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Inden ersten Wochen des laufenden Jahres legten die Aktienkurse
weiter zu. Viele Indizes (beispielsweise der DAX) erreichten neue
Rekordwerte. Mit den aktuellen Lockdown-MaBnahmen passt
dies auf den ersten Blick nicht zusammen.

DIE BORSE HANDELT DIE ZUKUNFT

Anleger kaufen Aktien aufgrund der zuklinftig zu erwartenden
Gewinne der Unternehmen - nicht aufgrund der aktuellen
Wirtschaftslage. Kurzfristig laufen Wirtschaft und Bérse in ihren
Entwicklungen daher immer einmal wieder auseinander.

Derzeit ist die wirtschaftliche Situation aufgrund der zweiten
Corona-Welle fiir viele Unternehmen schwierig. Betroffen sind
abervor allem kleinere, nicht boérsennotierte Betriebe - iberwie-
gend aus dem Dienstleistungssektor. Wie lange die SchutzmaR-
nahmen noch aufrecht erhalten werden, steht in den Sternen.
Es ist aber zu erwarten, dass sich die Lage im Laufe des Jahres
deutlich verbessern wird. Allein darauf kommt es fiir die Borse an.

Darauf zu setzen, dass Aktien langfristig fallen werden, kdme
einer Wette gegen die Medizin und Wissenschaft, den menschli-
chen Erfindungsreichtum und die Richtung der Geldpolitik gleich.
Eine solche Wette macht auf langere Sicht keinen Sinn.

POLITIK UND NOTENBANKEN HELFEN UBER DIE KRISE
Zumindest solange die globalen MaBnahmen gegen das Corona-
Virus anhalten, kdnnen sich Arbeitnehmer und Wirtschaft auf
die Untersttitzung durch Politik und Notenbanken verlassen. Das
billige Geld ist auch fiir die Aktienmarkte eine weiterhin wichtige
Liquiditdtsquelle.

Was kurzfristig eine wertvolle Hilfe darstellt, kann langfristig
aber zum Problem werden. Die globale Staatsverschuldung
hat ein AusmaR erreicht, das weit {iber dem Niveau nach der
Finanzkrise 2008 liegt. Und die Aktienmdrkte haben sich an
den laufenden Liquiditdtsstrom gewohnt.

Irgendwann missen die Schulden zurlickgezahlt werden. Das
wird dann allerdings schmerzhaft. Vielleicht haben wir aber
die Absicht in Zukunft solide zu wirtschaften bereits komplett
aufgegeben? Auch das dirfte problematisch sein.

INFLATION KANN WIEDER EIN THEMA WERDEN
Lange Zeit war die Inflation tot. Nun sprechen allerdings mehrere
Griinde fiir ein mdégliches erneutes Erwachen:

» Ausgehend von sehr niedrigen Standen haben die Energie
preise (z.B. Ol) deutlich angezogen. Alleine durch diesen Basis-
effekt wird die Inflationsrate in den ndchsten Monaten anziehen.

* Die Kosten flir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe der Unternehmen
steigen bereits. In der Regel wird dies mittelfristig tiber héhere
Preise an die Kunden weitergegeben.
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 Dank staatlicher Hilfe hat sich die wirtschaftliche Situation
der Verbraucher durch die Krise kaum verschlechtert
(teilweise sogar verbessert). Derzeit wird viel gespart, sobald
Normalitdat einkehrt, ist ein Nachholeffekt beim Konsum zu
erwarten (hohere Nachfrage).

» Das Angebot kann aufgrund der veranderten Produktions-
und Lieferwege (die Globalisierung ist etwas auf dem
Riickzug) mdglicherweise nicht im gleichen Ausmal3
angepasst werden.

* Viele Unternehmen werden versuchen, die Preise zu
erhdhen. Das ist in manchen Bereichen unseres Erachtens
auch gerechtfertigt (Restaurants, Friseure u.a.). Auch das
wirde einen Anstieg der Inflation begtinstigen.

