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Anlagekommentar Oktober 2023

Konjunkturaussichten in Europa verhalten und
ricklaufige Inflation in den USA

Auch wenn sich die Kapitalmarkte im Oktober 2024 wieder erholen
konnten, da zum einen die Inflation in den USA ricklaufig war und
sich zum anderen die Energiekrise in Europa temporar entspannen
konnte, werden die Kapitalméarkte in den kommenden Monaten weiter
unter Druck stehen.

Die europaische Wirtschaft stagniert nahezu, wobei die Unterschiede Kontakt zu mir:
zwischen den Landern in diesem Jahr erheblich sind. So befindet sich

. h - - Olaf Kauhs
Deutschland am Rande einer Rezession und Spanien zeigt dagegen
ein solides Wachstum. Im Wirtschaftsklima-Index (Erhebung der Eu- Telefon: 0621 4608490

ropaischen Kommission) befindet sich die Dienstleistungskomponente
auf einem gutem Niveau, der Industrie-Index konnte sich auf einem
tiefem Niveau stabilisieren und das Konsumentenvertrauen hat leicht
nachgelassen.

Telefax: 0621 4608499
Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/

Auch wenn sich der IFO-Konjunkturindex und der Einkaufsmanager- geldanlagen
Indizes fir Deutschland auf ein tieferes Niveau bewegt haben, kann

die Schwéache im Industriesektor durch die Produktions-und Auftrags-

daten relativiert werden. Anders als in den Umfragen, kann eher von

einen verhaltenen Geschaftsfortgang ausgegangen werden, was keine

Rezession signalisiert.
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Nach den Riuckgéangen in den Vormonaten, konnten die Finanzmarkte
im Oktober 2023 diesen Trend wieder nicht beenden. Es ging zwar
nur noch leicht abwarts mit den Kursen, aber ob dies bereits eine Bo-
denbildung ist, bleibt derzeit offen. Dabei machten Wachstumswerte
und Substanzwerte &hnliche Ricksetzer. So musste der amerikani-
sche wachstumsorientierte Aktienindizes NASDAQ 100 Index einen
Ruckgang von -2,1 Prozent verkraften und der substanzorientierte
Dow Jones Industrial Average Index ging mit -1,4 Prozent nach un-
ten. Der S&P 500 Index lag mit -2,2 Prozent iber dem NASDAQ 100
Index und Dow Jones Industrial Average Index.

An den europaischen Aktienmarkten ging es dem amerikanischen
Trend folgend auch unten. Es gab aber auch einen Gewinner. Der
deutsche DAX Index musste einen Ruckgang von -3,8 Prozent und
der franzdsische CAC 40 Index ein Minus von -3,5 Prozent verkraften, Olaf Kauhs

ahnlich wie im Vormonat. Der britische FTSE 100 Index folgte diesem Telefon: 0621 4608490
Trend und rutschte mit einem Ruckgang von -3,8 Prozent wieder in
die bisherige Abwartsspirale. Auch der spanische IBEX 35 Index kam
unter Rader und lag mit -4,4 Prozent nicht mehr so gut im Rennen Email: ok@efinanz24.de
wie in der Vergangenheit.

Kontakt zu mir:

Telefax: 0621 4608499

www.efinanz24.de/

Dieser Trend spiegelte sich auch im Ergebnis des Eurostoxx 50 Index geldanlagen
wieder, der mit -3,5 Prozent auch einen gré3eren Ruckgang zu ver-

zeichnen hatte. Der marktbreitere Stoxx Europe 600 Index musste

hingegen noch groéRere Abschlage hinnehmen und schloss mit -4,2

Prozent ab.

Auch in Asien ging es weiter nach unten. So konnte sich der japani-
sche NIKKEI 225 Index nicht mehr von den Rickgangen in den USA
abkoppeln, musste sich mit -4,2 Prozent deutlich geschlagen geben.
Die chinesischen Aktienwerten wurden dagegen nicht mehr so kraftig
"durchgeschuttelt" wie in den Vormonaten. So musste der Hang Seng
Index mit -3,9 Prozent nur einen kleineren Kursrickgang gegentber
dem Vormonat hinnehmen, wahrend sich der Shanghai Composite
Index mit -2,6 Prozent unter den weltweiten Top-Indizes trotz negati-
vem Ergebnis sehr ansprechend platzieren konnte.

Beim weltweiten MSCI World Index hinterlie3 der Abwértstrend an
den Borsen auch seine Spuren und er kam mit -2,8 Prozent wieder
mit einem blauen Auge davon.

