Intern@
(2/2021)

Aktuelle Strategien und Kommentare aus Schweizer Bankier-Sicht (seit 1972)
25. Februar 2021

Z(Ej1{T! 2|V H{a|N|D glL|N

Aus dem Inhalt:

Kontenabfrage in Deutschland: Millionenmarke geknackt
Infrastruktur Ubergewichten!

Weitere Empfehlungen ...

,,Bock auf Borse*

Kunden-Brief 2021: Unverzichtbar Wissenswertes
Demnachst weiter steigender Schweizer Franken?
Geldschwemme und die Folgen

VVVYVVVYY

Sehr geehrte Damen und Herren,
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Stefan Ebenhoch, Susanne Gehb - abraxas GmbH

ISF Institut Deutsch-Schweizer Finanzdienstleistungen
Gotenstra3e 6, 86343 Konigsbrunn

Telefon: (069) 120 189-152, Telefax: (069) 120 189-153
E-Mail: abraxas @isf-institut.de
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Nun interessiert sich auch die deutsche Schufa fiir die Finanzen der Deutschen und will ebenfalls mit
Kontenabfragen starten. Der Kunde muss nur (auf der Schufa-Webseite) ein Hakchen setzen. Dieses Hak-
chen hat zur Folge, dass der Kunde der Auskunftei die Erlaubnis erteilt, seine Kontoausziige zu lesen und
diese Daten fiir 12 Monate zu speichern. Die Schufa versichert, dass es sich hier ,,nur“ um eine Testphase
ohne Speicherung handelt. Und Telefénica O2 meint dazu: Man teste ,,lediglich” in einem Pilotprojekt mit
einer geringen Anzahl von Nutzern die Akzeptanz fiir ein solches Verfahren.

Interessant im steuerlichen Bereich: Es gibt kaum mehr Selbstanzeigen von Steuerstindern. Im Rekordjahr
2014 hatten sich z.B. in Hessen immer noch 3.495 Birger mit einer Selbstanzeige gemeldet. Im Jahr 2019
waren es gerade noch 19 Biirger. Die bundesweite Tendenz ist identisch.

Infrastruktur Gbergewichten!

Wir fuhlen uns verpflichtet, Sie auch auf kursseitig zuriickgebliebene Anlagen aufmerksam zu machen. Die
Mérkte sind nun einmal nicht so effektiv wie dies wissenschaftlich begriindet wird. Letztendlich kommt es
nur darauf an, was Investoren und Anleger schwerpunktméaRig ihrer Meinung nach praferieren. Solche sub-
jektiven Betrachtungen kdnnen sich aber (ber Nacht andern. So ist im Augenblick eindeutig zu erkennen,
dass die

»Schweizer Franken 4-Chancen-Strategie TAXqp
ausschittend oder thesaurierend

mit Schwerpunkt Infrastruktur und Control-Besicherung, klaren Nachholbedarf hat. Die riesigen Kon-
junkturprogramme in Europa und USA fiir dieses Jahr sind zu einem erheblichen Teil fir Infrastruktur-
malinahmen gedacht. Dies vor dem Hintergrund zukinftiger Investitionen in diesem Bereich.

Dazu: Momentan ist die Ertragslage der ,,Schweizer

4 Growth- und Value-Aktien im Vergleich Franken 4-Chancen-Strategie TAXop“ gemaB Aus-
== Relative Performance Value im Vergleich zu Growth kunft des Managements absolut positiv und stabil.

Zeitperioden, in weichen Growth-Aktien besser performen Das ist ein typisches Kennzeichen fur die konjunktu-
: : : : relle Befindlichkeit einer Anlage in diesem Bereich.

::g Besonders_ interessant_ist die z_uri]ckgebliebene Bewer-
tung relativ zum breiten Aktienmarkt — deshalb ma-
:2 chen wir darauf aufmerksam.
Wil i Der breite Aktienmarkt mit der starken Betonung in
e Wachstumspapieren (Bereich ,,Growth®) hat zugelegt.
120 Im Sektor der stabilen Dividendenwerte (Bereich ,,Va-
o lue*) besteht de_shalp Nachholbedarf. Der nebenste-
o hende Chart zeigt die relative Unterbewertung von
O R R ) »Value zu Growth* und damit auch den Nachholbe-

darf. Die ,,Schweizer Franken 4-Chancen-Strategie
W TAXopt™ gehort in den Werte-Bereich als ,,Value®.

