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Geldanlagen im 4. Quartal 2024

Fortsetzung der mafRRvollen globalen
Konjunkturdynamik

Das 4. Quartal 2024 war fortgesetzt gekennzeichnet von mal3voller
Konjunkturdynamik in der Weltwirtschaft. Geopolitik wirkte sich durch
Eskalationen und verschéarfte Sanktionsregime hintergriindig weiter
belastend aus. Geopolitik ist und bleibt der entscheidende Grund fur
Zuriickhaltung der Wirtschaftssubjekte weltweit. Kontakt zu mir:

. . . . . Olaf Kauhs
Der Internationale Wahrungsfonds bestatigte im Oktober 2024 die
Wachstumsprognose gegeniiber der April-Prognose fir das Wirt- Telefon: 0621 4608490
schaftswachstum der Weltwirtschaft im laufenden Jahr bei 3,2 Pro- Telefax: 0621 4608499
zent (2023 3,3 Prozent). Das Wachstum bleibt laut IWF global un-
gleich verteilt. Industrielander werden laut aktueller IWF-Prognose
2024 um 1,8 Prozent (April-Prognose 1,7 Prozent) zulegen, wahrend
die aufstrebenden Lander die Wirtschaftsleistung um 4,2 Prozent geldanlagen
(April-Prognose 4,2 Prozent) ausweiten werden.

Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/

Der so genannte Globale Suden bleibt weiter der Taktgeber
und Stabilisator der Weltwirtschaft

Innerhalb des Globalen Sitdens ist Asien bezlglich der Wirtschafts-
entwicklung dominant. Die IWF-Prognose fiir den asiatischen Raum
liegt per 2024 bei 5,3 Prozent (April-Prognose 5,4 Prozent). Innerhalb
der groBen Industrienationen kam es im 4. Quartal 2024 zu Verschie-
bungen, die die konjunkturelle Schwache Europas bestatigten. Die
BIP-Prognose des IWF fur die USA wurde gegenuber der April-
Prognose von 2,6 Prozent auf 2,8 Prozent erhéht, wahrend die Prog-
nose fur die Eurozone von 0,9 Prozent auf 0,8 Prozent reduziert wur-
de. Deutschlands BIP-Prognose wurde von 0,2 Prozent auf 0,0 Pro-
zent angepasst. Deutschlands Schwache belastet die Eurozone fort-
gesetzt.

Unter Zugrundelegung der aktuellen Einkaufsmanagerindices
(Sentiment-Indikatoren, Fruhindikatoren, Scheidewert zwischen
Wachstum und Kontraktion 50 Punkte) als Bewertungsmalstab ergibt
sich zum Ende des 4. Quartals 2024 ein heterogenes Bild zu Lasten
Kontinentaleuropas. Die USA fuhren im gesamtwirtschaftlichen Zu-
schnitt (Composite Index) mit 56,6 Zahlern vor Japan mit 50,8 Zah-
lern, GroRRbritannien mit 50,5 Punkten und der Eurozone mit 49,5
Punkten (Deutschland 47,8).

Die Inflationsentwicklungen lieferten im 4. Quartal 2024 uber-
wiegend Verspannungssignale

Wesentlicher Hintergrund war das Auslaufen von Basiseffekten und
Preisanstiegen im Bereich der Nahrungsmittel (z.B. Kaffee, Kakao,

Weizen).
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Auch Olpreise wirkten sich mit einem Anstieg um rund 3 Prozent im @
Quartalsvergleich inflationstreibend aus. Im Ultimovergleich kam es

bei der Sorte Brent zu einem Anstieg von knapp 72 USD auf knapp

74 USD. Bei den Erdgaspreisen ergab sich in Europa ein Anstieg im
Quartalsvergleich um knapp 45 Prozent, in den USA um rund 35 Pro-

zent.

geldimanager

Gberzeugender mehrwert fir iife geldantage

Bei Industriemetallen dominierten dagegen Preisriickgange. Sie wa-
ren in den USA ausgepragter als in Europa. Kupferpreise gaben im
Quartalsvergleich auf USD-Basis um 9,3 Prozent und auf EUR-Basis
um 2,9 Prozent nach. Bei Nickel lag der USD-Riickgang bei 9,9 Pro-
zent, auf EUR Basis bei -3,6 Prozent. Bei Aluminium (energieintensive
Produktion) kam es auf USD-Basis zu einem Minus in H6he von 2,3
Prozent und auf EUR-Basis zu einem Anstieg um 4,6 Prozent.