Die Notenbankensorgensich bislangwenigumdiese Gefahren
- im Gegenteil. Die US-Notenbank Fed hat beschlossen, dass
die bislang angestrebte maximale Inflationsrate von 2% nicht
ldnger hart mit Zinsanhebungen verteidigt wird. Die 2%-
Marke stellt nunmehr nur noch eine Art gewilnschter
Durchschnittswert dar. Nach Jahren geringer Inflation ware
demnach nun auch eine ldngere Phase mit einer Inflation
von Uber 2% kein Problem. Den stark verschuldeten
Staaten kdme das sehr entgegen. Bei Zinsen nahe Null und
einer Inflationsrate von 2% hdtten wir eine reale Verzin-
sung von -2%. Damit lieBe sich der Schuldenberg Uber die
Jahre langsam abtragen. Die Zeche zahlten dann allerdings
die Sparer, die mit ihren Einlagen real (nach Inflation) eben
auch jedes Jahr Geld verlGren.

KEINE ZU HOHEN ERWARTUNGEN HEGEN

Wir wollen uns an der Spekulation Uber die Entwicklung der
Coronazahlen und der Fortschritte bei den Impfmitteln nicht
beteiligen. Die entscheidende, langfristige Auswirkung der
Corona-Krise auf wirtschaftlicher Ebene ist: Die Zinsen
bleiben niedrig. Eine Mischung aus niedrigen Zinsen und leicht
steigender Inflation ist das politisch gewollte Szenario.

Dieses Szenario ist zugleich ein Gutes fiir die Aktienmadrkte.
Bei extrem niedrigen Zinsen sind Unternehmensbeteiligungen
alternativlos.

So wie wir in der Corona-Crash-Phase im Friihjahr 2020 mas-
siv zu Kdufen von Aktienfonds geraten haben, mdchten wir
nach den starken Kurssteigerungen der letzten Monate auf der
anderen Seite - trotz des positiven, langfristigen Ausblicks -
vor Uberzogenen Erwartungen warnen. Die Preise flir Unter-
nehmensbeteiligungen waren in der Krise extrem glnstig,
das sind sie aktuell nicht mehr. Stdrkere Rickschldage an den
Aktienmadrkten sind jederzeit moglich. Es kann immer wieder
sein, dass wir bei Aktienfonds einen groBeren zeitlichen Puffer
bendtigen, um Gewinne zu erzielen. Fiir kurzfristige Anlageziele
bleiben sie ungeeignet.

STAMM FINANZ 2021

Mit erheblichen Mittelzuflissen war 2020 ein sehr gutes Jahr fir
Stamm Finanz. Wir profitieren weiter von zwei Langfristtrends,
die sich im letzten Jahr noch verstdrkt haben:

* Niedrige bis negative Zinsen flr Festgeldanlagen
» Personalabbau bei den Banken

Ein anderer Wachstumsfaktor in 2020 waren die vielen Reak-
tionen auf unsere Empfehlungen flir Fondsanlagen im Friih-
jahr und Sommer in Verbindung mit den uneingeschrankten
Abwicklungsmdglichkeiten in der Corona-Krise. Da alle
Auftrdge online oder per Fax abgewickelt werden kénnen, war
Stamm Finanz in Sachen Auftragsabwicklung nicht von der
Corona-Krise betroffen. Wir wissen diesen gllicklichen Umstand
mit einer gehorigen Portion Demut wertzuschatzen.

Wir erwarten aufgrund der o.a. Trends weiterhin Rickenwind
flr unser Geschdftsmodell. Das Wachstum beglnstigt einige
Verdanderungen bei Stamm Finanz in 2021:

DIGITALE VERSTARKUNG

Im dritten Quartal 2021 stellt Stamm Finanz auf eine neue
Beratungs- und Abwicklungssoftware um. Diese wird eine
komplett digitale Abwicklung von Auftragen ermaglichen.

Kurz nach der Einflhrung der neuen Software wird auch die
Depoteinsicht erneuert. Die neue Depoteinsicht erlaubt zum
einen mehr individuelle Einstellungsmoglichkeiten. Zum anderen
wird sie so mit unserer Verwaltungssoftware verkniipft, dass
sie fur die direkte Kommunikation und die Auftragsabwicklung
genutzt werden kann.

