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Marktkommentar Juni 2020

Im Juni hat sich die Erholung an den Aktienmärkten weiter fortgesetzt. Im Einzelnen sah die Performance
der großen Weltbörsen im Juni wie folgt aus: S&P 500 +1,8%, NASDAQ100 +6,3%, DAX +6,3, Eurostoxx50
+6,0%, FTSE100 +1,6%, der Nikkei 225 +1,9% und der MSCI World (EUR) +1,5%. Unser globaler Aktienfonds
Global Brand Select (ehemals Omikron 7) schloss den Juni mit +0,7% ab.

Die Achterbahnfahrt der ersten Jahreshälfte und was nun?
Kaum zu glauben, aber die erste Jahreshälfte ist schon wieder vorbei. Es war eine interessante erste Jahreshälfte.
Es sind Dinge passiert, die wohl niemand in dieser Form erwartet hätte. Ab März drehte sich alles nur mehr um die
Corona Pandemie – Grenzen wurden geschlossen, Lock-Downs, totale wirtschaftliche Lähmung. All diese mündete
in eine weltweite Rezession und der Aktienmarkt ging ansatzlos in einen kurzen Bärenmarkt über.
Und dann geschah das, was wieder niemand erwartet hätte. Während die Wirtschaft noch auf „Homeoffice“ war,
erholte sich der Aktienmarkt in affenartiger Geschwindigkeit und etwas mehr als drei Monate später waren rund zwei
Drittel der Verlust wieder aufgeholt, ohne dass es eigentlich eine genaue Vorstellung gab, wie die wirtschaftliche
Erholung tatsächlich verlaufen würde. Und ehrlich gesagt, das ist wohl auch im Augenblock noch so der Fall. Die
Angst vor einer zweite Corona Welle ist allgegenwärtig und je nach „Glaubensbekenntnis“ sind Investoren davon
überzeugt, dass sie kommen wird, oder dass sie eben nicht kommen wird. Niemand kann darauf augenblicklich
wirklich eine schlüssige Antwort geben. Das bedeutet im Klartext, dass wir immer noch nicht wissen, ob es eine
globale „V-shape“, eine „U-shape“ eine Nike „Swoosh“ Erholung geben wird. Ja, soweit waren wir letzten Monat auch
schon – oder doch nicht?

Was sagen uns die augenblicklich verfügbaren
Wirtschaftszahlen?
Schauen wir einmal, was uns die globale Wirtschaftslokomotive Nummer eins, die USA, an aktuellen Zahlen zu
bieten haben. Um hier zu schlüssigen Indikatoren zu gelangen, werfen wir einmal einen Blick auf jene Bereiche, wo
Veränderungen sehr schnell zu sehen sind. Hier ist es der Konsumbereich, der wesentlich schneller
anpassungsfähig ist, als beispielsweise die Industrieproduktion. Also examplarisch seien hier zwei Werte
herausgegriffen: die Einzelhandelsumsätze sind im Mai um 17,7% gestiegen, die Autoverkaufszahlen um rund 44%.
Der Immobilienmarkt zeigt auch Erholungstendenzen. Die Hausverkaufszahlen nehmen wieder ständig zu und
aufgrund des nunmehr auch in den USA bestehenden 0% Zinsniveaus nehmen die Hypothekarkreditansuchen
wieder merklich zu. Hinzu kommt, dass die US Notenbank am augenblicklichen Zinsniveau wohl auch bis ins Jahr
2022 kaum etwas ändern wird.
Wie schon öfter an dieser Stelle erwähnt, ist der Konsum in letzter Konsequenz für 70% der US Wirtschaftsleistung
verantwortlich. So gesehen ist es schon einmal beruhigend zu sehen, dass in diesem Bereich kräftige
Erholungsansätze vorhanden sind, wenngleich die Wirtschaftszahlen für das gesamte 2. Quartal 2020 wohl nicht so
erfreulich aussehen werden. Aber da steckt natürlich die noch gesamten Auswirkungen der Corona Pandemie
drinnen.
Wir sind sicherlich noch lange nicht aus dem Wasser, aber erste brauchbare Erholungsansätze sind jedenfalls
vorhanden, die auf eine merkbare wirtschaftliche Erholung hinweisen.

