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Noch vor einigen Monaten verkündeten die meisten Volkswirte und Analysten, wir stün-
den vor einem Wirtschaftsboom. Die Finanzmärkte würden in Liquidität schwimmen, wir hät-
ten eine Anleiheblase, die Zinsen würden stärker steigen und die Inflation stünde unmittelbar 
vor der Tür. Als Schutz gegen eine künftige Inflation wurden Aktien, Rohstoffe und Immobilien 
gepriesen. Grundsätzlich befürwortet PSM Immobilien für den Eigenbedarf. Als Kapitalanlage 
bieten sie aber nicht zu jeder Zeit einen optimalen Inflationsschutz. 

‚Wer sein Geld in Papiergeldwährungen anlegt, begeht Selbstmord‘ meinte im Februar 
2011 ein bekannter Vermögensverwalter. PSM war damals, wie so oft, anderer Meinung. Un-
sere Devise lautet: In der nächsten großen Finanzkrise wird der Selbsmord begehen müssen, der 
nicht liquide ist. Jetzt bestätigen viele Experten die Aussagen von PSM und sprechen von einer 
möglichen Weltwirtschaftskrise, Deflationsgefahren sowie drohenden Bankpleiten. 

In allen Vorträgen und Publikationen hat PSM schon Anfang 2011 darauf hingewiesen, 
dass eine neue Finanzkrise bevorstünde (siehe beiliegende Veröffentlichung FAZ vom 13. 
Mai 2011). Damals warf man uns vor, alle Welt würde mit Aktien Geld verdienen und nur wir bei 
PSM würden in Anleihen investieren. Jeder wüsste doch, dass wir eine Anleiheblase hätten. Ob 
wir denn gegen alle Welt Recht behalten wollten?

Wie sich die Zeiten geändert haben! Viele Aktien haben dieses Jahr 30% bis 50% verlo-
ren, die Rohstoffpreise sind nicht gestiegen sondern gesunken. Deutsche Staatsanleihen 
hingegen haben im Kurs zugelegt. Was nützen Ihnen manchmal Kursgewinne von 20% oder 30%, 
wenn hinterher alles wieder verloren geht? Im Gegensatz zu PSM haben die meisten Banken und 
Vermögensverwalter in den letzten 10 Jahren für Ihre Kunden keine Gewinne erwirtschaftet, son-
dern häufig sogar Verluste erzielt (siehe beiliegenden Auszug First Five). 

Auch bei weiteren Börsenturbulenzen sehen wir keinen Weltuntergang an den Finanz-
märkten. In den letzten Jahren haben wir immer wieder darauf hingewiesen, dass bei höchsten 
Staatsdefiziten in den wichtigsten Industrieländern kein Staatsbankrott droht. Der Euro wird trotz 
der finanziellen Schwierigkeiten vieler EU-Länder Bestand haben. Solange es keinen starken An-
stieg der Reallöhne und damit der Massenkaufkraft gibt, schließt PSM weiterhin einen Inflations-
anstieg aus. 
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PSM Erfolgsstrategie bei Aktien –  
Kaufen Sie nur unterbewertete Aktien

Es gibt einige Börsenweisheiten, die dennoch nur von wenigen Anlegern wirklich konsequent um-
gesetzt werden. „Der Gewinn liegt im billigen Einkauf.“ Trotzdem scheinen Aktien für die meisten Markt-
teilnehmer umso attraktiver zu werden, je höher ihre Kurse steigen. Erfahrene Börsianer haben für dieses 
Verhalten eine zynische Erklärung: Wer dumm genug ist, zu Höchstständen zu kaufen, muss hoffen, einen 
Dümmeren zu finden, dem er seine Papiere zu noch höheren Kursen wieder verkaufen kann.

Das klappt zuweilen- in den meisten Fällen funktioniert das nicht. Und dann muss der Anleger entweder 
mit Verlust verkaufen oder seine Aktien behalten in der Hoffnung, den Einstiegskurs irgendwann einmal wie-
der zu erreichen. Auf diese Weise sind schon viele Anleger zu Langfristinvestoren geworden. Paradebeispiele 
sind die Aktien der Allianz AG, die im Jahr 2000 bei 441 € standen und nun bei 123 € notieren oder die Aktien 
der Deutsche Telekom, die am Hoch im Jahr 2000 bei 103 € notierten und jetzt bei 11 € stehen.

