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Strategien & Produkte

Wahrend der COVID-19 Pandemie sind sowohl die europaischen Aktienmarkte als auch die US-Borsen um 35 % bis 40 %
eingebrochen. Noch im Marz setzte eine starke V-formige Erholung ein, die in der Geschichte ihresgleichen sucht. Solche
Achterbahnfahrten fordern nicht gerade das Vertrauen der Anleger, die, teilweise unfreiwillig, sozusagen ihr Heil aufgrund
der Alternativlosigkeit und weiterhin niedriger Zinsen in der Anlageklasse Aktien suchen. Fiir Anleger mit langfristigem
Investmenthorizont gibt es jedoch kaum Alternativen, zumal die niedrigen Zinsen durch die Hilfsprogramme und drastisch
steigender Schulden wohl fiir mindestens die niachste Dekade festgeschrieben sind.

Dominanz bei der Nachhaltigkeit

Neben dem Paradigmenwechsel der Zinslandschaft hat sich in
den vergangenen Jahren auch der Blick auf nachhaltiges Inves-
tieren grundlegend verandert. Nach Angaben der Global Sus-
tainable Investment Alliance haben sich Anlagen in nachhaltige
Produkte vervielfacht und betragen heute bereits mehr als 30
Bio. Dollar. Es ist ein sich langsam aber stetig etablierender An-
lagetrend, der zweifelsohne auch in Schwachephasen Bestand
haben wird und den Investoren somit dauerhaft gute Gewinn-
chancen er6ffnet. Wahrend Nachhaltigkeit lange Zeit fir viele
Marktteilnehmer etwas Fakultatives war, wird sie kinftig ein zen-
trales Kriterium werden. Die EU strebt nichts Geringeres als den
Umbau der gesamten Finanzbranche an. Europa soll bis 2050
der erste klimaneutrale Kontinent werden. Dazu treten in den
kommenden Monaten verschiedene europaische Gesetze und
Vorgaben in Kraft, die das Thema forcieren und die Einhaltung
der Vorgaben verpflichtend machen.

Gewinner und Verlierer

Statt auf langfristige Entwicklungen zu setzen, fokussieren
sich viele Investoren in ihrem Anlageverhalten zu sehr auf
das Auf und Ab der Konjunkturzyklen. Gerade im derzeitigen
eher noch unsicheren Marktumfeld empfiehlt sich ein Blick
auf strukturelle Trends, die Uberdauern und immer mehr an
Fahrt aufnehmen. So die Entwicklung hin zum E-Commerce
und weg vom stationdren Einzelhandel. Oder auch Food-Lie-

ferdienste, die weiter im Aufschwung begriffen sind. Klassi-
sche Industrien wie der Automobilsektor bleiben hingegen auf
der Strecke. Nach dem Einbruch der Umséatze in 2020 werden
die Absatzzahlen von Autos mit Verbrennungsmotoren ihre Re-
kordmarken aus den Jahren 2017 und 2018 wahrscheinlich
nie mehr erreichen. Stattdessen ist zu erwarten, dass die Be-
liebtheit von Elektroautos bei sinkenden Preisen und hdheren
Batterie-Reichweiten weiter zunimmt. Wir erwarten bis 2030
einen globalen Marktanteil bei Elektrofahrzeugen von mehr als
50 %, wohlwissend, dass die europaischen Autokonzerne ihre
einstmalige FUhrungsrolle in der Branche verlieren werden.

In den letzten Jahren hat die europaische Wirtschaft viele not-
wendige Weichenstellungen fur die Zukunft einfach verschlafen.
Insbesondere Deutschland investiert lieber in die Verteidigung
seiner altbewahrten Geschaftsmodelle, als die Pionierrolle bei
neuen Technologien einzunehmen. Neben dem Automobilsektor
lasst sich die Verschiebung der globalen Wachstumsaussichten
in vielen anderen Industrien erkennen. Es sind die US-Amerika-
ner, die vehement und engagiert den Strukturwandel im Digital-
bereich vorangetrieben haben, was nicht zuletzt auch an der
Borse in den vergangenen zehn Jahren sehr anschaulich wurde.
Anleger haben in diesem Zeitraum mit US-Aktien durchschnitt-
lich dreimal so viel verdient wie mit europaischen Titeln; natlr-
lich getrieben durch Technologietitel. Folglich flrchten viele eine
Blasenbildung in diesem Segment und fihlen sich an die Ge-
schehnisse um die Jahrtausendwende erinnert. Doch im Gegen-
satz zu 2001 fuRBen die Kurssteigerungen der grofien Tech-Kon-
zerne nunmehr zuvorderst auf einer gesunden Entwicklung des
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operativen Geschafts. Die Unternehmen des Nasdaq 100 Index
haben ihre Gewinne vervielfacht, wahrend in Europa heute weni-
ger verdient wird als noch vor einer Dekade.

Wie findet man den ,,Strukturellen Trend“?

Unternehmen, die auf der Welle eines strukturellen Trends rei-
ten, wachsen in der Regel schneller, sind jedoch meist auch ho-
her bewertet. Kennzahlen wie das Kurs-Gewinn-Verhaltnis sind
bei Wachstumsaktien jedoch meist ein schlechter Indikator fur
die zukunftige Kursentwicklung. Vielmehr ist es entscheidend,
wie lange ein Trend noch anhélt und ob sich ein Unternehmen
als Marktflihrer gegen den Wettbewerb behaupten kann. Das
Umsatzwachstum der letzten Quartale, bereinigt durch Zukau-
fe und Wahrungsveranderungen, kann in diesem Zusammen-
hang ein erster, mitunter aufschlussreicher Anhaltspunkt sein.
Weitaus wichtiger sind jedoch die Wachstumsaussichten fur die
nachsten flnf Jahre oder langer. Jedoch fehlt selbst Finanzprofis
haufig der Mut, entsprechend langfristige Prognosen bei Kauf-
entscheidungen zu bertcksichtigen.

Damit nicht genug. Ein struktureller Trend wird zudem durch ei-
nen Konjunkturriickgang nicht so leicht gestoppt. Wir sehen bei-
spielsweise, dass einige Digitalunternehmen in den USA durch

den Lockdown sogar profitieren - das digitale Lesen, Anschauen
von Filmen, das virtuelle Konferieren, Arbeiten, Lernen, Flirten
und Einkaufen floriert.

Auch die Anzahl neuer Stellenausschreibungen kann ein guter
Indikator sein, um aussichtsreiche Anlagen aufzuspuren. Bei-
spielsweise steigt die globale Nachfrage nach ausgelagerter
Speicherkapazitat und Rechenleistung seit Jahren kontinuierlich.
Dieses spiegelt sich auch an der steigenden Zahl an Job-Ange-
boten im Bereich Cloud-Computing wider. Eine Entwicklung, die
auch in den nachsten Jahren anhalten sollte. Es sind eben nicht
nur Giganten wie Amazon und Microsoft, deren Umsatze aus ih-
rer Cloud-Sparte zunehmend relevanter werden und die folglich
auch einen hoheren Bedarf an qualifiziertem Personal haben.

Gestarkt aus der Krise

Wir glauben, dass fortschrittliche Unternehmen stetig ihre Wider-
standsfahigkeit unter Beweis stellen und weiterhin durch eigene
Innovationen und Weiterentwicklungen den Weg in eine erfolg-
reiche Zukunft ebnen. Strukturelle Trends lassen sich demnach
auch nicht von ,historischen Zasuren“ beeindrucken. Im Gegen-
teil: Sie Uberdauern und sind oftmals Losungen in Krisensitua-
tionen und gehen gestarkt hervor.
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