Der Aktienmarkt ist jedenfalls optimistisch, aber….

1/5



Nicht alle Unternehmen werden von der sich abzeichnenden wirtschaftlichen Erholung im gleichen Ausmaß
profitieren. Wie schon letztes Monat angekündigt, wird der Markt enger und selektiver. Qualitativ hochwertige Aktien
werden derzeit eindeutig favorisiert. Es sind vor allem Unternehmen, die einen technologischen Vorsprung
gegenüber der Konkurrenz haben bzw. jene, die trotz Corona mit steigenden oder zumindest stabilen Umsatz und
Gewinnzahlen aufwarten können. Alternativ dazu gibt es ja auch noch jene Unternehmen, die mit einer hohen
Dividendenrendite aufweisen können. Allerdings gilt auch hier: eine hohe Dividendenrendite alleine ist noch keine
Garantie für gute Erträge, wenn die Beständigkeit der Dividende nicht durch eine entsprechende wirtschaftliche
Entwicklung des Unternehmens abgesichert ist.
So gesehen ist es nicht verwunderlich, dass gerade solide Wachstumsaktien die Erholung des Aktienmarktes
angeführt haben. Aber die Dividendenwerte kommen langsam jetzt auch in Schwung. Dies auch deshalb, weil viele
Investoren sich die Tatsache zunutze machen, dass die Renditen am Aktienmarkt um ein Vielfaches höher sind, als
am Anleihenmarkt. An diesem Marktverhalten wird sich wohl auch in den nächsten Wochen nichts ändern.

Marktausblick auf die nächsten Wochen
Die Unsicherheit über die weitere Wirtschaftsentwicklung wird uns wohl weiterhin begleiten. Die Unsicherheit über die
Entwicklung der Corona Infektionszahlen wird immer wieder das Marktgeschehen maßgeblich beeinflussen. Hier
eine Prognose zu wagen, ist nahezu unmöglich. Die traditionell liquiditätsschwachen Sommermonate könnten
durchaus eine holprige Sache werden. Was bleibt ist die bis jetzt noch ungelöste Frage des Tempos der globalen
wirtschaftlichen Erholung. Investoren sind jedenfalls gut beraten sich mit entsprechender Geduld zu wappnen um
dann vielleicht doch angenehm überrascht zu werden. Der sicherste Ansatz ist – gerade in unsicheren Zeiten – auf
qualitativ hochwertige Wachstumsaktien und fundamental starke Dividendenaktien zu setzen. Mit dieser Mischung
lassen sich auch wirtschaftlich unsichere Zeiten mit Gelassenheit durchstehen.

Executive Summary

Die Aktienmärkte haben ihre Erholung weiter fortgesetzt. Der Fokus der Aktieninvestoren liegt
momentan auf gut fundierten Wachstumswerten und qualitativ hochwertigen Dividendenaktien.
Derzeit sieht es so aus, also würde wohl bis ins Jahr 2022 hinein die Zinslandschaft weitgehend
unverändert bleiben. Eine schnelle Wirtschaftserholung, die ein Anheben der Zinsen erforderlich
machen würde, ist derzeit nicht absehbar.
Der US Dollar hat sich augenblicklich um die Marke von 1,12 gegen den Euro eingependelt und
scheint augenblicklich hier ein gewisses Gleichgewicht gefunden zu haben. Eine eindeutige Tendenz
ist derzeit nicht ablesbar.

