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Aktienausblick 2. Halbjahr 2024
US-Rally schafft glinstige Einstiegschancen in Europa

und Schwellenlandern

Frankfurt / Wien, 23. Juli 2024. Die Bewertungen von Large Cap-Aktien im S&P 500 Index sind zwar
historisch teuer, das Gewinnwachstum stitzt jedoch die Marktperformance. Gleichzeitig steigen
die Kapitalkosten durch die langfristig héheren Zinsen gerade fir kleinere Unternehmen an. Dazu

kommen geopolitische Risiken. Dennoch gibt es nach wie vor gute Investitionsmaglichkeiten.

Large-Cap-Aktien sind im historischen Vergleich teuer — das zeigt sich bei ndherer Betrachtung des S&P
500-Index und des Kurs-Gewinn-Verhaltnisses dieser Unternehmen. Die Bewertungen sind im Vergleich
zum letzten Hochststand Ende 2021 jedoch gesunken, und die Performance des Marktes wird vom

Gewinnwachstum gestiitzt — eine gesunde Entwicklung.

Bleiben die Zinsen langerfristig hoch, werden die Kapitalkosten deutlich steigen. Die meisten Large Caps
profitieren allerdings noch von den sehr niedrigen Zinsen des Jahres 2020. Diese Unternehmen haben
Schulden langfristig und zu niedrigen Zinsen aufgenommen und sind daher, entgegen der Meinung vieler,
weniger von Zinsschwankungen betroffen. Vorsicht ist dagegen bei Unternehmen mit geringerer
Marktkapitalisierung sowie bei kurzlaufenden Unternehmensanleihen geboten: Anleger missen hier
sicherstellen, dass die langerfristig htheren Zinsen nicht die Investitionsentscheidungen dieser
Unternehmen beeintrachtigen. Sinkende Zinsen wirden diese Unternehmen entlasten und kdmen daher

Uberaus gelegen.
Chancen aus aller Welt

Die USA haben sich nun seit geraumer Zeit besser entwickelt als die restlichen Industrie- sowie auch
Schwellenlander. Viele sorgen sich hier berechtigterweise um die Bewertungen. Gerade aufgrund dieser
Bewertungen sehen wir jedoch zahlreiche Chancen. Denn: ,Glinstig® ist zwar keine Anlagestrategie, doch
wenn die Kurse so dramatisch sinken, lohnt sich ein Blick auf die Einstiegschancen, die sich hier
Investoren bieten kdnnten. Solche Chancen bieten sich aktuell in Europa und den Schwellenléandern.

Doch aufgepasst: Statt in den Gesamtmarkt anzulegen, nehmen wir jeden einzelnen Titel genau unter die



Lupe. So kénnen wir die lokalen Gewinner ermitteln, die zum jetzigen Zeitpunkt wirklich giinstig gehandelt

werden.

Ich bin der Meinung, dass sowohl die USA als auch die anderen Volkswirtschaften weltweit
vielversprechende Anlagemdglichkeiten bieten. Fur den Erfolg ist es ausschlaggebend, dass
Unternehmen innovativ sind und auf lange Sicht die richtigen Entscheidungen treffen. Ich bin daher nach
wie vor optimistisch. Geopolitische Risiken und héhere Zinsen sorgen dennoch fiir kurzfristige Bedenken,
weshalb wir diese Aspekte grundsatzlich beobachten. Als aktiver Manager finden wir jedoch stets gute

Anlagethemen und Firmen, die sich in Zukunft als Gewinner erweisen drften.

— ENDE -

Uber Columbia Threadneedle Investments

Columbia Threadneedle Investments ist ein filhrender global tatiger Asset Manager, der eine breite Auswahl an
Investmentstrategien und -l6sungen flr private, institutionelle und Firmenkunden weltweit anbietet.

Das Unternehmen beschéftigt Giber 2.500 Mitarbeiter:innen, darunter mehr als 650 Investment- und tber 200
Reserach-Expert:innen in 17 Landern in Nordamerika, Europa sowie Asien! und verwaltet 604 Mrd. €2 in den
Bereichen Aktien, Anleihen und Multi-Asset, Losungen und Alternativen.

