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BERICHTSSAISON ERNEUT BESSER ALS ERWARTET -
HERVORRAGENDE UNTERNEHMENSERGEBNISSE DIESSEITS UND JENSEITS
DES ATLANTIKS - ANLEGER AGIEREN ABWARTEND

Nachdem fast zwei Drittel der Unternehmen (64 % in den USA und 66 % in Europa)
ihre Ergebnisse vorgelegt haben, sieht es so aus, als wiurden die Analysten auch die-
ses Mal positiv iilberrascht werden. Denn mit Gewinn- und Umsatzwachstum ging es
Uber alle Sektoren hinweg weiter bergauf. Der Prozentsatz der Unternehmen, welche
dabei die Erwartungen Ubertrafen, ist sowohl in den USA als auch in Europa auf
Rekordniveau.

Die Reaktionen an den Kapitalmarkten fallen bisher verhalten aus. Das hat ver-
schiedene Griinde: Zum einen verunsichert die hartere Gangart der chinesischen
Regierung vor allem gegentiber dem dortigen IT-Sektor. Zum anderen werden die
Inflations- und Renditeentwicklungen sowie die jingsten negativen Nachrichten zur
Delta-Varianten-Situation als belastend angesehen.

Was die Sektoren angeht, sind wir der Ansicht, dass ein Grol3teil des derzeitigen
Wachstumserfolgs von Technologie-/Internetunternehmen bereits in den Aktienkur-
sen verankert ist und das erneute Kurssteigerungen nur dann maéglich sind, wenn
das Wachstum langerfristig anhalt. In der Zwischenzeit belohnt der Markt weiterhin
die zyklischeren Segmente, die stark unter der Pandemie gelitten haben. Da sich
ein Grofteil dieser Unternehmen bis auf das Niveau vor der Pandemie erholt hat,
braucht es flr eine fortgesetzte Aufwartsentwicklung aber auch hier weiter verbes-
serte Wachstumsaussichten. Die hohen Bewertungen und die saisonale Schwache
kdnnten den Markt in den kommenden Wochen unter Druck setzen.

Langfristig bleiben wir bei unserer positiven Einschatzung von Unternehmen und
Sektoren, die sich auf der richtigen Seite des Strukturwandels befinden. Hierzu
zahlen vor allem Technologie und Gesundheitswesen. Beide Sektoren haben erneut
hervorragende Ergebnisse vorgelegt und sind gut aufgestellt, um weiterhin von ihren
jeweiligen strukturellen Wachstumstreibern zu profitieren, auch wenn sie bei den An-
legern kurzfristig aus der Mode kommen kdnnten.
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Merck Finck begleitet komplexe Vermdgen von Privatkunden, mittelstdndischen Unter-
nehmen sowie Institutionen wie Kirchen und Stiftungen. Fir diese Kunden bieten wir
von 15 Standorten aus ein breites Spektrum gehobener Private Banking- und Vermo-
gensverwaltungsdienstleistungen an — von Strategischer Vermoégensplanung tdber
Vermdgensverwaltung bis hin zur Beratung bei Vermdgens- und Unternehmensnach-
folge und Stiftungsberatung.

Merck Finck ist Teil der Quintet Private Bank, die mit ortlichen Banken an 45 Standor-

ten in sieben europaischen Landern vertreten ist und ein Kundenvermogen in Hohe
von rund 85 Milliarden Euro verwaltet.
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