Der Chart zeigt auch einen gewissen Rhythmus in der
relativen Bewertung von ,,Value zu Growth. Einen dhnlichen Nachholbedarf gab es zuletzt im Jahr 2000
und davor in den 1970iger Jahren. In allen Féllen hat sich der Nachholbedarf in entsprechende Kurssteige-
rungen ausgewirkt.
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Die unterschiedliche Bewertung ist markant und fundamental berechtigt — dies ist ein Kaufgrund!

Entsprechend stabil sind die Dividenden der Anlage. Rund 80% der Unternehmen im Portfolio haben ihre
Dividende flir 2020(!) beibehalten oder sogar erhéht. Die wenigen Flughafenbeteiligungen im Portfolio
haben einen riesigen Nachholbedarf — die Bevdlkerung kann es kaum erwarten wieder zu fliegen bzw. zu
verreisen. Der kursseitige Aufholbedarf in diesem Teilbereich des Portfolios betrégt ca. 50% und mehr.

Wir empfehlen weiterhin, Ihr Engagement in ,,Private Equity Swiss“ sowie in ,,Private Equity Swiss
TAXopt™ um 50% zu reduzieren, denn dort besteht im Gegensatz zum Infrastrukturbereich eine allgemei-
ne, ganz erheblich hohere Bewertung des Sektors. Infrastruktur wird ,,Private Equity in den nachsten funf
bis zehn Jahren markant schlagen. Uberschlagig macht die Bewertungsdifferenz ca. 25%(!) aus. Hier raten
wir zum Umtausch.

Weitere Empfehlungen ...

Erste besorgte Stimmen mahnen hinsichtlich aufkommender Inflationssorgen wegen der riesigen im Jahr
2021 zur Wirtschaftsunterstiitzung in den Markt flieRenden Milliarden-Betrage. Das gilt weltweit. Davon
sollten Immobilien und Edelmetalle profitieren.

In diesem Zusammenhang sind sicherlich zu Ihrer Absicherung interessant:
- Die zahlreichen Control-Strategien in unterschiedlichen Sektoren, hier besonders kleine, speziali-
sierte Unternehmen wie z.B.
e ,Hidden Champions Deutschland TAXop:"
o ,Hidden Champions Schweiz TAXop*

Sie gelten teilweise auch als mégliche Gewinner der Corona-Pandemie.

- Im Immobilien-Bereich

o . Schweizer Grundbesitz-Strategieoy I1* als einer unserer ,,Klassiker* seit fast 20 Jahren!

- Im Edelmetall-Bereich

e ISF Schweizer Franken Gold® oder Gold als Barren im Depot. Gold gilt als zurlickgeblie-
ben, durch viele Verkaufe auf Grund von Corona z.B. in Indien etc.

o Edelmetall Control TAXq* in US-Dollar oder Schweizer Franken mit ebenfalls Nach-
holbedarf

- Auch Privatmarkt-Investments mit attraktiver Verzinsung im positiven Realzinsbereich in
Euro oder Schweizer Franken sind eine Nachfrage wert. Sie sind immer schnell platziert — bitte
ggf. vormerken lassen.

Hier noch eine weitere, sehr gute Gelegenheit — nicht trotz, sondern wegen Corona:

o ,,6,5% Zinsyus PLAZA-Anleihe®, thesaurierend in Schweizer Franken oder ausschittend in
Euro

Partizipieren Sie am groRen Nachholbedarf in der Tourismus-Branche. Diese Anleihe ist eine
besondere, nur noch kurzfristig nutzbare Chance, wahlweise in Euro oder in Schweizer
Franken. Konzeptionell und situationsbedingt wirklich etwas Besonderes. Bitte einmal nach-
fragen.
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»Bock auf Borse* (ﬁi ( 'j
Erster Eindruck: Es ist schon interessant, wie unterschied- < é; NS
lich Anleger in verschiedenen wirtschaftlichen Situatio- < £, ’
nen reagieren. Wahrend in der Finanzkrise die Mehrheit @ @ @
der Anleger nervds meinte, zundchst einmal am besten

gar nichts zu tun, sieht es nun in Corona-Zeiten genau % :é
andersherum aus. Viele suchen nach Chancen und hof- é

fen auf ein neues Wirtschaftswunder wegen des aufge- \ (

stauten Nachholbedarfes nach Corona. Es handelt sich um

bemerkenswerte, unterschiedliche Reaktionen in zwei ca.
12 Jahre auseinanderliegenden Krisensituationen.