An den Rohstoffméarkten kam es dagegen teilweise zu deutlichen
Ruckgangen, was beim Olpreis mit -8,2 Prozent zu Buche schlagt. Bei
den anderen Industriemetallen wurde die bisherige Nulllinie
"gerissen". So lag Kupfer mit -2,1 Prozent noch relativ stabil, was bei
Aluminium dagegen mit -5,3 Prozent zu einem groferen Kursrutsch
fahrte. Auch Nickel folgte diesem Abwartstrend und der Kurs kam mit
-3,4 Prozent wieder starker unter die Rader. Beim Goldpreis hingegen
gab es mit +6,2 Prozent ein regelrechtes Kursfeuerwerk.
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Kupon, Duration und Co. - Anleger sollten diese Anleihen- Q
Vokabeln kennen )

geldmanager

(berzeugender mehrwert filr iife geldanlage

Kapitalanleger haben aktuell kaum eine Chance, sich vor dem Thema
Anleihen zu verstecken. Allerdings sind nach tber zehn Jahren Schat-
tendasein viele Anleger im Bereich der festverzinslichen Wertpapiere
nicht mehr ganz so sattelfest. Doch kein Problem: Nachfolgend soll-
ten die wichtigsten Begrifflichkeiten aus dem Anleihen-Bereich und
deren Bedeutung erklart werden. Dies soll mit Ablaufrendite beginnen
und mit Zins&nderungsrisiko enden:

Ablaufrendite

Es geht direkt ans Eingemachte. Die Ablaufrendite, oder auf Englisch
Yield to Maturity, ist die jahrliche Rendite, die ein Anleger vom jewei-
ligen Betrachtungszeitpunkt bis zur Endfélligkeit einer Anleihe erzie-

len kann. Dabei berticksichtigt die Ablaufrendite sowohl die Zinsku- Kontakt zu mir:
ponzahlungen als auch etwaige Kursgewinne, wenn beispielsweise die Olaf Kauhs

Anleihe unter 100 Prozent gekauft wurde. Telefon: 0621 4608490
High Yield Bond Telefax: 0621 4608499
Zu Deutsch, Hochzinsanleihen, sind Anleihen mit besonders hohen Email: ok@efinanz24.de

Zinskupons. In der Regel haben die Unternehmen, die diese Anleihen
herausgeben eine schlechtere Bonitat und miussen ihre Papiere durch
die hdheren Zinszahlungen fur Anleger attraktiver machen, bezie- geldanlagen
hungsweise das hdhere Emittenten- und Ausfallrisiko aufwiegen.

www.efinanz24.de/

So wurden Deutsche

100.000 Euro investieren

Anteil der Befragten, die 100.000€ wie folgt
investieren wirden (in %)

Aktien, Aktienfonds,
Investmentfonds

Sparbuch, Spareinlagen,
Sparvertrage

Immaokbilien

Anleihen, festverzinsliche

Wertpapiere P
Py
Private Renten- oder 29
Lebensversicherung = ¥
| |
|
Basis: 1.043 Befragte (18-85 Jahre) in Deutschland; ' |

Mehrfachantworten moglich; 30.06.-13.07.2022
Quelle: Statista Global Consumer Survey

statista¥a
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Kupon | . . | Eg geldmanager
Der Kupon ist die jahrliche Verzinsung einer Anleihe. Je nach Anlei- = aberzeugender mehnwert i e geldaniage
hentyp kann dieser flexibel oder fixiert sein. Aus Sicht des Anlegers

ist der Kupon ein wesentlicher Bestandteil der Renditechance einer

Anleihe.

Bobl

Hinter diesem amusant klingenden Kurzel verbergen sich die soge-
nannten Bundesobligationen. Dabei handelt es sich um Schuldver-
schreibungen der Bundesrepublik Deutschland mit einer Laufzeit von
fanf Jahren und einem festen Zins.

Nominalwert

Hierbei handelt es sich um den Betrag, den der Emittent dem Anlei-
hehalter am Ende der Laufzeit zurtickzahlen muss. Da der Gesamt-
wert einer Anleihe in der Regel fur Privatanleger zu hoch ist und meh-

Kontakt zu mir:

rere Millionen Euro betragen kann, handeln wir bei Solidvest in Teil- Olaf Kauhs

betragen. Telefon: 0621 4608490
Rating/Bonitat Telefax: 0621 4608499
Staaten und Unternehmen werden durch Ratingagenturen auf ihre Email: ok@efinanz24.de

Kreditwurdigkeit gepruft. Je schlechter das Rating, desto hdher muss
der Zins einer Anleihe sein, um das Papier fur Investoren interessant
zu gestalten. Je besser das Rating und geringer die Risiken, desto geldanlagen
niedriger der Zinskupon.

www.efinanz24.de/

Laufzeit

Die Laufzeit beschreibt die Dauer von Emission einer Anleihe bis zu
ihrer Falligkeit, also dem Zeitpunkt, zu dem sie vollstandig zuriuckge-
zahlt werden muss. Je langer die Laufzeit einer Anleihe ist, desto sen-
sibler reagiert ihr Kurs auf Leitzins&nderungen.

