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Fidelity Marktkommentar: Was kdnnte der
Trump-Effekt far Anleger bedeuten?

e US-Industrieaktien kénnte eine Trump-Blase drohen

e Flr europaische Value-Aktien ist 2017 eine Outperformance
wahrscheinlicher

e Unter demokratischen Prasidenten haben die US-Aktienmarkte meist
besser abgeschnitten

Kronberg im Taunus, 17. Januar 2017 — Viele Marktteilnehmer hat Trumps Wabhlsieg im November auf
dem falschen FulR erwischt. Aber trotz anfanglicher Bedenken im Markt hat der S&P 500 Index seit der
Wahl um rund 6 Prozent* zugelegt. Am Freitag wird Donald Trump als neuer Prasident der USA vereidigt.
Nick Peters, Multi-Asset-Fondsmanager bei Fidelity International, fragt sich deshalb, was der Trump-
Effekt fir Anleger bedeuten konnte.

»Ich habe beschlossen, die Gewinne der US-Rally mitzunehmen. In den USA sowie rund um den Globus
wachst die Wirtschaft starker als noch vor einem Jahr. Aber die guten Nachrichten scheinen in den Kursen
eingepreist zu sein. In den vergangenen Wochen sind sie so stark gestiegen wie selten zuvor. Damit ist
die Gefahr einer Enttduschung grol3. Viele Anleger hoffen auf eine ,Trumpflation®, also eine durch Trumps
Wirtschaftspolitik bewirkte Rickkehr der Inflation®, so Nick Peters.

»Im vergangenen Jahr hatte ich den Eindruck, dass die Markte zufriedenstellende Daten pessimistisch
bewertet haben. Heute kommt es mir so vor, als wirden starke Daten allzu optimistisch interpretiert. Uns
kénnten daher bei einer Enttauschung ziemliche Marktturbulenzen mit erhéhter Volatilitat drohen. Aber wie
2016 zeigt, kdnnen selbst Jahre mit starken Schwankungen infolge politischer Ereignisse fir Anleger
lohnend sein®, erlautert Peters.

Trump-Blase

Seit der Wahl hat sich der Performance-Abstand zwischen den einzelnen Branchen deutlich vergréRert.
Gestiegen sind vor allem die Kurse der Branchen, die von der Reflation profitieren duirften.

Nick Peters: ,Am meisten beunruhigt mich, dass die Kurse von Industriewerten im S&P 500 seit dem
Wabhltag um 7,8 Prozent* nach oben geschnellt sind. Grund ist die Erwartung, hhere
Infrastrukturausgaben unter Trump wirden die Nachfrage nach Industrieprodukten und damit die Gewinne
von Industrieunternehmen anheizen. Aber diese Blase kdnnte platzen, denn fraglich ist, ob Trump seine
vollmundigen Wahlkampfversprechen Uberhaupt einlésen kann. Zudem haben Infrastrukturprojekte lange
Vorlaufzeiten. Hohere Infrastrukturausgaben werden sich daher vermutlich erst nach Monaten, wenn nicht
gar Jahren, positiv bemerkbar machen.*

»Vielversprechender ist meines Erachtens der Ausblick fir Finanzaktien im S&P 500. Seit dem 8.
November haben sie in Erwartung steigender Zinsen und weniger strenger Regulierung 17 Prozent*
zugelegt. Diesen Trend halte ich fir langlebiger, da die These der langer niedrigen Zinsen zuletzt doch
Uberzogen war. Und da die Inflation wohl anziehen wird, rechnen wir kiinftig mit steigenden Zinsen.*

Lversorger und Grundbedarfsgiter aus dem S&P 500 haben zwar nur etwa 2 Prozent* eingebif3t.
Zwischenzeitlich summierte sich ihr Minus aber auf Giber 5 Prozent*. Mit der Aussicht auf h6here Zinsen
werden diese beiden Branchen — trotz moglicherweise weiterhin positiver Renditen — dem Markt vermutlich
hinterherhinken. Aber wegen des unsicheren Ausblicks und der unter einem Prasidenten Trump
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befiirchteten héheren geopolitischen Risiken sollten Anleger defensive Branchen nicht vernachlassigen®,
so Peters.

Europdische Value-Aktien mit hoherem Wertpotenzial

,Value-Aktien und zyklischere Marktbereiche haben in den vergangenen Monaten weitaus besser als
Wachstumsaktien abgeschnitten. In ihren nunmehr héheren Kursen in den USA sind die besseren
Konjunkturdaten aber weitgehend berticksichtigt.

Wenn Value-Titel den Markt weiterhin Ubertreffen kénnen, dann in Europa. Schon jetzt profitiert die Region
von einer Wachstumsbelebung auf dem heimischen Markt. Ein beschleunigtes Weltwirtschaftswachstum
kommt Europa tendenziell stérker als anderen Regionen zugute. Wegen der politischen Risiken sollten
Anleger ihr Engagement in Europa aber sehr sorgfaltig prifen®, erlautert Peters.

Hohere Renditen unter demokratischen Prasidenten in der Vergangenheit

Nach gangiger Auffassung sind die Republikaner markt- und unternehmerfreundlicher als die Demokraten,
stehen sie doch fur niedrige Steuern und weniger staatliche Eingriffe. Analysen von Fidelity International
haben indes ergeben, dass sich der amerikanische Aktienmarkt unter demokratischer Prasidentschaft in
der Vergangenheit tendenziell besser geschlagen hat (Grafik 1).

Grafik 1: Annualisierte Renditen des S&P 500 wahrend der US-Prasidentschaften von 1929-2017**
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Wahrend der S&P 500 seit 1929 unter demokratischen Prasidenten im Durchschnitt um 14,8 Prozent zulegte, waren es
unter republikanischen Prasidenten nur 5,4 Prozent.

