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Branchen im Auf und Ab des Konjunkturverlaufs

Der Chart zeigt, in welcher Phase eines ,,normalen” Konjunkturzyklus die wichtigsten Branchen
den starksten Wachstumsschub erhalten. Die Bérsen nehmen diese typische Entwicklung bei den
Kursen vorweg.
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sprechen als der Durchschnitt. Das kénnen
Lander sein, in denen die Konjunktur besser
lauft als erwartet, die Aktienbewertung im
internationalen Vergleich giinstig ist oder
politische und steuerliche Verdnderungen
die Chancen erhéhen.

Wenn Sie eine Landerrotation ins Auge
fassen, sollten Sie darauf achten, dass die
Kosten nicht einen erheblichen Teil der
moglichen Zusatzgewinne auffressen. Hier
bieten sich ETF auf Lainder und Regionen an.
Sie haben den Vorteil, dass Sie mit einer ein-
zigen Transaktion die wichtigsten Aktien ei-
nes Landes kaufen und verkaufen kénnen
und dass die laufenden Kosten mit Gesamt-
kostenquoten von teilweise weniger als
0,2 Prozent jdhrlich recht gering sind, fur
die grofien Industriestaaten niedriger als
fir kleinere Lander und Schwellenldnder.
Die Auswahl ist riesengrof3, fast 70 Prozent
der rund 1300 in Deutschland gehandelten
ETF (Ende 2018) bilden Aktienmairkte aus
Landern und Regionen nach.

Abschwung

Nahrungsmittel Rohstoff-

produzenten

Pharma

Versicherungen,
Banken

Versorger

Streuung nach Branchen - Viel-
seitigkeit ist Trumpf

In der Wirtschaft ereignen sich laufend ge-
waltige Verschiebungen in Technologie und
Kéduferverhalten, in gesetzlichen Vorgaben
und politischen Zielen. Dieser Strukturwan-
del beglinstigt jedoch nie alle Branchen,
sondern meistens nur einige. Auch in jedem
Konjunkturzyklus bewegt sich das Wachs-
tum der verschiedenen Wirtschaftszweige
nicht gleichmé@fig, manche Branchen profi-
tieren vom Start weg, andere brauchen lan-
ger, bis ein Aufschwung bei ihnen an-
kommt. Experten nennen das Sektorrotati-
on. Es kann sich deshalb lohnen, im Depot
das Gewicht der Branchen mit einem tiber-
durchschnittlich hohen Wachstumstempo
zu erhohen, also beispielsweise Autowerte
gegeniiber Maschinenbautiteln zu bevorzu-
gen oder Softwareaktien gegeniiber Stahl-
werten. Denn die Unterschiede in der
Wachstumsgeschwindigkeit wirken sich in
der Regel auf die Aktienkurse aus.

Stiftung Warentest | Bausteine fiir mutige Anleger



In einem stark expandierenden Wirt-
schaftszweig féllt es Unternehmen leichter,
steigende Gewinne zu erwirtschaften als in
einem langsam wachsenden, stagnierenden
oder gar ruicklaufigen. Aber Vorsicht: Bran-
chentrends konnen sich schnell andern. Bei
der konjunkturellen Sektorrotation miissen
Anleger die aktuellen Entwicklungen beob-
achten und bereit sein, schnell zu reagieren,
also haufiger zu kaufen und zu verkaufen.
Denn in einem Konjunkturaufschwung
wechseln die Branchenfavoriten oft relativ
rasch. Wie schnell, hingt vom Verlauf der
Konjunktur ab, manchmal dauert ein kom-
pletter Zyklus nur wenige Jahre, manchmal
auch zehn Jahre. Zu beachten ist dabei, dass
die Borsen Uiblicherweise einen Vorlauf von
sechs bis neun Monaten vor der tatsdchli-
chen Konjunkturentwicklung aufweisen.
Das schldgt sich natiirlich auch in der Bran-
chenrotation nieder (siehe Grafik links).

Zu Beginn des Aufschwungs sind es in
der Regel vor allem zinsabhdngige Wirt-
schaftsbereiche, die zudem von den an-
springenden Investitionen profitieren. Ma-
schinenbau, Technologie und Bauindustrie
zdhlen dazu.

Sobald sich aber der Aufschwung der
Hochkonjunktur nédhert, sind Sektoren be-
glnstigt, die von der Kaufkraft der Verbrau-
cher abhidngen, denn die verbessert sich
dank hoherer Beschéftigung und steigender
Lohne. Autowerte, Konsumwerte und Han-
delsaktien stehen dann auch in der Gunst
der Anleger.

Wenn der Konjunkturhéhepunkt tber-
schritten ist, folgt die grof3e Zeit der spit-
und nichtzyklischen Branchen wie die Phar-
maindustrie, Versorger und Nahrungsmit-
telhersteller. Ihre Gewinnentwicklung ist
weniger stark von der Konjunktur abhangig
als bei den zyklischen Wirtschaftszweigen.
Deshalb weisen sie eine stetigere Ertragsent-
wicklung auf —und das honorieren Anleger
in unsicheren Zeiten als Stabilitdtsanker
firs Depot.

Die Sektorrotation konnen Anleger am
besten ausnutzen, indem sie Branchen-ETF
oder aktiv verwaltete Fonds aus diesen Be-
reichen auswdhlen. Auch hier ist die Aus-
wahl grof3. Da Branchentrends meistens
nicht auf ein Land beschrankt sind, sondern
Regionen umfassen oder weltweit gelten,
bieten international breit gestreute Sektor-
ETF zumeist ein besseres Chance-Risiko-Ver-
haltnis als landerbezogene. Fiir Europa und
den Euro-Raum bieten die Emittenten viele
ETF auf die Branchenindizes des Indexan-
bieters Stoxx (einer Tochter der Deutsche
Borse AG), fiir Branchen weltweit gibt es ETF
vor allem auf Sektor-Indizes von MSCL

Megatrends erschlief3en neue
Wachstumsfelder
Insbesondere Langfristanleger konnen ihre
Branchenauswahl noch aus einem anderen
Gesichtspunkt als der Konjunkturentwick-
lung treffen und auf Megatrends setzen.
Der Begriff wurde Anfang der 1980er-
Jahre vom US-amerikanischen Zukunftsfor-
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