Liebe Leserin,
lieber Leser,

»eins, zwei, drei im Sauseschritt, lauft die
Zeit, wir laufen mit“. Wilhelm Busch in ,Eine
unruhige Nacht® aus Julchen. Der bekannte
Poet beschrieb trefflich schon im 19. Jahr-
hundert die Hastigkeit der Zeit. Weihnach-
ten — vorbei, der Jahreswechsel — gelaufen,
der Jahresanfang — schon hinter uns, das Ta-
gesgeschift pocht bereits wieder unerbittlich,
die Kalendereintrige fiillen sich. Und bei
Borsianern stehen die Uhren auf null, die
jahrliche Hatz nach Rendite ist eroffnet. Mit
neuen Ideen, hoffentlich viel Erkenntnisge-
winn aus 2025 und dem notwendigen gliick-
lichen Handchen geht’s auch 2026 wieder
ran an den Markt.

Und der hat es in sich. Die politische
Nachrichtenlage wird nicht zuletzt von
US-Prisident Donald Trump, zumindest in
der westliche Hemisphire, geprigt. Auch
da waren die vergangenen drei Wochen vor-
sichtig gesagt ,wild®. Mal schnell einen
Prisidenten in Venezuela dingfest machen,
russische Schiffe im Nordatlantik abfangen,
allerlei Drohungen an Politiker ausspre-
chen, die ihre Lander nicht im US-Interesse
fithren. Losgel6st von dem Getose, welches
fir sich genommen einen hohen Unterhal-
tungswert hat, dessen Langfristfolgen aber
fir Politik und Wirtschaft nicht einzuschit-
zen sind, sowie den bisher noch fehlenden
Reaktionen der betroffenen Linder, ist
damit eine Konstante fiir 2026 gelegt — die
Politik. Hier finden Umwilzungen statt, die
in dieser Dimension seit dem Ende des Kal-
ten Krieges nicht mehr zu beobachten
waren. Ein jeder Investor tut also gut daran,
die Politik und ihre Aktionen weiterhin als
hohes Risiko fiir die Markte einzustufen.
Was hilft dagegen? Wenig. Auf3er informiert
sein und mit klarem analytischen Blick die
Unternehmen beobachten und dann ent-
scheiden. Mehr bleibt uns aus dem gemei-
nen Volk nicht iibrig.

Beispiel Riistungsindustrie: Das Mo-
mentum fiir die operativ boomende Bran-
che flaute im vierten Quartal 2025 ab.
Durch den politischen Lirm und die Auf-
ristungsinitiativen allerorten gehort der
Sektor seit Jahresbeginn zu den Gewinnern
und Zugpferden in den Indizes. So haben
etwa der U-Boot-Bauer TKMS (+24 %)
oder der Dieselmotorenlieferant Steyr
Motors (+34 %) operativ keinerlei Verinde-
rungen gemeldet, die Borse hingegen jubi-
liert. Ein Eldorado fiir aktive Anleger, die
taglich am Markt schauen und solche kurz-
fristigen Trendspriinge mitmachen. Fir
mittel- bis langfristig orientierte Anleger
sind solche Bewegungen schwierig zu grei-
fen, das Momentum ist fliichtig und damit
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auch gefihrlich. Somit bergen Absicherun-
gen mit Stopp-Loss eine Eventgefahr, die
dem eigentlichen Positionssicherungsge-
danken zuwiderlaufen.

