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Jürgen Dumschat 
Jahrgang 1955, ist geschäfts-
führender Gesellschafter 
der AECON Fondsmarketing 
GmbH. Seit mehr als 30 Jahren 
favorisiert er vermögens-
verwaltende Fonds, um den 
Kapitalerhalt nicht dem Stre-
ben nach guter Performance 
zu opfern. Dabei verlässt er 
gerne die ausgetretenen Pfade 
herkömmlicher Sichtweisen.

INVES TMENTKOLUMNE JÜRGEN DUMSCHAT

2022 – ein Jahr zum Vergessen?

M it hohen Erwartungen waren die 
Anleger ins neue Jahr gestar-
tet. Die Prognosen waren gut. 

Für den DAX prognostizierte die Elite der 
Marktteilnehmer ein positives Ergebnis. Im 
Schnitt tippte man auf 17.000 Punkte, im 
schlechtesten Fall auf 16.000. Doch Liefer-
kettenprobleme, steigende Energiepreise, der 
russische Angriffskrieg gegen die Ukraine, 
steil ansteigende Inflation und viel zu spät 
eingreifende Notenbanken und in der Folge 
stark und schnell steigende Zinsen – die 
Euphorie verflog schnell. Die von Olaf Scholz 
beschworene Zeitenwende machte auch vor 
den Anlagemärkten nicht halt. In der Folge 
stieg die Staatsverschuldung der Industrie-
länder drastisch an. Dass „Sondervermö-
gen“ nicht in die Schuldenstatistik eingehen, 
ändert nichts daran, dass sie verzinst und 
– irgendwann – auch getilgt werden müssen.

Der DAX beendete das Jahr knapp unter 
14.000 Punkten – nach zwischenzeitlich 25 
Prozent Minus am Ende doch „nur“ 12,35 
Prozent Verlust. In Europa lief es insge-
samt nur wenig besser. Deutlich schlimmer 
erwischte es die US-Aktien und insbesondere 
die Technologiebörse Nasdaq, die zum Jah-
resultimo mit gut 33 Prozent Minus dastand. 
Für Euro-Anleger reduzierte ein starker 
US-Dollar die Verluste um etwa ein Viertel. 
Gleichzeitig gab es infolge steigender Zinsen 
massive Anleihen-Kursverluste. Die zeitweise 
zweistellige Inflation sorgte zudem für einen 
Minusrekord bei der Realverzinsung.

Insbesondere risikoavers orientierte 
Anleger wurden schwer geprüft. Auf breiter 
Front erlitten defensive Mischfonds sowie 
Rentenfonds Verluste, die sich in der Höhe 
kaum jemand hätte vorstellen können. 
Anleihen verloren meist zweistellig und 
ihre Verluste liefen quasi parallel zu den 
Aktienmärkten. Es gab kein Entrinnen. 

Jahrelang waren es Anleger gewohnt, dass 
über den realen Kapitalerhalt hinaus eine 
Zusatzrendite erzielt werden konnte, die 
mit steigender Risikobereitschaft ebenfalls 
stieg. Derzeit ist das Ziel eines realen Kapi-
talerhalts in weite Ferne gerückt, insbeson-
dere dann, wenn Anleger nach gemachten 
Verlusten ihr Depot auflösen.

Sollten wir das letzte Jahr so schnell wie 
möglich vergessen? Nein, ganz im Gegen-
teil, denn auch diese Krise wird letztendlich 
nicht verhindern, dass irgendwann neue 
Höchststände markiert werden. Lasst uns 
daraus lernen. Fonds, die sich in der Vergan-
genheit überdurchschnittlich gut entwickelt 
und das letzte Jahr mit reduzierten Verlus-
ten absolviert haben, werden nicht allesamt 
plötzlich zu schlechten Fonds. Auch wenn 
aus der Vergangenheit nicht auf zukünftige 
Entwicklungen geschlossen werden darf, 
so dürfte eine breite Aufstellung entspre-
chender Fonds doch zukunftstauglich sein. 
Zu Risiken und Nebenwirkungen befragen 
Sie Ihren Berater.                                                    •
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