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Anlagekommentar August 2025

Kunstliche Intelligenz (K1) entwickelt sich rapide
von einer Nischentechnologie zur Basis des
globalen Wachstums

Schon der Eisenbahnboom im 19. Jahrhundert veranderte die Wirt-
schaft grundlegend, in dem er Markte miteinander verband, den Mas-
sentransport von Gltern erméglichte und den industriellen Boom be-
schleunigte. In den USA verschlang der Eisenbahnbau auf seinem Ho-
hepunkt etwa 5 Prozent des BIP, was eine der groBten Infrastruk-
turentwicklungen der Geschichte darstellte. Diese Investitionen ver-
anderten den Handel, beschleunigten die Urbanisierung und schufen
neue Wirtschaftszweige wie Stahl- und Kohleindustrie oder Logistik.

Heute wird KI oft mit jener Ara der Transformation verglichen, aller-
dings in potenziell groBerem MaBstab. Analysten schatzen, dass die
globalen Investitionen mit KI-Bezug das Drei- bis Vierfache des aktu-
ellen Niveaus und damit einen Anteil an der Wirtschaftsleistung wie
zu Zeiten des Eisenbahnbooms erreichen werden. Wie einst der
Schienenverkehr verandert auch KI die Wirtschaft grundlegend. Der
Unterschied liegt jedoch im Tempo und im Umfang: Wahrend die Ei-
senbahn Jahrzehnte brauchte, um die Wirtschaft zu transformieren,
schreitet die Nutzung von KI nicht in Generationen, sondern in Jahren
voran und schlagt sich gleichzeitig in fast allen Branchen nieder.

Entwicklung DAX ohne Dividende (PR) und mit Dividende (TR)
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Entsprechend fokussierte Investitionen gehen oft langfristigen funda- Q @@ﬂldllﬂﬂ.i'-‘!llﬂ;t—‘e@@ii'
mentalen Marktveranderungen voraus und bieten so Chancen fir An- ™ dberzeugender mebrwen i e
leger die sich rechtzeitig dafiir positionieren. KI stellt fiir thematisch
orientierte Investoren nicht nur eine Technologie dar, sondern repra-
sentiert einen strukturellen Megatrend, der global ganze Branchen
verandern und Uber Jahrzehnte hinweg Wachstumspotenzial in zahl-
reichen Sektoren bieten dirfte.

" Gberzeugender mehrwent filr fife geldanlage

Entwicklung der Anlagemarkte im August 2025

Der August war gepragt von einer ungewo6hnlichen Mischung aus
geldpolitischer Hoffnung, geopolitischer Unsicherheit und fiskalpoliti-
scher Nervositat — mit teils Gberraschenden Auswirkungen auf die Ka-
pitalmarkte. In den USA sorgte zunachst ein enttduschender Arbeits-
marktbericht flir Juli fir Verunsicherung: Die Zahl der neugeschaffe-
nen Stellen wurde fir Mai und Juni um insgesamt 258.000 nach un-
ten revidiert — der starkste Rickgang seit der Pandemie 2020. Die Olaf Kauhs

Folge war ein kurzfristiger Ricksetzer an den Markten, der S&P 500 Telefon: 0621 4608490
Index verlor am 2. August 2025 1,6Prozent, wahrend die Rendite 10-

jahriger US-Staatsanleihen um 7,8 Basispunkte fiel. Doch die Erho- Telefax: 0621 4608499
lung folgte rasch. Email: ok@efinanz24.de
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Dies spiegelte sich dann auch bei dem amerikanischen wachstumsori-
entierten Aktienindizes NASDAQ 100 Index wieder, der nur einen geldanlagen
kleinen Zuwachs von +0,9 Prozent verbuchen konnte. Der substanz-

orientierte Dow Jones Industrial Average Index konnte dagegen mit

+3,2 Prozent gegenliiber dem mageren Vormonatsergebnis wieder auf

den Wachstumspfad zurlick kehren. Dagegen schwachelte der S&P

500 Index mit einem kleinen Zuwachs von +1,9 Prozent bei den

wichtigen US-Indizes ein wenig. Er hatte damit gegeniber dem Dow

Jones Industrial Average Index das Nachsehen.