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

In der Eurozone stiegen die Verbraucherpreise

In der Eurozone ergab sich als Konsequenz eine Zunahme der Ver-
braucherpreise in der Phase von September bis November von 1,7

Tabelle 1: Entwicklung der Verbraucher- und Erzeugerpreise Email: ok@efinanz24.de
www.efinanz24.de/

Lénder November 2024 September 2024 geldanlagen

usa

Verbraucherpreise (J) 2.7 % 24 %

Erzeugerpreise (J) 30% 18%

Eurozone

Verbraucherpreise (J) 22% 1.7%

Erzeugerpreise (J) -3.2 % (Oktcber) -34 %

Deutschland

Verbraucherpreise (J) 22% 1.6%

Erzeugerpreise (J) 1% 4%

UK

Verbraucherpreise (J) 26% 1.7 %

Erzeugerpreise (J) -19% 23 %

China

Verbraucherpreige (J) 02% 04%

Erzeugerpreise (J) 25% 2B%

£ Netbands AG

Prozent auf 2,2 Prozent, in den USA von 2,4 Prozent auf 2,7 Prozent
und in Japan von 2,5 Prozent auf 2,9 Prozent. Grol3britannien ver-
zeichnete von September bis November einen Anstieg von 1,7 Pro-
zent auf 2,6 Prozent. Im Verlauf des 4. Quartals bestatigte sich das
Disinflationsbild in China mit einem Anstieg der Verbraucherpreise um
zuletzt nur noch 0,2 Prozent und einem Ruckgang der Erzeugerpreise
um 2,5 Prozent.

Das 4. Quartal 2024 war bezuglich der Zentralbankpolitik gekenn-
zeichnet von Zinssenkungen in der Eurozone (zwei Senkungen um
0,25 Prozent, aktuell 3,15 Prozent), den USA (zwei Senkungen um
0,25 Prozent, aktuell 4,375 Prozent) und im UK (eine Senkung um
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0,25 Prozent, aktuell 4,75 Prozent). Japans Notenbank verweigerte
sich Zinserhéhungen und hielt am Leitzins bei 0,25 Prozent fest. In
China wurden die Zinssatze fur die ,Loan Prime Rates* um 0,25 Pro-
zent reduziert (1-jahrige Kredite jetzt 3,10 Prozent, 5-jahrige Kredite
aktuell 3,60 Prozent).

Fazit

Die Weltwirtschaft halt trotz Krisenherden das Niveau der Dynamik.
Die Homogenitat zwischen den WirtschaftsrGumen des Westens und
des Globalen Sudens im Konjunkturverlauf bleibt fragmentiert. Wah-
rend sich der ,,Globale Suden” untereinander weiter globalisiert und
organisiert, Effizienzen erhéht und Wachstumspotentiale generiert,
lauft der ,,Westen* das Risiko, durch Abgrenzungspolitik gegeniber
China und Russland unterproportional zu wachsen. Europa verliert
gegeniber anderen westlichen Konkurrenten weiter an Boden.

Die Perspektive: 2025, ein Jahr der Chancen?

Eine kurzfristige Trendwende zu leicht erhéhter globaler Wirtschafts-
dynamik ist am Ende des 4. Quartals 2024 fur das 1. Quartal 2025
und dartber hinaus vor dem Hintergrund einer zukiinftig entspannte-
ren geopolitischen Lage (Ukraine) dank der Wahl Donald Trumps zum
kommenden US-Prasidenten erkennbar. Zudem sollten sich Trumps
angekundigte WirtschaftsmalRnahmen (Deregulierung, Steuersenkun-
gen, Forcierung Energiewirtschaft, Investitionsanreizsysteme) positiv
auf das US-BIP auswirken. Auch die in China aufgelegten Konjunk-
turprogramme verbessern den regionalen als auch globalen Ausblick.

Die EU agiert statisch und ist voraussichtlicher Verlierer dieser Kons-
tellation. Die beiden Schwergewichte der EU, Deutschland und Frank-
reich, wirken politisch dysfunktional und kaum dazu in der Lage, not-
wendige groRRe strukturelle Anpassungen im erforderlichen MalRe zu
bewadltigen. Zum Ende des 4. Quartals 2024 ergibt sich seitens Do-
nald Trumps eine konziliantere zukunftige Gangart bezuglich des Um-
gangs mit China. Messbar ist das an der veranderten Zollankindi-
gungspolitik Trumps. Die Hohe der geplanten Zélle auf Chinas Expor-
te in die USA wurde zunéchst verbal von 60 Prozent auf 10 Prozent
reduziert. Entspannungen in diesem bilateralen Verhaltnis hatten po-
sitive RUckwirkungen auf das globale Wirtschaftsumfeld.

