP
kamen zuletzt bose unter die
Rader. Auf der anderen Seite
des Spektrums stehen ameri-
kanische Zauberaktien, wie
z.B. Tesla, Peloton Interacti-
ve, Zoom Video, ZScaler etc.
Bei diesen Aktien preist der
Markt immense \Wachstums-
und Margenpotentiale ein.
Ob aber die genannten Titel
in der Lage sein werden,
Quasimonopole wie diejeni-
gen von Microsoft, Google
oder Facebook aufzubauen
muss sich erst noch zeigen.
Im Falle von Tesla ist das je-
denfalls hochst zweifelhaft,
zumal es an potenten Wett-
bewerbern nicht fehlt. Frei-
lich kdnnte man sich die Auf-
fassung zu eigen machen,
Tesla sei im Kern kein Auto-
mobilbauer sondern ein Inter-
netunternehmen und verdie-
ne daher viel hohere Bewer-
tungen als klassische Auto-
mobilisten. Aber auch Inter-
netunternehmen werden vor
dem Zorn der Anleger nicht

gefeit sein, sofern enttau-
schende Zahlenwerke vorge-
legt werden. So ist es zuletzt
der Twitter-Aktie ergangen,
nachdem Zahlen bezlglich
der taglichen Nutzer den Er-
wartungen der Analysten
nicht gerecht wurden.
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Uberhaupt ist die Fallhéhe bei
solchen Aktien besonders
grof3, die sich auldergewohn-
lich groflder Popularitat erfreu-
en. In diese Kategorie zahlt
auch die Grenke-Aktie, die
sich bislang nicht signifikant
von ihrem heftigen Absturz
erholen konnte.

Insgesamt zeigt sich, dass
sich die grofRen Internetunter-

nehmen operativ zunehmend
ins Gehege geraten. Zuletzt
hatte Apple angekindigt, ei-
ne Alternative zu der Google-
Suchmaschine zu entwickeln,
um seinerseits starker im
Werbemarkt Fufd zu fassen.
Diesbezlglich ist Amazon
schon weiter, denn die fur
das dritte Quartal ausgewie-
senen Werbeumsatze wuch-
sen stark und weisen mittler-
weile einen beachtlichen Um-
fang aus. Aber auch Amazon
ist nicht gegenltber neuen
Wettbewerbern gefeit. Die
Aktivitaten von Google und
Facebook im E-Commerce
sind ernst zu nehmen und
traditionelle Handelsunter-
nehmen vom Schlage einer
Walmart oder Target bauen
ihre Prasenz im E-Commerce
zUgig aus. Hinzu kommt die
kanadische Erfolgsgeschichte
mit Namen Shopify, die eben-

falls munter den E-
Commerce Marktplatz be-
spielt.

Spannung verspricht aber vor
allem das Video Streaming-
Segment, das seit Jahren von
Netflix erfolgreich vorange-
trieben wird. Der Netflix-
Erfolg fUhrte aber zum Eintritt
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von Amazon, Apple, Disney
und anderen in das Streaming
-Geschaft. Es bleibt abzuwar-
ten, ob der Wettbewerbspro-
zess allen Marktteilnehmern
dauerhaft hohe Margen be-
scheren wird. Blickt man auf
die Bdrsenbewertungen der
genannten Unternehmen,
dann sieht man, wie optimis-
tisch die Marktteilnehmer
diesbezlglich zu sein schei-
nen.

Borsenoptimismus war und
bleibt eine wankelmutige Er-
scheinung. Der Borsenzeit-
geist ist heute stramm auf
Internet und Digitalisierung
geburstet. Erfahrungsgemafd
liegt aber die Chance fur die
Zukunft oft dort, wo die
Scheinwerfer aktuell nicht hin
leuchten. Immerhin sind dort
die Bewertungen attraktiv.
Die Zahl der Stimmen nimmt
zu, die sagen, solche Borsen-

wahrheiten hatten heute kei-
ne Gultigkeit mehr. Warten
wir es einmal ab.
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