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Monega: ,,Wir werden auch 2022 noch einmal ein gutes Aktienjahr sehen

Christian Finke, Geschéftsfiihrer der Monega KAG, iiber die Entwicklung an den Kapitalmérkten in 2022 und
iiber Segmente, in denen Anleger in diesem Jahr noch attraktive Renditen erzielen konnen.

Fiir viele Anleger war 2021 ein erfolgreiches Jahr. Nach dem Start der Impfkampagne und
einem unbeschwerten Sommer herrschte an den Borsen Aufbruchstimmung. Doch dann
bereiteten eine Reihe von Storfaktoren Sorgen: Neben dem Auftreten neuer Virusvarianten
stockten die Lieferketten, Chips und Vorprodukte fehlten in der Produktion, die Preise fiir
Industriemetalle, Ol und Gas verteuerten sich kriftig. Viele dieser Storfaktoren werden uns
auch noch im neuen Jahr erhalten bleiben und die Inflationsraten beeinflussen. Dennoch stehen
die Wachstumsampeln fiir 2022 auf griin, wovon vor allem die Aktienmiirkte profitieren
konnten. In Erwartung einer unterjihrig kriftigen Volatilitiit empfehlen wir insbesondere
Sparpliine auf Aktienanlagen. Auf der Rentenseite konnen dénische kiindbare Pfandbriefe, aber
auch der Credit-Bereich interessante Anlagesegmente sein.

Unser Ausblick fiir die Anlageklassen im Einzelnen:

Die Voraussetzungen fiir ein weiteres ordentliches Aktienjahr 2022 sind vorhanden

Die Aktienmaérkte profitieren immer noch von sehr niedrigen Zinsen und einem gleichzeitig kraftigen
volkswirtschaftlichem Wachstum. Die Gewinnentwicklung der Unternehmen ist aktuell gut und sollte
auch im laufenden Jahr gut bleiben, wir rechnen mit einem Plus von 8-10 Prozent bei den Gewinnen.
Unterschiede gibt es bei den Bewertungsniveaus in den einzelnen Regionen. Wahrend Deutschland
und Europa bei den klassischen Bewertungskennziffern wie Kurs-/Gewinn-Verhéltnis, Kurs-/
Umsatz-Verhéltnis oder Kurs-/Buchwertverhiltnis nicht zu teuer, zum Teil sogar giinstig sind, ist die
Aktienbewertung in den USA mittlerweile - je nach Kennziffer - sehr hoch. Zwar stiitzen dort auch
die staatlich finanzierten Konjunkturprogramme, aber trotzdem sind die US-Aktienmaérkte auf einem
historisch hohen Bewertungsniveau. Zusammen mit dem Gegenwind, der amerikanischen Aktien von
der Zinsseite entgegenblist, scheinen uns die europdischen Werte mehr Chancen zu bieten. Allerdings
konnte auch hierzulande die Volatilitidt ansteigen, wenn die EZB sich zu einem Kurswechsel
entschliet. Die Emerging Markets haben zuletzt wieder schwiécher abgeschnitten als die entwickelten
Aktienmirkte; eine Entwicklung, die schon seit 2010 zu beobachten ist. Robuste Rohstoffpreise und
keine allzu hohen Verschuldungskennziffern sollten den Emerging Markets allerdings eine gewisse
Stabilitét geben.

Zinsentwicklung belastet Rentenmiirkte

Mit Rentenwerten einen auskommlichen Ertrag zu erwirtschaften, wird auch 2022 nicht einfach sein.
Die Fed hat angesichts der stark gestiegenen Teuerung, die im Dezember mit 7 Prozent zum
Vorjahresmonat den hochsten Stand seit 40 Jahren in den USA erreicht hat, bereits angekiindigt, dass
sie ithre Zukdufe von Anleihen bis Mirz dieses Jahres beenden will, um danach in einen
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Zinserhohungszyklus einzutreten. Dieser Schwenk der Fed hin zu einer strafferen Geldpolitik wird
auch auf die Euro-Zinsen ausstrahlen. Die Diskussionen dariiber, wie schnell die Fed die Zinsen
erhohen wird, diirfte fiir weiterhin hohere Volatilitit bei den Zinsbewegungen hierzulande sorgen.
Besonders ausgeprigt diirfte das in den USA selbst sein, wo der neue Fed-Kurs die Risiken fiir
steigende Renditen und somit Kursverluste stark erhoht. Aber es gibt trotzdem Zinsprodukte, bei
denen es ein Chancen-Plus gibt. So bleibt der Zinsvorsprung bei dédnischen kiindbaren Pfandbriefen
gegeniiber anderen AAA-Anlagen bestehen. Besonders interessant kdnnten - bei erwartet niedrigen
Ausfallraten und leicht steigenden Zinsen - auch CLOs sein, wenn deren Basisverzinsung auf Floatern
basiert. In der Weiterentwicklung von Private Debt-Produkten sind als Beimischung auch verbriefte
Konsumentenkredite eine Moglichkeit, attraktive Renditequellen zu erschlie3en.