Aber: Euphorie ist genau wie Angst ein schlechter Ratgeber! Viele Fondsmanager sind Uberaus optimis-
tisch, ja fast begeistert, die niedrige Kassenquote der Fonds beweist es.

Dazu gehort auch die kirzlich erfolgte Attacke aktivistischer Kleinanleger gegen leerverkaufende Hedge-
fonds im Fall GameStop. Es ist eines der einschneidendsten Ereignisse in der Geschichte der Wallstreet.
Millionen(!) von Kleinanlegern hatten sich in den sozialen Medien zu konzertierten Aktienk&ufen verabre-
det, um die auf fallende Kurse spekulierende Hedgefonds zu zwingen, ihre Positionen durch Kéufe von
GameStop-Aktien zu schlieRen. Auf diese Weise wollten die Millionen(!) Kleinanleger ihre zuvor tiefer
gekauften Aktien zu héheren Preisen wieder loswerden. Die Hedgefonds erlitten riesige Verluste zur Freu-
de der Kleinanleger.

Auch hier gilt: ,, Den Letzen beifien die Hunde . \Wer nicht rechtzeitig verkaufte, den ereilte das Schicksal.
Der Chart unten rechts sagt mehr als 1.000 Worte. Ahnliche Spekulationen wie bei GameStop wurden
weltweit auch bei anderen Unternehmen festgestellt, in Deutschland u.a. bei Varta. Also Vorsicht!

Kassenquoten der Fonds Rein und raus: GameStop-Aktie (3-Monats-Chart)
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Bitcoin Der H it Bitcoin zeigt i isch ( iehe Chart link
P ke ype mit Bitcoin zeigt immer fanatischere Zlge (siehe Chart links).
50005 Rekordhoch 50548 — Eine bei Diktat fast Versechsfachung des Bitcoin-Kurses in den letzten
sechs Monaten auf ca. USD 60.000,- erinnert an die Spekulationen mit
40000 Tulpenzwiebeln um das Jahr 1637 in Amsterdam. Damals bekam man
fiir ein Tulpenzwiebel den Gegenwert eines Hauses, heute kann man fiir
s einen ehemals wenige Cent werten Bitcoin (eigentlich nichts weiter als
[ ein elektrischer Impuls) einen recht komfortablen Mittelklassenwagen
20000 o~y
P erwerben.
100003"\-"-/-’J . . . . . - . g -
Hier die Vorhersage: Der Bitcoin-Kurs wird sich kurzfristig weiter ver-
" im Tagesveraut doppeln oder genauso schnell halbieren. Es ist viel Spielgeld unterwegs.
17.8.2020 16.2.2021 Leider wissen viele gar nicht, dass sie spielen!
Quelle: Bloomberg F.A.Z-Grafik niro.
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Achten Sie also auf ubertriebene Kurs-Bewertungen im Aktien-Sektor wie aus u.a. Chart ,,Aktienrallye
ohne Gewinne* ersichtlich.

Aktienrallye ohne Gewinne
Goldman Sachs Index der unprofitablen Technologie-Aktien
im Vergleich zum — S&P 500
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weLr Quelle: Goldman Sachs

Es gibt eine Reihe von Unternehmen im Nasdag, die unverandert steigen, aber keine Gewinne erwirt-
schaften. Sechs Unternehmen sind zusammen so viel wert wie sdmtliche Wertpapiere in sechs EU-
Landern. Kann das stimmen? Mehr dazu in der nachfolgend genannten Publikation.

