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Liebe Mandantinnen und Mandanten,

die Aktienmaérkte zeigten sich im August sehr robust. Dies ist wirklich Uberraschend, denn der Gegenwind
fur die Aktienmarkte wird spurbarer. Deutlich steigende Inflationszahlen, konjunkturelle Eintribungen in
China und eine gestdrte Versorgung der Industrie mit Vorprodukten konnten den Aufwartstrend nicht bre-
chen.

Was ist passiert? Die Markte im August 2021

Die Sorgen um die weitere Entwicklung der Entwicklung Entwicklung
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Ein anderes Thema riickt in den letzten Wochen immer
starker in den Fokus und hat zu einer relativ schlechten
Performance der Aktienmarkte in den Emerging Mar-
kets gesorgt. Die chinesische Regierung erhéht unuber-
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die teils rigiden staatlichen Eingriffe mit Kapitalabzug.

In der Folge brachen die chinesischen Aktienmérkte ein und es bleibt die Angst, ob aktuelle und zukinftige
Kapitalinvestitionen in chinesische Unternehmen tberhaupt noch sicher sind. Es verwundert deshalb nicht,
dass sich auch die konjunkturellen Aussichten fir China in den letzten Wochen deutlich eingetriibt haben.

Die neueste Einkaufsmanagererhebung fir den Monat August zeigt eine weitere Stimmungseintriibung im
Industriesektor, der unter einer Erzeugerpreishausse sowie globalen Lieferengpéassen leidet. Das Dienstleis-
tungsgewerbe hingegen erlitt wegen der Restriktionen im Zusammenhang mit einem Ausbruch der Delta-
Variante des Coronavirus einen schweren Riickschlag.
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Scharfere Regeln und groRerer Klub — der DAX 30 wird auf 40 Unternehmen aufgestockt
Im Wesentlichen gibt es, neben der geanderten Zahl der Indexmitglieder, vier Neuerungen:

Den Ausschlag fir die Aufnahme in den DAX gibt erstens die Marktkapitalisierung der frei handelbaren Ak-
tien. Die Liquiditat, also der Bérsenumsatz, spielt anders als bisher keine so entscheidende Rolle mehr — es
gelten nur noch Mindestvorgaben.

Zweitens muss ein Unternehmen mindestens zwei Jahre einen operativen Gewinn (EBITDA) ausgewiesen
haben, bevor es in den DAX aufgenommen wird. Hatten die neuen Regelnh schon vor wenigen Monaten
gegolten, hatte der Lieferservice Delivery Hero nicht in den Leitindex aufriicken kénnen.

Drittens mussen die Unternehmen spatestens 90 Tage nach Ende ihres Geschaftsjahres einen testierten
Jahresbericht vorlegen. Das gilt fur alle Indizes der DAX-Familie. Auch pinktliche Quartalsberichte werden
verpflichtend vorgeschrieben. Die Borse kann die Frist im Zweifelsfall um 30 Tage verléangern. Gibt es dann
immer noch keine Zahlen, fliegt das Unternehmen aus dem Index raus. Das ist die Lehre aus dem Skandal
um den Zahlungsdienstleister Wirecard, der seinen Bericht bekanntlich mehrfach verschieben musste.

Die vierte wesentliche Anderung betrifft die unternehmensinterne Kontrolle: Ohne unabh&ngigen Priifungs-
ausschuss im Aufsichtsrat, der die Bilanzen kontrolliert, droht der Ausschluss aus dem Index. Fir Unterneh-
men, die schon einem der Indizes angehoren, gilt eine Ubergangsfrist bis September 2022. Wirecard hatte
einen solchen Ausschuss erst im vergangenen Jahr eingerichtet.

Nach Borsenschluss am 03.09.2021 werden die neuen Mitglieder bestimmt. Aufgenommen werden diese
dann zum 20.09.2021. Der Indexwert wird nicht davon betroffen sein, da nur die jeweiligen Gewichte zum
Umstellungstag angepasst werden. Fur mehr Informationen sprechen Sie uns gerne an.

Ausblick

Die Luft fir weitere Kurssteigerungen wird sprbar diinner. Die bevorstehende Bundestagswahl kénnte eben-
falls zu einem Anstieg der Volatilitat fihren.
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