A

LOYS

Capital

Kolumne

GENUINES
INVESTMENT

Amerikanische Aktien zeigen Rest der Welt die

Riicklichter

An der Wall Street setzt sich derzeit die jahrelange Hausse, die im Fruhjahr

2009 begann, beherzt fort.

Heute scheint es so, als habe der
Brexit lediglich fur ein zweitagi-
ges Durchatmen gesorgt, bevor
der marktbreite S&P 500 Index
sich zu neuen Hochststanden auf-
schwang. Der Rest der Borsen-
welt sieht der amerikanischen
Kursrally mit Erstaunen zu, denn
man hatte sich schon in seinem
Grundpessimismus fest
richtet.

einge-

Nach amerikanischer Lesart ist
der Brexit ein weiterer Beleg flr
das Siechtum Europas. Zwar
herrscht von Boston bis San
die
zwar stolze aber doch unkluge

Diego Kopfschutteln dber

Entscheidung der Briten, aus der
EU auszutreten. Jedoch verstarkt
dieser Schritt den Eindruck einer
fortgesetzten Kakophonie und
Dekadenz, den man sich im Land
der unbeschrankten Moglichkei-
ten von Europa gemacht hat. Hin-
zu kommt, dass man kaum fas-
sen kann, wie David Cameron so
téricht konnte, EU-

Referendum anzuberaumen. Ins-

sein ein

gesamt sieht man Cameron als
Teil einer Gruppe von Regieren-

den, die in den diplomatischen
Depeschen, die von Wikileaks
veroffentlicht wurden, als Wind-
beutel eingeschatzt wurden. Zu
den gleichen Reigen zahlen ehe-
malige Fuhrer wichtiger europai-
scher Staaten wie Prodi, Berlu-

sconi und Sarkozy. Auch Francois

Hollande, der dilettierende franzo-
sische Préasident, wird als absolu-
tes Leichtgewicht eingeschatzt.
Demgegenlber geht es Angela
Merkel schon besser, denn lhrem
Auftritt wird in Washington durch-
aus Respekt entgegengebracht.

Zwar wird hinter vorgehaltener
Hand Uber die Merkel'schen
Dummbheiten wie z.B. die dauer-
hafte Griechenlandrettung oder
die
sowie den Fllchtlingskurs gela-
chelt, im groRen Ganzen zollt
man aber der Uberwiegend sach-

ideologische Energiewende

lich ndchternen Art der Bunde-
kanzlerin Anerkennung. Es
kommt noch hinzu, dass die Ame-
rikaner von Merkel und der deut-
schen Politik genau wissen, dass
diese in Finanzmarktfragen in-
kompetent und uninteressiert ist.
Fur die USA kommt aber vieles
darauf an, die Dominanz auf den
Finanzmarkten auszubauen. Uber
diese Schiene gelingt es namlich
vorziglich aus den chronischen
Haushalts-", Handelsbilanz-, und
Leistungsbilanzdefiziten prachtige
Vermdgenszuwachse zu generie-
ren.

Demgegenuber ist man in
Deutschland unsagbar stolz auf
die permanenten Uberschiisse
auf diesen Gebieten. Ohne zu be-
merken, dass die Vermdgensbi-
lanz seit vielen Jahren zugunsten



der Amerikaner ausfallt, obwonhl
diese stets in der Defizitposition
befindlich sind.

Weltkonzerne wie Google, Ama-
zon und Tesla sind gar nicht vor-
stellbar ohne das Okosystem Fi-
nanzmarkt, welches in den USA
sehr gut entwickelt ist. In
Deutschland wundert sich etwa
der  Bundeswirtschaftsminister,
warum deutsche Unternehmens-
grinder, zumal in den neuen Wirt-
schaftssegmenten, im Zweifel
um amerikanisches Risikoeigen-
kapital bitten mussen. Die Kapital-
marktfeindlichkeit der deutschen
Politik habe eben ihren Preis in
gehorigen  Wohlstandsverlusten
und eine Anderung ist Uberhaupt

nicht zu erwarten.

Die Sommerrally an der Wall
Street verdankt sich ohne Zweifel
auch der Erkenntnis, dass mit
Zinserhohungen auf absehbare

Zeit in den USA nicht mehr zu
rechnen ist. Wie man an der ras-
sigen Fortsetzung der Jahrhun-
derthausse an den Bondmarkten
sehen kann, hat der Brexit an der
Zinsfront zu einer grofden Erleich-
terung gefiihrt. Mario Draghi, der
eifrige Prasident der Europai-
schen Zentralbank, steht Gewehr
bei Fulk, um ggf. zusatzliche geld-
politische Malinahmen zu ergrei-
fen. Nicht anders sieht es in Ja-
pan aus, wo mit einer ganzlich
neuen Welle an Stimulationen zu
rechnen ist. Und die armen Briten
werden wohl nicht umhin kom-
men, ihre strauchelnde Wirtschaft
durch niedrigere Zinsen und Steu-

ern anzuregen.

Damit bleibt aber das Hauptargu-
ment fUr die verstarkte Aktienge-
wichtung bestehen, denn es gibt
derzeit keine sinnvollen finanz-
wirtschaftlichen Alternativen zur
die

Eigenkapitalanlage. Denn

Freunde des Immobilieninvest-
ments mussten zuletzt einen her-
ben Dampfer hinnehmen, als
namlich die britische Immobilien-
fondsindustrie die Rlcknahme

von Fondsanteilen kurzerhand
aussetzte. Deutsche Anleger ha-
ben diesen Kasus vor Jahren be-
reits durchexerziert bekommen.
Der allgemeine Pessimismus be-
zUglich der Aktien, der freilich in
Europa und hier vor allem in
Deutschland besonders verbreitet
ist, bildet derwell

Nahrboden flUr weiter steigende

einen guten
Notierungen an den Weltbdrsen.
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