Kunden-Brief 2021: Unverzichtbar Wissenswertes

Sofern Sie nicht ISF-Kunde sind, bieten wir Ihnen eine kostenlose Zusendung des

Kunden-Brief 2021

Neuorientierung:
Politische Zeitenwende fiir Ihre Riicklagen

an. Hier lesen Sie, worauf Sie auf Grund neuer politischer Entscheidungen uber die EU-
Staatsfinanzierung nunmehr ganz ernsthaft bei Ihren Ricklagen achten mussen. Wie Sie wissen,
zeigt der Verbraucherpreis-Index keinesfalls die Wahrheit hinsichtlich der Entwicklung von Vermo-
genspreisen. Der Verbraucherpreis-Index ist die Messlatte fir den téglichen Einkauf von Lebensmitteln
etc., aber kein Malstab zur Bildung von Rucklagen. Im Fall der Ricklagenbildung (ibt man Konsumver-
zicht und somit ist das Geld (Euro) Wertaufbewahrungsmittel.

Der Kunden-Brief 2021 geht detailliert auf politische Hintergriinde ein. Diese zwingen zu einem zukdinfti-
gen Umdenken, reprasentiert durch sechs neue oder veranderte staatliche Finanzierungsbausteine im
Euroraum. Die Broschiire zeigt Ihnen Fakten und deren Konsequenzen auf, deren Auswirkungen von den
Medien bisher noch nicht erkannt wurden. Es lohnt sich tatsachlich, einmal hineinzuschauen — Sie werden
es bestatigen, wenn Sie den Kunden-Brief 2021 gelesen haben.

Bestellen kénnen Sie Ihr gewiinschtes Exemplar als Broschiire (iber den Link:

https://www.isf-institut.de/lp/kundenbrief bestellung/

oder per E-Mail unter info@isf-institut.de. Bitte geben Sie uns zu diesem Zweck lhre genaue Adresse an.
ISF-Kunden erhalten ihre Ausgabe automatisch ca. Mitte Marz 2021 per Post.

Demnéchst weiter steigender Schweizer Franken?

Vieles spricht fur einen weiteren starken Schweizer Franken. Der Euro-Kurs hat — wie Sie vielleicht
bemerkt haben — gegeniiber dem US-Dollar innerhalb des letzten halben Jahres ca. 12% zugelegt, nicht
jedoch gegeniiber dem Schweizer Franken. Der Riickgang des US-Dollarkurses ist der Tatsache geschuldet,
dass primdr die US-Notenbank (Fed) keine Hoffnung mehr auf steigende Zinsen gemacht hat. Steigende
Zinsen hatten den US-Dollarkurs gestérkt.
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Dazu hat Brissel nunmehr eine gemeinschaftliche EU-Staatsfinanzierung ins Leben gerufen (Hinter-
griinde sind detailliert beschrieben im Kunden-Brief 2021; ggf. anfordern). Die Finanzierung geschieht
zum ersten Mal UGber EU-Schulden seitens Briissel mit anteiliger Haftung aller EU-Staaten. Deutschland
ist mit ca. 21% Haftungsanteil dabei.

Dieser neue Hilfsfonds wirkt als eine Art Initialziindung fur eine zukinftige gemeinschaftliche EU-
Verschuldung und damit eine EU-Gemeinschaftshaftung bei weniger EU-Einzelstaatenhaftung mit in
Folge typischem Kennzeichen einer gemeinschaftlichen Wahrung. Letzteres hat innerhalb kiirzester Zeit
dem Euro einen entsprechenden Schub gegeniiber dem US-Dollar verliehen — ohne allerdings das Kursver-
héltnis des Schweizer Franken zum Euro zu veréndern.

Zugleich muss man aber wissen, dass die USA schon lange ein hohes Handelsdefizit gegeniiber der
Schweiz haben. Dies ist unter Donald Trump, obwohl er dagegen ankampfte, sogar noch gestiegen. Ande-
rerseits versucht die Schweizerische Notenbank (SNB) vollig offen und flr alle erkennbar, den Schweizer
Franken gezielt zu schwéachen, um die Schweizer Wettbewerbsfahigkeit zu erhalten. Das wiederum kann
dazu flihren, dass die Schweiz bald von den USA als ,,Wéahrungsmanipulator” eingestuft wird. Das ist kein
wirkliches Problem fur die Schweiz, es nagt nur etwas am guten Ruf. Vielleicht wird dadurch die SNB in
Zukunft weniger intervenieren. Das kdnnte dann aber einen héheren Schweizer Franken-Kurs bedeuten.

