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Macht ist die Fahigkeit seinen Willen gegen alle Wider-
stande durchzusetzen. So lautet eine gangige Definition.
Was dies bedeutet, erleben wir zurzeit vor allem in der
politischen Sphare. Da versucht ein amerikanischer Prasi-
dent, der Welt seinen Willen aufzuzwingen. Donald
Trump verhdngt massiv Zo6lle, um andere Lander geflgig
zu machen. Er droht den eigenen Bundesstaaten, indem
er Nationalgardisten zum vermeintlichen Schutz der Ord-
nung aufmarschieren lasst. Aber die USA sind immer
noch eine Demokratie, in der Wahlen den Mochte-
gern-Autokraten in die Schranken weisen und ihm die
Macht wieder nehmen kénnen. Da haben es Diktaturen
wie in Russland oder China einfacher, weil es keine
Opposition und echte Wahlen gibt.

Auch in der Wirtschaft agieren machtige Firmen, die als
Quasi-Monopole die Markte beherrschen wollen. Doch
auch sie stoBen an Grenzen. Es gibt Anti-Trust- oder
Wettbewerbsgesetze, die Monopole und Kartelle verhin-
dern. Es gibt zahlreiche Publizitatsanforderungen, die zur
Offentlichkeit zwingen, es gibt allgemeine Strafgesetze,
die kriminelles Verhalten bestrafen. Die besten Grenzen
setzt immer noch der freie Wettbewerb.

Doch wie steht es um die Macht an der Borse, an der
die Aktien von Unternehmen oder die Anleihen von Fir-

Deka ETF Newsletter 11/2025

men und Staaten gehandelt werden? Das Geschehen
dort muss man sehr differenziert betrachten. Hier agie-
ren Millionen von Anlegerinnen und Anlegern, institutio-
nelle und private. Sie stimmen permanent ab, indem sie
kaufen, verkaufen oder halten. Es entstehen, um Friedrich
August von Hayek zu zitieren, immer wieder spontane
Ordnungen. Sie bedurfen keiner Absprachen, sondern
ergeben sich aus gleichgerichteten Handlungen. So ent-
stehen quasi machtige Kollektive auf Zeit.

Das ist nicht zwangslaufig rational. Spekulationswellen
abgeldst von jeder Wertgrundlage kénnen sich entwi-
ckeln. Sie kénnen lange laufen, aber platzen am Ende
doch. Ein Beispiel dafir konnten aktuell einige Krypto-
wahrungen sein, bei denen der tatsachliche Mehrwert
noch nicht eindeutig erkennbar ist. Entsprechend heftig
sind schon jetzt oft die Kursreaktionen. Ob sich echte
Machtkartelle, wie zum Beispiel die Trump-Familie das
versucht, halten konnen, darf man bezweifeln.

Ein lehrreiches Beispiel fur die Wirkung kollektiver Macht
ist der Fall der Aktie von GameStop, eines Handlers fur
Computerspiele. Wahrend der Pandemie im Jahr 2021
|6sten Analystenkommentare eine kollektive Begeiste-
rung aus, die den Kurs in ungeahnte Hohen trieb. GroBe
Hedgefonds wetteten sofort dagegen und verkauften
die Aktie massiv leer. Sie liehen sich also die Aktie, ver-
kauften sie in der Hoffnung, sie spater deutlich gunsti-
ger kaufen zu kénnen und dann an den Verleiher
zurlickzugeben. Als der Kurs dann nicht wie erwartet fiel,
mussten die Hedgefonds Aktien kaufen, um ihre Ver-
pflichtung zu erfullen. Ein sogenannter Short-Squeeze
entstand. Das Geschaft der Hedgefonds platzte und ihre
Kaufe heizten die Spekulation erst recht an. Falsch war
die Erwartung der Hedgefonds nicht, nur ihr Timing.
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Denn inzwischen ist die Aktie massiv gefallen und notiert
rund 70 Prozent unter dem Hochstpreis. So hat auch das
Kollektiv letztlich verloren.

Selbst wenn der einzelne in solch einer Spekulation zeit-
weise gut verdient hat, die Masse der Anlegerinnen und
Anleger empfinden sich letztlich als ohnmaéchtig gegen-
Uber dem Kursgeschehen an der Borse. Deshalb sollten

sie sich von solchen Machtspielen freimachen.

Das kénnen sie zu einem gewissen Grad mit ein paar
einfachen Regeln erreichen. Zunachst mussen sie sich
klar werden, welche Ziele sie mit der Geldanlage verfol-
gen: heiBe Spekulation oder systematische Anlage in
Unternehmenswerten zum Beispiel fir die Altersvorsor-
ge? Wer an der Borse langfristig agiert, sollte dies immer
hochst diversifiziert tun, gestreut tGber einzelne Aktien,
aber auch andere Instrumente wie Anleihen.

Eine ziemlich entspannte Form dafur ist der Kauf von
ETFs, die die Inhalte von Indizes abbilden und breit diver-
sifiziert sind. Ja, auch sie schwanken naturlich wie die
Markte insgesamt. Aber solche Bewegungen lassen sich
mit einem breit aufgestellten Portfolio in der Regel gut
aushalten. So profitieren Anlegende auch ganz ohne
Macht vom Handel an der Borse.

Deka ETF Newsletter 11/2025

. Wer an der Bérse langfristig
agiert, sollte dies immer héchst
diversifiziert tun.”
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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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