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von Michael Beck

Die Marktmeinung aus Stuttgart

Auf ein (gutes) Neues!

Das neue Jahr beginnt wie so oft mit guten Vorsdtzen, aber leider mit alten
Gewohnheiten. Allen voran die fundamental-islamistische Taliban, die nun, als sich
die Wogen der Aufmerksamkeit Uber den Abzug der Alliierten in Afghanistan und die
handstreichartige MachtUbernahme der Taliban geglattet haben, ihr wahres Gesicht
zu zeigen beginnen. Neuesten Anordnungen zufolge sollen alle Schaufenster-Puppen
gekopft werden (Gotzenbilder), Musik abspielen beim Autofahren ist verboten, die
meisten weiterfUhrenden Schulen sind fur Mdadchen geschlossen und erwachsene
Frauen durfen ohne mdannliche Begleitung nicht mehr als 45 Meilen (72km) reisen. Die
Sachlage scheint entschieden, die internationale Gemeinschaft durfte das Land
mehr oder weniger aufgeben und grofl3e Teile der Bevolkerung werden sich wohl auf
den Migrationsweg vornehmlich gen Europa aufmachen. Fur die internationalen
Finanzmarkte ist dies relativ bedeutungslos, da dieses arme Land keine Bedeutung
fur die Weltwirtschaft hat. Anders verhdlt es sich mit dem aktuellen Land der Unruhe,
dem viertgroBten Handelspartner Europas in Sachen Energie/Rohstoffe und seltene
Erden - Kasachstan, das blutige Unruhen erlebt. Man kénnte denken, dass dieses
Land, welches so weit aus dem Blickfeld der Investoren liegt, fUr die Finanzmarkte
wenig Bedeutung hat. Aber aktuell ist der Inflationsdruck aufgrund hoher
Energiepreise sowieso schon hoch, sodass dies fur weitere Verunsicherung sorgt.
Auch an Nebenschaupldtzen sind Auswirkungen spurbar. Aufgrund der niedrigen
Energie-/Strompreise sind z.B. viele ,Bitcoin-Miner”, also Produzenten dieser Krypto-
Wdahrung, die aufgrund der dafur bendtigten hohen Rechnerleistungen massiven
Stromverbrauch generieren, von China nach Kasachstan ausgewandert. Da nun dort
das Internet abgeschaltet wurde, tut man sich demgemdf schwer, diese Mining-
Aktivitadten fortzusetzen. Der Bitcoin-Kus hat daraufhin bereits 15% an Wert verloren.
Zumindest die Aktienmdarkte hat das bisher kaum beeinflusst, sie setzten ihren
Aufwdartstrend in  den ersten Januartagen ungeschmalert fort. Erst die

1


https://www.privatbank.de/news/

ELLWANGER.GEIGER

PRIVATBANKHAUS SEIT 1912

Verdffentlichung des jungsten FED-Protokolls, dem zu entnehmen war, das nun doch
noch schnellere und starkere ZinsmaBnahmen geplant sind, brachte insbesondere
die Tech-Aktien ins Rutschen.

Die jungsten Inflationsdaten in Europa, die im Dezember anstatt eines erwarteten
leichten RuUckganges einen Anstieg auf rekordverddchtige 5% aufzeigten,
beunruhigen viele Marktteilnehmer zunehmend. Es wachsen die Zweifel an der
abwartenden Haltung der EZB, die nach wie vor davon ausgeht, dass ein Grof3teil des
aktuellen Inflationsdrucks vorubergehender Natur sein wird. Einige Basiseffekte
(Mehrwertsteuererhdhung, Anstieg Energie-/Olpreise) werden zwar wegfallen, die
Teuerung hat aber inzwischen an Breite gewonnen und auch Lebensmittel etc.
erfasst. Es ist also zum Konsens geworden, dass der Inflationssockel hdher sein wird,
als vor dem Ausbruch der Covid-19-Pandemie. Nun wird es davon abhdngen, ob die
gefurchteten Zweitrundeneffekte aus starken Lohnerhéhungen eintreten werden, die
die Inflationsspirale weiter antreiben kénnten. Erste Ankindigungen fur die ndchsten
Lohnrunden, z.B. der IG Metall, lassen hier Ungemach erahnen. Es steht zu hoffen,
dass die erwartete RuUckbildung der Inflationsraten rechtzeitig vor den
Lohnverhandlungen eintritt, damit hier moderate Kompromisse erzielt werden
kédnnen.

