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Liebe Leserinnen und Leser,

mit jedem Tag, der seit dem Ende des Prdsi-
dentschafts-Rennens in den USA vergeht, kehrt
wieder ein Stiick Normalitdit in den Alltag von
Bérsenexperten und Investoren zuriick. So sehr
der Auszdhlungsmarathon bei dieser histo-
rischen Wahl die Gemiiter erhitzt und alle Auf-
merksamkeit Richtung Amerika gelenkt hat: Die
Entscheidung wird die Welt stérker beeinflussen
als die Borsen.

Deshalb: Klares Ergebnis bei der US-Wahl hin
oder her, die Sieger standen direkt fest — ndmlich

all jene, die an Aktien glauben und mit dem Kauf

von Fonds fiir die notwendige Diversifikation
sorgen.

Dennoch sollte man auch bei ausreichend
breiter Aufstellung die aktuellen Entwicklungen
im Weltgeschehen weiter beobachten und die
sich bietenden Investmentchancen nutzen.
Dazu gehéren mégliche Vorteile, die sich mit
dem neuen US-Prdsidenten ergeben: Weniger
Protektionismus, mehr Berechenbarkeit, mehr
Multilateralismus.

Wir haben hier wie immer genau in diese Rich-
tung ein Stlick vorausgedacht und kénnen dazu
einige Empfehlungen geben. Einen Teil davon
finden Sie in dieser Ausgabe. Diese aber sind
lediglich als Denkanstol8 zu betrachten, da die
bei uns eingerichteten Depots in der Regel meist
so individuell sind, dass eine maf3geschneiderte
Beratung Sinn macht.

Wir freuen uns darauf!

Herzlichst

Nl (2.1

Dipl.-Kfm. Detlev Buchholz
Geschdftsfihrer

"-H i BUCHHOLZ CONSULTING

FINANZDIENSTLEISTUNGEN GMBH
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WAHL VON JOE BIDEN VORWEGGENOMMEN

Orakel Borse lag richtig

Tagelang wurde gezihlt, bis endlich feststand: Der 46. US-Prasident wird Joe Biden

heiBen. Die Bérsen wussten das scheinbar schon vorher. Seit der Wahlnacht hatten

die Aktienmarkte den 77-Jahrigen mit einem Kursfeuerwerk als Gewinner dieser

historischen Wahl gefeiert und als Orakel recht behalten. Doch wie geht es nun

weiter? Nachfolgend eine Einschatzung, was das Wahlergebnis fiir Investoren

bedeuten kénnte.

Firr eine Prognose der wirtschaftlichen
Auswirkungen sollte man den Einzug von Joe
Biden ins Weile Haus nicht isoliert betrach-
ten, sondern ein gesamtpolitisches Szenario.
Das wird voraussichtlich so aussehen, dass
zwar ein Demokrat neuer Prasident wird, im
Kongress aber der Senat in republikanischer
Hand bleibt.

Eine solche Konstellation war in der
Vergangenheit oft positiv fur die Borse. Bi-
den wird keine grof3en Steuererhhungen
durchsetzen kénnen, weil die Republikaner
im Senat dies verhindern diirften. So wie alles
andere, was ihnen zu links-radikal erscheint.

Dennoch sollte die positive Kursent-
wicklung am breiten Markt und der Einfluss
der Wahlen nicht tiberbewertet werden. Die
Realitat konnte die Markte schon bald wieder
einholen. Wie sich schon haufig gezeigt hat,
kann Politik Aktien beflligeln, ist aber kein
alleiniger Grund fiir dauerhaft steigende
Kurse. Zudem bleibt abzuwarten, was der
republikanische Amtsinhaber Donald Trump
noch als,lahme Ente” bis zur Amtsiibergabe
im Januar alles unternehmen wird. Entschei-
dend sind daher eher strukturell langfristige,
positive Trends fiir Branchen und vor allem
fur die einzelnen Unternehmen.

