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Liebe Mandantinnen und Mandanten,

die Corona-Pandemie ist weiterhin das bestimmende Thema sowohl an den Wertpapiermarkten als auch in
der Politik. Daher wirken sich vor allem Nachrichten rundum Covid-19 auf die Wertentwicklung der Wertpa-
pierbdrsen aus. Zusétzliche Volatilitdt brachte die Schieflage einiger Hedgefonds, die durch Kursbeeinflus-
sungen von gut organisierten sogenannten Kleinanlegern auf dem falschen Ful3 erwischt wurden.

Was ist passiert? Die Markte im Januar 2021
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Hochststande. Der Deutsche Aktienindex Uberschritt [k Januar 2021 2020

sogar die Marke von 14.000 Punkten und markierte mit DAX -2,08% 3,55%

14.132 Indexpunkten ein neues Allzeithoch. Dieses Euro STOXX50 -2,00% -5,14%

Kursfeuerwerk relativierte sich aber im Verlauf des wei- DOW JONES USA mel EESG
S&P 500 USA -1,11% 16,26%

teren Monats. Neue Virusmutationen und die damit ein-

hergehende Unsicherheit sorgten fur eine deutlich gro- MSClworld 08390 L
. . . . . MSCI Emerging Markets 3,00% 15,81%

Rere Vorsicht der Marktteilnehmer. Zusatzlich riefen die i 225 Japan 0.80% 16,01%

grol3en Kursverluste bei einigen Hedgefonds eine wei-

tere Verunsicherung hervor. Quelle: vwd portfolio manager (eigene Darstellung)
Stand: 31.01.2021

Gesamtwirtschaftliche Lage Globale Verschuldung (ohne Finanzsektor)
in % des BIP
Das Jahr 2020 war ein besonderes Jahr. Zur Pande-

miebekdmpfung nahmen die politischen Akteure be-
wusst eine Rezession und eine sehr schnelle Auswei- 250
tung der nationalen Verschuldungsgrade in Kauf. Die 20
konzertierte Aktion der Notenbanken und der politi- =
schen Verantwortlichen konnte zumindest kurzfristig 20
die realen negativen Auswirkungen begrenzen. Aber a
die Rechnung fiir dieses Vorgehen wird sicher noch
prasentiert.
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Besonders betroffen sind der Dienstleistungssektor ™o
und der Einzelhandel. Hier werden ohne weitere staat- =

liche Hilfen viele Existenzen auf dem Spiel stehen. T

Werschuldung Rezession

2022

Uberraschend robust préasentierte sich die deutsche
Wirtschatft trotz der Corona-MalRnahmen. im 4. Quartal
2020. Getragen von der positiven Entwicklung im industriellen Sektor konnte sogar gegeniiber dem Vorquar-
tal ein Wachstum (+0,1 %) ausgewiesen werden.

Quelle: BLI - Perspectives — 1. Quartal 2021



Deutschland ist ein sehr guter Innovationsstandort! Bloomberg Innovation Index 2020
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Punktewert

Vor dem Hintergrund des Impf-Chaos, der mangelnden digita-
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Entwicklungsausgaben, die Haufigkeit von Patentanmeldun- 13 g;gi‘::f”de §;§§ 1? 12
gen und die Dichte von Hightech Unternehmen. Auch die Effi- 15 china 78,80 16. “1
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Spitzenposition fur Deutschland ist aber nur auf den ersten Blick tberraschend. Einer der Hauptgriinde fur
die besondere ,Innovationsfreude® liegt in der Organisation genau dieser. Ein dichtes Netz von hochkaratigen
Forschungsinstituten unterstitzt die deutsche Wirtschaft in der Entwicklung von neuen Produkten und Tech-
nologien. Mit der Helmholtz-Gemeinschaft und der Max-Planck-Gesellschaft verfliigt Deutschland Uber eine
sehr gute Basis fur die Grundlagenforschung. Allein im vergangen Jahr gingen zwei Nobelpreise an Forscher
aus dem Kreise der Max-Planck-Gesellschaft. Der Astrophysiker Reinhard Genzel wurde fir seine Arbeit zu
schwarzen Loéchern und die in Deutschland lebende Franzdsin Emmanuelle Charpentier fur Arbeiten im Be-
reich der Genom-Editierung ausgezeichnet.

Daruber hinaus arbeitet die Fraunhofer Gesellschaft — die grof3te Einrichtung fiir angewandte Forschung in
Europa — mit fast 28.000 Mitarbeitern an dem Ziel, Zukunftstechnologien marktfahig zu machen.

Die deutsche Innovationsfreude ist objektiv gesehen viel groRRer als die subjektiv empfundene.
Ausblick

Die Markte werden weiter herausfordernd sein. Wir werden uns immer wieder auf Ruckschlage einstellen
mussen, aber solange die Zinsen auf diesem niedrigen Niveau verharren, bleiben Aktien selektiv investier-
bar.
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