Bezlglich der Ukraine-Krise sind trotz der Eskalation seitens der ak-
tuellen Biden-Regierung Vorbereitungen auf eine diplomatische L6-
sung in naherer Zukunft wahrscheinlich. Der Nahost-Konflikt bleibt
kritisch. Die vom Westen forcierte Geopolitik mit verschéarften Sankti-
onsregimen, zeitigen bremsenden und spaltenden Konjunktureinflis-
se. Das gilt vor allen Dingen fir den Westen selbst wegen ricklaufi-
ger Absatzmarkte und eingeschréankter Beschaffungsmarkte. Tragt
man im Westen diesen Realitdten Rechnung? Die Chance, dass diese
Politik nivelliert wird, steht fir 2025 ausgehend von den USA unter
einer Trump-Prasidentschaft im Raum.

Die bisherige Politik beeintrachtigte auch die Schwellenlander,
ohne deren positive Grundtendenz zu gefahrden

Um dieser Belastung durch den Westen entgegenzuwirken, wurden

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/
geldanlagen
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und werden die Strukturen des Globalen Stidens weiterentwickelt, Q g
allen voran die BRICS-Organisation (BRICS Treffen in Kasan im Okto- o
ber), die vor einer weiteren deutlichen Ausweitung steht. Die Ankin-
digung weiterer Partnerldnder steht zeitnah an. Der konstruktive
Strukturaufbau erhéht perspektivisch das Potentialwachstum der Teil-
nehmerlander.

eldimanaoel

iberzeugender mehrwent filr ifife geldanlage

Tabelle 2: Einkaufsmanagerindices des Dienstleistungssektors
im Vergleich

Land Dezember 2024 September 2024
Dienstleistungen, Dienstleistungen,
vorldufige Werte finale Werte
Eurozone 514 514 .
Kontakt zu mir:
Deutschland 51,0 50,6
Olaf Kauhs
UK 514 223
) 3 Telefon: 0621 4608490
USA HE.5 552
. L Telefax: 0621 4608499
Japan al4 23,
Indien 60.8 577 Email: ok@efinanz24.de
China (NBS Indices) 522 50,0 www.efinanz24.de/
geldanlagen
Russland 51,2 50,5
Brasilien 53,6 (November) 55,8

= hetfonds AG

Die in die Zukunft gerichteten Wirtschaftsdaten deuten in Richtung
einer etwas ausgepragteren Konjunkturdynamik. Der von JP Morgan
far die Weltwirtschaft ermittelte Einkaufsmanagerindex fur die Ge-
samtwirtschaft (Global Composite PMI) signalisierte per November
2024 mit 52,4 Punkten eine leicht positive Tendenz (Oktober 52,3)
nach der Abschwachung per August/September.

Die Einkaufsmanagerindices (PMIs) signalisieren in dem Sektor des
Verarbeitenden Gewerbes fiir die westlichen Lander auch als Folge
der Sanktionspolitiken Kontraktion. Japan schneidet mit 49,5 Z&hlern
am erfolgreichsten ab. In den USA liegt der aktuelle Index bei 48,3
Punkten, im UK bei 47,3 Punkten, in der Eurozone bei 45,2 und in
Deutschland bei 42,5 Zahlern. Die aktuell verfigbaren Werte der Lan-
der des Globalen Sudens fur diesen Sektor aus Indien (57,4), aus
Brasilien (52,3), aus Russland (50,8) und aus China (NBS 50,1, Cai-
xin 51,5) belegen die positive Divergenz zu Gunsten des Globalen Su-
dens.

Der Dienstleistungssektor bewegte sich im ersten Quartal
2024 laut Einkaufsmanagerindices in einer Gesamtbetrach-
tung im Quartalsvergleich global in einer Aufwartsbewegung

Der Dienstleistungssektor ist der bedeutendste Sektor der Gesamt-
wirtschaft mit einem Anteil zwischen 60Prozent-70Prozent der Ge-
samtwirtschaft. Dieser Sektor war im 4. Quartal 2024 weiterhin der
entscheidende Katalysator des Wachstums. Der Dienstleistungssektor
der Eurozone war laut Quartalsvergleich stabil. Die USA verzeichne-
ten eine verstarkte und hohe Dynamik. GroR3britanniens positive
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Dynamik schwéchte sich auf das Niveau der Eurozone ab. Gleiches
gilt far Japan. Russlands PMI legte zu. Indien héalt weiter den Spitzen-
platz, Brasilien verliert an positiver Dynamik, China gewann an Mo-
mentum.