Welche Branchen kénnten am ehesten
von der neuen politischen Konstellation in
den USA profitieren? Auf der einen Seite
Technologie, Gesundheit und Finanzen.
Ihnen hilft, wenn es mit Blick auf die Regu-
lierung auch unter einer neuen Regierung
letztlich beim Status quo bleibt. Dazu kommt
der Bereich Griine Energie. Hier will der de-
signierte Prasident entscheidende Weichen
stellen, die der Branche dauerhaft weiteren
Auftrieb geben.

In der Gesundheitsbranche sind in Zei-
ten von Corona die grof3en Pharmakonzer-
ne und Biotechkonzerne die Gewinner, auch
wenn Biden mittelfristig Preisbeschrankun-
gen fiir den Pharmasektor angekiindigt hat.
Auch Pharma- und Gesundheitsaktien sollten
von der Hoffnung auf eine nicht so strenge
Regulierung profitieren.

Ebenfalls auf der Agenda Bidens: Die
unteren Einkommensschichten steuerlich
entlasten und dafilr den Spitzensteuersatz
anheben. Moglich, dass dies den Konsum
ankurbelt. Auch eine Anhebung des Mindest-
lohns kénnte sich positiv auf die Verbraucher-
ausgaben auswirken. Das ist grundsétzlich
gut fir die Borse, vor allem groe Konsum-
guterhersteller konnten profitieren.



ANLAGEREGELN FUR EIN ROBUSTES PORTFOLIO

So wird das Depot krisenfest

Das Jahr 2020 beweist, wie wichtig ein robustes Portfolio ist.
Auch fiir die ndchsten Monate werden das Corona-Virus,
Brexit-Verhandlungen und die Entwicklungen in den USA fiir
Schwankungen an den Bérsen sorgen. Wie man gut durch
schwierige Markte kommt und sogar von diesen profitieren
kann, zeigen die nachfolgenden Tipps unserer Experten.

1. Diversifikation: Streuen, streuen und nochmal streuen

Bester Schutz gegen Krisen ist und bleibt die Streuung von Ri-
siken. Denn je breiter das Portfolio aufgestellt ist, desto eher kann es
negative Uberraschungen abfedern. Fondsanlegern fillt dies in der
Regel deutlich leichter als Anlegern, die nur in Einzelaktien investiert
sind. Schon einzelne Fonds verfiigen meist Giber hunderte bis tausende
Einzeltitel im Portfolio. Zusatzlich sollte man auf ein breites Spektrum
verschiedener Fonds setzen, um unterschiedliche Anlageklassen, Re-
gionen und Branchen abzudecken. Empfehlenswert ist auBerdem, sich
bei der Streuung nicht zu stark auf Indizes zu verlassen. So machen die
Aktien von Apple, Microsoft und Amazon allein schon 17,3 Prozent im
,S&P 500" und sogar 34,9 Prozent im ,Nasdaq 100" aus.

2. Ein langer Atem lohnt sich

Wer kurzfristig auf hohe Ertrage spekuliert, muss oft sehr hohe Ri-
siken in Kauf nehmen. Immer den optimalen Zeitpunkt dafiir zu treffen
ist historisch gesehen sehr schwierig und bei unvorhersehbaren Ereig-
nissen, wie dem Auftreten einer Pandemie oder Naturkatastrophen,
unmdglich. Anleger sollten ihr Kapital lieber mit einem Zeithorizont
von mindestens fiinf bis sieben Jahren anlegen. Uber diesen Zeitraum

ASIEN UND AUSTRALIEN TROTZEN CORONA

V-gut erholt

Der Wert einer breiten Diversifikation im Portfolio ist unbestrit-
ten. Wir achten deshalb bei der Fondsauswahl auch auf die
Beimischung vermeintlicher ,Exoten” Dass sich dies lohnt,
zeigt der positive Effekt, den jetzt asiatische, aber auch
australische Aktien auf die Portfolios unserer Kunden haben.

