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Prinzipienlose Hoffnung
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. Prinzip Hoffnung” ist das Hauptwerk des deutschen Phi-
losophen Ernst Bloch, das er im amerikanischen Exil zwi-
schen Ende der dreiBiger und vierziger Jahre schrieb.
Darin entwickelt er eine konkrete Utopie auf ein besse-
res Leben. Das Prinzip Hoffnung wurde so zu einem
gefligelten Wort.

Hoffnung, ganz ohne groBe Utopie, ist auch ein wichti-
ger Antriebsfaktor fir die Borse. Darauf habe ich Anfang
des Jahres in meiner Kolumne hingewiesen. Anlegende
formulieren Erwartungen, aufgrund derer sie sich positi-
onieren, und sie hoffen, dass sich diese erfullen. Die
Hoffnung kann sich auf steigende, aber auch auf fallende
Kurse richten, je nachdem wie Anlegende sich aufgestellt
haben. Manche Hoffnungen erscheinen gut begrtindet,
sind also realistisch, andere wiederum unrealistisch, was
aber nicht heit, dass sie nicht doch aufgehen kénnen.
Wo Millionen an den Borsen agieren, gibt es bekanntlich
immer wieder Uberraschungen. Hoffnungen sollten des-
halb ein gutes Stiick prinzipienlos sein.
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Analysiert man die Hoffnungen, die sich auf das erste
Halbjahr der Borsen in den USA, aber auch in Europa
beziehen, so waren die Erwartungen ziemlich gemischt.
Hohe Risiken wurden vielfach betont. Zum Teil haben sie
sich materialisiert, wenn man an die Ankindigung von
Prasident Donald Trump Anfang April zu umfassenden
Strafzéllen denkt. Es gab heftige Verluste, die sich aber
wieder abbauten, als Trump zurtickruderte und Drohun-
gen als Auftakt zu Verhandlungen tber Handelsabkom-
men darstellte. Der S&P 500 schaffte so im ersten Halb-
jahr finf Prozent, der Nasdaq Composite immerhin noch
4,5 Prozent — alles in allem angesichts der Verwerfungen
ein respektables Ergebnis.

Uberraschend stark prasentierte sich dagegen das alte
Europa, dessen Konjunktur im Vergleich zu den USA
lahmte. Der EURO STOXX 50 schaffte 8,9 Prozent, der
DAX sogar phanomenale 20,1 Prozent.

Fazit: Die Hoffnungen vom Jahresanfang wurden tber-
troffen. Aber so ist das immer wieder an der Borse. Hoff-
nungen gehen in Erfullung oder nicht, mal lauft es bes-
ser, mal schlechter als erwartet. Hinzu kommen wieder
positive und negative Uberraschungen.

Die kennt man leider immer erst nachher. Deshalb ist
Anlegenden immer gut geraten, sich zu einem gewissen
Grad darauf einzustellen, dass es anders kommt, als sie
denken. Genau deshalb wird nach dem Prinzip der
Diversifikation gehandelt. Im Idealfall werden so Hoff-
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nungen, die nicht aufgehen durch Hoffnungen kompen-
siert, die Ubertroffen werden. Darauf setzen Anlegende
mit ETFs. Die Fonds im Einzelnen sind diversifiziert, und
wer sich ein Portfolio unterschiedlicher ETFs zusammen-
stellt, streut noch tUber Anlageklassen hinweg.

Diese Vorgehensweise ist auch fur die zweite Jahreshalf-
te angeraten, denn neben Chancen gibt es erhebliche
Risiken. Das beste Beispiel dafur ist , The Big Beautiful
Bill” der Republikaner, die Steuererleichterungen mit
massiven Neuschulden kombiniert. Fir die Aktienbdrsen
durften die Steuerimpulse erst einmal positiv wirken, die
Zeche fur die massiven neuen Schulden von Uber drei
Billionen Dollar wird erst spater bezahlt, aber sie wird
bezahlt. Der schwache Dollar ist dafiir ein erstes Warnsi-
gnal, ebenso wie die negativen Reaktionen am Anleihe-
markt. Hinzu kommt weiterhin die Zollpolitik. Es gibt
erste Handelsabkommen, aber in der Tendenz werden
auslandische Waren in den USA teurer.

,Zieht die Inflation in den USA
tatsdchlich deutlich an, fliehen
immer mehr Investoren aus
amerikanischen Staatsanleihen.”

Zieht die Inflation in den USA tatsachlich deutlich an, flie-
hen immer mehr Investoren aus amerikanischen Staatsan-
leihen. Verstarken sich dadurch die Rezessionstendenzen

in der US-Wirtschaft, kann es an den Markten sehr unge-

mutlich werden. Europa wird dann vielleicht besser laufen,

aber sich nicht véllig abkoppeln kénnen.

Deshalb erscheint es weiterhin sinnvoll, Europa starker
als die USA zu gewichten. Darauf, dass Donald Trump
seine wirtschaftliche Chaospolitik dndert, sollte man lie-
ber nicht hoffen.
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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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