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Aktien als Gewinner des Pandemiejahres
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Die aktuelle Inflation fihrt zu steigenden Verbraucherpreisen. Sie wird uns auch 2022 erhalten bleiben.

Das letzte Quartal 2021 war gepragt von Sorgen um
die neue Corona-Variante ,,Omikron“. Trotz relativ
hoher Schwankungen kann aber von einem versdhn-
lichen Abschluss eines insgesamt sehr guten BOr-
senjahres gesprochen werden. Insbesondere die
Industrienationen konnten mit starkem Wachstum
tberraschen. Neben Corona sollte fur 2022 die
Entwicklung der Inflationsraten und die anstehende
Zinswende in den USA von besonderer Bedeutung
sein. Fir die nachsten Monate gehen Experten
jedenfalls von einer positiven Marktentwicklung aus
— wenn die Ausbreitung von Omikron nicht doch noch
einen Strich durch die Rechnung macht.

Eurozone mit starker Erholung dank Impferfolgen
Etwa 5 Prozent BIP-Wachstum konnte die Eurozone
2021 verbuchen. Ein Gberraschend starker Zuwachs,
wenn man die weiterhin gravierenden Auswirkungen
der Pandemie auf die Wirtschaftsentwicklung bertck-
sichtigt. Aufféllig dabei: Die nachfolgenden Corona-Wel-
len hatten einen deutlich geringeren Einfluss auf Wirt-
schaft und Aktienkurse als noch die erste Welle in 2020.
Hier haben sicherlich die fiskalpolitischen
Malnahmen und Konjunkturprogramme der EU
unterstitzend gewirkt, aber auch der im weltweiten
Vergleich hohere Impffortschritt. Die Schwierigkeiten bei
den Lieferketten konnten sich ebenfalls etwas
entspannen. Wichtige Ausnhahme ist der weiterhin
gravierende Computerchip-
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Mangel, von dem vor allem die Automobilindustrie hart
getroffen wird. Im Laufe der néchsten Monate sollten
aber auch in diesem Bereich Fortschritte zu verzeich-
nen sein. Anders als in den Vereinigten Staaten gibt es in
der Eurozone bezuglich mdglicher Zinsanhebungen
kaum Spielraum. Mit Blick auf das Schuldenniveau
einiger Mitgliedsstaaten sind der EZB vorerst die Hande
gebunden. Marktbeobachter gehen daher fiir 2022

auch nicht von einem Anstieg der Zinseninnerhalb der
EU aus. Eine gute Nachricht fir Anleger mit euro-
paischen Aktien.

US-Notenbank steigt schneller aus der lockeren
Geldpolitik aus

Die Federal Reserve hat im Dezember eine starkere
Drosselung ihrer Anleihekéaufe verkiindet und damit den
Weg fUr mehrere Zinserh6hungen im ersten Halbjahr
2022 geebnet. Die Kaufe von Staatsanleihen und
hypothekenbesicherten Wertpapieren sollen demnach
um monatlich 30 Milliarden Dollar reduziertwerden. Das
sogenannte ,Tapering“ kdnnte damit schon im Frihjahr
zu Ende gehen. Das Umdenken der Fed hangt
inshesondere mit der Inflationsentwicklung (lag im No-
vember bei 6,8 Prozent), aber auch den sehr positiven
Arbeitsmarktdaten zusammen. Zum ersten Mal seit
langem benutzte die Notenbank nicht mehr das Wort
,voribergehend“ im Zusammenhang mit der Inflation.
Es wird also nicht mehr mit einem raschen Riickgang
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gerechnet. Gleichzeitig schatzt der FED-Chairman
Jerome Powell die US-Wirtschaft aber als stark genug
ein, um die Anleihenkdufe zu beenden. Eine wichtige
Nachricht fiir Anleger ist, dass sich die Hohe der Zinser-
wartungen nicht veréandert hat. Die Zinsen werden also
voraussichtlich schneller steigen, aber nicht héher als
bisher erwartet. Der neue Kurs der Fed kam jedenfalls bei
Anlegern gut an: Unmittelbar nach der Verkiundung
konnten Dow Jones, S&P 500 und Nasdaqg deutliche
Gewinne verbuchen.

Schwellenlander-Aktien mit Aufholpotenzial
Strengere Regulierungen in China haben im letzten Jahr
immer wieder fir Kursschwankungen bei asiatischen
Aktien gesorgt. Besonders ins Visier der Regierung in
Peking sind dabei Technologieunternehmen, Fintechs
und der Bildungsbereich geraten. Mehr Regulierung
bedeutet fur Anleger in der Regel nichts Gutes. Schaut
man sich die neuen Regelungen aber etwas genauer

an, kénnen diese langfristig fur mehr Stabilitat des chi-
nesischen Marktes sorgen. Hauptziele der
Malnahmen waren etwa die Verscharfung des bisher
sehr laxen Datenschutzes, die Einflhrung robuster
Regeln fur Fintechs und das Verbot wettbewerbswidriger
Praktiken. Fur das kommende Jahr gehen Experten
wieder von ruhigerem Fahrwasser aus, was die
Regulierungen angeht. Beriicksichtigt man die hohen
Wachstumserwartungen  und  relativ  glnstigen
Bewertungen, konnte  Asien damit zu den
Borsengewinnern in 2022 gehoéren. Dies wird auch von
der Entwicklung des Handelskonflikts zwischen China
und den USA abhangen, der zuletzt etwas in den
Hintergrund gertickt ist.