Die vollzogenen Zinssenkungen und die Erwartung weiterer Zinssen-
kungen liefern fir die Verstetigung der Wirtschaftsaktivitat grund-
satzlich Unterstitzung. Neben den damit einhergehenden reduzierten
Finanzierungskosten am Geldmarkt (bis zu 12 Monaten) ergibt sich
eine psychologische Unterstutzung fur die Wirtschaftsakteure durch
die Zinssenkungen. Die im 4. Quartal 2024 verfugten Leitzinssenkun-
gen hatten jedoch auf den Rentenmérkten einen die Rendite erho-
henden Einfluss.

Die Rendite der 10-jahrigen Bundesanleihe legte im Quartalsvergleich
von 2,13 Prozent auf aktuell 2,36 Prozent zu. In den USA kam es zu
einem erheblichen Renditeanstieg im Ultimovergleich von 3,79 Pro-
zent auf 4,52 Prozent. Ergo entlasten die Zinssenkungen lediglich am
kurzen Ende der Zinskurve. Das lange Ende der Zinskurve, das insbe-
sondere fur die Investitionstatigkeit und die Immobilienmérkte von
Relevanz ist, generiert keine Entlastung, sondern belastet.

Der Rohstoffsektor belastete die Weltwirtschaft und die Weltfinanz-
markte Uberwiegend im 4. Quartal 2024. GroRere Entlastungen sind
perspektivisch bezuglich der stabilen globalen Konjunkturentwicklung
(IWF-Prognose 2025 Welt BIP +3,2 Prozent) als auch des dargelegten
Chancenprofils nicht zu erwarten.

Die verfugbaren Fakten liefern keine Grundlagen fur einen starken
Trendwechsel der Weltkonjunktur, aber sehr wohl ein positives Chan-
cenprofil. Die Spreizung bezuglich der Konjunkturentwicklungen zwi-
schen den Industrienationen wird sich zu Gunsten der Schwellenléan-
der fortsetzen. Die Spreizung der Konjunkturentwicklungen innerhalb
der Eurozone zu Lasten Deutschlands wird ohne massive Umsteue-
rung in Berlin nicht abnehmen.

Tabelle 3: Vergleich der Aktienmarkte im Quartalsverlauf

Index 30.09.2024 31.12.2024 Verdnderung
MSCI World 3.72303 3.707 84 043 %

DAX (Xetra) 932453 02
EuroStoxx 50 501469 310

S&P 500 575931

US Tech 100 20.056,52 :

Mikkei Index 37.919,55 21

CSl Index 401785 2,06
HangSeng Index 13368 &
Sensex Index 84.299,78 ¥ 310

& Metfonds AG

Der Finanzmarkt und die Wirtschaft bleiben bei einer ausge-
pragten Risikobereitschaft

An den Finanzmarkten ergaben sich im Herbstquartal viele Neube-
wertungen. Westliche Aktienmarkte gewannen Boden, ferndstliche
Aktienmarkte gaben nach. Rentenmarkte waren schwach. Krypto-
Anlagen reussierten. Der USD war gefragt!

@ geldmanage
dberzeugender n elclanls

mehrwert filr ihre gel

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499
Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/
geldanlagen
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Aktienmarkte: Divergentes globales Bild im Quartalsverlauf "? A1 @ e
Q4-2024 &2 geldmana

S

Das Herbstquartal war fir die westlichen Aktienmarkte mit Ausnahme
des EuroStoxx 50 und unter Inkludierung des Nikkei positiv. Das gilt
jedoch nicht fur den Rest der bedeutenden Aktienmaéarkte des Fernen
Ostens. Dort dominierten Verluste. Diese Divergenz machte sich am
MSCI-World Index fest, der im Quartalsvergleich trotz des hohen An-
teils an US-Werten leicht an Boden verlor (-0,43 Prozent). Die klassi-
sche Jahresschlussrally versandete Mitte Dezember (DAX 13.12.2024
mit Allzeithoch bei 20.522,82 Punkten). Global ergab sich die
schwéchste Performance der Jahresendrallye seit 1966.