Bitcoin und Gold

Wihrend der Kryptomarkt seit Monaten
von hoher Volatilitat gekennzeichnet ist
und der Bitcoin etwa technisch zwischen
USD 88000 und 100 000 handelt, kennt das
Gold kein Halten mehr. So werden aktuell
zwischen USD 4470 und 4490 je Feinunze
bezahlt. Kurse, die es so niemals seit der Auf-
zeichnung der Goldkurse gegeben hat. Die
Hausse bei Gold und auch Silber hat viel
Kapital absorbiert, welches in aller Ruhe
in den Edelmetallen liegt, keine Zinsen ab-
wirft, von der Hoffnung auf Kurssteigerun-
gen lebt und immer auch eine Versiche-
rungsoption fiir Krisen war und ist. Diese
Mittel fehlen anderen Assetklassen. Gleich-
zeitgig schaffen die Rekordkurse in Gold
und Silber fiir alle diejenigen, die investiert
sind, ein wohlig sicheres Gefiihl von Warme
und Stabilitit. Das wiederum ist ein nicht zu
unterschitzender psychologischer Faktor
am Markt, denn wer sich mit defensiven
Assets im Haussemodus sieht, gibt anderen-
(Asset)orts etwas mehr Gas und nimmt
Risiko aufs Buch. Bleibt die Edelmetallpreis-
korrektur aus und laufen dann noch die
Kryptos wieder an, konnte das der Flanken-
schutz fir den vielzitierten Crack-Up-Boom
der Kapitalmirkte sein. Fiir alle, die den Be-
griff nicht kennen: Gemaf3 einer Nischen-
gruppe in der Volkswirtschaftslehre — die
Osterreichische Schule der Nationalokono-
mie — steigen in der Endphase eines Wirt-
schaftsschafts- und Geldsystems alle Asset-
preise gleichzeitig, ehe es in einem finalen,
alle Schieflagen bereinigendem Crash miin-
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det. Der Ansatz ist in der aktuellen Zeit et-
was aus der Mode gekommen. In Regierun-
gen, die nur iiber neue Schulden ihre
Haushalte und Ideen umsetzen kdnnen, sto-
Ben die Gedanken der ,Osterreicher um
deren bekanntesten Vordenker Friedrich
von Hayek auf keine Gegenliebe. Politik ist
die Umsetzung von Ideen und Visionen mit
dem Geld anderer Leute zu Lasten der zu-
kinftigen Generationen, wenn es iber
Schulden lauft. Harte Kost — ja. Doch sie zu
verdauen konnte 2026 eine gute Idee sein,
um die Mirkte und deren Einflussfaktoren,
die im Hintergrund wirken, besser verstehen
zu konnen. Denn nur wer versteht, kann ra-
tional und klug handeln.

Die Zinsen - gefraBige Raupe Nimmersatt

Wo  Schuldenberge wachsen, spielt die
Zinsentwicklung die entscheidende Rolle in
der Betrachtung. So mahnt etwa seit Mona-
ten der japanische Rentenmarkt mit Signa-
len, die an Deutlichkeit nicht zu wiinschen
tibrig lassen. Die Notenbank hat im Dezem-
ber die Zinsen fiir Tagesgeld auf 0.75 %
angehoben, der hochste Satz seit 1995. Die
zehnjihrigen Staatsanleihen erklommen
ein 27-Jahres-Hoch, rentieren derzeit bei
2 %. Das ist Sprengstoff fiir die sogenannten
Carry-Trades; hier verschulden sich Inves-
toren in Yen und arbeiten mit dem Kredit-
hebel an anderen Mirkten. In dieser Invest-
mentecke kam es bereits 2025 zu einem
kleinen Crash, ein Szenario was sich jeder-
zeit wiederholen kann. Weg von Japan, hin
zu Europa. Auf einem Treffen der Staats-
und Regierungsoberhiupter der EU wurde
jungst eine weiteres Hilfspaket iiber € 90
Mrd. fir die Ukraine beschlossen. Zu Sinn
und Unsinn dieser ,Geschenk“Aktion —
eine Riickzahlung diirfte die Ukraine kaum
leisten kénnen — mochte ich nicht eingehen,
um die Nerven zu schonen. Die wichtige
Botschaft dabei: Es sind schuldenfinanzierte
EU-Mittel, fiir die die Mitgliedsstaaten haf-
ten. Das war taktisch von Frankreich gut ge-
macht, damit sind die Euro-Bonds durch die
Hintertiir ,Made by Ukraine-Hilfen“ einge-
fihrt worden. Blamabel fiir unsere Regie-
rung, die sich hier iiber den Tisch hat ziehen
lassen. All das lastet auf der Bonitit der Bun-
desrepublik und wird auch in der Folge von
den Bond-Investoren gesehen. Trotz dieser
Aussichten bleiben wir positiv gestimmt.
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