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Nvidia halt die Markte im Mai oben
Liebe Leserinnen und Leser,

es scheint, als wurden die Markte weiterhin eine erstaunliche Starke im Mai 2024
beweisen. Woran das liegt und ob das nachhaltig sein durfte, erdortern wir im
Folgenden.

Die Wirtschaftsberichte im Mai

Ein wesentlicher Einflussfaktor war die Verdffentlichung der Protokolle der Federal
Reserve-Sitzung vom April. Diese deuteten darauf hin, dass die Fed bereit sei, die
Geldpolitik bei Bedarf weiter zu straffen, falls die Inflation dies erfordere. Dies fuhrte
zu einer negativen Marktreaktion und senkte die Erwartungen an baldige
Zinssenkungen. Andererseits wurde die Marktstimmung durch positive
Arbeitsmarktdaten gestutzt, die ein moderates Beschaftigungswachstum und eine
leicht steigende Arbeitslosenquote zeigten, was die Hoffnung auf eine "weiche
Landung" der Wirtschaft nahrte.

Ein Revival der Meme-Aktien

Meme-Aktien wie GameStop und AMC verzeichneten im Mai 2024 erneut heftige
Kursreaktionen. Man spricht von Short-Squeezes, bei denen Shortseller (diejenigen,
die auf fallende Kurse setzen) so stark durch steigende Kurse in die Enge getrieben
werden, dass sie selbst ihre Position schlieBen mussen. Dafur sind sie gezwungen,
die Aktie zu kaufen, bei der sie auf sinkende Kurse setzten. Der Kauf verschafft dem
Aktienkurs in Folge nur weiteren Anstieg, was dazu fuhrt, dass noch mehr Shortseller
in die Bredouille kommen, die dann auch wieder kaufen mussen. Dann kommen
weitere Shortseller in dieselbe Problematik und so weiter. Dadurch kann eine
rasante Aufwartsbewegung entstehen.


https://ulrichmueller46331.lt.acemlna.com/Prod/link-tracker?notrack=1&redirectUrl=aHR0cCUzQSUyRiUyRnd3dy51bS1mdW5kLmNvbQ==&sig=53K73NifMSBo641ySqLkLctaWRDWPSPxdbgsmERxoMRG&iat=1656614891&a=%7C%7C800728691%7C%7C&account=ulrichmueller46331%2Eactivehosted%2Ecom&email=OjUrzFLlv01lffdF1PsPOw%3D%3D&s=YmtAdW0tZnVuZC5jb20=&i=33A40A2A106

GamesStop hat in diesem Fall in der Spitze innerhalb von wenigen Tagen im letzten
Monat 500 Prozent zugelegt! Wieso? Weil der X (Twitter)-Account ,Roaring Kitty” das

erste Mal seit ca. drei Jahren wieder etwas veroffentlichte. Und zwar das folgende
Bild.
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Quelle: x.com, abgerufen am 28.05.2024

Hinter diesem Account verbarg sich im Jahre 2021 der ,Mitschopfer” der GameStop
Bewegung. Nachdem man so lange nichts mehr von ihm horte, fiUhrte dieser Post
auf der Plattform X nun zu einer Wiederbelebung der damaligen Furore. Das Bild


http://x.com/

drtckt namlich einen Spieler aus, der das Spiel jetzt sehr ernst nimmt, denn er beugt
sich nach vorne, was Ublicherweise bei Gamern passiert, wenn es richtig ,,zur Sache”
gehen soll. Es sollte wohl angedeutet werden, dass der Shortsqueeze nun wieder
richtig Fahrt aufnimmt.

Wir vermuten, dass der Account verkauft oder unfreiwillig von einem Dritten
ubernommen wurde. Jemand anderes als der damalige Mitschépfer durfte dieses
Mal stark davon profitiert haben. Letzterer musste sich namlich einer ganzen Reihe
von Vernehmungen und Anhérungen damals aussetzen, was sicherlich keine
Wiederholsgellste geweckt haben durfte. Vor allem, nachdem alle finanziellen
Sorgen bereits der Vergangenheit angehoren durften. Der ,,Coup” im Jahr 2021 hat
den Mitschopfer praktisch Uber Nacht zu einem Multimilliondr gemacht.