Aktienmarkte August 2025

Die europaischen Aktienmarkte konnten sich den schwachen Vorga-
ben der US-Markte nicht entziehen, hatten dazu noch gegensatzliche
Entwicklungen. So musste der deutsche DAX Index einen kleinen
Rickgang von -0,7 Prozent verbuchen. Beim italienischen FTSE MIB
ging es mit +3,0 Prozent dagegen gegeniiber dem Vormonat weiter
ganz gut nach oben. Der franzdsische CAC 40 Index musste mit -0,9
Prozent gegenliber dem Vormonat dagegen auch einen Verlust verbu-
chen. Dagegen konnte sich der britische FTSE 100 Index mit +0,6
Prozent schon mit einem kleineren Zuwachs an den europaischen
Markten behaupten.

Auch der spanische IBEX 35 Index konnte entgegen dem eher durch-
wachsen Marktverhaltnissen einen ordentlichen Zuwachs +3,7 Pro-
zent erreichen und war damit bei den europaischen Indizes der Spit-
zenreiter. Der Osterreichische ATX Index konnte mit +2,0 Prozent
auch noch gut mithalten. Andere siideuropdische Indizes, wie der
griechische Athex Composite Share Price Index, konnte auch mit
+1,8 Prozent zulegen, damit aber nicht an sein fulminantes Ergebnis
vom Vormonat anknupfen. Auch der portugiesische PSI20 Index
konnte mit +0,4 Prozent sein bemerkenswertes Ergebnis vom
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Vormonat nicht wiederholen. Q Lg@ﬂldllﬂﬂ.&illﬂ;—‘e@@ﬂ'

" Gberzeugender mehrwent filr fife geldanlage

Die insgesamt schwache Entwicklung bei den europdischen Werten
spiegelte sich natirlich auch beim Eurostoxx 50 Index wieder, was zu
einem moderaten Zuwachs von +0,6 Prozent gegenliber dem Vormo-
nat fihrte. Auch der marktbreitere Stoxx Europe 600 Index folgte
diesem Verlauf und konnte mit +0,7 Prozent einen etwas hdheren
Zuwachs verbuchen.

In Asien gab es an den wichtigsten Markten hingegen weiter eine ge-
nerelle positive Entwicklung. So folgte der japanische NIKKEI 225 In-
dex dem Aufwartstrends und konnte einen Zuwachs von +4,0 Prozent
verzeichnen. Bei den chinesischen Aktienwerten gab es wieder mal
eine uneinheitliche Entwicklung. So konnte der Hang Seng Index mit
+1,2 Prozent nur wenig vom asiatischen Trend profitieren und zumin-
dest einen kleinen Zuwachs verzeichnen, wobei der Shanghai Compo-

Kontakt zu mir:

site Index mit +8,4 wieder einen ordentlichen Zuwachs verbuchen Olaf Kauhs

konnte. Telefon: 0621 4608490
Beim weltweiten MSCI World Index hinterlieB der uneinheitliche Bor- Telefax: 0621 4608499
sentrend auch seine Spuren und konnte mit +0,2 Prozent gegenliber Email: ok@efinanz24.de

dem Vormonat nur einen kleinen Zuwachs im neuen Jahr ausbauen.

Diese Entwicklung wurde trotz der andauernden Zollkapriolen der Us- ~ Www.efinanz24.de/
Regierung erreicht. geldanlagen

Anleihe- und Rohstoffmarkte August 2025

Nach den Turbulenzen an den Finanzmarkten und dem fallen der
Rendite von 10-jéhrigen US-Staatsanleihen um 7,8 Basispunkte, er-
folgte jedoch die Erholung rasch. Denn die Aussicht auf eine Zinssen-
kung durch die US-Notenbank Federal Reserve System (Fed) im Sep-
tember 2025 - befeuert durch eine sogenannte

,dovishe" (taubenhafte) Rede von Fed-Chef Jerome Powell in Jackson
Hole - verlieh den Finanzmarkten neuen Schwung. Jerome Powell
sprach von einem ,nicht besonders angespannten™ Arbeitsmarkt mit
zunehmenden Abwartsrisiken.

Die geopolitische Lage blieb angespannt: Neue US-Zdlle auf Kupfer
(50 Prozent) und kanadische Waren auBerhalb des USMCA-Rahmens
(35 Prozent) wurden am 7. August 2025 eingefiihrt (USMCA steht fir
United States-Mexico-Canada Agreement und ist das Nachfolgeab-
kommen des friheren nordamerikanischen Freihandelsabkommens
NAFTA). In Europa rickte Frankreich in den Fokus: Premierminister
Bayrou kindigte flir den 8. September 2025 ein Vertrauensvotum an,
was zu einer Neubewertung der franzésischen Staatsanleihen flhrte.
Die Rendite 10-jahriger franzdsischer Staatsanleihen naherte sich mit
nur 5 Basispunkten Abstand der italienischen BTP-Rendite, einem Ni-
veau, das zuletzt im Jahr 2003 erreicht wurde.

