Die Presse FREITAG, 15. MARZ 2024

FINANZ: ALLES FUR DEN ANLEGER

19

Beeinflusst Trump die US-Borse?

Aktien. Der Wettlauf um die US-Prisidentschaftswahlen ist voll entbrannt. Fondsmanager
Christophe Nagy erklirt, weshalb er derzeit kaum darauf achtet und Techaktien Potenzial haben.

VON RAJA KORINEK

Wien. Der Zeitpunkt der ersten
Zinssenkung sorgt auf beiden Sei-
ten des Atlantiks noch immer fiir
Rétselraten. In den USA beobachtet
die Notenbank dabei mehrere Ent-
wicklungen, zu denen die personli-
chen Konsumausgaben (Core Per-
sonal Consumption Expenditures,
kurz Core PCE) der Privathaushalte
zdhlen. Zieht man davon noch die
Mietpreisentwicklungen ab, ergibt
sich daraus die ,Supercore PCE In-
flation® Auf sie wirft die Fed seit En-
de 2022 verstérkt ein Auge. ,Bei der
Kennzahl steht vor allem die Teue-
rung im Dienstleistungssektor im
Fokus’, betont Christophe Nagy,
Co-Fondsmanager des Comgest
Growth America Fund, im ,Pres-
se“-Gesprédch im Rahmen des Wie-
ner Fondskongresses. So konne die
Fed die Lohnentwicklungen besser
einschétzen.

Der Umstand sollte nicht unter-
schitzt werden. Schliefllich hat der
gut ausgelastete Arbeitsmarkt, der
zu hoheren Lohnen fiihrt, einen ge-
wichtigen Einfluss auf die Super-
core PCE Inflation, sie stieg allein
im Janner um 3,45 Prozent im Jah-
resvergleich. Doch auch die US-
Prasidentschaftswahlen  stehen
vermehrt im Fokus, wenngleich
Nagy das Ereignis nicht iiberbewer-
ten will. Denn der Wahltag sei noch
ein gutes Stiick entfernt. Obendrein
fithren derzeit weder der amtieren-
de Prisident, Joe Biden, noch sein
Vorgédnger, Donald Trump, die Um-
fragen deutlich an.

Riickschliisse auf mogliche
Wirtschaftsprogramme lassen sich
somit ebenso wenig ziehen, sagt
Nagy. Biden etwa diirfte 2025 einige
Steuersenkungen auslaufen lassen,
wihrend Trump unter anderem
hohe Zolle auf siamtliche US-Im-
porte einheben will. Solche Vorha-
ben hitten freilich unterschiedli-
che Auswirkungen auf die US-Un-
ternehmenslandschaft. Und selbst
wenn sich ein Wahlsieger abzeich-
net, sei es nicht unbedingt zielfiih-
rend, auf das entsprechende Wirt-
schaftsprogramm zu setzen. So ha-
be sich Biden etwa stets fiir eine
nachhaltige Energiewende einge-
setzt. ,Viele der Branchenaktien lei-
den jedoch unter hoheren Zinsen.*

Denn der Anteil an Fremdkapital
bei Projektfinanzierungen ist hoch.

Stabiler Ansatz

Ob auch der Comgest-Fonds von
solchen Entwicklungen betroffen
war? Aufgrund des Investmentan-
satzes kdmen solche Titel nicht in-
frage, betont Nagy. Die Firmen im
Fonds sollten zumindest in den je-
weils nichsten funf Jahren ein -
vorhersehbares - Gewinnwachs-
tum von mehr als zehn Prozent
jéhrlich erzielen. Die Preisset-
zungsmacht sollte hoch sein, eben-
so wie die Markteintrittsbarrieren.
Wichtig sei zudem ein geringer Ver-
schuldungsgrad. Solch ein Ansatz
hat aber auch seinen Preis: Das
durchschnittliche  Kurs-Gewinn-
Verhiltnis im Fonds lag zuletzt bei
26, jenes beim S&P 500 bei rund 21.