US Aktienmarkt
Die neuesten Wirtschaftszahlen der US Volkswirtschaft zeigen im Detail folgendes Bild:
Das Wirtschaftswachstum für das 1. Quartal 2020 betrug -5,0% p.a. und entsprach somit den letzten Schätzungen
(nach +2,1% in 4. Quartal 2019). Das war der stärkste Rückgang seit dem 4. Quartal 2008. Für das 2. Quartal 2020
wird das Wirtschaftswachstum auf -27% geschätzt und für das 3. Quartal wird ein Wachstum von +15%
vorausgesagt. Die Inflationsrate auf Jahresbasis für Mai liegt bei 0,1% (nach 0,3% für April). Die Arbeitslosenrate für
Mai lag bei 13,3% (nach 14,7% im April), die Lohnkostensteigerungen lagen im Mai bei -1,0% (nach +4,7% im April).
Die Auftragseingänge für langlebige Wirtschaftsgüter lagen im Mai bei +15,8% (nach -18,1% im April). Die
Kapazitätsauslastung der US Produktionsbetriebe betrug im Mai 64,8% (nach 64,0% im April). Das
Konsumentenvertrauen ist gestiegen und liegt im Juni bei 78,1 nach 72,3 im Mai. Die Wirtschaftszahlen für den Mai
weisen auf den Beginn einer wirtschaftlichen Erholung hin. Vor allem das Konsumentenvertrauen zeigte sich deutlich
verbessert. Das große Fragezeichen bleibt aber die weitere der Wirtschaftsentwicklung in den kommenden
Quartalen. Die derzeitigen Schätzungen weisen naturgemäß derzeit eine sehr hohe Schwankungsbreite auf. Hier
bleibt derzeit wohl nichts andres übrig, als den weiteren Verlauf der Corona Pandemie abzuwarten.

Europäischer Aktienmarkt
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Für das 1. Quartal 2020 beträgt das Wirtschaftswachstum in der Eurozone auf Quartalsbasis -3,6%, nach +0,1% für
das 4. Quartal 2019. Für das 2. Quartal 202 wird derzeit ein Wirtschaftsrückgang von 12,5% erwartet und für das 3.
Quartal ein Wachstum von 4,5%. Die Inflationsrate der Eurozone lag im Juni bei 0,2% (nach 0,1% im Mai), die
Arbeitslosenrate lag im April bei 7,3% (nach 7,1% im April). Die Kapazitätsauslastung liegt für das 2. Quartal 2020
bei 69,7% gegenüber 80,9% im ersten Quartal 2020. Das Konsumentenvertrauen lag im Juni bei -14,7 (nach -18,8 im
Mai). Das Konsumentenvertrauen erholt sich also weiter und die Stimmung hellt sich derzeit merklich auf. Die
Tatsache, dass die Corona Pandemie immer wieder lokale Hotspots hervorbringt mahnt allerdings zur Vorsicht. Die
Börsen nehmen diese Tatsache noch ziemlich gelassen auf – mal sehen ob das über den Sommer auch so bleibt.

Asiatischer Aktienmarkt
Die asiatischen Aktienmärkte bleiben weiter auf Erholungskurs. Nach wie vor den stärksten Eindruck hinterlässt
augenblicklich der japanische Aktienmarkt. Indien hängt augenblicklich ein wenig hinter Japan und China her. Auch
für den asiatischen Raum gilt das gleiche wie für die USA und Europa. Der weitere Verlauf der Corona Pandemie
wird das Tempo der wirtschaftlichen Erholung maßgeblich mitbestimmen. Auch hier sind entsprechende Prognosen
mit großen Unsicherheiten behaftet, weshalb auch eine gewisse Vorsicht bei Investitionen im asiatischen Raum
anzuraten ist.

US Dollar
Der US Dollar verharrt derzeit rund um die Marke von 1,12 zum Euro. Eine klare Richtung ist derzeit nicht zu
erkennen. Derzeit scheint ein Ausbruch sowohl nach oben als auch nach unten nicht sehr wahrscheinlich, da es an
klaren Impulsen fehlt. Es sieht so aus, als würde auch im Währungshandel alles gebannt auf die weitere
wirtschaftliche Entwicklung in den USA und in Europa warten, um daraus neue Tendenzen ablesen zu können.

