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Munterer Borsen-Aufgalopp

Spritzig und keck sind die Aktienmarkte in die neue Borsensaison gestartet. Den
Trend des Vorjahres fortsetzend, preschten die europaischen Aktienmarkte vom
Start weg voran. Auch Amerika kam solide aus den Startblocken, wobei vor allem
der Transportsektor einen Schnellstart hinlegte. Das ist kein Wunder, denn die zu-
letzt stark gefallenen Energiepreise wirken sich z.B. auf Fluglinien und Frachtunter-
nehmen sehr vorteilhaft aus. Uberhaupt trugen die deutlichen Kursriickgdnge bei
Erdol und -gas zur Stimmungsaufhellung bei, sorgen sie doch fur etwas Entlastung

in der Inflationskrise.

Far Europa gilt diese Feststel-
lung wesentlich starker als
Nordamerika, denn die
europaischen Staaten — allen
voran Deutschland — befinden
sich in einer
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Uberwiegend
selbst herbeigefihrten kom-
plizierten Energielage. Umso
grofer war das Aufatmen an
der Borse, nachdem die
schlimmsten Beflrchtungen
hinsichtlich fehlenden Erdga-
ses fur den laufenden Winter
wohl nicht eintreten werden.
Gerade energieintensive
Branchen wie z.B. der Che-
miesektor vermochten daher
etwas durchzuschnaufen.

Von nicht minderer Bedeu-
tung ist der 180-Grad-Wandel
der chinesischen Corona-
Politik. Die Offnung des Lan-
des und die Abschaffung der
Covid-Restriktionen flhrt un-
weigerlich zu einer kraftigen

Belebung der Wirtschaft. An-
gesichts der Grofke Chinas ist
das fur den gesamten Welt-
handel Konjunkturpro-
gramm. Die jungsten Kurs-
springe bei chinesischen
Marktschwergewichten wie
Gaotu Techedu, Pinduoduo,
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Alibaba, Tencent, Baidu etc.
deuten die Euphorie an, die
sich an die Erholung der chi-
nesischen Wirtschaft knlpft.

Die genannten Aktien spran-
gen seit Jahresbeginn jeweils
zweistellig in die Hohe.

Einen Beitrag zu der positiven
Borsenstimmung leisten
auch die Notenbanken. Unge-
achtet ihrer Entschlossenheit
vorspiegelnden Rhetorik ge-
hen die Marktteilnehmer da-
von aus, dass die Zinsen am
langen Ende der Zinsstruktur-
kurve weit unterhalb der
Geldentwertungsraten  ver-
bleiben werden. Per Saldo
sind die Realzinsen nicht nur
sehr negativ, sondern liegen
heute wesentlich niedriger
als noch in den letzten Jah-
ren. Langlaufer sind daher fur
Investoren derzeit keine at-
traktive Anlagealternative zu
Aktien. Auch im Vergleich zu
den Dividendenrenditen etwa
bei den im DAX versammel-
ten Unternehmen drangen
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sich Anleihen heute nicht auf.
Immerhin liegt die Dividen-
denrendite im DAX durch-
schnittlich bei 3,5%. Freilich
geht der Grolteil der Dividen-
denzahlungen in auslandische
Hande, denn dort besteht ei-
ne hdéhere Konfidenz in die
langfristige  Vorteilhaftigkeit
der Aktienanlage.
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