Olpreis geht zuriick - Gold noch attraktiv

Wir hatten in den letzten Jahren gesagt, dass wir 60 Dollar/Barrel fiir einen Gleichgewichtspreis
halten, der kaum noch dauerhaft iiberschritten werden diirfte. Uber diese Marke sind wir im letzten
Jahr im Zuge der Erholung der Weltwirtschaft mit tiber 80 Dollar/Barrel deutlich hinausgeschossen.
In einem Umfeld robusten globalen Wachstums kommen neben der OPEC auch weitere Produzenten
auf den Markt, so dass wir mittelfristig an unserer Einschétzung festhalten, denn der Megatrend, weg
von fossilen Energietrdgern, wird sich nicht mehr umkehren. Zum Krisenmetall Gold: In der
Coronakrise haben wir zwar keinen Gold-Boom gesehen, aber wenn wir uns das Langftristchart fiir die
letzten 20 Jahre ansehen, dann hat Gold 2021 noch immer eine sehr ordentliche Performance gehabt.
Wir glauben deshalb, dass eine kleine Goldposition, quasi als Versicherungsprimie gegen
Marktrisiken, im Anlegerdepot nach wie vor Sinn macht.

Europiische Aktien attraktiv - Diinische kiindbare Anleihen und Credit-Anlagen interessante
Rentenanlagealternativen

In den ersten Monaten des Jahres konnte die Volatilitdt an den Kapitalméirkten hoch bleiben, deshalb
sind Sparpléne nach wie vor bei Aktien sinnvoll. Regional betrachtet, wiirden wir die USA eher etwas
untergewichten, auch wenn der amerikanische Markt in den vergangenen Jahren schon oft positiv
iiberrascht hat. An Produkten wiren klassische Euroland-Aktienfonds zu empfehlen oder Aktienfonds,
die nach Nachhaltigkeitskriterien gemanaged werden. Nachhaltigkeitsfonds insgesamt haben im
abgelaufenen Jahr sehr gut performt, und der Trend zu verstirkten Investitionen der Anleger in
nachhaltige Fonds wird anhalten. Auf der Rentenseite auf kiirzere Laufzeiten zu setzen, diirfte sich
ebenfalls auszahlen. Dénische kiindbare Anleihen mit einer kurzen optionsadjustierten Duration sind
nach wie vor interessant. Spezialisierte Festzinsprodukte wie verbriefte Konsumentenkredite oder
CLO-Fonds bieten ebenfalls Chancen.

Uber die Monega KAG:

Die konzernunabhédngige Monega Kapitalanlagegesellschaft mbH hat ihren Sitz in K6ln und wurde im Jahr 1999 gegriindet.
Ihre Gesellschafter sind die DEVK Riickversicherungs- und Beteiligungs-AG (45 %), die MoBet Beteiligungsgesellschaft
mbH (45 %) sowie die Sparda-Bank West e.G. (10 %). Als mittelstdndisches Unternehmen sind fiir Monega Kundennéhe,
kurze und unbiirokratische Prozesse, Flexibilitdt und hohe Innovationsgeschwindigkeit selbstverstandlich. Das Spektrum der
angebotenen Fonds umfasst Aktien-, Renten- und geldmarktnahe Fonds bis hin zu Multi-Asset und Kreditfonds. Dariiber
hinaus verwaltet Monega auf besondere Anlagethemen spezialisierte Publikumsfonds, so genannte Partnerfonds, die sie
gemeinsam mit den Fondspartnern fiir ausgewéhlte Kundengruppen auflegt. Aktuell verwaltet Monega ein Fondsvermogen
von rund 7,8 Milliarden Euro in Publikums- und Spezialfonds sowie im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung bei anderen
Kapitalverwaltungsgesellschaften. Weitere Informationen finden sich auf www.monega.de.
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