Anleihen in schwierigem Umfeld

Anleihen hatten es im abgelaufenen Kalenderjahr 2021
nicht leicht. Die anhaltenden Niedrigzinsen sowie die
drohende Straffung der Geldpolitik drickten auf die
Kurse. Die nun angekiindigte Reduzierung der Anlei-
hekaufe durch die US-Notenbank kénnte kurzfristig

die Volatilitat noch einmal nach oben treiben. Trotz

des schwierigen Umfelds sehen Anleiheexperten auch
Chancen in einzelnen Marktsegmenten. Dazu gehdren
etwa Schwellenldnderanleihen, die tber eine hohe Ver-
zinsung verfugen und von einer Abschwéachung des
Dollars profitierten konnten. Aber auch US-High-
Yields

sowie inflationsgebundene Anleihen stehen bei Fonds-

managern hoch im Kurs. Entsprechende Anleihenin-

vestments sind zwar mit hoheren Risiken verbunden

als klassische Staatsanleihen aus den grof3en
Industrienationen, haben fir die n&chsten Jahre aber
noch attraktivere Ertragsaussichten. Die Zeiten
risikoloser Renditen sind jedenfalls lange vorbei.

Fazit: Das erste Halbjahr 2022 kdnnte in mehrfacher
Hinsicht zu einem Wendepunkt werden. Da ware zum
einen die Corona-Pandemie, deren Auswirkungen auf
die Wirtschaftsentwicklung durch weltweit steigende
Impfquoten zumindest etwas reduziert werden

kdnnten. Zum anderen lautet die Zinswende der US-
Notenbank eine neue Ara der Geldpolitik ein. Auch
wenn die EZB voraussichtlich keine Zinsanhebung
durchfuhren wird, sollte auch sie mit ihrer Geldpolitik

wieder Vorkrisenniveau erreichen und damit eine Nor-
malisierung erfahren. Bei Lieferengpassen von Roh-
stoffen und der Verfugbarkeit von Halbleitern sollte

es in den nachsten Monaten zu einer Entspannung
kommen und zu einer Erholung der besonders be-
troffenen Branchen fihren. Schwellenlander kénnten
im néchsten Jahr ebenfalls ein Comeback erleben, da
sich einige der aktuellen Belastungsfaktoren — China-
Regulierungen, starker US-Dollar und relativ niedrige
Impfquoten — ins Gegenteil verkehren sollten.

Sollte  Omikron durch die Impfanstrengungen in
Schach gehalten werden, spricht aktuell viel fur ein
weiteres, erfolgreiches Aktienjahr 2022. Ein Jahr, das
auch noch starker als 2021 unter dem Motto ,,Nach-
haltigkeit” stehen wird. Dazu z&hlt die Umsetzung der
beschlossenen MaBnahmen der UN-Klimakonferenz
in Glasgow, die Kosten der Energiewende sowie der
ungebrochene Trend zu Anlagen in ESG-Investments.
Ein Trend der voraussichtlich nicht nur im nachsten
Jahr von Bedeutung sein wird.
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Aktlen (um die Vergleichbarkeit der Performance sicherzustellen, wurde jeweils die Performance- bzw. Total-Return-Version herangezogen)

Performance
Aktuell Ifd. Jahr 1J 3J p.a 5J p.a.
Dax 40
DAX 40 15.884,86 15,79% 15,79% 14,58% 6,71%
MDAX 35.123,25 14,05% 14,05% 17,61% 9,62% )
SDAX 16.414,67 11,17% 11,17% 19,95% 11,51%
DEUTSC H LA N D 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Euro Stoxx 50
EUROPA '
Euro St. 50 4.297,12 23,34% 23,34% 15,24% 8,01%
FTSE 100 7.384,54 26,22% 26,22% 9,49% 4,97%
CAC 40 7.153,03 31,07% 31,07% 16,95% 10,24%
SMI 12.875,66 29,16% 29,16% 22,26% 13,77%
GLOBAL S&P 500
S&P 500 4.766,18 37,89% 37,89% 25,62% 16,06% 45
Nasdaq 16.320,08 31,45% 31,45% 34,49% 23,11%
Nikkei 28.775,43 2,55% 2,55% 12,96% 8,84%
Hang-Seng 23.461,92 -5,77% -5,77% -0,04% 2,83%
Rohstoffe und Wahrungen
ROHSTOFFE (USD) Gold
Gold 1.829,20 -3,4% -3,4% 42, 7% 59,4%
Ol Brent 77,78 50,2% 50,2% 44,6% 36,9%
WAHRUNGEN
EUR/USD 1,137 7,0% 7,0% 0,7% 8,1% —
EUR/CHF 1,03752 -4,1% -4,1% -7,8% -3,2%
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Disclaimer

Die zur Verfugung gestellten Informationen und Daten wurden durch die Netfonds AG erstellt. Die Informationen werden mit gro3ter Sorgfalt
vom beauftragten oder externen Dienstleistern zusammengetragen und erstellt. Fur die Vollstandigkeit und Richtigkeit der hier gepflegten
Daten, ihres gesetzeskonformen Umfangs und ihrer Dar- stellung tbernimmt Netfonds indes keine Haftung. Die abgebildeten Informationen
stellen weder Entscheidungs- hilfen fir wirtschaftliche, rechtliche, steuerliche oder andere Beratungsfragen dar, noch sollten allein aufgrund
dieser Angaben Anlage- oder sonstige Entscheide gefallt werden. Sie stelleninsbesondere keine Empfehlung, kein Angebot, keine Aufforderung
zum Erwerb/Verkauf von Anlageinstrumenten oder zur Tatigung von Transaktionen und auch nicht zum Abschluss irgendeines
Rechtsgeschaftes dar. Die Vervielfaltigung, Bearbeitung, Verbreitung und jede Art der Verwertung auBerhalb der Grenzen des Urheberrechtes
ist nur den Vertriebspartnern der Net- fonds Gruppe vorbehalten, Ausnahmen bedurfen der schriftlichen Zustimmung der Netfonds AG.
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