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Tanz auf dem

Pulverfass

Gastbeitrag von Thomas Hellener, PRIMA Fonds

Stabiles Wirtschaftswachstum, niedrige
Zinsen und steigende Unternehmensge-
winne sind ein gutes Basisszenario fiir die
Bérsen im laufenden Jahr. Rund um den
Globus stehen die Ampeln auf Griin. Und
schaut man auf die Datenlage, so ist auch
der wirtschaftliche Ausblick weiterhin
positiv. Wir verzeichnen einen synchron
verlaufenden globalen Aufschwung und
vonseiten der Notenbanken sind zunichst
auch keine Storfeuer in Sicht.

Selbst die Laune der Profianleger in den
USA ist weiterhin herausragend: Laut
der jiingsten US-Fondsmanager-Umfra-
ge sind ihre Cash-Positionen auf einem
Fiinfjahrestief. Also: Optimismus pur.
Aber genau das macht die Sache so ris-
kant. Risiken werden ausgeblendet und
der Glaube an ewiges Wachstum scheint
unerschiitterlich.

Gefahr in der Euphorie

In der absoluten Euphorie liegt die Ge-
fahr: Denn es gibt gentigend potenziel-
les Storfeuer, von dem das ein oder an-
dere schon bald iiber die Mirkte
hereinbrechen kénnte. So wird der Ho-
hepunkt des aktuellen globalen Kon-
junkturzyklus wohl noch in diesem Jahr
erreicht. Das bedeutet zwar nicht, dass
der Boom sofort endet, aber er scheint
nur noch von iiberschaubarer Dauer.

Turbulenzen schon im Marz méglich

Erste Auswirkungen konnen schon An-
fang Mirz die Parlamentswahlen in Ita-
lien haben, wenn dort die nationalistische
Karte gespielt wird und die Aktien- und
Devisenmirkte unter Druck geraten.
Dann ein Blick nach Amerika: Bezogen
auf die US-Inflationsrate, kann man mit

einer Steigerung auf knapp 3% bis Juli
rechnen. Dazu kommt die stimulierende
Wirkung der Steuersenkungen zu einer
Zeit, in der die US-Wirtschaft sowieso
schon sehr gut liuft. Neben den Basisef-
fekten bei den Rohstoffen sehen wir ein
stabiles Lohnwachstum. Das diirfte in
Summe zu einer kriftig steigenden Infla-
tion fithren, was wiederum die US-No-
tenbank zu mehr als den bereits erwarte-
ten Zinsschritten zwingen koénnte.
Verwerfungen an den Aktienmirkten
wiren die Folge.

Keine Panik

Die Situation gleicht also einem Tanz
auf dem Pulverfass. Anleger sollten trotz-
dem nicht in Panik verfallen und kom-
plett ins Lager der Biren wechseln. Hilf-
reich sind ein Fokus auf Qualititsaktien
und der Einsatz von Absicherungs- und
Derivatestrategien, um bei vermogens-
verwaltenden Fondskonzepten im Fall
von Turbulenzen aktiv und schnell ab-
sichern zu kénnen. Damit ist gewihrleis-
tet, dass schnell auf Marktbewegungen
auf der Aktien- wie auf der Devisenseite
reagiert wird, um dauerhafte Verluste zu
vermeiden.

Was die Aktienauswahl betrifft, sollten
Risiken schon beim Geschiftsmodell
vermieden werden. Qualititsaktien, die
schon heute iiber ein stabiles, gutes Wachs-
tum verfiigen, nicht zu teuer sind und
ihre Wachstumsstory mit einer stabilen
Wertentwicklung vereinen, zihlen zu den
Favoriten. Dazu gehort beispielsweise
Novo Nordisk. Das Unternehmen weist
ein qualitatives Wachstum auf, verfiigt
iiber ein robustes Geschiftsmodell und

ist konjunkturunabhingig. [ |
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