Der CAC 40 Index verlor im August 0,9 Prozent und franzdsische
Staatsanleihen ebenfalls. Auch der US-Dollar zeigte sich schwacher:
Der Dollar-Index fiel um 2,2 Prozent, was flr europaische Anleger mit
US-Exposure zu leichten Wahrungsverlusten fihrte. US-
Staatsanleihen verzeichneten dank eines starken Riickgangs der
kurzfristigen Renditen einen Gesamtgewinn von 1,0 Prozent. Die
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Ur-Kryptowahrung Bitcoin gab nach vier positiven Monaten um Q @@ﬂldllﬂﬂi'-‘-llﬂt—‘-@@ii'
6,3 Prozent nach und notierte zum Monatsende bei 109.127 US- P ezeugendes nebowen i e
Dollar.

" Gberzeugender mehrwent filr fife geldanlage

An den Rohstoffmarkten kam es daher auch zu einer unterschiedli-
chen Entwicklung an den Handelsplitzen, was sich beim Olpreis mit
einem ordentlichen Rickgang von -8,4 Prozent nieder schlagt. Bei
den anderen Industriemetallen sah die Entwicklung positiver aus.
Kupfer konnte dem Aufwartstrend weiter folgen und konnte mit +0,5
Prozent einen Zuwachs verbuchen. Bei Nickel ging es auch mit einem
Zuwachs von +1,0 Prozent weiter noch oben gegeniber dem Vormo-
natsniveau. Bei Aluminium ging es mit +0,2 Prozent nur leicht gegen-
Uber dem Vormonat nach oben. Beim Goldpreis ging es mit +1,0 Pro-
zent Zuwachs gegenliber dem Vormonat weiter auf die bisherige
WachstumsstraBBe im neuen Jahr.

Kontakt zu mir:

Zusammenfasend kann man festhalten, das der August ein Monat der Olaf Kauhs

Kontraste war: Zinshoffnungen in den USA trafen auf geopolitische Telefon: 0621 4608490
Spannungen und fiskalpolitische Unsicherheiten in Europa. Fir inter-

national diversifizierte Anleger war die Entwicklung erneut ein Beleg Telefax: 0621 4608499
fur die Bedeutung globaler Allokation. Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/
geldanlagen

Der Aufstieg der Stablecoins in der digitalen Finanzwelt

Stablecoins haben sich in der sich rasant entwickelnden Landschaft
der digitalen Finanzwelt als entscheidende Innovation etabliert. Sie
bilden eine Brlicke zwischen traditionellen Fiat-Wahrungen und der
volatilen Welt der Kryptowahrungen. Wie der Name schon sagt, sind
Stablecoins darauf ausgelegt, einen moglichst stabilen Wert zu hal-
ten.

Dieser Wert ist in der Regel an eine Reserve von Vermdgenswerten
wie den US- Dollar, den Euro oder Rohstoffe gekoppelt. Diese Stabili-
tat entspricht einem entscheidenden BedUlrfnis auf dem Kryptowah-
rungsmarkt: Die Mdéglichkeiten des digitalen Geldes zu nutzen, ohne
die groBen Preisanderungen der traditionellen Kryptowdhrungen wie
Bitcoin und Ethereum in Kauf zu nehmen. Stablecoins sind
~gebunden”, wenn ihr Wert an einen bestimmten Vermdgenswert,
beispielsweise eine Wahrung wie den US-Dollar, gekoppelt ist.

Das bedeutet, dass fir jede ausgegebene Stablecoin ein gleichwerti-
ger Betrag des gebundenen Vermégenswerts in Reserve gehalten
wird, um den Wert der Stablecoin zu sichern. Derzeit gibt es mehrere
an den US-Dollar gekoppelte Stablecoins, wie USDC und Tether, die
auf dem Kryptowahrungsmarkt weit verbreitet sind.