Entscheidender Faktor fur diese Entwicklung ist die steilere
Zinskurve in den westlichen Landern

Die Leitzinssenkungen wirkten sich am langen Ende des Kapital-
markts renditetreibend aus, das verunsicherte. Das Thema unsolider

Staatshaushalte insbesondere in den USA, dem UK und Frankreich Kontakt zu mir:
verbunden mit den Risiken erhdhter Finanzierungskosten fur diese Olaf Kauhs

Staaten hemmte die Aktienmaéarkte gleichfalls. In Europa relssierte

der DAX (+3,02 Prozent) im Quartalsvergleich dank Eindeckungen Telefon: 0621 4608490

von Leerverkaufspositionen als auch giinstiger Bewertung, wéahrend

der EuroStoxx50 Boden verlor (-3,10 Prozent). Telefax: 0621 4608499

Email: ok@efinanz24.de

Aber auch die Aussicht auf eine entspanntere Lage im Ukraine-

Konflikt wirkte sich fur den DAX unterstitzend aus. Die Vorteile des www.efinanz24.de/
US-Wirtschaftsraums gegentiber Europa bezuglich der Themen Inno- geldanlagen

vationspolitik, Regulatorik, Energiepolitik, Steuerpolitik und Subventi-
onspolitik wirkten und wirken an den Markten grundsétzlich zu Guns-
ten der Allokation in US-Werte. Die Wahl Trumps erhéhte das Profil
der Attraktivitat der US-Aktienmarkte.

Die Aktienmérkte in Fernost verloren ex Japan (Nikkei +5,21 Prozent)
an Boden. Die massive Rallye des CSI 300 per September wurde in
Teilen korrigiert. Die erh6hten Niveaus im Vergleich zum Jahresan-
fang (3.386 Punkte) und im Jahresverlauf wurden weitgehend gehal-
ten. Das angekiundigte umfassende Wirtschaftsprogramm Pekings un-
terstutzt. Was fur den CSI 300 gilt, gilt auch zu gro3ten Teilen fur
den Aktienmarkt in Hongkong (Hang Seng: Jahresbeginn 16.788
Punkte, Jahresschluss 20.060 Punkte).

Indiens Wirtschaft liefert ein starkes Wachstum. Indiens Sensex Akti-
enmarktindex war einer der besten Performer in den letzten 5 Jahren
(+89 Prozent). Die im Vergleich zu anderen asiatischen Markten hohe
Bewertung fuhrte im 4. Quartal 2024 zu Gewinnmitnahmen (-7,81
Prozent).

Fazit fur die Aktienmarkte im vierten Quartal 2024

Die Bewertungen zum Ende des 4. Quartals 2024 an den westlichen
Aktienmarkten signalisieren Verunsicherung bezuglich der Entwick-
lung der Kapitalmarktzinsen. Weiterhin sind US-Aktien trotz zum Teil
hoher Bewertungen gesucht. Trumps angekundigte Ertlichtigung des
Leistungscharakters der US-Wirtschaft lieferte und liefert voraussicht-
lich auch zukinftig Potential fur Attraktivitat des US-Aktienmarkts.
Chinas Wirtschaftspolitik als auch der konziliantere Ton zwischen
Trump und Xi implizieren Potential. Europas Ansatz der
»Nichtertichtigung® des Leistungscharakters der Wirtschaft und des
fortgesetzten aul3enpolitischen Ansatzes der ,westlichen Moralpolitik*
nivellieren die Attraktivitat.

Rentenmarkte: Steigende Renditen, aber nicht in China im
Quartalsverlauf Q4-2024

Die Rentenmaérkte der USA und Europas zeigten sich im Verlauf des
4. Quartals 2024 in schwacher Verfassung. Hintergriinde sind redu-

zierte Leitzinssenkungserwartungen, héhere Verbraucherpreise und
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teilweise unsolide Staatsfinanzen. Das gilt auch fur Japans Renten-
markte, jedoch nicht fur China. Dort wirkten sich die Zinssenkungen
am Kapitalmarkt umfanglich entlastend aus. Hintergrund ist die im
Gegensatz zu den westlichen Landern ricklaufige und schwache In-
flationsentwicklung.