Fiindig wird Nagy zum Beispiel
im US-Technologiesektor, etwa mit
Microsoft und Alphabet. Beide Ak-
tien sind Teil der ,Magnificent 7“-
Gruppe, eine Bezeichnung, die auf
jene sieben grofie Branchenunter-
nehmen zutrifft, die nun vom
Boom in der kiinstlichen Intelli-
genz (KI) profitieren. Ob bei sol-

Werbeeinschaltungen bei
ProSiebenSatl sinken

Medien. Analysten stufen die Aktie auf ,,Ubergewichten.

Wien/Unterfohring. Der deutsche
Medienkonzern ProSiebenSat1 ver-
buchte im abgelaufenen Geschifts-
jahr einen Umsatzriickgang von
sieben Prozent im Vergleich zu
2022 auf 3,85 Mrd. Euro. Die schwa-
che Entwicklung wird unter ande-
rem mit geringeren Werbeeinschal-
tungen und einem schwécheren
Geschift mit Online-Datingplatt-
formen der Parship-Gruppe be-
griindet. Das bereinigte operative

(Ebitda) sank um 15 Prozent auf
578 Mio. Euro. Unter dem Strich lag
der Verlust bei 134 Mio. Euro.

Barclays-Analyst Julien Roch
meint, die Zahlen hétten allerdings
den Erwartungen entsprochen.
Ihm gefalle zudem der vom Kon-
zern in Aussicht gestellte Anstieg
der Werbeerlose im ersten Quartal
2024, wie er sagt. Roch belief8 die
Einstufung fiir die Aktie auf ,Uber-
gewichten“ und das Kursziel bei
8,25 Euro. (red.)
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Fiir Christophe Nagy von Comgest ist ein vorhersehbares Gewinnwachstum relevant.

chen Aktien eine Blase droht? Nagy
meint: ,Nicht alle sieben Titel ha-
ben den Aufschwung im gleichen
Ausmaf3 mitgemacht.

So ist etwa der fulminante An-
stieg beim Chiphersteller Nvidia
auf die hohe Marktdominanz fiir je-
ne Halbleiter zuriickzufiihren, die
insbesondere fiir das Trainieren
von KI-Modellen eingesetzt wer-
den. Schliefilich brauchen die Ma-
schinen zunéchst Daten und Algo-
rithmen, damit sie selbststdndig
agieren konnen.

»Wenn sich die Nachfrage nach
Halbleitern vom Trainieren hin zur
Nutzung der KI-Modelle einmal
verlagert, konnte die Wettbewerbs-
landschaft fiir Nvidia deutlich har-
ter werden, sagt Nagy. Anders sehe
das Umfeld bei Microsoft - der ak-

ZUR PERSON

Christophe Nagy trat 2009 als Analyst
sowie als Portfoliomanager mit dem
Schwerpunkt US-Aktien bei Comgest ein
und ist Co-Fondsmanager des Comgest
Growth America Fund (IE0004791160).
Zuvor war Nagy unter anderem bei
Mercer und Edmond de Rothschild.
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tuell grofiten Fondsposition - aus.
So hat der Konzern 2023 den kos-
tenpflichtigen ,Co-Piloten“ lan-
ciert, einen KI-gesteuerten virtuel-
len Assistenten, der auf Fragen
rund um das Office-Programm ein-
geht. Dies werde die Preissetzungs-
macht von Office, einem Schliissel-
Produkt fiir Microsoft, erhGhen.

Vom Lkw auf die Schiene

Nagy wird auch auflerhalb des
Tech-Sektors fiindig, etwa beim
US-Logistikkonzern J.B. Hunt. Das
Unternehmen transportiert Con-
tainer per Lkw auf die Schiene und
entlddt sie an den Zielorten. ,Auf
grofieren Strecken ab gut 1000 Kilo-
metern rentiert sich der Aufwand
Derzeit machen solche Transporte
etwa 15 Prozent des Container-
Fernverkehrs aus, der Rest wird per
Lkw kostspieliger zum Zielort ge-
bracht. Nagy ist iiberzeugt, dass der
Anteil der Container, die per Schie-
ne transportiert werden, zuneh-
men wird. Damit wiirde die Logis-
tik rationalisiert und es gebe Poten-
zial fiir Kostensenkungen.

