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Lohnt ein Einstieg in
Schweizer Aktien?

Gastbeitrag von Stephan Sola, Sola Capital

Die globalen Aktienmirkte haben einen
fulminanten Jahresauftakt hingelegt. Insbe-
sondere europiische Borsenplitze konnten
bereits mit Kursgewinnen glinzen. Zahlrei-
che Investoren stehen jedoch in Erwartung
einer bevorstehenden Kurskorrektur noch
an der Seitenlinie.

Schweizer Qualitat

Erwiesenermaflen erholen sich Qualitits-
aktien nach einer Krise schneller — und
wer in Qualitit investieren mochte, kommt
an Schweizer Unternehmen kaum vorbei.
Vielfach sind sie Exportchampions, da sie
aus einem eng begrenzten Heimatmarkt
kommen. Um trotz starker Wihrung
wettbewerbsfihig zu bleiben, brauchen sie
Innovation. Schweizer Firmen zeichnen sich
oft durch starke Bilanzen aus und sind in
Nischen mit hohem Wachstum und hohen
Margen aktiv. Insbesondere Small- und Mid
Caps bieten gegeniiber Large Caps eine
héhere Wachstums- und Gewinndynamik.
Die Abdeckung durch Analysten hatsich in
den letzten Jahren stark reduziert, was
Chancen fiir aktives Management bietet.

Risikopramie im Blick

Eine Antwort auf die Frage, ob man in
Zeiten steigender Zinsen in Aktien inves-
tieren sollte, gibt die Risikopriamie. Sie
zeigt an, wie hoch die Uberrendite von
Aktien gegeniiber Anleihen ausfillt — in
welchem Ausmaf$ man also als Aktionir
fiir das Risiko an der Borse entschidigt
wird. Und ebendiese Risikoprimie ist im
Schweizer Markt aktuell auf betrichtli-
chem Niveau. Zudem hat der Schweizer
Small & Mid Cap Index im Vergleich zu
vielen anderen europiischen Borsen mit
rund +8 % seit Jahresbeginn noch einiges
an Aufholpotenzial. Attraktive Nebenwerte

haben sich von den starken Kursverlusten
im letzten Jahr noch nicht erholt und bie-
ten hohe Gewinnchancen. Vielerlei bilanz-
starke, kundennahe und innovative Fir-
men sind unbeschadet durch die Krise ge-
gangen.

Was macht die Fed?

Derzeit sind die Borsen neben dem
Newsflow aus den Unternehmen stark von
geo- und finanzpolitischen Einfliissen gelei-
tet. Wir gehen von drei méglichen finanz-
politischen Szenarien aus:

1. Die US-Notenbank Fed sieht weiterhin
Bedarf fiir Zinserhdhungen — dann niit-
zen auch gute Unternehmensgewinne
wenig, die Borsen werden sich nach Siiden
entwickeln.

2. Die Fed hat durch ihr frithes und vehe-
mentes Erhohen der Zinsen auf rund 5%
die Inflationsgefahr gebannt und sicht
keine weiteren Zinserhdhungen, aber
eine lingere Periode von relativ hohen
Zinsen. Dies wiirde unserer Einschitzung
nach zu weiteren, jedoch geringeren
Kursgewinnen an der Bérse fiihren.

3. Die hoheren US-Zinsen verursachen
einen Inflationsriickgang und eine Ab-
kithlung des tiberhitzten US-Arbeits-
markts, gar eine Zinssenkung gegen
Jahresende wire dadurch méglich. Die-
ses Szenario wiirde die Borsen weiterhin
enorm befliigeln und die bisherigen Kurs-
gewinne bestitigen.

Fiir uns ist das dritte Szenario realistisch.
Der Krieg in der Ukraine, eine Energie-
krise mit steigenden Preisen, Lieferengpis-
se oder weitere COVID-Wellen wurden
unseres Erachtens durch die Kursriickgin-
ge 2022 bereits eskomptiert.
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Fazit

Wir kénnen die Eingangsfrage klar bejahen.
Mit einer fokussierten Strategie, die in hoch-
qualitative Schweizer Unternehmen, aber auch
in iibersehene Titel mit intakten, vielverspre-
chenden Geschiftsmodellen investiert, lisst
sich die Anlageklasse der Schweizer Small-
und Mid Caps hervorragend abdecken. Zur
Wihrungsdiversifikation darf das Portfolio
auch gerne in Schweizer Franken denomi-
niert sein. [ |

Stephan Sola ist Griinder und Inbaber der in
der Schweiz domizilierten Sola Capital (sola-
capital.ch). Er ist ein ausgewiesener Schweizer
Aktienspezialist und fiihrt zusammen mit
Kai Heinrich von der Plutos Vermaigens-
verwaltung AG den Plutos — Schweiz Fund
(WKN: A3DM2M), der im Oktober 2022
lanciert wurde. Sola verfiigt iiber mehr als

35 Jahre Erfabrung im Handel, im Ver-

kauf sowie im Fondsmanagement an den
Wertpapier- und Aktienmdrkten. Er hat in
fiihrender Position bei nambaften Banken
Investoren zu Schweizer Aktien beraten. Sein
grofses Netzwerk erlaubt ihm einen aktiven
Austausch mit den Unternehmen.
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