LLOYS AKTIEN AUS
N UBERZEUGUNG

[ -

Im Marz jahrte sich der Borsenaufschwung zum zehnten Mal. Nachdem das amerikani-
sche Finanzsystem im Herbst 2008 vor dem Zusammenbruch stand, kam es zu drasti-
schen staatlichen Eingriffen in den Bankenmarkt. Hilfsfinanzierungsprogramme (TALF,
TARP, etc.) wurden in Amerika ins Leben gerufen und die Notenbank schritt zu radika-
len Zinssenkungen nebst einer Flutung des Kapitalmarktes mit billigem Geld. Giganti-
sche Anleiheaufkaufprogramme wurden unter dem Namen ,Quantitative Easing’ auf
den Weg gebracht.

In Europa sah die Situation kei-
neswegs besser aus, denn euro-
paische Banken waren im US-
Subprimemarkt stark engagiert
und hatten mit eigenen spekulati-
ven Immobilienblasen (Spanien,
Irland, etc.) zu kdmpfen. Viele In-
stitute mussten staatlich gerettet
werden, andere gingen schmah-
lich unter. Deutschland, das uber-
haupt keine Uberhdhten Immobi-
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lienpreise und zu hohe Beleihun-
gen mit Fremdkapital zu verzeich-
nen hatte, geriet gleichwohl mit-
ten in den Abwartsstrudel. Be-
sonders argerlich dabei war, dass
vor allem staatliche Landesban-
ken an vorderster Stelle der Zo-
ckereien gestanden hatten.
Aber im Gegensatz zum Borsen-
einbruch zu Beginn des neuen
Jahrtausends (Internet-Blase,

Neuer Markt, etc.) war die grofke
Finanzkrise keine Borsenkrise,
wiewoh! die Kurse kraftig unter
Druck gerieten. Vielmehr handel-
te es sich um eine klassische
Bankenkrise, die durch die enge
Verquickung zwischen Banken
und Staaten letztere mit in den
Orkus rissen. Wie sich zeigte,
war der Aktienmarkt im Gegen-
satz zu den Zinsmarkten stets



liguide. Das war und ist ein hohes
Gut. Anleger neigen dazu, Liquidi-
tdt nicht hinreichend hoch zu
wertschatzen.

Die drastischen Kursrickgange
des Jahres 2008 erwiesen sich
bei den meisten Aktien aulRerhalb
des Finanzsektors als Ubertrei-
bungen. Aktien neigen namlich
dazu, ahnlich einer Schafherde,
stets gemeinsam in eine Rich-
tung zu rennen; in diesem Fall
nach Siiden. Ubertreibungen sind
aber ein fester Kernbestandteil
des Aktienmarktes und nachdem
sich herausstellte, dass die Ban-
kenbranche vor einem Kollaps
bewahrt wurde, griffen Investo-
ren ab Marz 2009 an der Borse
wieder zu. Damit bewies die Bor-
se einmal mehr einen treffsiche-
ren Riecher flr den ab dem Jahr
2010 einsetzenden Konjunktur-
aufschwung. Dieser sollte sich als
langster  Wirtschaftsaufschwung

in der Wirtschaftsgeschichte er-
weisen; er halt bis heute an.

Unterbrochen wurde die Borsen-
hausse durch zwei Korrekturjahre,
namlich das Jahr 2011, als die
Griechenland-Krise kulminierte
und das Jahr 2018, in welchem
Zinserhohungsangste und ein
Nachlassen der Gewinndynamik
bei den marktanfihrenden
FAANG-Aktien die Runde mach-
ten.

LOYS-Investoren konnten an der
zehnjahrigen Bdrsenhausse
prachtig partizipieren. Der Um-
gang mit Krisen gehdrt beim
Fondsmanagement der LOYS AG
zu den hervorstechenden Qualita-
ten. Denn wie sich an der Borse
stets wieder zeigt, bleibt es wich-
tig, ein attraktives Verhaltnis von
Wert und Preis im Auge zu behal-
ten, unabhangig von launischen
Uberbeliebtheiten oder tempora-
ren Verschmahungen einzelner

Aktien. Eine Fondsmanagement-
kultur, die nicht permanent auf
das Jahresende blicken muss und
unabhangig von bilanziellen und
regulatorischen Sachzwangen
arbeiten darf, bringt Vorausset-
zungen mit, um auch die kom-
menden zehn Jahre zu guten Bor-
senjahrgangen fir LOYS-Anleger
werden zu lassen. Indes besteht
der Hauptunterschied zur Vergan-
genheit darin, dass es heute kei-
nen positiven Realzins mehr gibt.
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