Die unaufhaltsame Kiinstliche Intelligenz

Die Nasdaq erreichte im vergangenen Monat mehrfach neue Rekordhéhen,
angetrieben von starken Leistungen im Technologiesektor. Insbesondere die Aktien
von Nvidia und anderen Kl-bezogenen Unternehmen standen im Mittelpunkt des
Interesses, da Nvidia weiterhin von der wachsenden Nachfrage nach KI-Chips
profitierte. Die Veroffentlichung der Quartalszahlen von Nvidia war von grol3er
Bedeutung und sie hatten kaum besser ausfallen kdnnen. Der zurtckliegende
Umsatz, die Erwartung an den zukinftigen Umsatz und die Profitabilitat Ubertrafen
die Erwartungen. Auch wurde die Dividende erhoht und ein Aktiensplit (1 zu 10)
bekannt gegeben. Zwischenzeitlich wird zwar 40 Prozent des Umsatzes durch die
groBen vier Technologieunternehmen getrieben, was zu einem gewissen
Klumpenrisiko fuhrt, jedoch sind die Zahlen schier Uberwaltigend.



Nvidia’s Revenue Has Taken Off
Quarterly sales have overtaken recent annual totals
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Der Umsatz von Nvidia ist in einer enormen Geschwindigkeit angestiegen, wie die
Grafik oben zeigt. Allein im ersten Quartal 2024 betrug er so viel wie im gesamten
Jahr 2022. Nvidia ist ganz klar der Antreiber und das Flaggschiff des aktuell
bullischen Marktgeschehens. Man darf sich vor Augen fuhren, dass dieses einzelne
Unternehmen nun so viel wert ist wie in etwa der gesamte deutsche Aktienmarkt
zusammen. Wenn Nvidia ein Land und dessen Marktwert das Bruttoinlandsprodukt
ware, dann ware Nvidia die achtgrofRte Wirtschaft der Welt!

So halt Nvidia durch seine starke Gewichtung und Starke auch den gesamten
Technologieindex Nasdaq an seinen Hochs. Selbst einem Abverkauf im breiten Markt
konnte sich Nvidia dank der Bekanntgabe der oben erwahnten Quartalsergebnisse
widersetzen und trotzte dem Marktgeschehen, wie die folgende Grafik demonstriert.
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Quelle: finviz.com, Tagesperformance abgerufen am 23.05.2024
Ist das gesund?

Die Antwort ist erstmal ein klares ,nein”. Weder die Wirtschaftsdaten sind gut
(bestenfalls sehr gemischt), noch sind Geschehnisse wie die der Shortseller Squeezes
in GameStop oder die unaufhaltsame Starke eines einzelnen Schwergewichts wie
Nvidia gesund fur den Markt. Zwischenzeitlich machen die Top 10 Unternehmen im
S&P 500 Index ca. 34 Prozent der Gesamtgewichtung aus. Das ist ein
Ungleichgewicht, wie noch nie zuvor. Der US-Amerikanische Aktienmarkt ist
historisch einmalig stark auf wenige Unternehmen konzentriert. Dazu passt auch,
dass das zukulnftige Kurs-Gewinn-Verhaltnis des S&P 500 Index ist seit dem
Oktobertief im Jahre 2022 um 37 Prozent gestiegen, wahrend die zukunftig
erwarteten Gewinne pro Aktie lediglich um 8,4 Prozent gestiegen sind. In anderen
Worten: Der Preis einer Aktie ist deutlich starker gestiegen als die Gewinne.

Wir kdnnen nicht vorhersehen, wann genau diese extrem starken Ungleichgewichte
und Anomalien in den US-Mdarkten wieder abgebaut werden. Gleichzeitig sind wir
nicht bereit, uns zu stark in den vorliegenden Risiken zu engagieren. Denn wenn
diese UnverhaltnismaRigkeiten einmal aufgeldst werden, dann geht es Ublicherweise
sehr schnell und abrupt.


http://finviz.com/

Vor kurzem sind wir Uber die folgende Grafik gestol3en, die ein Spiegelbild der

aktuellen Lage darstellen durfte. Wir moéchten méglichst vermeiden, dabei zu sein,
sollte eine Stutze doch mal versagen.

Quelle: Sekundarquelle von Global Markets Investor, abgerufen am 28.05.2024 auf
Substack

Unser Dank

Wir wissen, dass das Jahr 2024 bislang nicht die gewunschten Ergebnisse im Fonds
erzielt hat. Das ist uns ein grof3er Dorn im Auge und wir mdchten unserer Ambition
so schnell wie moglich wieder gerecht werden. Gleichzeitig diskutieren wir immer
wieder sehr intensiv mogliche Einstiegsszenarios und kommen zu dem Schluss, dass
die Risiken den moglichen Gewinn derzeit nicht rechtfertigen. Daher halten wir uns



zuruck und sehen einen eher seitwarts tendierenden Fondsanteilsschein. Geduld ist
im Investieren mit einer der wichtigsten Eigenschaften, wie Warren Buffett bereits in
der Vergangenheit zum Ausdruck brachte. Wir Gben uns in dieser Disziplin und
mochten gute Investitionsentscheidungen treffen.

Herzliche GrulRRe

Dein UM Strategy Fund



