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Anlagekommentar Mai 2021

Die Marktteilnehmer gewdhnen sich zusehends an
die hdheren Inflationszahlen

In den USA steigen derzeit die monatlichen Inflationsraten leicht an,
was der Normalisierung der Wirtschaft nach den Corona-Lockdowns
geschuldet ist und héhere Preise fur Energie und Agrarprodukte sowie
vereinzelt Engpasse in Guterlieferketten ausldst. Und obwohl der An-
stieg der Konsumenten- und Produzentenpreise in der industrialisier-
ten Welt durchweg starker ausfiel als erwartet und die Preiskompo- Kontakt zu mir:
nenten der Unternehmensstimmung neue Rekordhdhen markierten,

. . . Olaf Kauhs
blieben die Marktteilnehmer recht entspannt.

Telefon: 0621 4608490
Sowoh_l.dle amerikanische FederaI.Reserv.e System (Fed? als auch die Telefax: 0621 4608499
Européische Zentralbank (EZB) zeigten sich demonstrativ gelassen

und betonten, dass man die expansive Geldpolitik nicht zu frith been- Email: ok@efinanz24.de

den wolle. Nach einem Inflationsanstieg im April und Mai dirften die www.efinanz24.de/
Kennzahlen in den USA bereits in der zweiten Jahreshéalfte wieder zu geldanlagen

tieferen Inflationsraten flihren, wahrend ein @hnliches Muster in der
Eurozone, aber mit einigen Monaten Verzdgerung, sichtbar sein wird.
Mittelfristig ist ein weiterhin verhaltener Preisdruck zu erwarten, was
auch der IWF-Prognose entspricht.
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dberzeugender mehrwen fir ifife geldantage

Im vergangenen Monat konnten Zyklische und Substanzwerte erneut
eine wesentlich bessere Wertentwicklung als Wachstums- und Tech-
nologietitel auf weisen. So stieg der amerikanische S&P 500 Index
um 0,6 Prozent und der NASDAQ 100 Index ging dagegen um -1,3
Prozent zuriick. Die zyklischen gepragten europaischen Markte ver-
besserten sich deutlicher, insbesondere die Aktienmarkte der grolRen
sudlichen Eurolander ltalien FTSE MIB Index, Spanien IBEX 35 Index
und Frankreich CAC 40 Index entwickelten sich besonders stark. So
konnte auch der Eurostoxx 50 Index um 1,6Prozent zulegen und
beim deutschen DAX Index gab es einen Anstieg von 1,9 Prozent. Der
britische FTSE 100 Index dagegen konnte seinen Anstieg vom Vormo-
nat nicht weiter fortsetzen und kam nur auf +0,8 Prozent Zuwachs.

Kontakt zu mir:

An den asiatischen Aktienmarkten kehrte etwas Zuversicht zurtck, so
dass der NIKKEI 225 Index zumindest gegentiber dem Vormonat ei- Olaf Kauhs

nen kleinen Zuwachs von +0,2 Prozent schaffte. Auch der SSE Com- Telefon: 0621 4608490
posite Index entwickelte sich bereits seit Jahresbeginn weiter
schwach und verfligt daher Uber ein gewisses Aufholpotenzial. Dage-
gen waren die chinesischen Aktien mit +4,9 Prozent die Gewinner in Email: ok@efinanz24.de
diesem Monat, obwohl die Konsumerholung abermals hinter den Er-
wartungen zuriickgeblieben ist. Die chinesische Okonomie profitierte
vom kraftigen Konjunkturaufschwung in der westlichen Welt. Auch
beim weltweiten MSCI World Index (EUR) machten sich die Zahlen
aus den USA bemerkbar, so dass es nur zu einem leichten Zuwachs
von +0,2 Prozent kam.

Telefax: 0621 4608499

www.efinanz24.de/
geldanlagen

Wachstumsaktien - Die Bedeutung fur die Okonomie hat in
den letzten Jahren standig zugenommen

Warum dies so ist, dass kann relativ einfach erklart werden: Die Be-
deutung von Wachstumsaktien und speziell die der Technologieaktien
nimmt gemessen an der gesamten volkswirtschaftlichen Leistung
standig zu. Durch die Corona-Pandemie wurde dies allen mehr als
deutlich vor Augen gefiihrt. Ohne die kunstliche Intelligenz waren
niemals so schnell die dringend benétigten Corona-Impfstoffe entwi-
ckelt worden und dies ist nur ein Anwendungsfall. Ein anderes und
wesentlich &alteres Beispiel dafur war die Entwicklung der PCs Ende
der 70-iger Jahre. Der Technologiesektor hat das Potential eines ex-
ponentiellen Wachstums, den ,klassische* Wirtschaftsbereiche wie
beispielsweise die Papier- oder Bauindustrie nicht haben. Unterneh-
men wie Apple, Microsoft oder Facebook sind typische bekannte Ver-
treter dieses Sektors.

