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Sommerrally an den Aktienborsen

Zur Uberraschung vieler Marktteilnehmer und Analysten schalteten
die Aktienmarkte im Juli auf Haussemodus um. Anstatt sich allzu lan-
ge mit dem Brexit aus dem Juni aufzuhalten, gab es an den Borsen

kraftige Kurszuwachse.

Aktien aus dem Vereinigten Ko-
nigreich setzten sich zuletzt an
die Spitze der Borsenkarawane
und flhren das Feld der Weltbor-
sen nunmehr an, sofern man die
Veranderungen seit Jahresanfang
heranzieht. Zur Begrindung lasst
sich vernehmen, dass die um gut
10 Prozent abgestlrzte Landes-
wahrung Pfund die Exportchan-
cen vieler international ausgerich-
teter Unternehmen auf der Insel
erhoht. Ferner wird mit einer
deutlichen Absenkung der Leitzin-

sen durch die Bank von England
gerechnet. Apropos Zinsen; die
Hauptbotschaft des Brexit an die
Markte besteht in der verfestig-
ten Notwendigkeit von dauerhaft
negativen Realzinsen. Es ist die
Entwicklung hin zu immer niedri-
geren Zinsen, welche im Jahr
2008, dem Kulminationspunkt der
amerikanischen  Subprime-Krise,
begann und seither stets zu neu-
en Tiefstdnden bei den Anleiher-
enditen geflihrt hat. Dies gilt kei-
neswegs nur flr Staatsanleihen,

denn die Europaische Zentralbank
kauft inzwischen auch Anleihen
von Unternehmen auf.

Gegeniber diesem seit Jahren
dominanten Trend rlicken andere
okonomische oder politische Kri-
sen in den Hintergrund. Was sich
etwa beim Brexit allzu deutlich
offenbarte, wurde auch wahrend
der jungsten Ereignisse in der
Tarkei bestatigt. An den Finanz-
markten wurden die Gleichschal-
tungs- und Ermachtigungsbemu-



Dr. Christoph Bruns

Ufuk Boydak

Entwicklung des FTSE 100 seit 2016

hungen Ankaras bestenfalls mit
einem gelangweilten Achselzu-
cken quittiert. Die Europaische
Union sieht Uberdies keinen An-
lass, die Beitrittsgesprache mit
der Turkei nicht fortzusetzen.

Getauscht sahen sich auch jene
Marktauguren, die ein Wiederauf-
flammen der Bankenkrise etwa
durch eine Insolvenz italienischer
Kreditinstitute erwarteten. Abge-
sehen von den vielstimmigen Ver-
sicherungen italienischer Politiker,
dass lItalien gut Uber die Runden
komme, steht die EZB bereit, al-
les Notwendige zu unternehmen,
um es nicht zu einer erneuten
Bankenkrise kommen zu lassen.
Die von der EZB jingst durchge-
fihrten , Stresstests” der Banken
in der Eurozone zeigten dann
auch Uberwiegend einen gesun-
den Zustand der Branche an,
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wenn man von einigen wenigen
Ausnahmen einmal absieht. Da-
bei fiel jedoch der beklagenswer-
te Zustand deutscher Grof3ban-
ken auf. Von den glorreichen Zei-
ten alter Tage haben sich Deut-
sche Bank und Commerzbank
weit entfernt.

Géanzlich ohne Einfluss auf den
Borsenverlauf  gerierten  sich
schlieRlich noch die sich haufen-
den Attentate bzw. Terrorakte,
die zuletzt die Ortsnamen Nizza,
Mdunchen, Ansbach usw. trugen.
Tatsachlich orientierten sich die
Aktienmarkte starker an den Un-
ternehmenszahlen des zweiten
Quartals als an Makronachrichten.
Ein an sich begriRenswerter
Trend, dem man eine dauerhafte
Zukunft winschen mochte. Den
LOYS-Aktienfonds kam diese Ent-
wicklung sehr zustatten, denn sie

konnten in diesem Umfeld zuletzt
signifikante Wertzuwachse ver-
zeichnen.

Auffallig waren im Juli zudem
zwei Ubernahmen, die moglicher-
weise eine grolRere Entwicklung
andeuten. Der japanische Techno-
logiekonzern  Softbank  erwarb
den Chiphersteller ARM in Grol3-
britannien und Komatsu kaufte
mit Joy Global ein amerikanisches
Unternehmen, welches Maschi-
nen flr die Bergbaubranche her-
stellt. Sollten japanische Unter-
nehmen also zunehmend willens
sein, ihre starken Unternehmens-
bilanzen aktiv einzusetzen, dann
durfte dies die Wertschatzung der
Aktien aus dem Land der aufge-
henden Sonne deutlich erhéhen.
Fur die LOYS-Fonds ware das ei-
ne begrilRenswerte Entwicklung,
denn Dividendentitel aus Nippon
sind dort Ubergewichtet.
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