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Nach einem fulminanten Anstieg von
3700 auf 9500 Punkte ist der Swiss mar-
ket Index seit Mérz 2007 am Fallen. Heu-
te fragen sich die Anleger, ob nach einem
Einbruch von 24% die nun die Wende zum
Besseren bevorsteht oder ein Kursanstieg
nur eine Biarenmarkt-Rally darstellt.

Biren stehen im Borsen-Jargon fiir fal-
lende Aktienmérkte. Thre Gegenspieler sind
die Bullen. Unter einer ,,Barenmarkt-Ral-
ly* oder einer ,,Bullenfalle” versteht man
eine kiirzerfristige Aufwiértsbewegung in
einem fallenden Markt. Ein Gegenstiick
dazu ist ein Wendepunkt im Borsenverlauf,
d.h. ein nachhaltiger Trendwechsel von fal-
lenden zu steigenden Kursen.

An sich ist Anlegen ganz einfach: Man
kauft bei steigenden Kursen und verkauft
bei fallenden. Die Umsetzung dieses Re-
zepts ist aber bekanntlich {iberaus schwie-
rig. Der Hauptgrund dafiir sind Béren-
markt-Rallys, die den Anlegern eine Wen-
de vorgaukeln, die dann nicht kommt. Steht
heute ein Wendepunkt an der Borse bevor?

Eine wichtige Bedeutung hat die Ver-
fassung der Realwirtschaft. Diese ist heu-
te zwar besser als die Stimmung, das Wirt-
schaftswachstum nimmt aber weltweit ab.
Das ist allerdings kein Alarmzeichen, weil
die Wachtumsraten in den vergangenen
Jahren {iber dem langfristigen Potenzial la-
gen. Eine Verlangsamung ist daher unver-
meidlich und - im Hinblick auf die auffla-
ckernde Teuerung - sogar willkommen.

Eine zentrale Frage ist die Bewertung
der Aktienmirkte. Diese ist weltweit mode-
rat. Viele Aktien notieren heute auf einem
Stand unter jenem vor 10 Jahren! In die-
ser Zeit ist die Weltwirtschaft real um 40%
gewachsen. Bei einer Teuerung von nur
einem Prozent pro Jahr ergibt das ein Auf-
holpotenzial von mindestens 50%. Hier lie-
gen grosse Chancen.

Die einseitige Konzentration auf den
Wendepunkt an der Borse verstellt den
Blick auf Grundsétzliches. Ein grosser
Teil der Performance an den Aktienmark-
ten entsteht in konzentrierten Zeitperioden.
Oft sind das nur wenige Tage pro Jahr. Wer
diese Boomzeiten verpasst, schmilert sei-
ne langerfristigen Borsengewinne empfind-
lich. Es ist nicht moglich, diese Boompha-
sen vorherzusehen. Am wahrscheinlichsten
scheinen sie aber nach ldngeren Kursein-
briichen, wenn viel Liquiditdt vorhanden
ist und die Investoren sehnsiichtig auf ei-
nen Aufschwung warten. Das ist auch der
Grund dafiir, dass immer wieder zahlreiche
Anleger auf Barenmarktrallys hereinfallen
und zu frith einsteigen.

Heute haben wir eine solche Zeit der
Hoffnung auf den Wendepunkt an der Bor-
se. Ob es noch zu frith war, weiss man im-
mer erst nachher. Mit gestaffelten Investi-
tionen lésst sich aber das Risiko senken.
Im {tibrigen sprechen die unvorhersehbaren
aber wichtigen Boomphasen dafiir, dau-
ernd investiert zu bleiben, statt die Borsen-
schwankungen ausniitzen zu wollen. Er-
folgreiches Investieren ist kein Sprint, son-
dern ein Marathon.