Rohstoffe
Rohöl konnte nach dem rasanten Anstieg im Mai auch noch im Juni ein wenig zulegen. Auch Kupfer – neben Rohöl
ein wichtiger Konjunkturindikator – konnte im Laufe des Junis kräftig zulegen. Gold konnte ebenfalls neue
Jahreshöchststände erreichen. Generell zeigten die Rohstoffmärkte im abgelaufenen Monat einen deutlichen
Aufwärtstrend. Das kann man durchaus als Bestätigung für eine nun wieder positive globale Wirtschaftsentwicklung
sehen. Jedenfalls gibt es seitens der Rohstoffmärkte derzeit keinen Hinweis darauf, dass sich an dieser erfreulichen
Entwicklung demnächst etwas ändern könnte.

Rückblick auf das 2. Quartal 2020
Das zweite Quartal hatte wahrlich einiges zu bieten. Dem ansatzlosen Absturz an den Finanzmärkten im
ersten Quartal in Folge der Covid19 Pandemie folgte eine Markterholung, die in diesem Tempo auch nicht zu
erwarten war. Die Kurseinbrüche, die zu Ende des ersten Quartals zu verzeichnen gewesen waren, sind zu
einem erheblichen Teil wieder aufgeholt worden. In Wahrheit waren die Aktienmärkte durch den Ausbruch
der Corona Pandemie mit einer Situation konfrontiert, für die es innerhalb der letzten 100 Jahre keine
Vergleiche gab. Auch die Wirtschaftsforscher hatten ihre liebe Not mit dieser Situation. Niemand konnte
genau sagen, wie sich ein de facto globaler Wirtschaftsstillstand auf unsere heutige, global vernetzte
Weltwirtschaft auswirken könnte. Auch am Ende der ersten Jahreshälfte 2020 liegen die Prognosen über den
weiteren Verlauf der Weltkonjunktur weit auseinander. Zu viele Einflussfaktoren sind auch heute noch schwer
einschätzbar. Die derzeit wohl wichtigste Frage, nämlich ob eine zweite Corona Welle kommen wird oder
nicht, ist noch offen. Keine Frage, die Weltwirtschaft wird sich weiter erholen, aber in welchem Tempo ist
noch unklar. Nimmt man die jüngste Performance der Aktienmärkte als Maßstab, so sollte die Erholung
ziemlich schnell erfolgen. Diese Annahme ist aber einzig und alleine der Tatsache geschuldet, dass eine alte
Börsenregel besagt, dass die Aktienmärkte der wahren Wirtschaftsentwicklung sechs Monate voraus laufen.
Nimmt man diesen Prognosehorizont von 6 Monaten sowie die Börsenniveaus on Ende Juni 2020 als
Maßstab, so könnten wir davon ausgehen, dass die reale Weltwirtschaft gegen Ende 2020 fast wieder auf ihr
altes Leistungsniveau von Ende 2019 zurückgekehrt sein wird. Was wir heute mit Sicherheit sagen können
ist, dass sich am Ende des zweiten Quartales deutliche Erholungstendenzen in der globalen
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Wirtschaftsentwicklung zeigen. Das derzeitige globale de facto Nullzins-Niveau wird uns noch viele Monate
begleiten. Dass heute die Dividendenrenditen an den Aktienmärkten deutlich höher liegen, als der Ertrag, der
an den Zinsmärkten erzielt werden kann, war das Fundament, auf dem die Erholung der Aktienmärkte im
zweiten Quartal aufsetzen konnten. Diese Basis ist durch das rasche und entschlossene Handeln der
Notenbanken errichtet worden.

Alle hier dargestellten Aktienindizes sind Preisindizes.

Dr. Wolfgang Schiketanz

Wichtige Hinweise
Dieses Dokument wurde von Schiketanz Capital Advisors GmbH erstellt, um interessierten Personen
unverbindliche, wirtschaftliche Informationen über die analysierten Marktsektoren und ggf.
Unternehmensaktien bereit zu stellen. Es basiert auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten
Personen der Schiketanz Capital Advisors GmbH zum Redaktionsschluss und kann jederzeit ohne
Bekanntgabe geändert werden.

