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AKTIEN AUS
UBERZEUGUNG

Ein bizarrer Borsenjahrgang 2020

Das Bodrsenjahr 2020 endete so, wie es begonnen hatte, mit einer freundlichen Stim-
mung. Aber die Periode zwischen Anfang und Ende hatte es wabhrlich in sich. Eine Virus
-Epidemie, die in China ihren Ursprung nahm, breitete sich rasch zur Pandemie aus und
sorgte fur einen Konjunktureinbruch samt Bdrsencrash. Die Abwahl Donald Trumps
geht wahrscheinlich auf das COVID-19 Konto. Gleiches gilt mdglicherweise fur den in
letzter Minute zustande gekommenen Brexit-Handelsvertrag. Immerhin eine Erinnerung
daran, dass die Teilnahme GroRRbritanniens an der Europaischen Union von Anfang an

eine Mesalliance war.

Wer hatte aber gedacht, dass in
einem solchen Krisenjahr etliche
Borsen auf Rekordjagd gehen?
Besonders die grolRen Lander ver-
zeichneten im Jahr 2020 Kursge-
winne. In China, Japan und den
USA kam es sogar zu kraftigen
Aufschlagen. Den Vogel schoss
der technologielastige Nasdaq
Index ab, indem er um nicht we-
niger als 43% anstieg. Dahinter
reiht sich Chinas CSI 300 Index
mit einem Zuwachs von dber
27% ein. Es folgt der japanische
Nikkei Index, der immerhin gut
16% zulegen konnte. Freilich
Uberzeichnet die antiquierte Ge-
wichtungsformel des Nikkei die
positive Entwicklung. Der moder-
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ner gestaltete TOPIX Index legte
nur um knapp 5% zu. Weniger
erfreulich ging es in Hong Kong
und Singapur zu, wo die flhren-
den Aktienindizes Verluste auf-
wiesen. Auch die europaischen
Aktienindizes zeigen einen
schwacheren Verlauf an, wobei
der deutsche Aktienindex DAX
positiv heraussticht. GroRbritanni-
en, Frankreich, Spanien und Ita-
lien meldeten mitunter erhebliche
Kursrtickgange. Im Ganzen steht
ein aulderst heterogenes Borsen-
jahr zu Buche. Unter den Sekto-
ren ragen Technologieaktien posi-
tiv hervor, wahrend Energietitel,
Fluglinien und Tourismusaktien zu
den Verlierern zahlen.

Nachgerade wild ging es an den
Energiebdrsen zu. Welche tempo-
raren Ausschlage an Borsen mog-
lich sind, konnte man am Termin-
markt fir Rohol beobachten, wo
im Marz kurzzeitig sogar negative
Preise flr das schwarze Gold auf-
gerufen wurden. Per Saldo verlor
die Nordseesorte Brent im Jah-
resverlauf gut ein FUnftel ihres
Wertes. Ganzlich anders sah es
beim Erdgas aus, dessen Anteil
als Primarenergietrager seit Jah-
ren tendenziell wachst. Unter
starken Schwankungen legte Erd-
gas vor allem in Europa um bis zu
80% zu. Die Verbraucher werden
dies im Winter zu spuren bekom-
men. Insgesamt aber zeigten sich



die Rohstoffmarkte erstaunlich
robust, was im Prinzip mit der
raschen Erholung der chinesi-
schen Volkswirtschaft zusam-
menhangt. Vor allem Metalle
konnten sich positiv in Szene set-
zen.

Manche Kommentatoren verwei-
sen auf eine Emanzipation der
Borsenkurse vom makrodkonomi-
schen Entwicklungspfad. Bedenkt
man aber die ultra-expansive
Geldpolitik  der  Notenbanken,
dann sind die positiven Kursver-
laufe bei Sachwerten durchaus
nachvollziehbar, obwohl| sie im
Einzelfall Uberzogen erscheinen
maogen. An der Preisentwicklung
fir Wohnimmobilien lasst sich
dieser Trend ebenfalls ablesen.
Experten sprechen in diesem Zu-
sammenhang von Vermdogens-
werteinflation. Der Vollstandigkeit
halber ist aber noch zu erwahnen,
dass auch Staatsanleihen aber-
mals eine positive Wertentwick-
lung aufweisen konnten. Dieser
Markt befindet sich seit mehr als
drei Jahrzehnten in einer Perma-

Hausse. Ausfallrisiken sind bei
Staatsanleihen inzwischen aus
dem Handelsvokabular ver-
schwunden. Ohne Zweifel findet
letztere, ahistorische Entwicklung
ihren Ursprung in der grofRen Fi-
nanzkrise der Jahre 2007ff.

Gleichwohl dréangt sich der Ein-
druck auf, dass die Bdrsen auch
diesmal — wie es ihrem Wesen
entspricht — nicht ohne Ubertrei-
bungen nach Oben wie nach Un-
ten auskommen. Die sensationel-
le Kursentwicklung des Elektroau-
tobauers Tesla mag das Gesicht
einer solchen Ubertreibung sein.
Die Kalifornier haben mittlerweile
einen hoheren Bodrsenwert als
alle anderen groRen Autoherstel-
ler zusammen. Weitere Beispiele
aus dem Uberbeliebten Technolo-
gie- und Wasserstoffbereich lie-
Ren sich anfligen.

Ungeachtet der jahrlichen, monat-
lichen und taglichen Schwankun-
gen war den Grindern der LOYS
AG klar, dass langfristiger Vermo-
gensaufbau fir die allermeisten

Menschen nur durch Teilnahme
am Aktienmarkt mdglich ist. Da-
her haben wir uns — aller Volatili-
tét zum Trotz — als reinrassiges
Aktienhaus positioniert. Zum Jah-
resauftakt geht nun der LOYS
Premium Deutschland an den
Start. Das Fondsmanagement
erwartet, dass die Normalisierung
des Welthandels gerade der deut-
schen Wirtschaft als Exportnation
Rickenwind im Jahr 2021 ver-
schaffen sollte.
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