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 Impfstoffe bringen die Wende

 Ausreichende Liquiditätsversorgung ebnet den Weg

 Schwellenländer (Asien) > Europa > USA

 Branchen - Verlierer 2020 werden Gewinner 2021

 Politische Unsicherheiten gehen, Volatilität bleibt

Favoritenwechsel im Gange

schafft.

Unser bevorzugtes Szenario sieht dennoch eine deutliche Entspannung der Pandemie bis in den Sommer hinein vor. Eine

weiterhin ausreichende Liquiditätsversorgung durch Notenbank-Initiativen und fiskalische Investitionsprogramme der

Regierungensolltenfürein günstigesInvestitionsklimaam Aktienmarktsorgen.

Uns steht damit ein Jahr von weiter steigenden Staatsschulden und einer Rückbesinnung auf lokal orientiertere

Produktionsketten bevor. Besonderes Augenmerk sollte auch auf den Green-Deal-Initiativen Europas und den USA liegen,

die einen nachhaltigerenAnlagestil forcierenwerden.

Die Verlierer des Jahres 2020 könnten die Gewinner im laufenden Jahr werden. Gerade stark abverkaufte, value-orientierte

Dividendenunternehmenaus demIndustrie-und Konsumgütersegmenthaben viel Nachholbedarf.

Im Regionen-Ranking schieben sich die Schwellenländer, allen voran Asien, nach vorne. Die USA sollten aufgrund der hohen

Bewertungsniveaus in 2021 eher eine Verschnaufpause einlegen. Für den Anleihemarkt bedeutet die neue Devise der

Notenbanker, „lower for longer“ ein ungünstiges Chance/Risiko-Verhältnis, weshalb wir in dieser Anlageklasse besonders

vorsichtig agieren. Unsere bevorzugte Anlageklasse bleiben Aktien, weshalb wir mit einem deutlichen Übergewicht ins neue

Jahr gestartet sind. Die anhaltenden expansiven Stimuli sollten mittelfristig mehr Geld in den Wirtschaftskreislauf befördern

und den Inflationsdruck erhöhen. Daher bleibt auch Gold, trotz deutlich gesunkener geopolitischer Risiken, weiterhin ein

sinnvollesDiversifikationselementfürunserVermögensverwaltungsportfolio.

Ein fulminanter Start ins neue Börsenjahr fand mit der

rasanten Ausbreitung neuer Mutationen des COVID-19

Erregers ein vorzeitiges Ende. Maßgeblich entscheidend für

den weiteren Verlauf an den Kapitalmärkten dürfte in

diesem Jahr somit der Bewältigungsgrad der Corona-

Pandemie sein. Die Erwartungen an eine Lösung durch

einen breiten Einsatz von Impfstoffen sind hoch, was

gleichzeitig auch genügend Raum für Enttäuschungen