Die in diesem Dokument enthaltenen Darstellungen, Einschätzungen und Schlussfolgerungen sind
genereller Natur und enthalten gegebenenfalls vorausschauende Aussagen, die nicht Tatsachen der
Vergangenheit beschreiben. Jeder Inhalt dieses Dokuments, der Absichten, Annahmen, Erwartungen oder
Vorhersagen (sowie die zugrunde liegenden Annahmen) wiedergibt, beruht auf Schätzungen und Prognosen,
die Schiketanz Capital Advisors GmbH zum Zeitpunkt der Erstellung zur Verfügung standen.

Schiketanz Capital Advisors GmbH behält sich das Recht vor, die hierin geäußerten Meinungen und
Stellungnahmen jederzeit und ohne Vorankündigung zu ändern. Schiketanz Capital Advisors GmbH behält
sich des Weiteren das Recht vor, Aktualisierungen dieser Informationen nicht vorzunehmen oder völlig
einzustellen.

Das Dokument dient ausschließlich der unverbindlichen Information und stellt weder eine Anlageberatung
noch eine Anlageempfehlung, ein Angebot bzw. eine Empfehlung oder Einladung zur Angebotsstellung zum
Kauf bzw. Verkauf der darin ggf. genannten Wertpapiere oder Finanzinstrumente oder irgendeines mit dem
Unternehmen zusammenhängenden Wertpapiers oder Anlageproduktes bzw. dessen Einbeziehung in eine
Anlage-Strategie dar.

Dieses Dokument gewährt weder einen vollständigen Überblick über Wertpapiergeschäfte oder Wertpapier-
Dienstleistungen und deren potentielle Risiken und Folgen, noch berücksichtigt es die individuellen
Bedürfnisse des Anlegers/der Anlegerin hinsichtlich Ertrages, steuerlicher Situation, Risikobereitschaft bzw.
Geeignetheit eines Wertpapiers bzw. Finanzinstrumentes oder einer Wertpapier-Dienstleistung (wie z.B.
Portfolioverwaltung). Dieses Dokument ersetzt daher weder eine anleger- und objektgerechte Beratung noch
eine umfassende Risikoaufklärung.

Die dargestellten und beschriebenen Wertentwicklungen lassen keine verlässlichen Rückschlüsse auf die
zukünftige Entwicklung eines Wertpapiers bzw. Finanzinstruments oder eines Wertpapier-Portfolios zu.
Hinweise auf die frühere Wertentwicklung garantieren nicht notwendigerweise positive Entwicklungen in der
Zukunft. Geschäfte mit Wertpapieren bzw. Finanzinstrumenten sowie das Inanspruchnehmen von
Wertpapier-Dienstleistungen können riskant bzw. spekulativ sein. Wert und Rendite einer Anlage in
Wertpapiere, sonstiger Finanzinstrumente und Wertpapier-Portfolios können steigen, aber auch
fallen, weshalb bei Eintritt bestimmter Umstände Verluste bis hin zum Totalverlust des eingesetzten
Kapitals entstehen können.
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Nicht jedes Geschäft ist für jede Anlegerin/jeden Anleger geeignet. Daher sollten Anleger vor Abschluss
eines Wertpapiergeschäfts oder der Inanspruchnahme einer Wertpapier-Dienstleistung ihre eigenen Berater
(insbesondere Rechts- und Steuerberater) konsultieren, um sicherzustellen, dass – unabhängig von den
hierin enthaltenen Informationen – das geplante Wertpapier bzw. Finanzinstrument oder die Wertpapier-
Dienstleistung ihren Bedürfnissen und Wünschen genügt, dass sie die Risiken vollständig verstanden haben
und nach reiflicher Überlegung zur Überzeugung gelangt sind, dass sie das beabsichtigte Geschäft
abschließen können und möchten sowie in der Lage sind, die wirtschaftlichen Folgen (Risiken) zu tragen.
Anleger werden ausdrücklich darauf hingewiesen, die jeweiligen auf gesetzlich vorgeschriebenen Kunden-
bzw. Produktinformationen zu beachten.