Warum erhalten Stablecoins derzeit soviel Aufmerksamkeit

Die jungsten Entwicklungen haben Stablecoins ins Rampenlicht ge-
rickt. Der GENIUS Act des US-Senats, der vollstéandig gedeckte Dol-
lar-Stablecoins vorschreibt, ist ein wichtiger Meilenstein. Sollte er in
Kraft treten, wiirde er USD-gebundene Stablecoins in synthetische
Dollar verwandeln und die Dominanz des US-Dollars in globalen Zah-
lungssystemen starken. Dieser legislative Schritt hat internationales
Interesse geweckt, insbesondere in China, das im Rahmen seiner

Seite 4 von 8



Strategie flr digitale Wahrungen Stablecoins prift. Die People’s Bank
of China (PBoC) erwdgt derzeit, moderne Zahlungsalternativen in
Hongkong zu testen. Sie sieht die Notwendigkeit, sich an den digita-
len Wandel anzupassen, um nicht ins Hintertreffen zu geraten.

Arten von Stablecoins

Fiat-besicherte Stablecoins
1:1 an eine Fiat-Wahrung
gekoppelt und durch

Reserven gedeckt,

Was sind .

ke L Kontakt zu mir:
Stablecoins ? Beispiele: Olof Ko

af Kauhs

Spezielle Kryptowdhrungen 9 usoT @ uspC
mit stabilem Wert, die an Telefon: 0621 4608490
den Wert einer Fiat-Wahrung .
oder Vermégenswerte Krypto-besicherte Stablecoins Telefax: 0621 4608499
gekoppelt sind. Sie bieten Durch andere Kryptowahrungen Email: ok@efinanz24.de
Preisstabilitat und werden gedeckt und durch Smart
haufig fir Handel, P2P- Contracts abgesichert. www.efinanz24.de/
Transaktionen und als AR e ge|dan|agen
Wertspeicher genutzt. Beispiele:

DAl @ sUSD
'
)

Algorithmische Stablecoins
Basieren auf Algorithmen und
Smart Contracts, die das Angebaot
dynamisch anpassen,

Beispiele:

@ rrx € usoo

© S BISON

Chinas strategische Kehrtwende bei Kryptowahrungen

Chinas Interesse an Stablecoins wird durch die Sorge um die anhal-
tende Dominanz des US-Dollars durch die Regulierung von Stab-
lecoins getrieben. Die jlingste Kehrtwende der PBoC vom Verbot von
Kryptowahrungen hin zur Prifung von Rahmenbedingungen flir Stab-
lecoins signalisiert einen strategischen Wandel. Wahrend digitale Ren-
minbi (RMB) und Stablecoins als Alternativen fiir grenziiberschreiten-
de Zahlungen vorgeschlagen werden, steht ihre Entwicklung aufgrund
innerstaatlicher Verbote und Kapitalkontrollen vor Herausforderun-
gen. Die neue Gesetzgebung Hongkongs zu Stablecoins, die am 1.
August 2025 in Kraft tritt, schafft einen rechtlichen Rahmen fiir CNH-
Stablecoins und kdénnte damit RMB- Vermdgenswerte stiitzen und
grenziberschreitende Transaktionen ankurbeln.
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Das disruptive Potenzial von Stablecoins

Stablecoins besitzen Eigenschaften, die bestehende Finanzsysteme
erschittern kénnten. Ihre Fahigkeit, kostengiinstige, nahezu sofortige
grenziiberschreitende Transaktionen zu erméglichen, machen sie fiir
den globalen Handel attraktiv. Dariber hinaus demokratisieren sie
den Zugang zu Finanzdienstleistungen, indem sie die Eintrittsbarrie-
ren fur Privatpersonen und Unternehmen weltweit senken. Die Dis-
ruption der traditionellen Zahlungssysteme wird jedoch nicht tber
Nacht geschehen. Damit sich Stablecoins durchsetzen kénnen, mis-
sen sie nicht nur als spekulatives Anlageobjekt breite Akzeptanz fin-
den. Sie mussen auch als praktikables Zahlungsmittel flr die Gehalts-
abrechnung und fir alltagliche Transaktionen verwendet werden kén-
nen.

Trotz der vielversprechenden Aussichten stehen Stablecoins vor Hin-
dernissen, die einer breiten Akzeptanz im Wege stehen. Damit Hand-
ler Stablecoins als Zahlungsmittel akzeptieren, ist die Bereitschaft der
Verbraucher mit Stablecoins zu bezahlen, von entscheidender Bedeu-
tung. Gesetzliche Rahmenbedingungen allein werden die Einfiihrung
nicht vorantreiben. Es bedarf eines kulturellen Wandels in der Wahr-
nehmung und Nutzung digitaler Wahrungen durch den Einzelnen.
Dariber hinaus mussen die Infrastruktur zur Unterstitzung von
Transaktionen mit Stablecoins (einschlieBlich On-Ramp- und Off-
Ramp-Kosten) Liquiditatsprobleme und Herausforderungen hinsicht-
lich der Interoperabilitédt angegangen werden.

