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Rekordjagd am Aktienmarkt - nun mussen Gewinne folgen

Die Konjunktur kommt durch eine aufgestaute private Nachfrage,
kraftig gestiegene Stimmungsindikatoren sowie eine expansive
Geld- beziehungsweise Fiskalpolitik in Schwung und hat zahlreiche
Aktienmarkte auf neue Rekordmarken schnellen lassen. Die
Erwartungen an die Ergebnisse und den Ausblick der gerade
begonnenen Berichtssaison sind entsprechend hoch - nun miissen
die Unternehmen liefern.

V/ Fiskalpolitik stiitzt
Konjunkturpakete treiben Wirtschaft an

+/ Aktien am Rekordhoch
Kurse schneller als Gewinne gestiegen

+/ Hohe Hiirden

Gewinnerwartungen ziehen deutlich an

Liquiditatsspritzen der Notenbanken und immer gréRere
Konjunkturpakete der Regierungen sind seit Jahren das Schmiermittel
fur das Finanzsystem. Vor allem seit dem Corona-Crash vor gut zwolf

Monaten wurden die Aktienkurse vom billigen Geld nach oben getrieben.

Mit zeitlicher Verzdgerung schlagen die Mafinahmen nun auf die
Wirtschaft durch, vor allem in den USA. Auf den Einbruch im Vorjahr
konnte ein Super-Wachstumsjahr folgen. Zahlreiche stark beachtete
Konjunkturindikatoren stehen auf dem héchsten Niveau seit Jahren.
Entsprechend euphorisch sind Analysten fir die Gewinnentwicklung der
Unternehmen.

Auftakt in die Quartalssaison

Der Start in die noch junge US-Berichtssaison kann sich jedenfalls
sehen lassen. So lagen die bereits gemeldeten Bilanzen der
amerikanischen Grof3banken teilweise kraftig tber den Erwartungen.
Aber erst in den kommenden Wochen wird sich zeigen, ob die Messlatte
der Experten nicht zu hoch liegt. Angetrieben vom Energiesektor sollen
die Unternehmen im ersten Quartal gegenlber dem Vorjahreszeitraum
24 Prozent mehr verdient haben. Wichtiger als der Blick in den
Rickspiegel werden aber Aussagen zur weiteren Geschaftsentwicklung,
schlieRlich wird an den Borsen die Zukunft gehandelt. Wahrend
zahlreiche Unternehmen wegen der Corona-Unwagbarkeiten in der
jungeren Vergangenheit keinen Ausblick lieferten und dies auch vom
Markt nicht abgestraft wurde, missen nun Fakten folgen.

Aufgrund des Einbruchs im Vorjahr liegt die Messlatte fiir das zweite
Quartal sogar bei einem Gewinnanstieg von 50 Prozent. Mit Blick auf
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das Gesamtjahr wird ein Zuwachs von 26 Prozent eingepreist. Ob die
Erwartungen erfiillt werden, muss zumindest in Frage gestellt werden.
Steigende Transport- und Produktionskosten, nicht mehr ganz so
glnstige Refinanzierungsbedingungen und die Aussicht auf hdhere
Unternehmenssteuern dirften die Laune in den Firmenetagen eher
belasten.

Hohe Hurden aufgebaut

Anders als in den vergangenen Jahren wurden die Prognosen vor
Beginn der laufenden Berichtssaison auch nicht nach unten genommen,
sondern deutlich erhoht. Zuletzt lagen die Erwartungen fur die Firmen im
S&P 500 um mehr als sechs Prozent Giber dem Niveau von Anfang
Januar, die Schatzungen wurden so stark angehoben wie noch nie seit
Beginn der Erfassung in 2002. Der S&P 500 kletterte seit Jahresbeginn
allerdings um mehr als elf Prozent. US-Aktien sind somit schneller
gestiegen als die Gewinnerwartungen. Im Gegenzug legte daher auch
das Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV) weiter auf ein Niveau von rund 23 zu
und liegt deutlich Gber dem langjahrigen Durchschnitt von 16.

Wichtig zu wissen: Die Gewinne der Firmen im S&P 500 haben erst das
Vor-Krisen-Niveau wieder erreicht, wahrend der Index selbst um gut 20
Prozent liber dem Niveau von Anfang Februar 2020 steht. An der Borse
sind viele Vorschusslorbeeren eingepreist und es gibt keinen Platz fir
Enttauschungen - viele Unternehmen haben jedoch bisher geliefert.

Die in diesen Publikationen enthaltenen Informationen stellen keine individuelle Anlageberatung dar, sondern geben in ihrer Eigenschaft als
Werbung lediglich allgemeine Anregungen fiir mogliche Geldanlagen. Sie kdnnen nicht als Angebot aufgefasst werden, Kapitalanlagen zu
kaufen, zu verkaufen oder zu deren Kauf oder Verkauf aufzufordern. Die zur Verfligung gestellten Informationen sollen lediglich eine
selbstandige Anlageentscheidung des Kunden erleichtern und ersetzen nicht eine anleger- und anlagegerechte Beratung. Alle auf dieser Seite
zur Verfligung gestellten Informationen und etwaige Produktvorschldge werden von Feingold Research, einem unabhangigen und nicht mit der
TARGOBANK verbundenen Dienstleister, ermittelt und zusammengestellt. Die TARGOBANK stellt Innen diese Informationen als Service und
unverbindlich zur Verfiigung. Eine Gewahr fir die Zuverlassigkeit, Vollstandigkeit und Richtigkeit der Inhalte Gbernimmt die TARGOBANK
jedoch nicht. Ferner haftet die TARGOBANK nicht fiir etwaige Schaden oder Verluste, die Ihnen direkt oder als Folgeschaden aus der
Verwendung besagter Informationen entstehen.

Alle auf dieser Seite zur Verfligung gestellten Informationen und etwaige Produktvorschldge werden von Feingold Research einem
unabhangigen und nicht mit der TARGOBANK verbundenen Dienstleister, ermittelt und zusammengestellt. Soweit mdglich wird Feingold
Research in den Publikationen die jeweiligen Quellen angegeben. Etwaige Fremdzitate bzw. Analysten-Empfehlungen sowie deren
Einschatzung und Bewertungen reflektieren die Meinung des Verfassers im Zeitpunkt der Erstellung und Ausarbeitung. Sie werden nicht von der
TARGOBANK geprtift oder bewertet.

Bitte nehmen Sie die weitergehenden Hinweise der TARGOBANK auf https://www.targobank.de/ciminfo/researchstory/CIWI1500.htmI?zur
Kenntnis.
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