Billig kaufen-teuer verkaufen

Der Grundsatz: „Billig kaufen-teuer verkaufen“ lässt sich an der Börse in eine überaus erfolgverspre-
chende Strategie umsetzen. Dabei werden solche Aktien gekauft, die zwar massiv an Kurswert verloren 
haben aber nun beste Chancen bieten, die Verluste wieder aufzuholen: Bei weitem nicht jede Aktie, die in-
nerhalb eines Jahres 50 oder mehr Prozent an Kurswert eingebüßt hat, ist empfehlenswert. So mancher Titel 
wird an der Börse völlig zu Recht fallen gelassen und 50% Kursverlust sind womöglich erst der Anfang vom 
Ende. Von optisch niedrigen Kursen darf man sich daher nicht blenden lassen. 

Wenn eine Aktie etwa 50% unter den Jahreshöchstkurs gesunken ist, dann hat dies in aller Regel 
bestimmte Ursachen. Zum Beispiel kann ein Gewinnrückgang vorliegen, ein Verlust von Marktanteilen, eine 
unglückliche Produktpolitik – und manchmal trifft eine solche Krise auch eine ganze Branche. Die entschei-
dende Frage lautet nun: ist dieser Kursrückgang Resultat einer vorübergehenden Entwicklung oder hat das 
Unternehmen grundlegende Probleme, die vielleicht sogar zum Konkurs führen können?

Der erfahrene Investor sollte herausfinden, ob der Gewinneinbruch von einem entsprechenden Um-
satzrückgang des Unternehmens begleitet war, wie die Cash-Flow-Situation aussieht und welcher 
Substanzwert hinter dem Aktienkurs steckt.

Es geht darum, unter den Stiefkindern der Börse diejenigen herauszufiltern, die zu Unrecht so tief ge-
sunken sind. Dazu ist viel analytische Arbeit erforderlich. Das ist sicher einer der wichtigsten Gründe, warum 
die meisten Börsianer lieber irgendwelchen heißen Tipps nachlaufen.

Der erfolgreiche Investor versucht immer einen Schritt vorauszudenken und schon heute die Aktien 
zu kaufen, die die Mehrheit der Anleger erst morgen oder übermorgen entdecken wird. Er kauft grund-
sätzlich nur solche Aktien, die ihren Crash schon hinter sich haben. 
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„Ich werde Amerika wieder großmachen“ und „Ich werde der größte Arbeitsplatzbeschaf-
fer sein, den Gott je geschaffen hat“, twitterte der neue US-Präsident Donald Trump. Steu-
ersenkungen und Infrastrukturausgaben, finanziert durch neue Schulden, sind der Schwerpunkt 
seines Wirtschaftsprogrammes. Gleichzeitig verspricht er, er wolle bereits nach acht Jahren Re-
gierungszeit alle Staatsschulden getilgt haben. Schöne Versprechen, aber wie soll beides gleich-
zeitig in der Praxis funktionieren?

US-Präsident Obama wollte damals bei seinem Amtsantritt die Staatsschulden halbie-
ren. In Wirklichkeit hat er die größte Schuldenexplosion in der amerikanischen Finanzge-
schichte entfacht. Während seiner Amtszeit stieg die US-Staatsverschuldung um über 100% 
von 9.000 auf 20.000 Mrd. US-Dollar. Dabei war die Wirtschaftserholung unter Obama die bisher 
schwächste in der US-Wirtschaftsgeschichte. 

Trump hat die Wahl hauptsächlich mit dem Versprechen gewonnen, neue Jobs zu schaffen 
und die Einkommen der arbeitenden Bevölkerung zu erhöhen. Sollte er seine protektionistische 
Handelspolitik in die Praxis umsetzen, droht ein globaler Handelskrieg. Trump will die Importsteuern 
erhöhen, mit der sicheren Folge, dass dann zusätzlich die Inflation in den USA steigen wird. Wie 
sollen die Konsumenten bei einer höheren Inflation einkommensmäßig profitieren? Wir bezweifeln, 
dass die Konsumenten bei einer anziehenden Inflation ihre Einkommen steigern können.