Stablecoins stellen eine transformative Kraft im Finanzokosystem dar
und bieten einen Einblick in die Zukunft des Geldes. Ihr Potenzial zur
Vereinfachung grenziiberschreitender Zahlungen und zur Verbesse-
rung der finanziellen Inklusion ist unbestreitbar. Der Weg zur flachen-
deckenden Verbreitung von Stablecoins ist jedoch komplex und erfor-
dert die Zusammenarbeit zwischen Regierungen, Finanzinstituten und
Verbrauchern. Wahrend sich die Welt im Neuland digitaler Wahrungen
bewegt, kdnnten Stablecoins die Art und Weise, wie wir Transaktio-
nen durchfiihren, sparen und investieren, neu definieren. Ihr Erfolg
hdéngt jedoch davon ab, ob regulatorische, technologische und kultu-
relle Barrieren Uberwunden werden.

Der GENIUS Act in den USA

Der GENIUS Act, offiziell bekannt als ,Guaranteeing Electronic Natio-
nal Income Using Stablecoins Act” , ist eine Gesetzesvorlage in den
Vereinigten Staaten zur Regulierung von Stablecoins. Das Gesetz
schreibt vor, dass jeder ausgegebene Stablecoin durch einen entspre-
chenden Betrag an Fiat-Wahrung oder anderen hochwertigen Vermao-
genswerten gedeckt ist. Diese Anforderung soll die Stabilitat und Zu-
verlassigkeit von Stablecoins verbessern und eine effektive Umwand-
lung in synthetische Dollar erméglichen.

Nach den neuesten Informationen wurde der GENIUS Act vom US-
Senat verabschiedet, muss jedoch noch vom Reprasentantenhaus
gebilligt werden. Die Verabschiedung des Gesetzes durch den Senat
ist ein wichtiger Schritt zur Schaffung eines Regulierungsrahmens fiir
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Stablecoins in den Vereinigten Staaten. Es muss jedoch noch weitere
legislative Hirden nehmen, bevor es Gesetzeskraft erlangt. Die Ent-
scheidung des Reprasentantenhauses wird dartiber entscheiden, ob
das Gesetz in Kraft tritt und wie es sich auf den Stablecoin-Markt und
das Finanzsystem im Allgemeinen auswirken wird.

Entwicklung ausgewahlte Anlagemarkte
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wichtiger Hinweis zum Anlagekommentar 8/2025: .
@ geldmanager

Dieser Bericht dient ausschlieBlich zu Informationszwecken und die " St brven i T arione

Angaben wurden mit Sorgfalt zusammengestellt. Fir die Richtigkeit

kann jedoch keine Gewahr ibernommen werden. Allein verbindliche

Grundlage flr den Erwerb von Investmentfondsanteilen sind die je-

weiligen Verkaufsprospekte und die jahrlichen Rechenschaftsberichte.

Die Informationen sind unverbindlich und stellen weder eine Anlage-
empfehlung oder sonstige Beratung, ein Angebot oder eine Aufforde-
rung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder Finanzinstrumen-
ten dar. Sie ersetzen kein personliches Beratungsgesprach. Eine An-
lageentscheidung bedarf der individuellen Abstimmung auf die per-
sOnlichen Verhaltnisse und Bedlrfnisse des Anlegers.

Die dargestellten Informationen, Analysen und Prognosen basieren
auf dem Wissensstand und der Markteinschatzung zum Zeitpunkt der
Erstellung. Fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitst der Da-  ©laf Kauhs

ten sowie das Eintreten von Prognosen wird keine Haftung Gbernom- Telefon: 0621 4608490
men. Die frihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator flr Telefax: 0621 4608499
die kinftige Wertentwicklung.

Kontakt zu mir:

Email: ok@efinanz24.de
www.efinanz24.de/

e Kategorie-Durchschnitte: monatliche Berechnung durch EDISOFT geldanlagen
GmbH Uber das Fondsuniversum der FVBS-Datenbank

e Zinsen (Festgeld, Sparbuch): monatliche Durchschnittswerte der

Dt. Bundesbank aus Meldungen deutscher Kreditinstitute

¢ Inflation: monatliche Zahlen des Statistischen Bundesamts

e Goldpreis: offizieller Feinunzen-Preis/London

e Bereich “"Der Aufstieg der Stablecoins in der digitalen Finanzwelt"

von Allianz Global Investors GmbH
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