VERSICHERUNGEN

Auch im Bereich Versicherungen konnte Stamm Finanz im Jahr
2020 stark wachsen. Daflir danken wir Ihnen herzlich. Es zeigt sich
mehr und mehr, dass die Kunden die Vorziige einer einheitlichen
Betreuung uber alle Versicherungsvertrdge hinweg bei einem ei-
zigen Ansprechpartner sehr zu schdtzen wissen. Das gilt nicht nur
fur Privatkunden sondern auch fiir Gewerbekunden. Hier stellt die
Wahl des richtigen Versicherungsschutzes hdufig eine hohe Hirde dar.

LOSUNGEN FUR SELBSTANDIGE

Unternehmer, Freiberufler und Existenzgriinder bendtigen
individuellen Versicherungsschutz, der auf sie und ihren
Betrieb zugeschnitten ist. Denn kein Unternehmen gleicht
dem anderen. Unterschiedlichste Risiken konnen die Exis-
tenz bedrohen. Branche, Vertragspartner, Unternehmens-
werte in Immobilien, Fuhrpark, Maschinen, Anlagen und Mate-
rial, aber auch Anzahl der Beschaftigten, Umsatz und Liquiditdt
sind wichtige Indikatoren fir eine unternehmensspezifische
Risikoanalyse.

Wir beraten unsere Kunden ebenso individuell wie systematisch
und setzen bei der Analyse betrieblicher Risiken erprobte Instru-
mente wie beispielsweise Risikoanalysebdgen ein. So ermitteln
wir nicht nur Gefahren, die auf den Betrieb einwirken kénnen,
sondern auch Risiken, die vom Betrieb und seinen Beschdftigten
ausgehen.

Zu den Risiken, die auf einen Betrieb einwirken kénnen, zdhlen
neben anderen vor allem Feuer, Sturm und Hagel, Elementar-
schdden sowie Verlust durch Raub und Diebstahl. Doch die-
se Schaden kénnen noch weitere zur Folge haben. Kommt es
zu einem Stillstand im Betrieb, brechen Produktion und damit
laufende Einnahmen weg und der Fortbestand des Unterneh-
mens kann gefdhrdet sein.

Doch auch vom Unternehmen gehen Risiken aus. An vorderster
Stelle sind dies Haftungsrisiken. Denn wer einem anderen
Schaden zufligt, ist nach Paragraf 823 BGB zum Schadenser-
satz verpflichtet. Das umfasst die Haftung flr eigenes Handeln
ebenso wie die Haftung als Eigentlimer eines Gebdudes,
Produkthaftung sowie Haftung fir Vermogens- und Umwelt-
schdden. Je nach Branche und unternehmerischem Schwerpunkt
konnen aber noch weitere Risiken eintreten, darunter Forde-
rungsausfdlle, Schdden durch Unterschlagung und Untreue oder
Transportschaden.

Mit der Bewertung der Risiken sind Selbststdndige und insbe-
sondere Existenzgrinder in aller Regel Uberfordert. In einigen
Fallen kann es angebracht sein, auf spezielle Branchenlsun-
gen der Versicherungsunternehmen zuriickzugreifen, die zum
Beispiel fiir freie Berufe, Handel, Handwerk und Gewerbe
entwickelt wurden. Aber das ist nicht immer sinnvoll, denn ein
starres Paket kann passen, muss es aber nicht.

Deshalb sollten Unternehmer einen unabhdngigen Berater wie
Stamm Finanz hinzuziehen, der sich mit den Besonderheiten in
der Branche auskennt und ihre Interessen gegeniiber den Ver-
sicherern vertritt. Ahnlich wie ein Steuerberater oder ein Rechts-
anwalt auf seinem Fachgebiet, sind wir als unabhangiger Ver-
sicherungsmakler spezialisiert und vertreten ausschlieBlich die
Interessen unserer Mandanten.

INVESTMENT BASICS

+Es ist nicht genug zu wissen - man muss auch anwenden.
Es ist nicht genug zu wollen - man muss auch tun.”
Johann Wolfgang von Goethe
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