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Mini-Borsenkorrektur

An den Aktienborsen ist es zu einer kleinen zwischenzeitlichen Kurskorrektur ge-
kommen. Seit Monaten sind die Zeichen einer Uberhitzten Borsenlandschaft un-

Ubersehbar. Wilde Kursentwicklungen (Gamestop etc.),

exzessive Bewertungen

(Tesla etc.), Narrativglaubigkeit, neue Finanzinstrumente (SPACs) und zustromende
unerfahrene Privatanleger (Robin Hood etc.) sind Insignien einer zunehmend irratio-

nalen Marktentwicklung.

In den Internet-Foren rihmen
sich Erstanleger ihrer 6kono-
mischen Ungebildetheit und
rufen diese zum heiligen Gral
des Borsenerfolges aus. Wie
immer in solchen Situationen
vermogen die Beteiligten zwi-
schen Kénnen und Glick
nicht zu differenzieren. Man-
che Marketing-Manager ha-
ben gar die Chuzpe, den Kauf
Uberteuerter Aktien mit der
Vokabel "Value 2.0° zu mas-
kieren.

Gleichwohl  reichen  derlei
Wildheiten fur das Platzen
spekulativer Blasen nicht aus.
Ein Ausléser muss her, um
der vogelwild gewordenen
Borsenherde gleichsam einen
Eimer kalten Wassers uber-
zugielRen. Dieser Eimer kal-
ten Wassers stellte sich nun-
mehr als galoppierende Infla-
tion ein. In den Vereinigten
Staaten, an deren Finanz-
markten die Welt hangt wie
die Kryptogemeinde an den
Lippen Elon Musks, sind die

Verbraucherpreise im April
gegenuber dem Vorjahr um
nicht weniger als 4,2% ge-
stiegen. Die Produzentenprei-
se zogen sogar um stramme
6,2% an. Solch unerwartet
hohe Geldentwertung sorgte
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fur eine Schockwelle an der
Wall Street, denn die Ara his-
torisch niedriger Zinsen und
maximaler fiskalischer Stimu-
lation wird hinterfragt werden
mussen. Steigende Zinsen
waren, sind und bleiben Gift
fur Aktienanlagen, ungeach-
tet ihres niedrigen absoluten
Niveaus.

Unter der Bodrsenkorrektur
hatten sog. Technologiewer-
te besonders zu leiden, denn
ihre rosigen Gewinnaussich-
ten beziehen sich oft auf die
ferne Zukunft,
aber mit hoheren Zinsen dis-
kontiert werden. Vormalige
Borsenlieblinge wurden kur-
zerhand entzaubert, wie man
etwa am Kurssturz des
Trimm-Dich-Fahrrad ~ Online-
Operators Peloton Interacti-
ve, Beyond Meat oder
Bumble beobachten konnte.
In Deutschland wurde etwa
die Teamviewer Aktie aus ih-
ren luftigen Hohen herunter-
gespult und chinesische Bor-
senlieblinge wurden einiger-
malden zerrupft.

mussen nun

Die gemeldeten Inflationszah-
len geben tatsachlich Anlass
zur Sorge, zumal die Preisauf-
schlage in grofser Breite auf-
treten und keineswegs auf
Rohstoffe,  Energie- und
Frachtkosten beschrankt
sind. Uberdies waére es
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falsch, die Inflationsmeldun- winne und fragt dabei nicht, tendenziell weiter steigen.

gen als ausschlielRlich ameri-
kanisches Problem abzutun.
Vielmehr steht Europa vor
ahnlichen Problemen.

Far Zinsanleger sind das be-
angstigende Nachrichten. Die
grofle  Vermogensschrump-
fung hat fUr sie langst begon-
nen. Eine toxische Mischung
aus Negativzinsen und ho-
hem Kaufkraftverlust wird far
viele Sparer zu sinkendem
Lebensstandard fuhren. In-
dessen kann sich der Staat
freuen. Er besteuert nomina-
le Léhne, Zinsen und Kursge-

ob den Eigentimern auch ein
realer Zuwachs entstanden
ist. Auf diese Weise kann
sich der Staat real entschul-
den. Die staatlichen Noten-
banken haben ihn durch ihre
Dauernullzinspolitik in diese
gluckliche Lage versetzt.

Den
mach

Bdrgern steht Unge-
ins Haus. Der Staat
wird zunehmen bei den The-
men Krankenkasse, Pflege-
kasse, Strompreise und vor
allem Rente aus Steuerein-
nahmen zubuttern mdussen.
Und die Abgabenlast durfte

Insofern wachst die Abhan-
gigkeit der Birger vom Staat
rasant. Aber man kann sich
des Eindrucks nicht erweh-
ren, dass dies zumindest in
Deutschland vom Wahler ge-
winscht wird.
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