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Risikoaversion kehrt zuriick

Nach Jahren spektakularer Kursentwicklungen ist Risikoaversion wieder starker an
den Finanzmarkten prasent. Zuletzt wurde der Markt fir KryptomUtnzen von zurlck-
kehrender Rationalitdt heimgesucht. Fragen nach der Substanz solcher virtueller
Minzen und nach ihrer grundsatzlichen Eignung als Geldanlagen werden inzwi-
schen gestellt. Wie immer bedurfte es dazu einer heftigen Marktkorrektur. Sie sorgt
erfahrungsgemal’ fur Ernldchterung bei den vormals Begeisterten und ermdglicht so
einen sachlicheren Blick auf den Anlagegenstand und sein Wesen.

Was die Kryptobranche der-
zeit erlebt, das hat der Markt
fur SPACs (Special Purpose
Acquisition Corporations) be-
reits hinter sich. Nach dem
Boom im Jahr 2021 ist es zu-
letzt ruhiger geworden im
vormals wilden SPAC-
Segment, zumal die amerika-
nische Bdrsenaufsicht
kinftig ein strengeres Auge
auf derartige Konstruktionen
werfen will. Immerhin: Die
Bdrsenhullen oft prominenter
Sponsoren haben per Zukauf
etliche Unternehmen ohne
die Ublichen Qualitatsprifun-
gen bei Neuemissionen an
die Bdrsen (vor allem Nas-
dag) gebracht. Fur Private-
Equity Gesellschaften hat
sich der SPAC als zusatzli-
ches Instrument ergeben, um
sich recht unkompliziert von
Beteiligungen zu trennen.

Zu denken ist etwa an den
Autohersteller Lucid Motors,
das FinTech-Unternehmen
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Sofi Technologie, den Kran-
kenversicherer Clover Health
oder die Weltraumtourismus-
gesellschaft Virgin Orbit. Mit
ihren Kursabstlrzen indizie-
ren die Aktien der genannten
Unternehmen den hastigen
Begeisterungsentzug, der
vielen SPACS mittlerweile
widerfahren ist.

Ahnlich den SPACs ist es
schlieRlich auch den soge-
nannten Meme-Aktien inzwi-
schen ergangen, die, getra-
gen von der Sympathie vieler

Privatanleger, einen bemer-
kenswerten Hohenflug erlebt
hatten. Diese Aktien wurden
inzwischen von der Schwer-
kraft ~ fundamentalékonomi-

scher Fakten geerdet.

Auch am Aktienmarkt far
etabliertere Unternehmen
werden die Anleger von neu-
er Tugendhaftigkeit ergriffen.
Es ist noch nicht allzu lange
her, dass die sog. FAANG-
Aktien nahezu Uber Wasser
laufen konnten. Inzwischen
hat aber ein allgemeines Auf-
wachen selbst bei diesen vor-
mals Uber jeden Zweifel erha-
benen Aktien fir z.T. emp-
findliche  Kursverluste ge-
sorgt. Wesentlich arger noch
verlief die Korrektur freilich
bei jenen Aktien aus dem
Technologiesektor, die auler
strammem Umsatzwachstum
kaum oder gar keinen Ge-
winn vorweisen koénnen. In
diesem Segment hatte der
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Aktienmarkt besonders kurio-
se Bluten getrieben. Nicht
wenige Titel aus diesem Seg-
ment mussten zuletzt finfzig
und mehr Prozent ihres vor-
maligen Kursniveaus abge-
ben. Zur Gruppe der Ge-
schundenen zahlen etwa Pe-
loton Interactive, Robin Hood
oder Zoom Communications.

Und wie steht es mit den An-
leihenmarkten? Ungeachtet
des historischen  Kursein-

bruchs bei langlaufenden An-
leihen ist fraglich, ob die An-
leger hier risikoscheu genug
sind. Denn angesichts stark
negativer Realzinsen und der
zunehmend wahrscheinlicher
werdenden Aussicht auf gro-
Re Paketverkaufe der Noten-
banken lie3en sich wesent-
lich héhere Zinsen flr ange-
messen halten.
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