Wahrend Corona die Wirtschaft vieler Lander weiterhin belastet,
waren Asiens Volkswirtschaften von der Pandemie nur kurzfristig stark
betroffen. Langfristig diirfte die Pandemie kaum Auswirkungen nach
sich ziehen. Experten erwarten, dass sich die Wachstumsliicke zwischen
China und den USA bis Jahresende auf sechs Prozent ausweitet. Die
Zeichen stehen gut, dass China eine V-férmige Erholung schafft, so wie
es sich der Rest der Welt eigentlich auch erhofft hatte.

Auch Australien und Neuseeland sind bisher sehr gut durch die
Corona-Krise gekommen. Beide Lander konnten die Zahl der Neuer-
krankungen durch harte Lockdown-MaBnahmen senken. Anders als
in Europa und den USA konnten in den letzten Wochen sogar einige
Einschrdnkungen zuriickgenommen werden. Die australischen Aktien-
fonds profitierten sogar von der Starke des australischen Dollars und
den steigenden Kursen von Bergbauaktien. Diese machen in vielen
Australienfonds bis zu 50 Prozent des Gesamtportfolios aus und ge-
horten zu den wenigen Gewinnern des Jahres 2020.

sind gerade mit Aktienfonds sehr gute Ergebnisse moglich. Mit einem
Anlagezeitraum von 15 Jahren, machten DAX-Anleger in den letzten
50 Jahren - trotz Dot-Com-Blase oder Finanzkrise - sogar nie einen
Verlust. Einen langen Atem haben heif3t aber auch, an der gewdhlten
Strategie festzuhalten und nicht in einer schwachen Marktphase pa-
nisch Verkdufe durchzufiihren.

3. RegelmiBige Neugwichtung

Damit die Risiken im Portfolio stabil bleiben und die Gewichtung
der Anlageklassen mit der Zeit nicht zu stark von der festgelegten
Portfolio-Strategie abweichen, sollte in regelmafligen Abstdnden
eine Neugewichtung erfolgen. Haben sich etwa Aktienfonds beson-
ders gut entwickelt und nehmen damit einen hoheren Anteil im Depot
ein, macht es Sinn erwirtschaftete Gewinne zu realisieren. Damit wird
nicht nur das Risiko auf das Ausgangsniveau gesenkt, sondern auch der
gesetzliche Freibetrag fiir Ertrage optimal genutzt. Dieses Vorgehen ist
Teil unserer antizyklischen Strategie, also stark gestiegene Investments
zu verkaufen und giinstiger gewordene Anlagen nachzukaufen.

4. Auf Kosten achten

Unabhdngig von Krisen sind die Kosten der Anlage ein wichtiger
Aspekt flr den Erfolg. Gerade in der aktuellen Nullzinsphase, die durch
Corona-MafBnahmen noch fiir viele weitere Jahre zementiert scheint,
ist besonders darauf zu achten, dass unsere Anleger von hohen Depot-,
Verwaltungs- und Kontoflihrungsgebiihren oder Transaktionskosten
verschont bleiben. Dies beginnt bei der Auswahl der richtigen Depot-
bank und setzt sich bei der Auswahl unserer Fondsempfehlungen fort.
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Was sich auch in den nackten Zahlen widerspiegelt. Wéhrend der
Dax auf Jahressicht fast zweistellig im Minus liegt und auch der MSCI
World minus 5 Prozent verkraften muss, sind Asien- und Australien-
Fonds mit ihrem deutlichen Plus von bis zu 10 Prozent beachtliche
Outperformer.

Fazit: Die vergleichsweise hohe Gewichtung asiatischer Aktien sowie
die Beimischung von Satelliten wie Australien hat sich in der Coro-
na-Krise bisher bezahlt gemacht. Setzt sich der bisherige Trend fort,
kénnten Gewinne in diesen Positionen realisiert werden, um eine Uber-
gewichtung zu vermeiden. ,,Exoten”-Fonds gehGren unserer Meinung
nach aufjeden Fall auch kiinftig zu einem ausgewogenen Depot dazu.
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BIONTECH UND MODERNA MIT ERFOLGEN BEI CORONA-IMPFSTOFF

Impfstoff gibt Borsen Hoffnung

Die Erfolgsmeldungen bei der Suche nach einem Corona-Impf-
stoff hat die Stimmung an den Borsen zuletzt drehen lassen
und fiir Kurszuwachse gesorgt. Nun wird sich zeigen, ob dies
lediglich der Start eines neuen Trends zu mehr Normalitat und
damit weniger Unsicherheit an den Aktienmarkten ist. Schon
zeichnen sich erste Gewinner dieser Entwicklung ab.