Die Industrieproduktion sank im November in Deutschland leicht um -0,2%, wéhrend
die Exporte aufgrund unerwartet hoher Nachfrage aus den USA und Europa steigen
konnten. Die vorliegenden sehr hohen Auftragseingédnge und der Echtzeitindikator
LKW-Verkehr”, der im Dezember gestiegen ist, lassen eine
Industrieproduktionsausweitung fur den Dezember um 1% erwarten. Das Ausmaf3 der
Wachstumsmaoglichkeiten in den ersten Monaten des Jahres 2022 wird von den
Bedingungen der Lieferschwierigkeiten von Halbleitern und Vorprodukten abhdngen.
In dem Ma3e, in dem diese sich aufldsen, kénnen die bestehenden Auftrdge schneller
abgearbeitet werden und zur Wachstumsbilanz beitragen. Die Stérungen des
Welthandels durch das Auftreten der ansteckenderen ,Omikron”-Variante,
insbesondere durch rigorose SchlieBungen von Millionenstéddten und Hafen in China
kénnten dies jedoch wieder einmal verzdgern.

Unabhdngig von Konjunktur-Zyklen zu investieren kdédnnte die Losung sein. Die
aufsehenerregende Meldung, dass in den USA einem sterbenskranken Patienten das
Herz eine genverdnderten Schweines eingesetzt wurde, macht Uber 100.000
Patienten in den USA und wahrscheinlich vielen Millionen weltweit, die auf ein
Spenderherz warten, gro3e Hoffnung. Die Genverdnderung war notwendig, damit der
menschliche Organismus das Schweineherz nicht abstdBt. Dies ist ein Beispiel, mit
welcher Innovationskraft Trends gesetzt werden kénnen. Fur die Anlagestrategie
bedeutet dies, Investments in Megatrends zu integrieren und zu intensivieren.

Das neue Anlagejahr 2022 durfte daher sehr interessant werden. Die mit Vorschuss-
lorbeeren gestartete neue Ampel-Regierung in Deutschland beginnt zu registrieren,
dass sich das Regierungsgeschdaft fundamental vom Oppositions-Dasein
unterscheidet. Die FDP wird noch einige Klimmzige unternehmen mussen, um ihre
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Steuer-Wahlversprechen und die angestrebte Haushalts-Soliditét einhalten zu
koénnen. Die Grinen hingegen bekommen aktuell groBe Probleme mit ihrer Basis,
denn die neuen EU-Kommissions-Vorschlédge zur Einstufung der Atom- und
Gasenergie als nachhaltige Energieformen stehen in direktem Kontrast zur Grinen-
Doktrin. Auch ihre Einstellung zur Gen-Technologie wird mit dem US-Schweineherz-
Beispiel und vielen noch notwendigen Aktivitdten im landwirtschaftlichen Bereich
(Klimawandel) auf die Probe gestellt werden. Angesichts der anstehenden
Prasidentschaftswahlen im Mai in Frankreich, die auch fur Europa sehr wichtig und
entscheidend sein werden, gilt es, den Schulterschluss mit dem franzdsischen
Présidenten Macron zu Uben. So steht das Ziel, das erste Halbjahr an den
Aktienmdrkten gut zu Uberstehen, da dann einige Belastungsfaktoren
(Lieferkettenprobleme, Inflation, Energie-/Olpreise) weniger stark zu Buche schlagen
durften. Wenn dann noch die Zentralbanken ihren angekindigten moderaten Weg
zur Normalisierung der in den vergangenen Jahren ausgeuferten geldpolitischen
MaBBnahmen beschreiten, kénnte das Anlagejahr 2022 fur Investoren erneut
Erfreuliches mit sich bringen.
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Die  vorliegenden Informationen  sind keine  Finanzanalyse im  Sinne  des
Wertpapierhandelsgesetzes und genlgen nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur
Gewdhrleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen und unterliegen nicht einem
Verbot des Handels vor der Veroffentlichung von Finanzanalysen.

Die Darstellungen geben die aktuellen Meinungen und Einschdtzungen zum Zeitpunkt der
Erstellung dieses Dokuments wieder. Sie kénnen ohne Vorankindigung angepasst oder
gedndert werden. Die enthaltenen Informationen wurden sorgfdaltig gepruft und
zusammengestellt. Eine Gewdhr fur Richtigkeit und Vollstandigkeit kann nicht Gbernommen
werden.

Die Informationen sind keine Anlageberatung oder Empfehlung. Fur individuelle
Anlageempfehlungen und umfassende Beratungen stehen Ihnen die Berater unseres Hauses
gerne zur Verfligung.

Die Urheberrechte fur die gesamte inhaltliche und graphische Gestaltung liegen bei der
Bankhaus Ellwanger & Geiger AG und durfen gerne, jedoch nur mit schriftlicher Genehmigung,
verwendet werden.

Angaben zur steuerlichen Situation sind nur allgemeiner Art. Fur eine individuelle Beurteilung
der fur Sie steuerlich relevanten Aspekte und ggf. abweichende Bewertungen sollten Sie Ihren
Steuerberater hinzuziehen. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein zuverldssiger
Indikator fur zukUnftige Entwicklungen. Finanzinstrumente oder Indizes koénnen in
Fremdwdhrungen notiert sein. Deren Renditen kdénnen daher auch aufgrund von
Wdahrungsschwankungen steigen oder fallen.



