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Liebe Investoren,

wir mochten Thnen an dieser Stelle unseren
neuen  Newsletter  vorstellen.  Wir
beabsichtigen, Sie in der Zukunft in
regelméfligen Abstinden iiber aktuelle
Trends und Entwicklungen, die uns und die
Mirkte beschéftigen, zu informieren. Unser
Augenmerk wird dabei auf den durch die
die ,,Millennials* geprigten investierbaren
Zukunftsthemen liegen. Die ,,Millennials*
stellen die grofite Bevolkerungsgruppe der
Welt. Sie werden durch ihr Konsum- und
Sparverhalten die Entwicklung der Welt-
wirtschaft maf3geblich beeinflussen.

Die Marktlage

Leider riicken durch den aktuellen Konflikt
zwischen Russland und der Ukraine diese
langfristigen Themen erst einmal in den
Hintergrund. Deshalb wollen wir uns in
dieser Ausgabe mit dem aktuellen Markt-
geschehen, unserer Positionierung in dem
Fonds und einem vorsichtigen Ausblick
beschéftigen.

Das Jahr 2022 hat eigentlich erfreulich
begonnen. In der ersten Januarwoche
konnte beispielsweise der DAX mit 16.320
ein neues Allzeithoch erzielen. Schon ab
November ldste ein verdnderter Zins-
ausblick eine starke sektorale Verschiebung
aus. In den USA fiihrte die hochste
Inflationsrate  seit 40 Jahren Dbei
gleichzeitiger Vollbeschiftigung zu einer
veranderten Einschétzung der zukiinftigen
amerikanischen Zentralbankpolitik. Die
,FED* deutete ein Ende der expansiven
Geldpolitik ab Marz 2022 an. Die Mirkte
reagierten mit einem deutlichen Anstieg der
Anleihezinsen. Nicht  Wachstumstitel,
sondern Energie- und Finanztitel standen
auf der Favoritenliste der Anleger. Diese
starke Rotation wurde jetzt aber je gestoppt.

Die Russlandkrise

Durch den Einmarsch der russischen Armee
in der Ukraine wurden die Anleger zum
zweiten Mal in diesem Jahr auf dem
falschen Ful} erwischt. Der allgemein nicht

erwartete Angriff fithrte dazu, dass die
schon angeschlagenen Mirkte einen
weiteren  Abverkauf  erlebten  und
mittlerweile deutlich korrigierten.

Der Marktausblick

Dieser externe Schock hat zu einem
weiteren Anstieg der Volatilitit an den
Mirkten gefiihrt. Auch wenn der Konflikt
grofles menschliches Leid bewirken wird,
so hat es aber auch dazu gefiihrt, dass sich
die Rahmendaten fiir die Kapitalmarkte
wieder deutlich verbessert haben. Auch
wenn die Inflation durch die steigenden
Energie- und Rohstoffpreise hoch bleiben
wird, so ist doch mit einer moderateren
Zinsédnderungspolitik zu rechnen. Der
Ausblick fiir die Dynamik der Volks-
wirtschaft hat sich deutlich eingetriibt. Dies
hat zu einem gestoppten Zinsanstieg
geflihrt. Die Kursriickgdnge haben wieder
zu einer erhohten Attraktivitit der
Aktienmérkte gefiihrt. Die Bewertungen
sind wieder auf das Niveau vor der
,Coronakrise“ zuriickgefallen. Unter der
Annahme, dass sich die militdrischen
Handlungen nicht iiber die Ukraine
ausdehnen werden, gehen wir von einer
Stabilisierung der Mérkte bis Ostern aus,
um in der zweiten Jahreshilfte wieder eine
positivere Entwicklung nehmen zu kdnnen.

Das Portfolio

Wir halten unserem Ansatz folgend
Wachstumstitel weiter fiir sehr
aussichtsreich, haben aber das Portfolio
stirker defensiv ausgerichtet. Trotzdem
konnten wir uns dem Kursriickgang von
Wachstumstiteln nicht entziehen. Auf den
sich abzeichnenden Konflikt hatten wir mit
Absicherungen reagiert. Diese und die
Investments in Gold- und Rohstofffonds
haben gewirkt. Kurzfristig haben wir die
hohe Volatilitit genutzt und Options-
geschéfte in unseren Portfoliotiteln getitigt.
Wir planen nach der Konsolidierung das
Portfolio wieder offensiver auszurichten.
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