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AUTOMOBILAKTIEN MIT BEGRENZTER LUFT NACH OBEN

Die europaischen Automobilaktien haben in diesem Jahr satte Kursgewinne einfahren
kdnnen, kommen nun jedoch in ein ruhigeres Fahrwasser. Wir erwarten zwar nach
wie vor eine gewisse Aufwartsbewegung, sind aber nicht mehr ,,bullish“ fiir den
Sektor. Kurstreiber war bisher vor allem die Einschatzung, dass die europaischen Au-
tohersteller nach Jahren der Zdgerlichkeit nun endlich die Weichen fir den Anschluss
an die E-Mobilitat gestellt haben. Dieser Vertrauensvorschuss des Marktes muss nun
erfolgreich bestatigt werden. Auf dem Weg dorthin liegen noch einige potenzielle
Stolpersteine.

So wird es einige Jahre dauern, bis die massiven Investitionen in Elektroautos eine
angemessene Rentabilitat erwirtschaften werden. Zudem gibt es Ausflihrungsrisiken
bei elektrischen und digitalen Technologien. Diese kdnnen zu kostspieligen Riuckruf-
aktionen fuhren, da sich die traditionellen Autohersteller in einem noch frihen Sta-
dium der Lernkurve befinden. Die Verknappung von Halbleitern ist ein klarer Belas-
tungsfaktor fur die Ertrage, zumindest bis Mitte 2022.

Noch hangt der Kauf von Elektroautos erheblich von staatlichen Subventionen ab.
Eine Absenkung oder Abschaffung der staatlichen Kaufpramien wirde die Hersteller
von Elektroautos stark treffen. Gleiches gilt fur die grolRe Abhangigkeit vom chinesi-
schen Markt. Sollte China aus geopolitischen Grinden kinftig einen konfrontativeren
Kurs fahren, konnte dies zu einem Absatzschock bei europaischen Autoherstellern
fuhren. Aus Wettbewerbssicht birgt zudem die grolRe Anzahl an Neueinsteigern am
Elektrofahrzeugmarkt ein gewisses Risiko.

Die aufgezahlten Risiken sprechen nicht grundsatzlich gegen den Automobil-
sektor, zumal die Bewertungsniveaus sowohl gegeniiber dem Gesamtmarkt als
auch gegeniiber den reinen Produzenten von Elektroautos noch recht glinstig
sind. Sie zeigen jedoch, dass die europaischen Automobilhersteller in Sachen Elekt-
romobilitdt noch einige Hausaufgaben zu erledigen haben, bevor es an den Boérsen
weiter kraftig nach oben gehen kann.
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Merck Finck begleitet komplexe Vermogen von Privatkunden, mittelstandischen Unter-
nehmen sowie Institutionen wie Kirchen und Stiftungen. Flr diese Kunden bieten wir
von 15 Standorten aus ein breites Spektrum gehobener Private Banking- und Vermo-
gensverwaltungsdienstleistungen an — von Strategischer Vermégensplanung Uber
Vermogensverwaltung bis hin zur Beratung bei Vermdgens- und Unternehmensnach-
folge und Stiftungsberatung.
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Merck Finck ist Teil der Quintet Private Bank, die mit ortlichen Banken an 45 Standor-
ten in sieben europdischen Landern vertreten ist und ein Kundenvermdgen in Héhe
von rund 85 Milliarden Euro verwaltet.
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