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Hoffnung bewegt die Kurse

Dr. Bernhard Junemann
Finanzjournalist

Das ,Prinzip Hoffnung” ist zu einem geflligelten Wort im
deutschen Sprachgebrauch geworden. Es geht zurtick auf
den Philosophen Ernst Bloch (1885-1977) und ist der
Titel seines Hauptwerkes. Es entstand zwischen 1938
und 1947 im amerikanischen Exil und sollte urspriinglich
. Trdume eines besseren Lebens” heiBen. Bloch formuliert
darin, dass es einer konkreten Utopie bedarf, um Veran-
derungen zum Besseren herbeizufihren.

Kein Wunder, dass dieser philosophische Begriff zum
gefligelten Wort wurde, denn Hoffnung auf Besserung
ist ein allgemeines und starkes menschliches Gefuhl.
Gerade jetzt mit all diesen Neujahrsansprachen wird Hoff-
nung geweckt. Sie soll gepaart mit Zuversicht den Men-
schen Mut machen zu handeln und ihre Situation zu ver-
bessern. Aber wir kennen natdrlich auch, dass Hoffnung
sich schnell als trtigerisch entpuppt und zu groBen Enttau-
schungen fuhrt, vor allem, wenn mit unerreichbaren Uto-
pien agiert wird.

Das Prinzip Hoffnung gilt gerade und besonders an der
Borse, auch wenn der Neomarxist Bloch mit den Finanz-
markten nicht viel im Sinn gehabt haben diirfte. Die Hoff-
nung auf steigende Kurse, auf auskémmliche oder Gber-
durchschnittliche Renditen, ist ein méchtiger Antriebsfaktor.
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So versuchen es Anlegerinnen und Anleger immer wieder
neu, auch wenn ihre Hoffnungen enttauscht wurden.
Dabei ist die individuelle Hoffnung allein nicht ausschlag-
gebend, sondern die Kurse werden erst dann bewegt,
wenn es kollektive Hoffnungen und entsprechende Posi-
tionierungen gibt. Auch die Fristigkeit der Investitionen
spielt eine Rolle. Wer kurzfristig agiert, muss mit mehr
Fehlern rechnen. Wer die langerfristigen Borsenzyklen im
Blick hat, hat gute Chancen, dass seine Hoffnung auf
ordentliche Renditen am Aktienmarkt realistisch ist. Oft
ist die Zuversicht mit irrationalem Uberschwang verbun-
den. Drastisch gesagt: Gier und Angst bewegen oft die
Kurse starker als die rationalen Analysen des wirtschaftli-
chen Umfeldes.

Besonders stark wird Hoffnung verbreitet, wenn ein
neues Jahr anbricht. Dabei ist das Muster bekannt. War
das alte Jahr schlecht, wird die Hoffnung genahrt, dass
es im neuen Jahr nur besser werden kann. War das alte
Jahr sehr gut wie das letzte, heiBt es, die Kurse kénnten
durchaus noch weiter steigen, aber die Schwankungen
wirden zunehmen.

Wenn man die Hoffnungsfaktoren fiir 2025 abklopft,
dann lassen sich auch fast immer Argumente dafur finden,
dass es anders kommen kann. Dazu nur ein Beispiel: Die
Borsen profitieren vom wachsenden Welthandel und der
niedrigen Inflation. Die Notenbanken sollten deshalb die
Zinsen weiter senken und die Grundlage fur weiter stei-
gende Kurse legen.

Mal abgesehen davon, dass die weltweiten Inflationsda-
ten in der Regel immer noch Uber den Zielmarken der
Notenbanken liegen, gibt es erhebliche Zweifel, dass die
Geldentwertung in den USA weiter zurlickgeht. Das passt
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nicht zur Stimulierung der Wirtschaft, wie sie die Trump-
Regierung mit weiter massiv erhdhten Schulden vorantrei-
ben will. Schlimmer noch, wenn Trump sein Lieblingspro-
jekt der Strafzolle umsetzt, noch schlimmer, wenn dann
andere Staaten folgen und ein regelrechter Handelskrieg
ausbricht. Z6lle werden die Inflation in den USA nach
oben treiben, ein Handelskrieg dirfte das Wachstum der
Weltwirtschaft dampfen. Solche Faktoren konnten die
Hoffnung auf munter weiter steigende Aktienkurse
schnell dampfen oder sogar in Luft auflosen. Vor allem
wer auf kurzfristige Chancen einzelner Firmen setzt, muss
flexibel agieren und sich schnell von einem Engagement
verabschieden, wenn die Wetten nicht aufgehen.

, Trumps Erkenntnisse sind
bekanntermal3en volatil.”

Dennoch ist eine gewisse Grundzuversicht erst einmal
verntnftig, auch dass ein Prasident Trump lernfahig ist,
wissenschaftliche Erkenntnisse Uber die Gefahren von
Handelskriegen anerkennt und sich maBigt. In den ers-
ten Handelstagen interpretierten die Bérsen manche sei-
ner Aussagen als Lernfahigkeit und entsprechend stie-
gen die Kurse. Ob dies nachhaltig sein wird, ist zu
bezweifeln. Trumps Erkenntnisse sind bekanntermaBen
volatil, und entsprechend kann es zu heftigen Schwan-
kungen kommen.

ETF-Anlegerinnen und -Anleger kénnen solche Risiken
aushalten und sich in Gelassenheit Gben. Sie mUssen nur
breit diversifiziert in groBe Indizes anlegen. Sie mégen
keine Spitzenrenditen erzielen, kénnen aber darauf hof-
fen, dass sie Uber die Zyklen hinweg ordentliche Renditen
erzielen. Das zeigt zum Beispiel das DAX-Renditedreieck
des Deutschen Aktieninstituts immer wieder. Das ist keine
utopische Hoffnung, sondern eine realistische Chance.
Damit sollte sich auch ein vielleicht sehr aufregendes Jahr
meistern lassen.
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Disclaimer

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden nur zum Zwe-
cke der Information des jeweiligen Empfangers erstellt. Die Infor-
mationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung
oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung
zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als
Grundlage fir irgendeine vertragliche oder anderweitige Verpflich-

tung gedacht, noch ersetzen sie eine (Rechts- und/oder Steuer-) -IDeka
Beratung; auch die Ubersendung dieser stellt keine derartige
beschriebene Beratung dar. Die hier abgegebenen Einschdtzungen
wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen
(teilweise) aus von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zugénglichen Deka Investment GmbH
Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtig- Lyoner StraBe 13,

keit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der

rechtlichin Ausf(]hrung?en, ist ausgeschlossen%ie enthaltenen Mei- 60528 Frankfurt
nungsaussagen geben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt

der Erstellung wieder. Die Einschatzung kann sich jederzeit ohne Postanschrift:

Ankindigung &ndern. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhan- Postfach 11 05 23

gige Beurteilung, eine eigene E|nschatz.L.mg und Entsche|dung vor- 60040 Frankfurt

nehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine

unabhangige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhéngig fach-

lich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hin- Telefon: (0 69) 71 47 - 652
blick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Beriicksichtigung Telefax: (0 69) 71 47 - 11 43
der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilan- - .

ziellen Aspekte zu ziehen. Sollten Kurse/Preise genannt sein, sind E-Mail: service@deka.de
diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer www.deka-etf.de
Kurse/Preise.
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