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2021 STARTET MIT VIEL OPTIMISMUS, MIT DER HOFFNUNG AUF EINE BELEBUNG DER KONJUNKTUR UND GEWALTI-
GEM MONETAREN RUCKENWIND. DIE BISHERIGEN FAVORITEN, SEI ES BRANCHE ODER REGION, TRETEN NICHT
UNBEDINGT AB, ABER SIE WERDEN ZUNEHMEND ERGANZT UND FLANKIERT: DER MARKT WIRD BREITER, UND DAS
IST EIN GUTES ZEICHEN.

Die wichtigsten Punkte fiir den Jahresbeginn 2021:

1. Aktien sollten mindestens im ersten Halbjahr 2021 aussichtsreich bleiben DIE AUTOREN

2. Favoritenwechsel hin zu zyklischen Titeln halt an Das Analystenteam von DJE beob-

3. Angespannte Markttechnik wird von Trendstarke und monetarem Ricken- achtet und bewertet die Markte lau-
wind dominiert fend anhand der hauseigenen

FMM-Methode nach fundamentalen,
monetaren und markttechnischen
Aktien sollten mindestens im ersten Halbjahr 2021 aussichtsreich bleiben Kriterien. Einmal im Monat fassen sie
Der saisonale Faktor durfte im Januar weiter unterstttzen, weil viel Geld in den ihre Ergebnisse zusammen.
Markt drangt. DarUber hinaus stellen Anleihen weiterhin keine attraktive Alter-
native zu Aktien dar. Besonders vor den Hintergrund einer sich verbessernden
Konjunktur sind Aktien gegentber Anleihen zu bevorzugen. Hinzu kommen
Inflationsraten, die sich dlpreisbedingt im ersten Halbjahr wahrscheinlich beleben
werden. Dieser Faktor dirfte die ohnehin mageren Anleiherenditen noch starker
schmalern.

Die grofte Gefahr besteht theoretisch darin, dass die Konjunktur zu gut lauft

und die Notenbanken mit Zinserhdhungen einschreiten massen. Davon ist die
Weltwirtschaft aber noch weit entfernt, und der gigantische monetare Rucken-
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wind durfte noch einige Zeit anhalten. Eine klassische monetare
Bremsung ist nicht in Sicht. Die Notenbanken haben zudem argumen-
tativ vorgebaut und werden auf temporar hdhere Inflationsraten aller
Voraussicht nach erst einmal nicht reagieren. Wir halten die seit Jah-
ren im Raum stehende, groRe Rotation (Great Rotation) von Anleihen
hin zu Aktien weiter fur wahrscheinlich.

Fazit: Unser Ziel von 16.000 Punkten fiir den DAX war ambitioniert,
ist aber weiterhin realistisch. Wir bleiben hoch investiert.

Favoritenwechsel hin zu zyklischen Titeln hédlt an

Ende 2020 haben zyklische Titel und Value-Aktien in Erwartung
gigantischer staatlicher Konjunkturpakete aufgeholt. Mit zunehmender
Immunisierung der Bevolkerung gegen Covid-19 wachsen auch die
Hoffnungen auf eine Belebung der Konjunktur. Dieser Trend sollte
anhalten, zumal die Bewertungsschere 2020 stark auseinanderge-
laufen ist. Im vergangenen Jahr haben wenige Technologieaktien
den gesamten Markt nach oben gezogen.

Wenn jetzt die Marktbreite zunimmt, bedeutet das flr den Gesamt-

markt nicht zwangslaufig eine Korrektur, vielmehr eine Umschichtung.

Der Aufschwung wird nicht mehr nur von wenigen Titeln getragen,
sondern steht auf breiteren FuBen. Und das ist ein sehr gutes Zeichen!
Das Gleiche gilt regional. Die Dominanz der US-Borse wird abgeldst
von zahlreichen guten Entwicklungen in anderen Regionen wie Asien,
aber auch Landern in Europa. Ubergreifend sind in allen Regionen
Megatrends weiter intakt und werden Uber viele Jahre anhalten. Das
gilt zum Beispiel fur den Vormarsch Erneuerbarer Energien und die
Veranderung der Mobilitat.

Fazit: Ausgewogene Portfolios sind gefragt. Anders als 2020
braucht man mehr als nur Wachstums- und Technologietitel.
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Angespannte Markttechnik - aber Trendstarke und monetarer
Riickenwind dominieren

In ausgepragten Aufwartsmarkten ist eine sehr positive Haltung der
Anleger nicht ungewdhnlich und kann Gber langere Zeit anhalten.
Hinzu kommt, dass in den letzten Quartalen vor allem Kleinanleger
gesteigerten Risikoappetit zeigten - und weiterhin zeigen. Institutio-
nelle Investoren dagegen sind nur moderat optimistisch. Aus unse-
rer Sicht erscheinen Bereiche und Sektoren aussichtsreich, die bis-
her von Investoren vernachlassigt wurden. Abseits der Modeaktien
wie Technologie- und Qualitatsaktien kommen inzwischen auch wie-
der Titel in den Fokus, die bislang im Abseits standen, sich aber durch
glinstige Bewertungen auszeichnen und von der zu erwartenden
Konjunkturbelebung profitieren durften. Dazu gehéren zum Beispiel
Rohstofftitel, Industrieaktien oder ausgewahlte Telekomwerte. Dartiber
hinaus kann sich eine markttechnische Nachfrage auch durch die
Wiederbelebung der Aktienrtckkaufe entfalten, denn die sind 2020
stark zurtckgefahren worden.

Fazit: Risikoreduktion durch Ausweichen in Sektoren, die bisher
weniger in Mode waren anstatt genereller Senkung der Investiti-
onsquote.

Hinweis: Alle veroffentlichten Angaben dienen ausschlieBlich Ihrer Information und stellen keine Anlageberatung oder sonstige Empfehlung dar. Langfristige Erfahrungen und Aus-
zeichnungen garantieren keinen Anlageerfolg. Wertpapiere unterliegen marktbedingten Kursschwankungen, die moglicherweise nicht durch das aktive Management des Vermo-
gensverwalters oder des Anlageberaters ausgeglichen werden konnen. Diese Information kann ein Beratungsgesprach nicht ersetzen. Alle Angaben sind mit Sorgfalt und nach
bestem Wissen entsprechend dem Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung gemacht worden. Trotz aller Sorgfalt konnen sich die Daten inzwischen verandert haben. Weitere
Informationen zu Chancen und Risiken finden Sie auf der Webseite www.dje.de. Der Verkaufsprospekt und weitere Informationen sind in deutscher Sprache kostenlos bei der DJE

Investment S.A. oder unter www.dje.de erhaltlich. Verwaltungsgesellschaft der Fonds ist die DJE Investment S.A. Vertriebsstelle ist die DJE Kapital AG.
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