Nur diese Unternehmen sind innerhalb von ein oder zwei Jahrzehnten
so grol3 geworden. Das geht aber nur Uber ein exponentielles Wachs-
tum und nicht Uber ein lineares Wachstum, wie es fir die klassischen
Industrieunternehmen gilt. Exponentielles Wachstum bedeutet bei-
spielsweise eine jahrliche Vervielfachung des Jahresumsatzes um
mehrere hundert Prozent. Jeder von uns merkt ja fast taglich, wie die
Technologie nach und nach einen groReren Teil unseres Lebens be-
einflusst. Das heil3t, die Bedeutung der Technologieaktien nimmt im
weitesten Sinne zu und jene der klassischen Industrieaktien nimmt
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relativ dazu ab. Anders formuliert: Wer ertragreich am Aktienmarkt g @@Ilﬂllﬂili-‘tllﬂﬁtﬂ]@ﬂ'

investieren will, kommt um Wachstumswerte nicht mehr herum. Gherztugender mebewertfir e geldantage

Auf die Ausgewogenheit der Anlagestrategie kommt es an

Dies sollte jedoch keinesfalls als Aufforderung verstanden werden,
ausschlie3lich in Wachstumsaktien zu investieren. Nattrlich sorgen
Value-Aktien nach wie vor fur einen bedeutenden Einfluss auf die Sta-
bilitat eines Portfolios und sollten in einer klug aufgestellten Aktien-
auswahl immer ihren Platz haben. In welcher GréRenordnung hangt
einzig und alleine von der Risikofreude des einzelnen Investors ab.
Tatsache ist jedoch, dass die Bedeutung der Wachstumsaktien fur die
Performance eines Portfolios in den letzten Jahren deutlich zugenom-
men hat und daher nicht ganzlich auRer Betracht gelassen werden

Kontakt zu mir:
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sollten. Wachstumsaktien sorgen fur den ,,Drive” im Portfolio, Value-
Aktien fur Ruhe und Stabilitat.

Ein Blick auf die aktuellen Anlagestrategien

In der fur die Finanzmarkte wichtigen US-Wirtschaft ist die Normali-
sierung weiter im Gang und die Volkswirtschaften in Europa durften
mit etwas Verzogerung dieser Richtung folgen. Dieses Szenario ist an
den Kapitalméarkten, denn fihrende Borsenindizes befinden sich auf
Allzeithochs und die Kreditaufschlage von Unternehmensanleihen na-
he Rekordtiefs, weitgehend eingepreist. Daher und aufgrund der be-
vorstehenden saisonal oft schwachen Bérsenmonate sind Uberdurch-
schnittliche Kursgewinne wie in den letzten Monaten zusehends un-
wahrscheinlicher. Selbst bei etwas niedrigeren Ertragsaussichten un-
terstutzen die wirtschaftlichen Entwicklungen und die monetéaren
Rahmenbedingungen weiterhin eine Ubergewichtung von Aktien und
Unternehmensanleihen.

Zu den positiven Faktoren fur die Borsen zahlt insbesondere eine
kraftige Zunahme der Unternehmensgewinne in diesem Jahr. Eine
Korrektur wéare zu erwarten, wenn sich die wirtschaftliche Normalisie-
rung verzogern sollte. Auch die US-Unternehmenssteuern bleiben in
den kommenden Monaten weiter ein Thema, wobei eine Erhéhung
wie sie Prasident Joe Biden anstrebt, angesichts der hauchdinnen
demokratischen Mehrheit im Senat unwahrscheinlich ist. Der Anstieg
der Inflation in den USA durfte von den meisten Investoren als tem-
porares Phanomen betrachtet werden und kaum belasten. Bis zum
Jahresende kann von leicht steigenden Anleiherenditen, insbesondere
in den USA ausgegangen werden. Fur die Borsen sollte dies in aller
Regel keine negativen Auswirkungen haben.

So sprechen mittelfristig in einem weiter anhaltenden Nullzinsumfeld
die Dividendenrenditen und Ertragsaussichten fur Aktien fir Erfolg.
Aufgrund des aktuellen Wirtschaftsszenarios werden konjunktursensi-
tive Werte und damit auch das Segment kleinerer und mittelgrof3er
Unternehmen auf Erholungskurs bleiben. Aber auch bei Value-Aktien
gibt es weiterhin Potenzial und auch defensive Unternehmen mit ei-
ner soliden Dividendenhistorie sollten besser abschneiden als Unter-
nehmensanleihen mit Anlagequalitat. Nach der derzeitigen langeren
Phase eines insgesamt positiven Borsentrends sind Gewinnmitnah-
men weiter wahrscheinlich. Ohne signifikante negative Nachrichten
sind Korrekturphasen jedoch meist von kurzer Dauer und wirden e-
her weiter Einstiegsmadglichkeiten zum Nachkaufen bieten.

