HUBERS PORTFOLIO

DER BLICK AUF DIE MARKTE

AUS SICHT EINES ANTIZYKLIKERS:

Sell in May and go away?
Anfang Mai 2021

.ES scheint, dass unsere Gesellschaft es verlernt hat, ohne Aggres-
sion und mit einem Mindestmaf$ an Anstand und Respekt liber
ihre Probleme zu diskutieren.”

Sahra Wagenknecht

Liebe Borsenfreunde,

es gibt viele Grinde, warum Aktien gekauft werden. Hier nur eine grobe

Ubersicht:

1) Uberdurchschnittliches Wachstum der Unternehmensgewinne und -
umsatze (Growth)

2) Konservatives Geschaftsmodell und solide Bilanz (Quality)

3) Niedrige Bewertung mit guter Substanz (Value)

4) Stetige Kursentwicklung mit geringen Schwankungen (Low Vola)

5) Starker Aufwartstrend des Aktienkurses (Momentum)

6) Aktienruckkaufe durch das Management (Buy Back)

Viele achten auch auf Insiderkdufe oder bevorzugen Aktien von kleine-
ren Unternehmen (Small Caps), weil die sich langfristig dynamischer ent-
wickeln als die sogenannten , Dickschiffe”.

FUr fast alle diese Anlagestile gibt es seit mindestens Ende 2014 auch
passende ETFs, mit denen man preisgunstig und unkompliziert entspre-
chend investieren kann. Hier eine Ubersicht tber die bisherige Ergebnis-
entwicklung 1.1.2015 bis 30.04.2021 (Total Return in Euro):

Value + 45,4% +70,7%

Momentum +141,4% Buyback +104,9%

Auf den ersten Blick fallt auf, wie unterschiedlich die Wertentwicklung im
Betrachtungszeitraum war. Favorisiert wurden Wachstumsaktien, wah-
rend Value-Aktien enttauschten. Leider habe ich keinen ETF gefunden,
der ein globales Wachstumsportfolio abbildet. Allerdings sind in dem
Momentum ETF fast nur Growth-Aktien enthalten. Das Portfolio domi-
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nieren US-Aktien mit einer Gewichtung von 76%. Daraus wird ersichtlich,
dass vor allem die amerikanischen Highflyer (FAANG, Microsoft, Nvidia,
Tesla) zu diesem tollen Ergebnis beigetragen haben.

Allerdings sind Wachstumsaktien inzwischen mit einem durchschnitt-
lichen Kurs/Gewinn-Verhaltnis von 44,6 und einem Kurs/Buchwert-Ver-
haltnis von 7,1 sehr hoch bewertet. Und wer zu hoch fliegt, wie weiland
Ikarus (und nicht sein Sohn, wie ich kurzlich falschlicherweise bemerk-
te), kann auch ganz schén absturzen, wenn die ersten Enttduschungen
kommen.

Der Value-ETF hat mit 40,7% USA, 25,2% Japan und ca. 25% Europa
eine viel ausgeglichenere Struktur - mit ein Grund fur die schlechte-
re Wertentwicklung. Doch auch hier ist uns der US-Anteil im derzei-
tigen Umfeld aus bewertungstechnischen Griinden viel zu hoch. Wir
favorisieren auf Sicht der nachsten zehn Jahre Anlageschwerpunkte in
Asien und Europa, wahrend wir den US-Markt untergewichten. Damit
vermeiden wir das Klumpenrisiko, das in den meisten ETF-Portfolios
schlummert.

Zur aktuellen Bérsenlage:

Derzeit erreichen uns viele Anfragen, ob man nach den starken Kursan-
stiegen in den letzten 12 Monaten nicht langsam Gewinne mitnehmen
sollte. SchlieBlich stehen wir jetzt vor einer saisonalen Durststrecke (Mai
bis Oktober). Und der recht zuverlassige Gebert-Indikator hat auch ein
Verkaufssignal gegeben. Viele Sentiment-Indikatoren erscheinen Uber-
hitzt.

Wir halten derzeit 70% in Aktien - vor einem Jahr waren es 96%. Dane-
ben haben wir eine 10%ige Position in Xetra-Gold und zwanzig Prozent
in Cash. Derzeit wirden wir keine Zukaufe vornehmen, da im aktuellen
Borsenumfeld starkere Korrekturen immer im Bereich des Mdglichen lie-
gen. Schrittweise Zukaufe wurden wir erst tatigen, wenn der DAX mehr
als 20% unter seine Hochststande fallt (rote Bereiche in der Grafik).

DAX-Korrekturen gut fiir Zukaufe 7T
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Andererseits sollte man sich von kurzfristigen Marktschwankungen nicht
verrtickt machen lassen. Timingversuche sind oft mit Verlusten verbun-
den. Wir bleiben weiter langfristig bullish fir Aktien, die nach wie vor
angesichts der fehlenden Anlagealternativen viel Kurspotential haben.
Gefahrlich wird es unseres Erachtens erst dann, wenn die aktuell recht
positiven Erwartungen auf einen markanten Konjunkturaufschwung tat-
sachlich Realitat werden. Steigende Inflationsraten kdnnten die Noten-
banken dann zu ersten Bremsmandvern zwingen.

Viele Grif3e aus Oberursel

lhr
Peter E. Huber

Disclaimer / Besonderer Hinweis

Die vorstehende Publikation wird von der Huber Portfolio GmbH erstellt. Autor ist Peter
E. Huber als Geschaftsfiihrer der Huber Portfolio GmbH. Die in dieser Publikation enthal-
tenen Informationen und zum Ausdruck gebrachten Meinungen und Prognosen stltzen
sich auf Analyseberichte und Auswertungen 6ffentlich zuganglicher Quellen und dienen
ausschlief3lich Informationszwecken. Der Autor halt die Quellen fur zuverlassig, hat diese
jedoch keiner neutralen Prufung unterzogen. Daher Ubernehmen weder die Huber Portfo-
lio GmbH noch der Autor die Gewahr oder Haftung fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit
der hierin enthaltenen Informationen. Die zur Verflgung gestellten Einschatzungen und
Informationen sind zudem keine Empfehlung oder Beratung. Eine Haftung fir mittelba-
re und unmittelbare Folgen der verdffentlichten Inhalte ist somit ausgeschlossen. Insbe-
sondere gilt dies fur Leser, die diese Investmentanalysen in eigene Anlagedispositionen
umsetzen. Handelsanregungen oder Empfehlungen stellen keine Aufforderung zum Kauf,
Verkauf oder zum Halten von Wertpapieren oder derivativen Finanzprodukten dar. Die-
se Publikation darf keineswegs als personliche oder auch allgemeine Beratung aufgefasst
werden, auch nicht stillschweigend, da wir mittels veréffentlichter Inhalte lediglich unsere
subjektive Meinung reflektieren. Die in dieser Publikation zum Ausdruck gebrachten Mei-
nungen kénnen sich ohne vorherige Ankundigung andern.
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