Dieses Dokument stellt keine Finanzanalyse im Sinne der gesetzlichen Bestimmungen des Artikel 36 der
Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 dar und unterliegt daher nicht den gesetzlichen Bestimmungen für
die Erstellung und Verbreitung von Finanzanalysen

Obwohl Schiketanz Capital Advisors GmbH die herangezogenen Quellen als verlässlich einstuft, übernimmt
Schiketanz Capital Advisors GmbH (einschließlich ihrer Vertreter und Mitarbeiter) weder ausdrücklich noch
stillschweigend eine Garantie oder Haftung für die Aktualität, Vollständigkeit und inhaltliche Richtigkeit des
Inhalts dieses Dokuments. Weder Schiketanz Capital Advisors GmbH, noch ein Geschäftsführer, leitender
Angestellter oder sonstige Angestellte und Mitarbeiter von Schiketanz Capital Advisors GmbH haften für
etwaige Kosten, Verluste oder Schäden gleich welcher Art (einschließlich Folge- oder indirekter Schäden
oder entgangenem Gewinn), die im Vertrauen auf den Inhalt dieses Dokuments entstehen.

Dieses Dokument wurde auf der Grundlage der österreichischen Gesetzgebung sowie und für das Gebiet
der Republik Österreich erstellt. Die Weitergabe dieses Dokuments sowie der Vertrieb der hierin genannten
Finanzinstrumente und/oder Wertpapier-Dienstleistungen sind in einigen Ländern beschränkt bzw. verboten.
Dies gilt insbesondere für Kanada, die Schweiz und die Vereinigten Staaten von Amerika. Die Weitergabe
dieses Dokuments sowie ggf. das Anbieten und der Verkauf von Finanzinstrumenten innerhalb der USA
oder an U.S. Persons (im Sinne der Definition in Regulation S des U.S. Securities Act of 1933 in der jeweils
geltenden Fassung) sind verboten, sofern das Recht der USA oder deren einzelner Bundesstaaten nicht eine
Ausnahme festlegt. Personen, die in Besitz dieses Dokuments gelangen, sind verpflichtet, sich über diese
Beschränkungen zu informieren und diese einzuhalten.

Durch die Entgegennahme dieses Dokuments versichert der Empfänger, die vorgenannten und sonstigen
anwendbaren Regelungen zu berücksichtigen und einzuhalten. Weitere Informationen können von Sie von
Schiketanz Capital Advisors GmbH auf Anfrage erhalten.

Dieses Dokument und die darin enthaltenen Angaben, Einschätzungen, Meinungen und Schlussfolgerungen
sind urheberrechtlich geschützt. Druckfehler vorbehalten.

Sollte sich eine Bestimmung dieses Disclaimers als rechtswidrig, unwirksam oder nicht durchsetzbar
herausstellen, ist die betreffende Bestimmung, soweit sie von den übrigen Bestimmungen trennbar ist, so zu
behandeln, als wäre sie nicht Bestandteil dieses Disclaimers; in keinem Fall berührt die rechtswidrige,
unwirksame oder nicht durchsetzbare Bestimmung die Rechtmäßigkeit, Wirksamkeit oder Durchsetzbarkeit
der übrigen Bestimmungen.

Der veröffentlichte, deutschsprachige Prospekt des Fonds Brand Global Select in seiner aktuellen Fassung
inklusive sämtlicher Änderungen seit Erstverlautbarung steht Interessenten bei der iechtensteinische
Landesbank (Österreich) AG,1010 Wien, Heßgasse 1 zur Verfügung und ist auch auf der Internetseite
www.schiketanz.at abrufbar. Dieses Dokument unterliegt dem Copyright © des Medieninhabers Schiketanz
Capital Advisors GmbH.
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