LOYS

AKTIEN AUS
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DAX in der Baisse
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Landlaufig gehen Bdrsianer von der Heuristik aus, dass ein Aktienmarkt, dessen Kur-
se um mindestens zwanzig Prozent gefallen sind, sich in einer Baisse, einem Baren-
markt, befindet. Fir den deutschen Leitindex DAX lasst sich sodann eine Baisse di-
agnostizieren, denn die Kurse der dreifdig im DAX enthaltenen Unternehmen ver-
zeichnen seit dem Hochststand vom 3. November 2017 bis zum 26. Oktober einen
Rdckgang um genau 20 Prozent.

Die Situation erinnert ein wenig
an das Jahr 2011, in welchem
angesichts der seinerzeitigen
Griechenland-Turbulenzen eben-
falls ein drastischer Rlckgang
deutscher Aktien zu verzeichnen
war. Selbstverstandlich ist die
Situation heute eine andere, denn
heute flhrt eine Serie von schwa-
chen Unternehmenszahlen ge-
paart mit Handelsstreitigkeiten,
daraus folgender konjunktureller
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AbkUhlung und der Gefahr stei-
gender US-Zinsen nebst einem
zunehmend erratischem politi-
schen Umfeld zu gesteigerter Un-
sicherheit an den Borsen. Oben-
drein gebéardet sich Italien unter
seiner neuen Regierung zuneh-
mend als ,enfant terrible” der
Familie der Europaischen Union.

Pessimismus ermoglicht attrak-
tive Kaufgelegenheiten am Akti-
enmarkt

Die Bodrsenkorrektur und vor al-
lem die Baisse erzeugen ein Um-
feld, welches den fruchtbarsten
Humus fir Aktienanalyse und -
selektion bietet. Interessant an
der Baisse ist vor allem der allge-
meine Pessimismus, der ihr her-
vorstechendes Merkmal ist. Und



wenngleich eine pessimistische
Stimmung in der Wirtschaft und
an den Finanzmarkten alles ande-
re als ein angenehmes Umfeld
ist, produziert ein solches Klima
immerhin attraktive Kaufgelegen-
heiten am Aktienmarkt.

In der gegenwartigen weltweiten
Aktienmarktkorrektur ist es kei-
neswegs anders. Nervose Anle-
ger, die klugerweise nie hatten
Aktien kaufen sollen, trennen sich
jetzt aus diffuser Angst von ihren
Positionen. Dabei wird nicht wei-
ter auf die Unternehmensent-
wicklung geschaut, sondern die
fallenden Kurse sind den meisten
Anlass genug, um zu verkaufen.

Solcherlei prozyklisches Verhal-
ten, man kann es auch als Her-
denmentalitat bezeichnen, ist seit
Anbeginn der Borsenhistorie fur
die meisten Akteure an der Borse
typisch. Gekauft wird, weil Aktien
gestiegen sind und verkauft wird,
weil Aktien gefallen sind. Den
auslésenden Impuls dazu liefern
nicht selten nichtige Nachrichten
wie etwa eine Unternehmens-

quartalsmeldung oder eine ge-
ringfligige Zinserhdhung durch
eine Notenbank.

Hohere Investitionsquoten

Stattdessen ist es sinnvoller, bei
Unternehmen, die qualitativ in
Frage kommen, den inneren Wert
der Aktie zu bestimmen. Erst
dann kann ein Urteil gefallt wer-
den, ob die jeweilige Aktie teuer
oder gunstig beziehungsweise
verkauft oder gekauft werden
sollte. Kaufe erfolgen dann unter
der Bedingung, dass die Aktien-
kurse einen mindestens dreilig-
prozentigen Abschlag zum vor-
sichtig ermittelten inneren Wert
aufweisen. Dieser tendenziell an-
tizyklische Ansatz ist der einzige
bewahrte Weg, langfristig Mehr-
wert fUr Anleger zu schaffen. Alle
wohlklingenden Versuche von
Markttiming oder Trendfolge sind
nachweisbar Uber langere Zeitrau-
me nicht erfolgreich.

Vor dem benannten Hintergrund
ist es nicht verwunderlich, dass
die Investitionsquoten aller funf

LOYS-Aktienfonds zuletzt hoch-
gesetzt wurden. Angesichts einer
Geldentwertungsrate von 2,2 Pro-
zent in der Eurozone im Oktober
2018 und vdllig unattraktiver Ha-
benzinsen bleibt die konservativ
betriebene Aktienanlage auf ab-
sehbare Zeit der beste Weg zu
langfristiger Geldvermodgensmeh-
rung.
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