Columbia Threadneedle Investments ist die weltweit tétige Asset-Management-Gruppe von Ameriprise Financial, Inc.
(NYSE:AMP), einem fuihrenden, in den USA anséassigen Finanzdienstleister. Als Teil von Ameriprise werden wir von
einem grof3en und gut kapitalisierten, diversifizierten Finanzdienstleistungsunternehmen unterstitzt.
www.columbiathreadneedle.com

Disclaimer

Nur fur professionelle Kunden und/oder gleichwertige Arten von Anlegern in lhrem Land (nicht flr
Privatkunden zu verwenden oder an diese weiterzugeben). Hierbei handelt es sich um ein
Marketingdokument.

Dieses Dokument dient ausschlief3lich Informationszwecken und sollte nicht als fur eine bestimmte Anlage
reprasentativ erachtet werden. Es stellt kein Angebot und auch keine Aufforderung zur Zeichnung oder zum Verkauf
von Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten dar, noch gilt es als Anlageberatung oder sonstige

Leistung. Anlagen sind mit Risiken verbunden, darunter auch das Risiko des Verlusts des eingesetzten
Kapitals. Ihr Kapital ist nicht geschutzt. Das Marktrisiko kann einen einzelnen Emittenten, einen Wirtschaftssektor,
einen Industriezweig oder den gesamten Markt betreffen. Der Wert der Anlagen ist nicht garantiert. Deshalb erhélt ein
Anleger unter Umstanden den urspriinglich angelegten Betrag nicht zuruick. Internationale Anlagen bergen
bestimmte Risiken und kénnen aufgrund maglicher Veranderungen der politischen oder wirtschaftlichen Verhaltnisse
oder wegen Wahrungsschwankungen sowie unterschiedlicher Finanz- und Bilanzierungsstandards volatil sein. Die
genannten Wertpapiere dienen nur zur Veranschaulichung, kénnen sich andern und sollten nicht als Kauf-
oder Verkaufsempfehlung verstanden werden. Die genannten Wertpapiere kbnnen sich als rentabel oder
unrentabel erweisen. Die Meinungsaufl3erungen entsprechen dem Stand am genannten Datum, kdnnen sich bei
einer Veranderung der Markt- oder sonstigen Bedingungen andern und kdnnen von den Meinungsaufierungen
anderer verbundener Unternehmen oder Tochtergesellschaften von Columbia Threadneedle Investments (Columbia
Threadneedle) abweichen. Die tatsachlich von Columbia Threadneedle und ihren Tochtergesellschaften getatigten
Anlagen oder getroffenen Anlageentscheidungen, sei es flr die eigene Anlageverwaltungstéatigkeit oder im Namen
von Kunden, spiegeln die zum Ausdruck gebrachten Ansichten unter Umstéanden nicht wider. Diese Informationen
stellen keine Anlageberatung dar und berticksichtigen die persdnlichen Umstéande eines Anlegers nicht.

1 Stand 31. March 2024, Columbia Threadneedle Investments
2 Quelle: Ameriprise Financial Q1 2024 earnings release
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Anlageentscheidungen sollten immer auf Grundlage der konkreten finanziellen Bedirfnisse, der Ziele, des zeitlichen
Horizonts und der Risikobereitschaft eines Anlegers getroffen werden. Die beschriebenen Anlageklassen eignen sich
mdglicherweise nicht flr alle Anleger. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fur
zukinftige Ergebnisse und keine Prognose sollte als Garantie angesehen werden. Informationen und
Einschatzungen, die von Dritten bezogen wurden, werden zwar als glaubwirdig angesehen, fir ihren Wahrheitsgehalt
und ihre Vollstandigkeit kann jedoch keine Garantie Ubernommen werden. Dieses Dokument und sein Inhalt wurden
von keiner Aufsichtsbehdrde tberprift.

Fir den EWR gilt: Herausgegeben von Threadneedle Management Luxembourg S.A. Eingetragen im Registre de
Commerce et des Sociétés (Luxembourg) unter der Registernummer B 110242. Eingetragener Firmensitz: 44, rue de
la Vallée, L-2661 Luxemburg, GroRBherzogtum Luxemburg.

Fir die Schweiz gilt: Threadneedle Asset Management Limited, eingetragen in England und Wales unter der
Registernummer 573204. Eingetragener Firmensitz: Cannon Place, 78 Cannon Street, London EC4N 6AG, GB. Im
Vereinigten Kénigreich zugelassen und reguliert von der Financial Conduct Authority. Herausgegeben von der
Threadneedle Portfolio Services AG. Eingetragener Firmensitz: Claridenstrasse 41, 8002 Zirich, Schweiz.
Columbia Threadneedle Investments ist der globale Markenname der Columbia- und Threadneedle-
Unternehmensgruppe.



