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AKTIEN AUS
UBERZEUGUNG

Borsen durch Zinsangste belastet

Ein Gespenst geht um an den Borsen, kdnnte man in Anlehnung an das berihmte kom-
munistische Manifest von Karl Marx texten. Es geht aber nicht um das Gespenst des
Kommunismus, wie bei Marx, sondern um eine "Zinswende’".

Dabei muss man sich vor Augen
halten, dass die Zinsen flr ameri-
kanische Staatsanleihen seit fast
vierzig Jahren gefallen sind. Well
die Vereinigten Staaten mit ihrem
riesigen Finanzmarkt der Nord-
stern fur den Rest der Kapital-
marktwelt sind, spielen die Zins-
entwicklungen in der Weltleitnati-
on auch in Europa eine zentrale
Rolle. Folgerichtig stiegen auch in
Deutschland und Europa die Ren-
diten von Staatsanleihen zwi-
schenzeitlich an. Wie zu erwarten
haben die Notenbanken signali-
siert, einem Zinsanstieg entge-
genwirken zu wollen.

An den Aktienmarkten wurden
die Kursverluste des Bondmark-
tes sensibel registriert. Denn der
traditionelle Zusammenhang zwi-
schen Anleihen und Aktien ist
nach wie vor gultig: Hohere Zin-
sen sind cet. par. Gift fir den Ak-
tienmarkt, wahrend fallende Zins-

raten ein Labsal fir ihn darstellen.
Ohne Zweifel ist ein relevanter
Anteil der fulminanten Aktien-
hausse seit Marz 2009 den ag-
gressiven Zinssenkungspolitiken
der Notenbanken zu verdanken
gewesen.

Die zu beobachtenden Kursver-
luste bei Anleihen entbehren kei-
neswegs einer nachvollziehbaren
Logik. Tatsachlich verdichteten
sich zuletzt erste Inflationssor-
gen. Kraftig anziehende Rohstoff-
preise, knappe Logistikkapazité-
ten, Engpasse bei Chips fur die
Autoindustrie und Lieferkettendis-
ruptionen beginstigen die Preis-
erhdhungsspielrdume  vieler Un-
ternehmen. Das soeben in
Deutschland geplante ‘Liefer-
kettengesetz” wird sein Ubriges
tun. Gestiegene Steuern und Ab-
gaben wie z.B. auf Energie sor-
gen fur zusatzlichen Preisauftrieb.
Was fur die GuUutermarkte gilt,

konnte man auf den Markten fur
Vermobgensanlagen bereits seit
Jahren beobachten. Dort kam es
vor allem bei Zinspapieren, Immo-
bilien und in manchen Sektoren
auch bei Aktien zu enormen und
oft Ubertriebenen Preissteigerun-
gen.

Ungeachtet dessen gilt das Wort
von der alternativiosen Aktienan-
lage nach wie vor. Nur ist dabei
darauf zu achten, in der Aktiense-
lektion einen Bogen um Uberbe-
liebte Papiere zu machen. Gewiss
finden sich im Internet- und Soft-
waresektor ebenso einige Bei-
spiele flr Uberteuerte Titel wie
auch im Bereich der Elektrofahr-
zeuge und der Wasserstofftech-
nik. Es mag zwar verlockend sein,
dem rosigen Narrativ solcher
Branchen Glauben zu schenken,
aber ohne einen grundlichen Blick
auf die Zahlen waére es tollkihn,
sein Geld darauf zu setzen. Altere



Borsianer werden sich noch erin-
nern, wie etwa die kihnen Trau-
me des Neuen Marktes bzw. der
Dot.com-Welle weiland zerstoben
sind.

Vor dem beschriebenen Hinter-
grund lieferten die sieben LOYS
Fonds im Februar ein |0bliches
Kontrastprogramm ab. Alle Fonds
vermochten im Februar erfreuli-
che Nettowertentwicklungen zu

zeitigen. Dabei wusste sich unser
jungster Fonds, der erst zum Jah-
resbeginn aufgelegte LOYS Pre-
mium Deutschland, schon wieder
die Krone der Wertentwicklung
aufzusetzen. Die seit dem Start
aufgelaufene Performance be-
tragt zum Ultimo Februar nicht
weniger als 17%.
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