Quelle: Fidelity International (Analyse basierend auf Angaben von Bloomberg), 11. Januar 2017

*Quelle: Datastream. Performance vom 8. November 2016 bis 9. Januar 2017

** annualisierte Angaben anhand von durchschnittlichen taglichen Renditen fir den S&P 500 Total Return Index wéhrend
republikanischer bzw. demokratischer Prasidentschaft (jeweils seit Amtseinfiihrung).



K fidelity

Ein Foto von Nick Peters kdnnen Sie hier herunterladen.
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Uber Fidelity

Fidelity International ist eine unabhéngige Fondsgesellschaft in Privatbesitz, die Investmentfonds, Anlage- und Altersvorsorgelésungen sowie damit
verbundene Services anbietet. Das Unternehmen verwaltet 267 Milliarden Euro (Assets under Management) fir Anleger in Europa, Asien, Australien
und Sudamerika. Zu den Kunden von Fidelity gehoren Privatanleger, Finanzberater, Vermégensverwalter, Family Offices, Banken, Versicherungen,
Altersvorsorgeeinrichtungen, Unternehmen und Staatsfonds. Neben hauseigenen Fonds kdnnen Anleger in einigen Landern auf Fondsplattformen
von Fidelity auch Anlageprodukte anderer Anbieter erwerben und verwahren. Diese Assets under Administration betragen 79,5 Milliarden Euro.

Fidelity International wurde 1969 gegriindet und befindet sich im Besitz des Managements und der Griinderfamilie. Fidelity ist davon Uiberzeugt, dass
ein aktives Fondsmanagement und die Einzeltitelauswahl auf Grundlage fundierter Unternehmensanalysen Anlegern echten Mehrwert liefern. Daher
verfugt Fidelity Gber eines der grof3ten Research-Netzwerke mit mehr als 400 Anlageexperten weltweit. Sie nehmen jahrlich an rund 16.000
Gesprachen mit Unternehmen teil, um sich ein umfassendes Bild Uber deren Situation und Aussichten machen zu kénnen. Dariber hinaus testet
Fidelity neue Publikumsfonds zuerst mit eigenem Geld, bevor sie auf den Markt kommen. Mehr als 200 Auszeichnungen fir Fidelity und seine
Produkte alleine in diesem Jahr sind ein Beleg dafiir, dass der verfolgte Investmentansatz erfolgreich ist.

In Deutschland ist Fidelity International seit 1992 tétig, beschéftigt rund 300 Mitarbeiter und betreut ein Kundenvermdgen von 33,2 Milliarden Euro.
Fidelity vereint hierzulande unter seinem Dach eine der fiihrenden Fondsgesellschaften und mit der FFB eine der grof3ten unabhangigen
Fondsbanken. Die FFB konzentriert sich allein auf Dienstleistungen rund um Anleger und ihre Vermdgensziele. Sie richtet ihre Services an
Finanzberater, Investmentgesellschaften, Versicherungen und Banken, die Gber die Plattform unter anderem mehr als 8.000 Fonds und 375 ETFs
von Uber 200 in- und auslandischen Anbietern kaufen und verwahren kénnen. Die FFB betreut ein Vermégen von 16,7 Milliarden Euro in rund
575.000 Kundendepots. In der Asset Management-Sparte verwaltet Fidelity in Deutschland ein Fondsvolumen von 19,5 Milliarden Euro (davon
werden 3 Milliarden Euro durch die FFB administriert). Fidelity International bietet in Deutschland 153 Publikumsfonds an, die tiber mehr als 1.000
Kooperationspartner vertrieben werden. Dariiber hinaus kénnen Anleger sowohl Fonds von Fidelity als auch von Drittanbietern direkt bei Fidelity
erwerben.

Alle Angaben per 31.12.2016. Weitere Informationen finden Sie unter www.fidelity.de und unter www.ffb.de

Risikohinweis

Die FIL Investment Services GmbH veroffentlicht ausschlieRlich produktbezogene sowie allgemeine Informationen und erteilt keine
Anlageempfehlungen. Wertentwicklungen in der Vergangenheit erlauben keine Riickschlisse auf die kiinftige Entwicklung. Den Chancen, die mit
Anlagen in Investmentfonds verbunden sind, stehen Risiken gegenuber. So kann etwa der Wert der Fondsanteile schwanken und ist nicht garantiert.
Uberdies reduzieren individuelle Kosten und Gebiihren die Wertentwicklung.

Eine Anlageentscheidung sollte in jedem Fall auf Grundlage der wesentlichen Anlegerinformationen, des letzten Geschéftsberichtes und — sofern
nachfolgend veroffentlicht — des jungsten Halbjahresberichtes getroffen werden. Diese Unterlagen sind die allein verbindliche Grundlage des Kaufes.
Sie erhalten diese Unterlagen kostenlos bei FIL Investment Services GmbH, Postfach 200237, 60606 Frankfurt/Main oder Gber www.fidelity.de.

Herausgeber

FIL Investment Services GmbH, Kastanienhdhe 1, 61476 Kronberg im Taunus
Geschéftsfihrer: Claude Hellers, Ferdinand-Alexander Leisten, Dr. Andreas Prechtel
Registergericht: Amtsgericht Konigstein im Taunus HRB 6111

Fidelity, Fidelity International, das Fidelity International Logo und das F Symbol sind eingetragene Warenzeichen von FIL Limited.


https://www.fidelity.de/static/assets/images/fotos/nick-peters.jpg
mailto:annette.matzke@fil.com
mailto:anette.tepel@fil.com
mailto:presse@fil.com
http://www.fidelity.de/presse
http://www.fidelity.de/
http://www.ffb.de/

