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Dirk Fischer
Geschäftsführer Patriarch Multi-Manager GmbH

Aktienhausse 
ohne Ende?
So sehr uns alle die aktuellen Aktiengewinne freuen, so  
erstaunt ist man andererseits doch über die bisherige  
Robustheit der Märkte. Kann das ewig so weiter gehen? 

Optimismus kann man insbesondere an 
den aktuell dramatisch tiefen Kursni-
veaus sonstiger „Krisenwährungen“ 
wie Gold und Öl eindrucksvoll belegen. 
Niemand scheint diese Assets derzeit 
noch als „Save Haven“ zu brauchen. 
Last but not least: Statistisch ist ein seit 
6 Jahren ungebrochener Aufwärtstrend 
auch für eine Hausse-Phase einfach 
schon bedenklich lang.

Verstehen Sie diese Worte bitte nicht 
als Aufforderung, ihre Aktien zu ver-
kaufen. Entgegen meinen Ausführun-
gen kann sich ein solches Szenario 
trotzdem noch lange Zeit weiter nach 
oben arbeiten. Der Herdentrieb dafür 
muss nur groß genug sein. Und es wäre 
schade, dann nicht dabei gewesen zu 
sein. 

Ich möchte Sie eher dafür sensibili-
sieren rechtzeitig und systematisch an 
den Einbau von Kapitalabsicherungen 
in ihren Investments zu denken.

Sechs Jahre hält der aktuelle Aktien-
boom bereits ungebrochen an, 

wenn man einmal die in diesem Zeit-
raum zwischenzeitlich beinhaltete hef-
tige Korrektur im zweiten Halbjahr 
2011 bei Seite lässt. 

Aktienlastige Investments haben sich 
in diesem Zeitraum zumeist mehr als 
verdoppelt und oft fragt man sich, was 
eigentlich wirklich passieren muss, da-
mit der Mark überhaupt noch einmal 
ins Straucheln gerät. Wirtschaftlich 
dramatische Krisen in einzelnen Län-
dern, erhebliche Währungsturbulenzen 
oder kriegerische Auseinandersetzun-
gen, wie unlängst in der Ukraine, 
scheinen offensichtlich für eine nach-
haltige Marktkorrektur zumindest 
nicht auszureichen. 

Zu stark scheint der liquiditätsgetrie-
bene Effekt (man denke nur an die letz-
ten EZB-Maßnahmen) und die Alterna-
tivlosigkeit auf der Zinsseite zu sein. 

Der Durchschnittsinvestor fühlt sich 
dabei mit seinen bisherigen Aktienin-
vestments sicher und wie „in Watte 
gepackt“. Kein Wunder, denn er erlebt 
die Börse ja schon seit Jahren nur als 
Einbahnstraße nach oben.

Nennen Sie mich einen Berufspessi-
misten, Schwarzseher - ich würde mich 
eher als vorausschauenden Investor se-
hen - oder vielleicht habe ich bisher ein-
fach auch nur schon zu viel an der Börse 
erlebt, aber für mich ist das aktuelle 
Börsengeschehen für das ansonsten eher 
hektische Börsenumfeld einfach zu viel 
gut, es herrscht zu viel Optimismus. 

Speziell sind es drei Faktoren, die 
meine Skepsis treiben: Die weltweiten 
wirtschaftlichen Probleme sind in 
keinster Weise behoben, derzeit scheint 
es jedoch niemanden zu interessieren. 
Die Masse an der Börse irrt in der Regel 
immer – und zur Zeit sind wir nur von 
Bullen umgeben. Diesen enorm hohen 
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