LOYS

AKTIEN AUS
UBERZEUGUNG

Aktionismus vermeiden und Ruhe bewahren
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In Anbetracht der Kursentwicklungen der vergangenen \Wochen ist dies leichter ge-
sagt als getan. Allerdings ist gerade in solchen Zeiten ein kihler Kopf gefragt.

Der G20-Gipfel in Buenos Aires
Ende November war vor allem
angesichts der grof’en Spannun-
gen zwischen den GroBmachten
China und den USA im Vorfeld
mit hohen Erwartungen besetzt.
Die miundlichen Zusagen, eine
weitere Eskalation des Handels-
konfliktes fur 90 Tage auszuset-
zen, flhrten nur zu einer kurzwei-
ligen Erholung an den Aktien-
markten. Allgemein ist die Skep-
sis der Marktteilnehmer weiterhin
sehr hoch und der Abverkauf an
den globalen Aktienmarkten geht
erst einmal weiter. Die zweite
Jahreshaélfte 2018 ist gepragt von
Sorgen Uber die modgliche Ab-
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schwachung des globalen Welt-
wirtschaftswachstums. Diese
sind nicht durch die Handelskon-
flikte gepragt, sondern auch den
volatilen Bewegungen an den
Zins- und Rohstoffmarkten ge-
schuldet. Europa darf sich zudem
mit dem Brexit und dem italieni-
schen Haushalt arrangieren.

Die anhaltenden Ungewissheiten
im Kontext des globalen Zusam-
menspiels vor einer Verlangsa-
mung  der globalen Weltwirt-
schaft, bedingen eine antizipative
Abstrafung vieler konjunktursensi-
tiver Unternehmen. Die entspre-
chenden Titel mussten bereits

deutliche Rulckschlage hinneh-
men; ein fir Anleger spulrbares
Resultat der globalen politischen
Auseinandersetzungen. Hinzu-
kommt, dass die Markte derzeit
sehr sensitiv reagieren und jede
neue politische Bewegung sich
scheinbar augenblicklich in den
Entwicklungen an den Aktien-
markten niederschlagt. Diese
Sensitivitdt ist so weit ausge-
pragt, dass es zu einer vdlligen
Vernachlassigung von fundamen-
talen Bewertungen an den Ak-
tienmarkten gekommen ist.

Ein geordneter Austritt der Briten
aus der EU und eine Kompro-



missfindung im Streit um den italieni-
schen Haushalt wirden die Nerven
der europaischen Anleger wieder
beruhigen. Das Licht am Ende des
Tunnels ist schon zu sehen, erst
recht mit einer Annaherung der Pro-
tagonisten des Handelsstreits, den
USA und China. Insofern bieten Kor-
rekturphasen wie diese eine gute
Chance fir den langfristigen Vermo-
gensaufbau mit soliden Aktien -
wenn man sie denn nutzt.

Der Blick in die Glaskugel...

Den Blick in die Glaskugel, wann all
dies geschieht, wollen wir anderen
Uberlassen. In unruhigen Zeiten und
volatilen Aktienmérkten erscheint es
sinnvoller denn je, den Prinzipien des
echten Investierens treu zu bleiben
und an der sich bisher bewahrten
Investmentphilosophie zu orientie-
ren.

Wir sind daher flr die Zukunft trotz
aktueller Unsicherheiten insofern
optimistisch, als dass wir bei unserer

Aktienauswahl auf die wesentlichen
Kriterien Qualitat, Unterbewertung,
Streuung und Zeit setzen. Die Analy-
se der Unternehmen und der Kauf
unterbewerteter Qualitatstitel ermog-
licht es in ungewissen Zeiten Ruhe
zu bewahren. Diese Uberzeugung
mochten wir entschieden an unsere
Investoren weitergeben. Die Kursent-
wicklungen in den vergangenen Mo-
naten sind unschoén und nicht zufrie-
denstellend. Allerdings koénnen wir
diese nicht beeinflussen. Was wir
beeinflussen kénnen ist, sich an Ge-
schaftsmodellen zu beteiligen, die
Uber ein Quartal hinaus einen deutli-
chen Mehrwert generieren kdnnen.
Timing ist nachhaltig nicht maoglich
und Kaufzeitpunkte wirken ex post
falsch. Allerdings investiert LOYS
langfristig in Aktien aus Uberzeugung
und das aktuelle oder das néachste
Quartal sind hierbei nicht entschei-
dend flr die Beurteilung des Invest-
mentkasus — die wahrhaftigen Resul-
tate eines Investments zeigen sich
vielmehr erst nach einem fir Aktien-
anlagen adaquaten Zeitraum. Die

Attraktivitdt der Portefeuilles hat
deutlich zugenommen, da in der Kor-
rektur signifikante Fehler gemacht
werden. Es ist wichtiger denn je sich
an seinen Prinzipien festzuhalten. Mit
ein wenig Geduld normalisieren sich
die Entwicklungen dann wieder.
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