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AKTIEN AUS
UBERZEUGUNG

Neues Jahr und alte Muster

Das neue Borsenjahr hat an den Aktienmarkten so gestartet, wie das alte Jahr sich ver-
abschiedet hat. Amerikanische Technologieaktien zogen einmal mehr die Bewunderung
vieler Anleger auf sich. Auch an der japanischen Bdrse setzten sich die Trends des Vor-
jahres mit Schwung fort.

Wie bereits im Jahr 2023 zeigte
die Tokioter Borse den anderen
Aktienhandelsplatzen die Ruck-
lichter. Vieles spricht jetzt dafir,
dass die alten Hochststande aus
dem Jahr 1989 noch in diesem
Jahr Ubertroffen werden kdnnen.
Dann hatte Japan den Anschluss
an die Gruppe der Aktienmarkte
geschafft. Nicht minder interes-
sant ist die Frage, ob die japani-
sche Landeswahrung Yen ihre
lange Talfahrt gegeniber Dollar
und Euro beenden kann. Ange-
sichts der hohen Zinsdifferenzen
zwischen Geldanlagen im Yen
und in Dollar bzw. Euro wurde der
Yen in den letzten Jahren gemie-
den und kam kraftig unter Druck.
Diese Entwicklung war der japani-
schen Notenbank genehm, sorgte
sie doch fUr importierte Inflation
vor allem bei eingeflhrten Ener-
gierohstoffen. Uberdies blieb die
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japanische Zentralbank bei ihrer
Nullzinsstrategie, so dass Zinsan-
leger in Nippon wenig zu holen
hatten. Nun aber nahrt sich die
Aussicht auf sinkende Zinsdiffe-
renzen aus zwei Trogen. Zum ei-
nen besteht die Chance, dass die
Bank of Japan im Laufe des Jah-
res ihre Nullzinspolitik aufgibt und
angesichts einer etablierten Infla-
tion normalisierte Zinsen an-
strebt. Zum anderen erwarten die
Finanzmarkte sinkende Zentral-
bankzinsen in Europa und den
USA.

Im Reich der Mitte setzt sich der
Vorjahrestrend ebenfalls nahtlos
fort. Die Borse in Hongkong brach
im Januar ein und verlor 9 %. Die
wirtschaftliche AbkUthlung und die
Pleite des riesigen Immobilienent-
wicklers China Evergrande verdar-
ben die Stimmung. In Gang ge-

setzte StimulationsbemUihungen
der kommunistischen Regierung
fruchteten bisher noch nicht.

Auch am Zinsmarkt ahneln die
Verlaufsmuster des Januars jenen
der vorangegangenen zwei Mona-
te. Die Zinsen zehnjahriger
Staatsanleihen waren sowohl in
Amerika als auch in Europa rlck-
laufig. Einzelne Lander verdienen
dabei, herausgehoben zu werden.
Es ist einer speziellen Erwdhnung
wert, dass etwa Griechenland,
das zentrale Land der Euro-Krise
im Jahr 2011, inzwischen ledig-
lich 3,2 % flr seine zehnjahrigen
Staatspapiere berappen muss,
gerade einmal einen Prozent-
punkt mehr als die Bundesrepub-
lik Deutschland. Vom deutschen
Staat verlangen die Kapitalmarkte
derzeit 2,15 % Zinsen bei zehn-
jahriger Laufzeit. Angesichts einer
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Inflationsrate von 2,9 % im Janu-
ar ein bemerkenswert niedriger
Wert. Realer Vermogensaufbau
ist mit solchen Anleihen gewiss
nicht herbeizufiihren. Uberhaupt
fallt auf, wie gering die Renditeer-
wartungen der Zinsinvestoren
inzwischen geworden sind.
Scheinbar nehmen sie wohlge-
mut mit den negativen Realzinsen
vorlieb.

Besser sind die Aussichten auf
den Aktienmarkten, zumal der
Internationale Wahrungsfonds in
Washington zuletzt seine Wachs-
tumsprognose flr die Welt ange-
hoben hat. Viel wichtiger ist aber,
dass Unternehmen dynamische
Einheiten sind, die sich an neue
Gegebenheiten anpassen kon-
nen. Durch den Einsatz neuer
Techniken kénnen z. B. Produkti-
vitatssteigerungen erzielt werden.

Die Digitalisierung und Methoden
der klnstlichen Intelligenz wirken
in diese Richtung. Insofern erwar-
ten die sechs LOYS Fonds einen
konstruktiven weiteren Jahresver-
lauf an den Bdrsen. Von besonde-
rem Vorteil wéare es, wenn solche
Segmente aufwachen konnten,
die seit Jahren vernachlassigt
werden.
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