Wie bei allen Investments sind
aber auch hier Verluste méglich.

Schaeffler hat im vergangenen
Jahr weniger verdient

Industrie. Analysten empfehlen den Kauf der Aktie.

Herzogenaurach/Wien. Der deut-
sche Automobilzulieferer Schaeff-
ler steigerte den Umsatz im vergan-
genen Geschiftsjahr um 3,2 Pro-
zent im Vergleich zum Vorjahres-
wert auf 16,3 Mrd. Euro. Das
operative Ergebnis (Ebit) sank um
rund 14 Prozent auf 834 Mio. Euro.
Der Dividendenvorschlag fiir 2023
liegt bei 0,45 Euro je Vorzugsaktie.

Zudem hat sich der Konzern
mittlerweile knapp 90 Prozent der
Aktien an der Vitesco Technologies
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Group gesichert. Vitesco produziert
Komponenten fiir Elektro-, Hybrid-
und Verbrennungsantriebe. Einer
Ubernahme miissen jedoch die
Hauptversammlungen beider Kon-
zerne am 24. und 25. April noch zu-
stimmen.

Michael Punzet, Analyst bei der
DZ Bank, wertet die geplante Uber-
nahme positiv. Er belief3 das Ak-
tienvotum daher auf ,Kaufen das
Kursziel wurde auf 7,50 Euro ange-
hoben. (red.)
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Die in dieser Rubrik angefiihrten Wertpapiere und Anlageprodukte sind als Beispiele zu verstehen und enthalten keine Empfehlung.

Voestalpine
kappt ihre
Prognose

Das Unternehmen trennt
sich von Buderus Edelstahl.

Wien. Der Linzer Stahlhersteller
und -verarbeiter Voestalpine
plant den Verkauf seines deut-
schen  Tochterunternehmens
Buderus Edelstahl und will sei-
ne Automobilzuliefer-Sparte in
Deutschland neu aufstellen.
Aus dem Verkauf und aufier-
planmaéfliigen Abschreibungen
in der High Performance Metals
Division wiirden sich negative
Einmaleffekte im Betriebser-
gebnis (Ebit) von etwa 410 Mil-
lionen Euro ergeben, teilte das
Unternehmen am Donnerstag
mit. Davon wiirden etwa 90 Mil-
lionen Euro auch im Ergebnis
vor Zinsen, Steuern und Ab-
schreibungen (Ebitda) wirksam.
Aufgrund dieser negativen Ein-
maleffekte miisse auch die Prog-
nose fiir das bis Ende Marz lau-
fende Geschéftsjahr 2023/24 ge-
senkt werden: Das Ebitda werde
nun bei 1,6 Milliarden Euro er-
wartet. Zuvor hatte Vorstands-
chef Herbert Eibensteiner ein
Ebitda am unteren Ende der
Bandbreite von 1,7 bis 1,9 Milli-
arden Euro angekiindigt. 2022/
23 hatte die Voestalpine Rekord-
werte erzielt - das Ebitda war
auf 2,5 Mrd. Euro geklettert.
Die Aktie lag am Donners-
tagnachmittag im Minus. Seit
Jahresbeginn hat das Papier be-
reits elf Prozent verloren und ist
damit einer der schwichsten
ATX-Werte. Dem Unternehmen
macht die schwache Nachfrage
aufgrund der mauen Konjunk-
tur zu schaffen. In Deutschland
sei etwa bereits der Produkti-
onsstandort in Nagold verkauft
worden, hief§ es. In den ersten
neun Monaten sank das Ebitda
um rund 32 Prozent auf 1,3 Mil-
liarden Euro. (APA/red.)

Hinweis: Die Besprechung von Wert-
papieren und Investments auf dieser
Seite ersetzt keine professionelle
Beratung und ist nicht als Kaufempfeh-
lung zu betrachten. ,Die Presse”
ubernimmt keine Haftung fur die
kuinftige Kursentwicklung.
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