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Wirtschaftliche Unsicherheiten, geopolitische Spannungen und Kursschwankungen gehéren unweigerlich zum Alltag an den
Finanzmirkten. Gerade in unruhigen Zeiten ist es umso wichtiger, einen kiihlen Kopf zu bewahren. Die Versuchung, die
eigene Anlagestrategie iiber Bord zu werfen oder in Panik zu verkaufen, ist gross. Doch wer besonnen bleibt und konsequent
an seiner langfristigen Strategie festhilt, schafft die Grundlage fiir nachhaltigen Anlageerfolg. Historische Daten zeigen klar:
Anlegerinnen und Anleger, die auch in Krisenzeiten investiert geblieben sind, haben auf lange Sicht deutlich bessere

Ergebnisse erzielt als jene, die in Panik verkauft haben.

Unternehmensgewinne im Fokus

Langfristig ist die Entwicklung der Aktienmarkte eng mit
dem Wachstum der Unternehmensgewinne verbunden.
Historische Daten zeigen, dass die Aktienkurse iiber
Jahrzehnte hinweg dem Trend der Unternehmensgewinne
folgen. Kurzfristig kann es jedoch immer wieder zu
erheblichen Abweichungen zwischen Kursentwicklung und
Gewinnentwicklung kommen. Diese Schwankungen
entstehen durch Emotionen, Nachrichtenlagen und externe
Schocks, welche die Mirkte voriibergehend beeinflussen.
Krisenphasen bieten oft giinstige Einstiegsméglichkeiten.
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Dotcom-Blase (spite 1990er bis 2000)

Wihrend der Technologieboom-Phase stiegen die
Aktienkurse vieler Unternehmen massiv, obwohl zahlreiche
Firmen noch keine oder kaum Gewinne erwirtschafteten.
Das Kurs/Gewinn-Verhiltnis (KGV) war in vielen Fillen
extrem hoch und spiegelte nicht die tatsichliche
Gewinnentwicklung wider. Nach dem Platzen der Blase
folgte eine deutliche Korrektur, bei der die Kurse wieder
naher an die realen Unternehmensgewinne heranriickten.

Finanzkrise 2008/2009

In der globalen Finanzkrise fielen die Aktienkurse drastisch,
obwohl die Gewinne vieler Unternehmen zunichst noch
nicht im gleichen Ausmass eingebrochen waren. Die Markte
preisten eine massive Unsicherheit und zukiinftige Risiken

ein, was zu einer deutlichen Unterbewertung vieler Aktien
im Verhiltnis zu ihren damaligen Gewinnen fiihrte. Erst
spiter folgten die Gewinne dem negativen Trend.

Die Jahre 2010 bis 2020

Die Entwicklung der Unternehmensgewinne und
Borsenkurse verlief weitgehend parallel, weil mehrere
fundamentale Faktoren gleichzeitig fiir eine positive
Entwicklung sorgten. Nach der Finanzkrise 2008/09 erholte
sich die Weltwirtschaft. Viele Unternehmen konnten ihre
Umsitze und Gewinne kontinuierlich steigern, was die
Grundlage fir steigende Aktienkurse bildete. Die
Zentralbanken hielten die Leitzinsen auf Rekordtief und die
langfristigen ~ Zinsen befanden sich im  Sinkflug.
Unternehmen kamen so an giinstigere Kredite fir
Investitionen. Das Internet wurde integraler Bestandteil der
Geschiftsstrategie. Unternehmen investierten verstirkt in
Online-Vertriebskanile, digitale Services und spiter in
Social Media und Cloud-Lésungen. Das Kurs/Gewinn-
Verhiltnis (KGV) schwankte in diesem Zeitraum moderat,
was darauf hindeutet, dass die Kursentwicklung im Einklang
mit der Gewinnentwicklung stand und keine
Ubertreibungen wie in friheren Boomphasen auftraten.

Corona-Crash 2020

Zu Beginn der Corona-Pandemie brachen die Aktienkurse
weltweit ein, noch bevor die tatsichlichen Auswirkungen
auf die Unternehmensgewinne sichtbar wurden. In der
anschliessenden Erholungsphase stiegen die Kurse vieler
Unternehmen deutlich schneller als deren Gewinne,
insbesondere im Technologiesektor. Erst mit Verzégerung
passten sich die Gewinne und Bewertungen wieder an.

Diese Beispiele verdeutlichen, dass kurzfristig Stimmungen,
Erwartungen und externe Schocks zu erheblichen
Abweichungen zwischen Kursentwicklung und
Gewinntrend fihren kénnen. Langfristig orientieren sich
die Mirkte jedoch wieder an der fundamentalen
Gewinnentwicklung der Unternehmen.
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