Trotz einer moglicherweise hohen Marktvolatilitat in den kommenden
Monaten, sollte man sich als Anleger zunehmend auf eine weitgehen-
de Normalisierung der wirtschaftlichen Aktivitat in den kommenden
12-24 Monaten einstellen. Zu berlcksichtigen gilt auch, dass sich die
relevanten Stellen, wie Regierungen, Gesundheitssysteme, Einzelper-
sonen und Unternehmen seit Monaten viel dazu gelernt haben, mit
der Situation umzugehen. In der aktuellen Phase sind Unternehmen
zu bevorzugen, die sich bisher in wirtschaftlich schwierigen Zeiten
bewahrt haben und eine solide Bilanz aufweisen.

Weiterhin sorgen dennoch Dividendenwerte fur gute Ertrage und der

@ geldmanager

dberzeugender mehrwen fir ifife geldantage

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/
geldanlagen
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regionale Fokus im Aktienbereich bleibt weiter auf Europa und den

USA gerichtet. Als interessantes langfristiges Thema zur Depotbeimi- Q
schung kann der Fokus auf eine ,Alternde Gesellschaft” gelegt wer-
den und Uber unterschiedliche Anlagemadglichkeiten abgebildet wer-
den. Auch globale Immobilienaktienfonds kdnnen zur Depotdiversifi-
kation beitragen, denn stabile Dividendenzahlungen durch regelmafgi-
ge Mietertrage und die Partizipation an aussichtsreichen Langfristt-
rends zeichnen diesen Anlagebereich aus. Da die Renditen fur Staats-
anleihen in Europas Kernldndern bei kurzen bis mittelfristigen Lauf-
zeiten oft negativ sind, bleibt das Umfeld fur Anleihen-Investoren
weiter eine Herausforderung. Auch nach dem die Kreditaufschlége in
der letzten Zeit zuriickgegangen sind, bleiben die Unternehmensan-
leihen weiterhin die bessere Ertragsperspektive als die Staatsanlei-
hen. In diesem Umfeld sollten Unternehmensanleihen aus dem ge-
samten Euroraum weiter den Vorzug bekommen.

geldmanage:

berzeugender mehrwen filr ifife geldanlage

Kontakt zu mir:

wichtiger Hinweis: Olaf Kauhs

Dieser Bericht dient ausschlie3lich zu Informationszwecken und die Angaben wur- Telefon: 0621 4608490
den mit Sorgfalt zusammengestellt. Fur die Richtigkeit kann jedoch keine Gewahr .

Ubernommen werden. Allein verbindliche Grundlage fiir den Erwerb von Invest- Telefax: 0621 4608499
mentfondsanteilen sind die jeweiligen Verkaufsprospekte und die jahrlichen Re-

chenschaftsberichte. Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/

Diese sind Grundlage fur die steuerliche Behandlung der Fondsertrége. Die auf | |
Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. die Verwaltungsvergitung) wurden bertck- geldanlagen
sichtigt.

Die auf Kundenebene anfallenden Kosten (Ausgabeaufschlag und Depotkosten)
sind ggfs. nicht bericksichtigt. Bei Fremdwahrungen kann die Rendite infolge von
Wahrungsschwankungen steigen oder fallen.

Die Informationen sind unverbindlich und stellen weder eine Anlageempfehlung
oder sonstige Beratung, ein Angebot oder eine Aufforderung zum Kauf oder Ver-
kauf von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Sie ersetzen kein personli-
ches Beratungsgespréch. Eine Anlageentscheidung bedarf der individuellen Ab-
stimmung auf die personlichen Verhéltnisse und Bedirfnisse des Anlegers. Die
dargestellten Informationen, Analysen und Prognosen basieren auf dem Wissens-
stand und der Markteinschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung. Fur die Richtig-
keit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Daten sowie das Eintreten von Prognosen
wird keine Haftung Ubernommen. Die frihere Wertentwicklung ist kein verlassli-
cher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.

Erlauterungen zu den Berechnungsgrundlagen:
Die Entwicklungen bzw. Endbetrage und Volatilitaten werden auf EUR-Basis be-

rechnet.
Grundlage fur die Berechnung der Volatilitat: Monatliche Returns, logarithmiert,
annualisiert. Eventuelle Ausschiittungen bei Investmentfonds werden wieder an- Herausgeber:

gelegt. Die Wertentwicklung basiert auf 100 Prozent des Kapitaleinsatzes, die
Wertentwicklungen p.a. und Volatilitaten werden aus dem gesamten der Auswer-
tung zugrundeliegenden Zeitraum (wie angegeben) bestimmt. Olaf Kauhs

inomaxx finance consult

Spinnereistr. 3-7

eKategorie-Durchschnitte: monatliche Berechnung durch EDISOFT GmbH Uber das D-68307 Mannheim
Fondsuniversum der FVBS-Datenbank Telefon: 0621 4608490
«Zinsen (Festgeld, Sparbuch): monatliche Durchschnittswerte der Dt. Bundesbank

aus Meldungen deutscher Kreditinstitute Telefax: 0621 4608499
eInflation: monatliche Zahlen des Statistischen Bundesamts Email: info@inomaxx.de
Goldpreis: offizieller Feinunzen-Preis/London

Externe Quellen:

www.inomaxx.de
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