Pari

Wird eine Anleihe ,,zu pari“ herausgegeben, hat sie einen Kurs von
100 Prozent. Damit entspricht ihr Nominalwert exakt dem Kaufwert.
Viele neue Anleihen werden allerdings unter Pari emittiert, was be-
deutet, dass Anleger sie unter dem Nominalwert kaufen kénnen. Da-
mit bietet die Anleihe einen hoheren Gesamtertrag, da einerseits zum
Ende der Laufzeit der volle Nominalwert zuriickgezahlt wird, zum an-
deren der Kupons ebenfalls auf den Nominalwert berechnet wird.

Duration

Die Duration wird oft mit der Laufzeit verwechselt. Anders als die
Laufzeit meint die Duration aber die Kapitalbindungsdauer. Diese
Kennzahl ist ein technisches Konstrukt, das herangezogen wird, um
die Zinssensibilitat einer Anleihe zu messen. Das ist fur professionelle
Anleger besonders wichtig, da steigende oder sinkenden Zinsen die
Kursentwicklungen von Anleihen beeinflussen.

Wahrungsrisiko

Selbstverstandlich gehéren, wie immer am Kapitalmarkt, auch
Risiken mit dazu. Bei Anleihen ist unter anderem das Wahrungsrisiko
relevant. Da Anleihen oft in der Landeswéahrung eines Unternehmens
ausgegeben werden, und diese Wahrung im Wert schwanken kann,
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ist es moglich, dass Anleger dadurch Verluste erleiden. Umgekehrt ist
allerdings auch méglich, dass sich eine Wéhrung zugunsten des Anle-
gers entwickelt.

Zinsanderungsrisiko

Auch eine Veranderung der Leitzinsen birgt fur Anleihen-Investoren
ein gewisses Risiko. Insbesondere steigende Zinsen fuhren dazu, dass
die Kurse alterer Anleihen sinken. Geblickt auf die gesamte Laufzeit
ist das grundsatzlich nicht schlimm, da zum Ende der Anleger denn
Nennwert erhalt und Kursverluste damit wieder ausgeglichen werden.
Wie bereits beim Wahrungsrisiko bietet sich durch sinkende Zinsen
aber eine Chance fur Anleger. In diesem Fall kbnnen Anleihenkurse
steigen.

Anleihen verstehen mit dem Wissen eines Profis

Mit diesem Beitrag kann nur ein Bruchteil der Fachvokabeln des An-
leihen-Universums abgedeckt werden. Ein vollstdndiges Lexikon wur-
de an dieser Stelle auch den Rahmen sprengen. Im Geldanlage-
Lexikon kann bei Interesse nach weiteren Begriffen gestébert wer-
den. Dennoch hoffe ich, einen Teil dazu beigetragen zu haben, die
Entwicklungen im Bereich der Anleihen besser verstandlich zu ma-
chen.

‘;"i WieAnleihen den Aktienmarkt lenken |

DIE KRAF}

DER ANLEIHEN

Ansehen auf (£ Youlube

https://youtu.be/ImUY0O9doDvg

Falls Sie sich fur weitere Informationen zum Anleihenmarkt interes-
sieren, ist das obige Video mit einem Interview von DJE Vorstand Dr.
Jan Ehrhardt auf dem YouTube-Kanal von Finanzjournalist sehr zu
empfehlen. Wenn Sie in Anleihen investieren mdchten und dabei aber
lieber auf die Hilfe von Profis vertrauen méchten, werfen Sie doch
mal einen Blick auf die neue Solidvest Zins-Strategie oder nutzen Sie
ein personliches Beratungsgesprach mit mir.

Passende Solidvest-Strategie finden
https://partner.solidvest.de/b2b/inomaxx

€3 octd

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs
Telefon: 0621 4608490

Telefax: 0621 4608499
Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/
geldanlagen
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Ausblick auf die zukunftige Kapitalmarktentwicklung

Als zentraler Faktor fur die Kapitalmarkte ist die weitere Konjunk-
turentwicklung von entscheidender Bedeutung. Diese wiederum wird
von den verzogerten Effekten der geldpolitischen Straffung seit Frih-
jahr 2022 bestimmt. Deshalb hangt der weitere Verlauf der Leitzinsen
priméar von der weiteren Inflationsentwicklung ab. Im Auge muss
auch die Verfassung des Finanzsystems behalten werden. Dabei steht
far die Konjunkturperspektiven das Ausmalf einer eingeschrankten
Kreditvergabe der Banken im Vordergrund. Als Basisszenario kann
man von einer vorerst noch intakten Konjunktur ausgehen, die aber
bereits mit Abschwachungstendenzen fur den Jahresverlauf 2023 be-
haftet ist.
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Die bisherigen Leitzinserhdhungen sprechen ebenfalls fur eine kon- e
junkturelle Abkiihlung, wahrend man den Effekt einer eingeschrank- .@3 @\e“@'ﬂ“"'l‘] .
ten Verfugbarkeit von Bankkrediten als vergleichsweise gering einstu-

fen kann. Wahrend das Finanzsystem im Grundsatz noch solide auf-
gestellt ist, muss mit weiteren vereinzelten Kollateralschaden auf-
grund der veranderten Zinslandschaft gerechnet werden. Dies wird
insbesondere dann eintreten, sobald die Immobilienpreise auf breiter
Front zu sinken beginnen.