Die Meldungen von Biontech und Moderna zum weltweiten Ren-
nen um einen Corona-Impfstoff haben Anfang November fiir Euphorie
gesorgt. Dabei traten selbst die anhaltenden Diskussionen um den Aus-
gang der US-Wahl und die Verscharfungen von europaischen Corona-
MaBnahmen in den Hintergrund. Globale Aktientitel und Ol konnten
teils deutlich zulegen und lediglich die Krisenwahrung Goldpreis zeigte
Schwéche. Besonders beliebt waren selbstverstandlich die Werte von
Pharmaunternehmen, aber auch von Branchen, die in der Krise noch
zu den Verlierern gehort hatten. Hierzu gehéren Tourismus, Luftfahrt,
Banken und Energiekonzerne.

Auch fiihrende Okonomen schauen wieder deutlich positiver in
die Zukunft. Die Prognosen fiir das Wachstum in Deutschland im letzten
Quartal 2020 wurden zuletzt wieder angehoben. Trotzdem gehen die
Experten noch von einem Minus aus, das insbesondere mit den Lock-

down-MaBnahmen in Deutschland und den europdischen Nachbarn
begriindet wird. Mit einer realwirtschaftlichen Erholung wird erst in
2021 gerechnet. Bekanntermal3en wird an den Borsen aber die Zukunft
gehandelt und diese Entwicklung schon vorweggenommen.

Einer Jahresendrallye steht aktuell noch die Sorge um die Héhe
der Ansteckungszahlen in Europa und den USA im Weg. Wéhrend in
Europa die Corona-MaBnahmen erste Wirkungen zeigen, verhindert
die schwierige politische Situation aktuell ein effektives Krisenmanage-
ment. Mit jeder Meldung zu weiteren Impfstoff-Erfolgen wird ein Ende
der Krise aber absehbarer und sorgt fiir mehr Zuversicht an den Borsen.

Fazit: Die Entwicklungen bei der Impfstoffsuche sind zwar erfreu-
lich, noch ist die Wirtschaft in den grof3en Industrienationen aber weit
von Normalitdit entfernt. Langfristig denkende Anleger sollten sich vor
mdoglichen Schwankungen in den nédchsten Wochen und Monaten aber
nicht verunsichern lassen, sondern die sich bietenden Chancen erken-
nen. Die Zeit ,,Nach Corona” riickt in greifbare Nédhe und damit auch
eine Erholung der Wirtschaft sowie der Aktienkurse.

Wir unterstiitzen Sie gerne bei der Auswahl von giinstig bewerteten
Anlagesegmenten.

NULLZINS ZWINGT ZUM NACHDENKEN UBER NEUE WEGE BEIM VERMOGENSAUFBAU

Weltaktientag statt Weltspartag!

Der 30. Oktober 2020 stand auch in diesem Jahr ganz wieder im Zeichen des Sparens. Traditionell findet an diesem Datum der
~Weltspartag"” statt. Die Idee dazu geht auf den 1. Internationalen Sparkassenkongress vom Oktober 1925 zuriick, als das Spar-
buch noch die wichtigste Anlagemdglichkeit der Deutschen war. Seither hat sich die Welt aber deutlich gewandelt. Zinsen auf
Spareinlagen gibt es schon lange nicht mehr und so gilt es, moderne Wege beim Vermégensaufbau zu gehen.