Fast alle Börsenexperten rechnen 2017 mit einem starken US-Dollar und einem schwa-
chen Euro. Meistens kommt es anders, als man denkt. Der starke US-Dollar wird Trump einen 
Strich durch seine Rechnung machen. Bei jährlichen Handelsdefiziten von 500-600 Mrd. Dollar 
braucht die USA eigentlich eine Dollarabwertung, aber keine Dollaraufwertung. Sollte sich die US-
Konjunktur abschwächen und die versprochenen Konjunktur- und Steuersenkungsprogramme im 
US-Kongress nicht durchsetzen lassen, wird der US-Dollar ca. 10 % seines Wertes verlieren. 

Fazit: Es ist durchaus möglich, dass die Euphorie an den überteuerten US-Kapitalmärkten 
noch einige Zeit anhält. Eine Ernüchterung über Trumps Politik wird mit Sicherheit folgen.

Die Nullzinspolitik der EZB wird trotz steigender Inflation weiterhin ein Albtraum für euro-
päische Sparer bleiben. Angesichts der weltweiten Überschuldung und der weltweit schwachen 
Konjunktur bleiben die Notenbanken weiterhin in der Niedrigzinsfalle gefangen. Daran werden 
auch kleinere Zinsschritte nichts ändern. Auf der Suche nach mehr Rendite wächst die Bereit-
schaft zu immer mehr Risiko in allen Anlageklassen. 

Im Verlauf von 2017 könnte eine stärkere Umschichtung von Anleihen in Aktien zu einem 
zwischenzeitlichen Börsenanstieg in Europa und Japan führen. Allerdings sind kurze vorü-
bergehende Rückschläge an den europäischen Börsen nicht auszuschließen, falls es bei den be-
vorstehenden Wahlen in Europa zu einer Erstarkung radikaler Parteien kommen sollte. In jedem 
Fall werden wir unser Aktienengagement flexibel gestalten. 

Pressemitteilung vom Mai 2020

Mit PSM wieder sicher durch die Krise
Top Performer in den letzten 12 Monaten

Gelddrucken ist der bessere Weg aus der Coronakrise 
als bankrottgehen

Geldanlegen war nie so einfach wie heute, erklärte einer der bekanntesten Finanz-
experten Deutschlands noch im Januar 2020. Die Verschuldung vieler Firmen und 
die Bewertung der meisten Aktien befanden sich zu diesem Zeitpunkt auf historischem 
Höchststand. Trotz Coronakrise sprechen jetzt sogar etliche Börsenexperten von der bes-
ten Kaufgelegenheit für Aktien. Andere dagegen erwarten den größten Börsencrash seit 
den 30er Jahren.
In der Presse ist schon wieder die Rede von drohendem Staatsbankrott, Banken-
pleiten, wirtschaftlicher Depression oder Hyperinflation. Manche Wirtschaftsexper-
ten behaupten, dass der Euro die Wirtschaftskrise nicht überleben wird. Der berühmte 
Hedgefondsmanager Paul Tudor Jones bleibt dagegen optimistisch. Nach seiner Ansicht 
hätten die Coronafinanzhilfen die Schlagkraft einer Atombombe.
Wir bei PSM bleiben bei unseren Aussagen, die wir in den letzten zehn Jahren in 
unseren PSM-Finanzanalysen immer wieder gemacht haben. Keine demokratische 
Regierung kann sich heute Massenarbeitslosigkeit und Massenpleiten wie in den 30er 
Jahren erlauben. Sie würde sonst sofort aus dem Amt fliegen. Diese Aussage trifft genau-
so auf die Coronakrise zu. 
Unsere Thesen zur Bewältigung von Finanzkrisen mit den entsprechenden Lö-
sungsansätzen haben wir in der Zeitschrift €uro am Sonntag im Oktober 2015 und 
im Magazin Börse Online 2019 veröffentlicht. Diese Artikel sind heute aktueller denn je.
In den vergangenen Finanzkrisen 2000 bis 2002 und 2008 bis 2009 haben wir für 
unsere Kunden Geld verdient. Auch von den heftigen Kursverlusten an den Börsen 
während der Coronakrise sind unsere Kunden nahezu verschont geblieben.