Als Basisinvestments sind in diesem Umfeld dividendenorientierte An-
lagen ein Option. Auch ausgewahlte Mischfonds gehéren dazu. Fur
langerfristige Anlagethemen ist ein Fokus auf die , Alternde Gesell-
schaft", die ,,Digitalisierung"”, Klimawandel und Infrastruktur aus-
sichtsreich. Im Anleihenbereich sind weiterhin Unternehmensanleihen
aus dem Euroraum dem Vorzug gegenuber Staatsanleihen zu geben.

-

Auch Anleihen von aufstrebenden Landern und Unternehmen in Hart- Kontakt zu mir:
wéahrungen sowie Wandelanleihen kénnen als Ergadnzungsanlage fur Olaf Kauhs

eine De_potbelml.schung dienen. Auch offene Immoblllenfqngs kdnneh Telefon: 0621 4608490
wegen ihrer geringen Schwankungsbreite zur Depotstabilisierung bei-

Telefax: 0621 4608499
Email: ok@efinanz24.de

tragen.

wichtiger Hinweis:

Dieser Bericht dient ausschlielich zu Informationszwecken und die Angaben wurden www.efinanz24.de/
mit Sorgfalt zusammengestellt. Fur die Richtigkeit kann jedoch keine Gewahr uber- geldanlagen

nommen werden. Allein verbindliche Grundlage fur den Erwerb von Investment-
fondsanteilen sind die jeweiligen Verkaufsprospekte und die jahrlichen Rechenschafts-
berichte. Diese sind Grundlage fir die steuerliche Behandlung der Fondsertréage. Die
auf Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. die Verwaltungsvergutung) wurden beriick-
sichtigt. Die auf Kundenebene anfallenden Kosten (Ausgabeaufschlag und Depotkos-
ten) sind ggfs. nicht bericksichtigt. Bei Fremdwéahrungen kann die Rendite infolge von
Wahrungsschwankungen steigen oder fallen.

Die Informationen sind unverbindlich und stellen weder eine Anlageempfehlung oder
sonstige Beratung, ein Angebot oder eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Sie ersetzen kein personliches Beratungs-
gesprach. Eine Anlageentscheidung bedarf der individuellen Abstimmung auf die per-
sonlichen Verhaltnisse und Bedirfnisse des Anlegers. Die dargestellten Informationen,
Analysen und Prognosen basieren auf dem Wissensstand und der Markteinschéatzung
zum Zeitpunkt der Erstellung. Fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der
Daten sowie das Eintreten von Prognosen wird keine Haftung ibernommen. Die frihe-
re Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige Wertentwicklung.

Erlauterungen zu den Berechnungsgrundlagen:

Die Entwicklungen bzw. Endbetrage und Volatilitaten werden auf EUR-Basis berechnet.
Grundlage fur die Berechnung der Volatilitat: Monatliche Returns, logarithmiert, annua-
lisiert. Eventuelle Ausschittungen bei Investmentfonds werden wieder angelegt. Die

Wertentwicklung basiert auf 100 Prozent des Kapitaleinsatzes, die Wertentwicklungen Herausgeber:

p.a. und Volatilitaten werden aus dem gesamten der Auswertung zugrundeliegenden ) ]

Zeitraum (wie angegeben) bestimmt. inomaxx finance consult
Olaf Kauhs

Externe Quellen:

» Kategorie-Durchschnitte: monatliche Berechnung durch EDISOFT GmbH Uber das Spinnereistr. 3-7

Fondsuniversum der FVBS-Datenbank D-68307 Mannheim
» Zinsen (Festgeld, Sparbuch): monatliche Durchschnittswerte der Dt. Bundesbank aus
Meldungen deutscher Kreditinstitute Telefon: 0621 4608490

= Inflation: monatliche Zahlen des Statistischen Bundesamts )
* Goldpreis: offizieller Feinunzen-Preis/London Telefax: 0621 4608499
* Bereich ““Kupon, Duration und Co. - Anleger sollten diese Anleihen-Vokabeln kennen* Email: info@inomaxx.de

von DJE Kapital AG

www.inomaxx.de
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