Was nicht heiBen soll, dass Sparen grundsatzlich keine gute Idee
ist. Allerdings lasst sich dank der globalen Niedrigzinsen ein effektiver
Vermdgensaufbau mit Sparbuch, Tagesgeldkonten und Anleihen kaum
bewerkstelligen. Wenig Sinn macht es daher das klassische Sparen an
diesem Tag zu bewerben. Vielmehr sollte stattdessen eine unbequeme
Wahrheit verbreitet werden. Eine risikolose Rendite gibt es nicht mehr.
Hei3tim Umkehrschluss: Wer auf Vermdgenszuwachs aus ist, muss Ri-
siken in Kauf nehmen und in Aktien investieren

Entwicklung des durchschnittlichen Zinssatzes fiir

Spareinlagen* in Deutschland
* Prognose
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Der erste Schritt an die Aktienmarkte fallt jedoch vielen Deutschen
schwer, da sie das damit verbundene Risiko nicht richtig einschatzen
konnen. Erfahrene Anleger lernen aber schnell, dass sich Risiken fir
die eigene Anlage verringern lassen und sehen eher die vorhandenen
Chancen an den globalen Bérsen im Vordergrund.

Die Angst vor dem falschen Einstiegszeitpunkt, die viele Verbrau-
cher davon abhalt, iberhaupt mit dem Vermégensaufbau anzufangen,
kann ein Sparplan nehmen. Denn bei diesem wirkt der,,Durchschnitts-
kosteneffekt” besonders nachhaltig: Kauft ein Anleger jeden Monat
beispielsweise Fondsanteile im Wert von 100 Euro, variiert deren Anzahl
entsprechend dem aktuellen Anteilspreis. Angenommen, dieser hat
gerade nachgegeben, gabe es fiir die 100 Euro mehr Anteile, wodurch
sich dann auch der durchschnittliche Einstandspreis verringern wiirde.
Und erholt sich dann der Kurs auch noch schnell, sind die Verluste im
Kurstief mehr als ausgeglichen.

Fazit: Der Weltspartag passt in seiner jetzigen Form nicht mehr in die
Zeit. Statt Anlegern vorzugaukeln, dass sie mit den gleichen Mitteln
wie vor fast 100 Jahren noch effektiv fiir den Ruhestand vorgesorgt
werden kann, sollten lieber die Vorziige des Aktiensparens hervorge-
hoben werden. Also Weltaktientag, statt Weltspartag!



ALTERSVORSORGE FUR FRAUEN

Der Armut vorbeugen

Nach neusten Angaben der Hans-Béckler-Stiftung liegt
der sogenannte Gender Pension Gap bei 53 Prozent. Im
Klartext bedeutet dies: Frauen haben nur halb so viel
Rentenanspruch wie Manner. Umso wichtiger ist es, dass
Frauen sich rechtzeitig Gedanken um ihre private
finanzielle Vorsorge im Alter machen.

Die Griinde fir die groBen Rentenunterschiede sind viel-
schichtig. Zum einen verlaufen die Erwerbsbiografien bei Frauen
anders als bei Mdnnern. Weitaus ofter setzen sie im Beruf aus, um
sich um Kinder oder pflegebediirftige Angehorige zu kiimmern.
Auf solche Phasen ohne Einkommen folgt oft die Teilzeit oder der
Minijob. Zudem verdienen Frauen in Deutschland im Durchschnitt
noch immer rund 21 Prozent weniger als Manner. Damit zahlen
sie weniger in die gesetzlichen Rentenkassen ein, hinzu kommen
Licken bei der betrieblichen und privaten Altersvorsorge.

»S0 friih wie maoglich eine eigene und
unabhdngige Vorsorge aufbauen”

Und gerade weil den meisten Frauen weniger Geld zur Verfi-
gung steht als bei Mannern, sollten sie schon so friih wie moglich
anfangen zu sparen und das Gesparte immer wieder zu investieren.
Also auch mit kleinen Beitragen, und diese aufzustocken, wenn
mehr verdient wird. Und: Einmal begonnen, ist es besonders wich-
tig, die private Altersvorsorge auch in Phasen ohne Erwerb durch-
zuhalten. Selbst, wer spat mit der privaten Altersvorsorge beginnt,
kann viel erreichen, beispielsweise durch ein Erbe, einen Karriere-
sprung oder einen Berufswechsel, der es erlaubt, zu einem spate-
ren Zeitpunkt noch viel zu investieren. Wer durchgehend inves-
tiert, sollte auch bereit sein Risiken eingehen.

