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Jahrhundertrally bei Megatech-Aktien

Von der zwischenzeitlichen Corona-Hysterie haben sich die Megatech-Aktien nicht
lange ins Bockshorn jagen lassen. Zwar mussten sie ihre seit Jahren anhaltende Auf-
wartsfahrt far einige Wochen unterbrechen, dafir aber steigen sie seit Mitte April
mit Verve an. Seit Jahresanfang hat der Nasdag-Index bereits knapp 20% auf der
Uhr. Die grolRen Internet-Unternehmen Google, Facebook, Amazon, Apple und Net-
flix gehoren einmal mehr zu den grol3en Gewinnern. Aber auch Microsoft, Paypal,
Gilead, Thermo Fisher und viele andere wissen zu glanzen.

,Momentum’ und ,Relative
Starke'-Strategien gewinnen
angesichts der Erfolge der
letzten Jahre stets neue An-
hanger. Gleiches gilt fur die
Charttechnik, die im Kern auf
eine Fortsetzung von beste-
henden Trends setzt. Selbst
professionelle Anleger
schwenken um, pfeifen auf
Bewertungen und geben trot-
zig zum Besten, es handele
sich bei den genannten Su-
peraktien bei rechtem Lichte
betrachtet nachgerade um
Value-Aktien.

So ist etwa alles eine Frage
der Definition? Klar ist jeden-
falls, dass der Nestor erfolg-
reichen |Investierens — War-
ren Buffett — inzwischen nur
milde belachelt wird. Dessen
jungster Zukauf von Erd-
gastanks und Pipelines wur-
de tendenziell mit runzelnder
Stirn vermerkt. Wie bereits
zum Ende der neunziger Jah-
re des letzten Jahrhunderts
heil3t es mehr oder minder
unverhohlen, das Orakel von
Omaha verstehe die neue In-
vestmentwelt nicht mehr.
Nun ja, die Investmentlegen-
de aus Nebraska wird es ver-

schmerzen, schliefdlich ist es
nicht das erste Mal, dass sein
Anlagestil an Popularitat ver-
liert. Freilich muss sich jetzt
zeigen, ob sein Diktum noch
Bestand hat, demzufolge die
Borsenkurse die Wirtschaft
nicht dauerhaft weit hinter
sich lassen konnen. Bei dem

Autobauer Tesla scheint das
aber der Fall zu sein. Der mit
Abstand wertvollste Fahr-
zeughersteller der Welt befin-
det sich auf der Uberholspur
und konnte Iim bisherigen
Jahresverlauf  bereits um
mehr als 300% zulegen. Im
Ubrigen gibt es aber durch-
aus Uberzeugende Grinde fir

die Erholungstendenzen der
grolRen Aktienindizes.

Erstens pumpen die Noten-
banken ohne Begrenzung Li-
quiditat in den Markt. Well
aber Zinsanlagen angesichts
der Niedrigzinspolitik eben
dieser Notenbanken vollig un-
attraktiv sind, findet ein nicht
geringer Teil des gedruckten
Geldes den Weg in die liqui-
den Technologieaktien.

/weitens sorgt der seit Jah-
ren beobachtbare ETF-Trend
daflr, dass Gelder ohne wei-
tere Analyse in die grol3en
Indexfonds  flieRen. Eine
selbsterflillende  Prophezei-
ung nimmt also ihren Lauf.

Drittens sind die meisten Ka-
pitalsammelstellen  unterin-
vestiert in Aktien. Daflur ge-
ben sie gerne regulatorische
Grinde an. Offenkundig ist
aber, dass die Asset Allokati-
on tendenziell in Richtung Ak-
tien geht und damit den
Markt befeuert.

Viertens wachst in Amerika
eine jUngere Generation von
Borsianern heran, die sehr
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internetaffin ist, mit Video-
spielen sozialisiert wurde und
gebuhrenfrei auf Handels-
plattformen wie Robin Hood
rege am Bodrsenhandel teil-
nimmt.

FUnftens besteht die Aussicht
auf Aktienkaufe durch die No-
tenbanken selber. \Wahrend
sich Fed und EZB auf diesem
Feld bisher zieren, sind die
Bank von Japan wund die
Schweizerische Nationalbank
hier schon wesentlich weiter.
Daran sieht man, dass die
Zentralbanken das Ende ihrer
Gelddruckméglichkeiten noch
keineswegs ausgeschopft ha-
ben.

Derweil erreichen uns aus der
Wirtschaft in diesen Tagen
eher erntchternde Meldun-
gen. Von einer V-férmigen
Wirtschaftserholung  haben
nahezu alle Auguren Abstand
genommen. Stattdessen wird
die grofste Kontraktion der
Wirtschaftsleistung seit der
grofden Depression bzw. seit
dem zweiten Weltkrieg er-
wartet. Von einer raschen
Rickkehr zum Status Quo an-
te spricht niemand mehr,
wohl aber von einer mehrjah-
rigen Rezession. Fur die Un-
ternehmensgewinne kann
das keine gute Botschaft
sein, wiewohl die Borse aktu-
ell darauf wettet, dass die

groRen Nasdag-Aktien dage-
gen weitgehend immun sein
werden. Das wird auch wich-
tig sein, um Kurs-Gewinn-
Verhaltnisse von 40 fur die-
ses Jahr und 30 fir 2021 zu
rechtfertigen. Auf die jetzt be-
ginnende Quartalsberichtssai-
son darf man sehr gespannt
sein.
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