Immerhin hat die SNB auch im Jahr 2020 einen dreistelligen Milliarden-Betrag in Euro und US-Dollar in-
vestiert, um die hohe Nachfrage nach Schweizer Franken zu stillen. Wird diese Praxis eingeschrankt, steigt
in Folge der Kurs des Schweizer Franken.

Geldschwemme und die Folgen

Wir sind uns alle bewusst, dass die Notenbanken schon wahrend der letzten zehn Jahre, also seit der
Finanzkrise, eine riesige Geldschwemme durch Anleihekdufe verursacht haben. Diese hatte aber (bisher)
keine sichtbare Inflation zur Folge, denn diese Gelder sind (iberwiegend noch nicht in der breiten Wirt-
schaft beim Endverbraucher angekommen. Nun flieen aber durch die Pandemie noch groRRere Betrédge in
den Markt. Diese gehen jetzt auf den verschiedensten Wegen meistens direkt in den Konsum. Das wird
inflationare Entwicklungen zur Folge haben.

Dieser Weg soll, bewusst politisch gewollt, zu
einer realen Kaufkrafthalbierung wéahrend
der néchsten zehn Jahre fuhren. Das klingt
viel — ist aber konkret.

Eine solche Halbierung hat bei den Vermdgens-
preisen teilweise bereits in den letzten zehn
Jahren stattgefunden. Details dazu finden Sie im
Kunden-Brief 2021. Diese Kaufkrafthalbie-
rung wird sich wiederholen, zumal die Tief-
zinsphase uneingeschrankt und politisch sogar
noch verstérkt fortgesetzt wird. Steigende Zinsen
wird es — ist politisch entschieden — bei einer In-
flationserh6hung nicht geben und die Hoéhe der
Staatsverschuldung wird ebenfalls bis auf Weite-
res keine Rolle spielen. Sie héren schon jetzt nichts mehr dartber. Die Verschuldung ist dann weitestge-
hend auch nicht mehr in den Bilanzen der EU-Staaten zu finden, denn die Staatsentschuldung ist kein Prob-
lem mehr. Das Ganze wird gerduschlos vonstattengehen, weil der Burger keinesfalls Angst vor Inflation
haben darf. Per Saldo lasst sich wiederholen, was kiirzlich in der Neue Zircher Zeitung unter der Rubrik
,»Meinung und Debatte zu lesen war:

»Es deutet vieles darauf hin, dass das Verriickte einstweilen als normal angesehen werden muss*.

Unter diesem Aspekt ist die riesige, in den Markt gepumpte Liquiditat der Europdischen Zentralbank (EZB)
nur das Vorspiel (analog einer Ouvertiire in der Oper) zur anschlieenden Umsetzung eines fundamentalen,
neuen politischen Geldansatzes, u.a. auf Grundlage der Modernen Geld-Theorie (MMT). Sie ebnet den
Weg fir einen grenzenlosen staatlichen Finanzierungskreislauf.
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Der Staat entscheidet Uber die Ausgaben, die Notenbank
finanziert diese und der Finanzminister Ubernimmt mittels
Steuern die Kontrolle (iber die Geldmengen.

Das ist ein kompletter Rollentausch der seridsen wissenschaftli-
chen Grundlagen. Das Ergebnis bedeutet aber: unendlich viel
Geld! Und so sind wir auch bei den Durchschnitts-Zinsen in
Deutschland bei minus 0,01% p.a. angelangt, ohne Aussicht auf
Besserung (siehe Chart rechts).

Mit besten GriiRen

U(‘/U\/N Nt

Klaus Hennig
., spilic Gz,
Intern@-Redaktion

lhr

Zinsentwicklung
in Deutschland
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Quellen: Raisin; Weltsparen; Deutsche Bundesbank/
Foto Marc-Steffen Unger/F.A.Z.-Grafik Brocker

Ok ... lassen Sie uns iiberlegen,
was haben Sie fiir Optionen? Wir helfen lhnen mehr zu haben!

SZ-ZEICHNUNG: DIRK MEISSNER
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