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Japan fiihrt ebenfalls Negativzinsen ein

Ein schwacher und zugleich hektischer Borsenverlauf kennzeichnete
die Entwicklung der Finanzmarkte im Januar. Alte Sorgen, namentlich
das sich abschwachende Wirtschaftswachstum in China, spielten
wahrend der letzten vier Wochen eine wichtige Rolle.

Die bisherigen Versuche der Re-
gierung in Peking haben sich bis-
lang als untauglich erwiesen, die
Turbulenzen an den dortigen In-
landsbdrsen in Shanghai und
Shenzhen zu beruhigen. Die Ab-
wertung des chinesischen Yuan
schirt Angste vor unUberlegten
Handlungen im Reich der Mitte,
zumal China grofRer Halter ameri-
kanischer Staatsanleihen ist und
dort auf groRen Kursgewinne
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sitzt. Klar ist jedoch, dass es eine
deutliche Abwertung der chinesi-
schen Landeswéhrung gab und
die konjunkturellen Wachstumsra-
ten tendenziell und basisbedingt
etwas niedriger ausfallen werden

als in der Vergangenheit ge-
wohnt.
Unter den China-Sorgen litten

auch die Rohstoffmarkte erheb-

lich, denn die Volksrepublik ist
mittlerweile als grofRte Warenpro-
duktionsnation der Welt auch
wichtigster Rohstoffverbraucher.
Beim Rohol kam es zwischenzeit-
lich zu einem weiteren Kursver-
lust von 30 Prozent, bevor sich
das “schwarze Gold” zum Monats-
ende deutlich von seinen voran-
gegangenen Verlusten erholen
konnte. Es bedarf keiner Prophe-
tie, um zu mutmalRen, dass kein
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Olpreis-Entwicklung (Brent Crude Oil) 2014 bis 2016
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Olférderungsunternehmen der
westlichen Welt beim derzeitigen
Olpreis profitabel arbeiten kann.
Die stark rlcklaufigen Quartals-
zahlen bei Exxon, Royal Dutch,
Chevron, BP, Total, Eni, Statoil,
Occidental Petroleum und Cono-
co Philips etc. bestatigten dieses
Bild in den letzten Tagen ein-
drUcklich.

Andererseits ist der recht radikale
Absturz der Olpreise gewiss auch
eine Chance flr langfristige Anle-
ger, die darin eine sehr gute Gele-
genheit erblicken, kursverfallene
Olaktien in Zeiten eines allgemei-
nen Rohstoffpessimismus einzu-
sammeln. Und tatsachlich stellt
sich das Feld der Rohstoffunter-
nehmen heute einigermalen ge-
lautert dar. Denn die meisten
Rohstoffwerte blicken auf eine
steile Talfahrt in den letzten Mo-
naten zurdck. Zur gleichen Zeit ist
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die Nachfrageseite nach Rohstof-
fen eher stabil bis expansiv, so-
dass die zyklischen Anpassungen
in der naheren Zukunft zu positi-
ven Uberraschungen fihren kdnn-
ten.

Ungeachtet dessen fahren die
grofsen Notenbanken der Welt
fort, potentielle Gefahren flr die
Konjunktur eher auf der deflatio-
naren Seite zu sehen. Entspre-
chend bugsierte die japanische
Notenbank ihren Leitzins zuletzt
in ein negatives nominales Terri-
torium. Auch die Europdische
Zentralbank (EZB) hat deutlich
verlautbaren lassen, dass sie be-
reitsteht, zur Bekampfung der
gefthlt zu geringen Inflation wei-
tere MalRnahmen zu ergreifen.

In den kommenden Monaten
wird viel davon abhangen, ob die
US-Konjunktur sich nach mehre-

ren schwachen Monaten etwas
fangt. Der einstweilen milde Win-
ter mag zu einer besseren ge-
samtwirtschaftlichen Entwick-
lungstendenz beitragen. Anderer-
seits belasten der konfuse Wahl-
kampf und die Rezession in der
InvestitionsgUterindustrie die
Stimmung in Amerika. Auch auf
der Unternehmensseite gab es
zuletzt  eher  problematische
Wahrnehmungen, so etwa bei
den noch im letzten Jahr Uberbe-
liebten FANG-Aktien (Facebook,
Amazon, Netflix, Google). Man
muss etwa nur daran denken,
dass Apple angesichts der iPhone
-Sattigung und mangelinder Inno-
vationen inzwischen kein Wachs-
tum mehr vorweisen kann.

Auch lasst sich nicht leugnen,
dass die aktuelle Borsenkorrektur
inzwischen eine Eigendynamik
annimmt. Zittrige Anleger werden
die eingetretenen Kursverluste
zum Abschied von der Borse nut-
zen und so ggf. fur weiteren Kurs-
druck sorgen. Dennoch bleibt das
Hauptthema dieser Jahre die Ab-
schaffung positiver Habenzinsen.
Dies ist auch der Hauptgrund, wa-
rum das Aktienfondsmanage-
menthaus LOYS - ungeachtet der
derzeitigen Korrekturstimmung an
den Borsen - ein eher zuversichtli-
ches Aktienbild fur die kommen-
den Monate im Auge hat. LOYS
Anlegern wird daher empfohlen,
die zuletzt rdcklaufigen Kurse zu
Positionsaufstockungen zu nut-
zen.
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