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AKTIEN AUS
UBERZEUGUNG

Aktien und Risiko

Die Borsen der Welt befinden sich in einer langen Aufwartsphase. Kurz unterbrochen
von den Korrekturjahrgangen 2011 und 2018 schicken sie sich an, neue Rekorde zu er-
klimmen. Nicht wenige Experten sprechen von einer Jahrhunderthausse.

Zu den Gewohnheiten an den Fi-
nanzmarkten zahlt es, nach vielen
guten Jahren dem Thema
. Risiko” wenig Aufmerksamkeit
zu schenken. Dabei ist zunachst
gar nicht klar, was mit dem Be-
griff ,Risiko” gemeint ist. Land-
laufig wird das Wort unter Borsia-
nern gleichbedeutend fir die
Schwankung der Kurse verwen-
det — Volatilitat genannt. Aller-
dings stellt sich bei tiefergehen-
der Betrachtung heraus, dass
Kursschwankungen zwar zur Akti-
enanlage gehoren, jedoch nicht
deren grolRte Gefahr darstellen.

Im Hause LOYS definieren wir die
mit Aktienanlagen verbundenen
Risiken als Gefahr, das eingesetz-
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te Kapital in einem Flnfjahreszeit-
raum unwiederbringlich zu verlie-
ren.

Auf den ersten Blick erkennt der
Leser die konservative Natur die-
ser Definition. Denn im Gegen-
satz zur weit verbreiteten relati-
ven Betrachtung steht hier der
absolute Vermodgensverlust im
Vordergrund. Mehr noch, es geht
nicht um einen vorlbergehenden
sondern einen  permanenten,
sprich uneinholbaren Vermdgens-
verlust. Und betrachtet wird nicht
der Kursverlauf der Vergangen-
heit sondern die realwirtschaftli-
chen Bedrohungen der Zukunft.
In den Augen des Fondsmanage-
ments bestehen die Hauptgefah-

ren flr das Finanzsystem heute in
den staatsmanipulierten  Zins-
markten und den daraus resultie-
renden Folgen.

Zugleich bleibt aber klar, dass die
Aktienmarkte — eben weil sie voll
funktionstlichtig sind — sensibel
auf relevante Information aus
Wirtschaft und Politik reagieren.
Transitorische  Uberbeliebtheiten
in manchen Sektoren werden ge-
spiegelt durch Unbeliebtheiten in
anderen Branchen. Langfristig
durften sich solche Entwicklun-
gen — wie stets in der Vergangen-
heit — einebnen, denn ein Euro ist
ein Euro wert, unabhangig von
der Branche, in der er erwirt-
schaftet wird.



Eine noch andere Perspektive be-
trachtet das Endwertrisiko von
Geldanlagen. Dabei wird etwa
gefragt, wie hoch die Gefahr ist,
eine bestimmte Vermdgensent-
wicklung nach Jahren zu verfeh-
len. Bei Zinsanlagen ist diese Ge-
fahr heute immanent. Es leuchtet
intuitiv ein, dass negative Realzin-
sen bei Zinsanlagen unausweich-
lich zu Vermogensminderungen
im Sinne von Kaufkraftverlust fih-
ren mussen. Umso erstaunlicher
ist die Beobachtung, dass die Ab-
schaffung positiver Habenzinsen
in Deutschland bislang nur weni-
ge Burger veranlasst hat, ihr Anla-
geverhalten den neuen Gegeben-
heiten anzupassen.

Bei Grindung des Hauses LOYS
Ende 2004 waren alle Beteiligten
Uberzeugt, dass nur die Aktienan-
lage langfristig anspruchsvollen
Vermogensaufbau erlauben wiir-
de. Aus diesem Grund hat LOYS
sich auf das Management von
Aktienfonds fokussiert. Zusatzlich
wurde angesichts der hundertpro-
zentigen Aktienorientierung be-
schlossen, grundsatzlich eine
konservative Aktienfondsmanage-
mentstrategie zu verfolgen, nach
dem Motto: ,Wenn schon voll in
Aktien, dann aber konservativ”.
Dieser Weg hat sich einschlagig
bewahrt, wenngleich man nach
mehr als 10 Jahren Borsenhausse
vereinzelt Kritik an der ,zu vor-

sichtigen Haltung” des Fondsma-
nagements vernimmt. Es nUtzt
aber nichts, einen Tod muss man
sterben, wie es in Shakespeares
Henry IV sinngemal heildt. Unter
den leistungsstarken und langfris-
tig ausgelegten Aktienfondshau-
sern wollen wir das Konservativs-
te sein.
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