Tabelle 4: Vergleich der Rendite-Entwicklungen an den

Rentenmarkten:
Verbrauch- Realzins

Rendite Rendite erpreise (Rendite
10-jahrige 30.09.2024 31122024 (CPI) abzgl. CPI)
Staats- 218% 1,69 % 02 % +1,49 %
anleihen
Chinas
britische 404 % 462 % 26 % 2,00 %
Gilts
Bundesan- 213% 2.36% 24% 0,04 %
leihen
Staats- 087 % 1,07 % 29% -1.83%
anleihen
Japans
LIS-Staats- 376% 452 % 27% B2
anlelhen
O Matfands AG

Fazit fur die Rentenmérkte im vierten Quartal 2024

Die nicht gegebene Traktion der Leitzinssenkungen westlicher Noten-
banken am Rentenmarkt unterminiert die Wirksamkeit der Leitzins-
senkungen bezuglich der Forcierung der Investitionstatigkeit, die
mafRgeblich kapitalmarktabhangig ist. Eine Fortsetzung dieser Ent-
wicklung verschérft zudem das Thema Kosten der Staatsfinanzierung
in westlichen L&ndern. Ergo liefert dieses Thema einer deutlich

Tabelle 5: Devisenkursentwicklungen

30.09.2024 31.12.2024 Veranderung
EUR-USD 11184 1.0352 744 %
EUR-JPY 159,21 162,64 2
EUR-CHF 09429 0.9387 0457
EUR-GBP 08344 08271 087
Bitcoin/USD 6331485 93.061,58 L4
Gold/UsSD 263561 262382 [45°
& hetfonds AG

Q geldmanager

berzeugender mehrwert filr ifife geldanlage
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steileren Zinskurve sowohl fur die Wirtschaftsentwicklung als auch fur
die Bewertung an Aktienmaéarkten ein zu beachtendes Risikocluster.

Devisenmarkte: EUR und JPY auf der Verliererstral3e im Quar-
talsverlauf Q4-2024

An den Devisenmarkten verlor der Euro gegenuber dem USD signifi-
kant an Boden. Die Zinssenkungserwartungen in den USA sind ge-
gentber dem Vorquartal deutlich reduziert. Die 6konomische Diver-
genz zu Lasten Europas und zu Gunsten der USA ist signifikant und
wird sich dank der Politikansatze der Trump-Regierung ausweiten.
Zudem ist Kontinentaleuropa politisch dysfunktional, allen voran die
Schwergewichte Deutschland und Frankreich.

Die JPY-Schwache ist dagegen maRgeblich bedingt durch den Verzicht
auf Zinserh6hungen. Das aktuelle Leitzinsniveau von 0,25 Prozent
und Kaitalmarktzinsniveau (10-jahrige Staatsanleihen) bei 1,07 Pro-
zent fallt gegenuber den Zinsniveaus des USD, des GBP und des EUR
ab. Gold als Wahrung ohne Fehl und Tadel konnte die erhéhten Ni-
veaus knapphalten. Die Krypto-Anlage Bitcoin profitierte massiv, da
die Trump-Regierung eine positive Grundhaltung zu dieser Anlage-
klasse pflegt.

Fazit fur die Devisenmarkte im vierten Quartal 2024

Das Thema der US-Leistungsertiichtigung gekoppelt mit reduzierten
Zinssenkungserwartungen wirkte sich fur den USD unterstitzend aus.
Die LAhmung in Europa, erkennbar an mangelndem Reformwillen, an
ideologischer Ausrichtung in der sensiblen Energiepolitik und morali-
sierender AuRRenpolitik, impliziert weitere Substanzverluste Europas
im Theater der Weltwirtschaft mit negativen Implikationen fur den
EUR. Die labilen Verfassungen vieler westlicher Staatshaushalte und
die sukzessive Abkehr des Globalen Stidens vom westlichen Finanz-
system wirkten sich auf Gold und Krypto-Anlagen unterstitzend aus.
Eine Fortsetzung von Stabilitat und positivem Potential ist grundsétz-
lich gegeben.

wichtiger Hinweis:

Dieser Bericht dient ausschlief3lich zu Informationszwecken und die
Angaben wurden mit Sorgfalt zusammengestellt. Die Informationen
sind unverbindlich und stellen weder eine Anlageempfehlung oder
sonstige Beratung, ein Angebot oder eine Aufforderung zum Kauf o-
der Verkauf von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Sie er-
setzen kein personliches Beratungsgesprach. Eine Anlageentschei-
dung bedarf der individuellen Abstimmung auf die personlichen Ver-
haltnisse und Bedurfnisse des Anlegers. Die dargestellten Informatio-
nen, Analysen und Prognosen basieren auf dem Wissensstand und
der Markteinschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung.

Fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Daten sowie das
Eintreten von Prognosen wird keine Haftung bernommen. Die frihe-
re Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur die kiunftige
Wertentwicklung.

Externe Quellen:

o Netfonds AG
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