KOLUMNE VOM BORSENPARKETT

Logbuch eines Borsianers: Die Welt der neun Borsen-

Billionare

In seinem wochentlichen "Logbuch eines Borsianers" bilanziert der erfahrene
Kapitalmarktexperte Josef Obergantschnig das aktuelle Borsengeschehen.

Freitag, 15. November: Vom immensen Borsen-Gewicht der GroRRen

Mein Espresso ist stark und intensiv. Bereits eine kleine Menge reicht aus, um
mir Tag fUr Tag neue Lebensenergie einzuhauchen. Eine konzentrierte Dosis
Koffein kann wahrlich Wunder bewirken. Ein dhnliches Phanomen lasst sich auch
bei den Aktienmarkten beobachten, die eine deutliche Konzentration auf einige
Top-Unternehmen zeigen. Nachdem Tesla und Berkshire Hathaway die 1-Billion-
Dollar-Grenze Uberschritten haben, sind gegenwartig neun Unternehmen mit
mehr als einer Billion US-Dollar bewertet. Angefiihrt wird das Ranking von Nvidia
mit 3,6 Billionen US-Dollar, gefolgt von Apple ($3,4 Bio.) und Microsoft ($3,1
Bio.). Diese drei Unternehmen haben die 3-Billionen-Grenze uberschritten.
Nimmt man Amazon und Alphabet (jeweils $2,2 Bio.) hinzu, sind finf
Unternehmen mebhr als 2 Billionen Dollar wert. Auch Saudi Aramco ($1,8 Bio.)
und Meta ($1,5 Bio.) befinden sich in diesem exklusiven Kreis.

Die Top-3-Unternehmen Nvidia, Apple und Microsoft sind gemeinsam tber 10
Billionen Dollar wert — das ist mehr, als weltweit an physischem Geld in Form von
Minzen oder Geldscheinen existiert und entspricht rund 9 % der
Marktkapitalisierung aller borsennotierten Unternehmen. Die Top-9, also alle
Unternehmen mit einer Marktkapitalisierung von mehr als einer Billion US-
Dollar, machen 17,6 % der globalen Marktkapitalisierung aus. Diese
Konzentration spiegelt sich auch in vielen Indizes wie dem globalen MSCI World
oder dem S&P 500 wider.

Die Unternehmen dieses Billionen-Dollar-Clubs verzeichnen unbestritten hohe
Gewinne und haben in den vergangenen Jahren beeindruckendes Wachstum
gezeigt. lhre Gewinnmargen sind trotz stark steigender Umsdtze auf
aulergewohnlich hohem Niveau geblieben, und sowohl ihre Wachstumsraten als
auch ihre Performance lagen Uber dem Marktdurchschnitt. Doch wenn man
einen Blick in die Zukunft wirft, kénnte sich das Blatt wenden. Es ist davon
auszugehen, dass kleinere Unternehmen in Bezug auf die Wachstumsraten
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aufholen. Die Frage ist, ob damit ein Trendwechsel eingeleitet wird und der
Gesamtmarkt in Bezug auf die Performance die Liicke zu den groRen Playern
etwas schlieRen kann.

Im September und Oktober legte der chinesische Aktienmarkt um mehr als
20 % zu, vermutlich aufgrund staatlicher Konjunkturprogramme. Kurzfristig
betrachtet mag dies wie eine Ubertreibung erscheinen, doch langfristig zeigt
sich ein anderes Bild: Der chinesische Aktienmarkt hat in den letzten Jahren
einen Barenmarkt erlebt und keine nennenswerte Aufwartstendenz gezeigt.
Trotz des jungsten Kursanstiegs liegt der Markt weiterhin auf dem Niveau
von 2007. Ein Investor hat damit in den letzten 17 Jahren keinen Gewinn
erzielt — mir personlich ist kein weiterer bedeutender Aktienmarkt bekannt,
der solch eine lange Durststrecke aufweist.

Auch in Bezug auf die Bewertung sind die Emerging Markets — und das gilt
auch fur China — im Vergleich zu internationalen Markten auRerordentlich
glinstig bewertet. Deutet sich hier ebenfalls ein Trendwechsel an? Die
Herausforderungen im Immobilienmarkt, ein moglicher Wirtschaftskrieg mit
den USA oder die demografischen Entwicklungen sind trotz dieser
Aufwartsbewegung weiterhin prasent. Ich bin gespannt, wie sich die
Situation in Fernost weiterentwickelt.
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Josef Obergantschnig ist Unternehmer, Griinder von
www.ecobono.com, Prdsident des Wirtschaftsethikklubs Ethico und
allgemein beeideter und gerichtlich zertifizierter Sachverstdndiger
fiir Bank- und Bérsenwesen. In seinem "Logbuch eines Bérsianers"
schildert der erfahrene Kapitalmarktexperte fiir die Kleine Zeitung
seine persénlichen Eindriicke und Erlebnisse in diesen — auch auf
dem Bérsenparkett — ereignisreichen Zeiten und zieht jeweils eine
Wochenbilanz.

Noch ausgepragter ist die Konzentration in einem anderen
Bereich: Kryptowahrungen. Bitcoin ist derzeit in aller Munde.
Die Kryptowdhrung Nummer eins weist aktuell eine
Marktkapitalisierung von rund 1,7 Billionen US-Dollar auf und
konnte seit der Wahl Donald Trumps zum US-Prasidenten in
den letzten Tagen nochmals deutlich zulegen. Die
zweithdchste Marktkapitalisierung halt Ethereum mit 366
Milliarden Dollar, gefolgt von Tether mit 120 Milliarden Dollar.
Insgesamt gibt es rund 2.400 Kryptowdhrungen mit einer
Marktkapitalisierung von 2,4 Billionen US-Dollar. Bitcoin allein
beansprucht rund 70 % dieses Werts. Alles ist relativ im Leben:
Im Vergleich dazu wirkt die Konzentration auf einige
Unternehmen an den Aktienmarkten fast wie ein Espresso zu
einem Latte Macchiato. Auch wenn ich personlich den
Espresso bevorzuge, ist mir im Bereich der Veranlagung der
,Latte Macchiato” lieber.
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