Um langfristig gute Erfolge mit einem Sparplan zu erzielen,
missen sie aber verniinftige Risiken eingehen. Interessant: Frauen
legen fiir die private Altersvorsorge seltener Geld in Fonds oder
Sparplanen an als Manner. Gleichzeitig sind Frauen oft die, die
langfristiger und vorsichtiger investieren. Damit sind sie eigentlich
die besseren Anlegerinnen.

Fazit: Immer noch ist fiir einige Frauen die finanzielle Absiche-
rung im Ruhestand an die Zahlkraft des Partners gekoppelt,
anstatt an eine eigene, unabhdngige Vorsorge. Auch wenn dies
in Werbekampagnen behauptet wird: Es gibt keine speziellen
Produkete fiir Frauen. Jede Geschichte ist individuell, die eine L6-
sung gibt es nicht. Wir beraten Sie gerne auf dem Weg dorthin.

BUCHHOLZ CONSULTING
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BORSENFALLE ,HOME BIAS”

Global ist besser

Sie haben liberwiegend bekannte deutsche Aktien im Depot? Dann
gehoren Sie moglicherweise zur Spezies der sogenannten,,Home
Bias“-Anleger, die in eine der klassischen Fallen der Bérsenpsycho-
logie getappt sind, weil sie nur ungern Aktien von Unternehmen
aus anderen Landern kaufen.

Die Beweggriinde fiir dieses Verhalten sind erst einmal gar nicht so
falsch. Man kennt die Unternehmen und ihre Produkte aus dem Alltag und
die Informationsbeschaffung ist einfacher: Die Geschéftsberichte und ein
moglicher Kontakt zur Investor-Relations-Abteilung sind auf Deutsch, so dass
die Sprachbarriere entfillt. Ebenso entfallt das Risiko von Wahrungsverlusten,
der Besuch der Hauptversammlung ist einfacher und man muss sich nicht
mit auslandischen Quellensteuern rumargern.

Trotz dieser langen Liste von nachvollziehbaren Vorteilen gibt es aber
auch eine ganz Latte von Nachteilen fiir ,Home Bias”. Etwa dass die Unter-
nehmen zwischen Flensburg und Garmisch-Partenkirchen relativ klein sind.
Denn der DAX enthalt lediglich 30 Aktien und der Anteil deutscher Aktienge-
sellschaften an der weltweiten Marktkapitalisierung betragt gerade einmal
4 Prozent. Zudem beinhaltet er konjunktursensible Titel aus der Automobil-
und Industriebranche. Ein Anleger mit hoher,Deutschland-Quote” im Depot
Uibergewichtet dieses Asset entsprechend.
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Fur dieses Verhalten haben deutsche Anleger zuletzt in besonderem
MaRe die Quittung erhalten. Seit vielen Jahren schneiden deutsche Aktien
namlich schlechter ab als der Weltaktienmarkt. Je nach Anteil am Depot kann
es deshalb sein, dass der Investor Chancen, die sich in anderen Regionen der
Welt bieten, verpasst. Ein gutes Beispiel dafir ist der Vergleich zwischen dem
DAX und dem amerikanischen Dow Jones, der sein Pendant aus Deutschland
klar abgehdngt hat.

Fazit: Unabhdngig von negativen wirtschaftlichen Entwicklungen zeigt
sich, dass ein regional begrenztes Investment liber die Zeit weniger gute
Renditeaussichten mit sich bringt. Vergleicht man die historische Wertent-
wicklung eines globalen Aktienportfolios mit der Wertentwicklung des DAX,
wird schnell klar: Global ist besser.
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