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Marktkommentar flr das2. Quartal losigkeit stégen, was macht die Verschuldung,
2023 wie entwickeln sich die Preise, kommt es zu

einer Stagflation?

Rezessioni wann kommt Sie ? Wir haben leider keine Glaskugel und werden

in den nachsten Monaten sehen, wie sich die
Fakten entwickeln.

Die Sommerund Urlaubszeit steht vor der Tur
— dennoch mussen wir uns mit Themen wie

Rezesgionsgefahren, Putsch in Ru.sslamﬁA Nicht weniger wichtig fir die Zukunft und
vs. Chinaoder dem AmpeDesaster in Berlin unsere @sellschaft ist das Themi&iinstliche
beschéftigen. Res keine Strandthemen ... Intelligenz auch Kl abgekiirzt

Das -WoRtaucht leider immer haufiger in  vjele fragen sich- ist esalles nur ein Hype?

den Medien auf. Nicht nur in Deutschland Nach dem Launch von CB®T im November
schwacht sich die Wirtschaft ab, vor allem das 2022 ist das Thema in aller Mundazwischen

verarbeitende Gewerbe &achzt unter den sind wir bei Version 4Vom Schreiben von
Folgen des Ukrairkriegs, aber auch Corona. Gedichten ber personalisierte Geschenke
tipps fur den Partner odedie Partnerin bis
zum Schreiben von Codezeilen. CB&T kann
scheinbar alles. Nicht zuletzt deshalb riickte
das Thema auch an den Finanzmarkten in den

Beginnen vr aberam Beginn des 2. Quartals.
Anfang April sorgte der franzdsische Prasident
Emanuel Macron mit einem Interview auf dem
Ruckflug aus China fir Furore. vigai Europa

ni cht in Krisen ver wi cFI?kéjﬁ nL,mOI ”sgrlgt% fH_ri ceiﬁ'_twahr&%ser e
sindhd pocht auf ein gursfeu%rvyeFka tb%pbe_lﬁwse_'ée_h elal dem
Autonomie® Europas, Hargvxfarﬁhgrstellerd\lqulafil(? ip den ersten

sechs Monaten um rund 150 % zuledtvidia

hat es damit geschafft, als erst siebte Aktie
gl obal irriion _dellar Clyb auf
zusteigen. Inzwischen ist das Unternehmen
Das Thema China und das Verhdltnis des mit einem KGV (KwGewinnVerhaltnis) von
Westens zur zweitgréBten Volkswirtschaft — aberwitzigen 241 bewertet.

wird uns in den nachsten Jahren und
Jahrzehnén weiter beschéaftigen und immer
wieder zu Konflikten fihren. Taiwan ist dabei
nur ein Thema.

., SUper mavah tMacron mit dem
Interview zu diesem Zeitpunkt bezwecken
wollte, weild wohl nur er.

Ganz nebenbei hat Apple als erste Aktie die 3
Billionen USDollar Ubeschritten. Ob dies so
weiter geht? Moglich isalles, verzerrt aber
die Indizes. Aber das ist ein anderes Thema.
Aber nun zur aktuell wichtigsteFrage- Wann
kommt die Rezessiorund wie tief wird sie?
Viele Indikatoren zeigen an, dass zumindest
das verarbeitende Gewerbe ginigen Teilen
der Welt bereits in einer Rezession ist. Dazu
verweise ich auf den zweiten Teil dieses
Marktkommentars.

Fazit Vergessen ist langst der Streit um die
Schuldenobergrenze in den USA im April oder
der ,Putsciv e r s im ®isSland/or wenigen
Tagen... die Welt dreht sich an der Bérse
vermeintlidh immer schnellerAuf die Ampel
Koalition in Berlin werden wir hier nicht weiter
eingehen. Dazu kann sich jeder seine Meinung
Offen ist, wie tief die Rezession wird und machen.

welche Folgen auf die Unternehmen und die

Bevolkerung zukommen. Wird die Arbeits i engiischen Al (Artificial Intelligence)
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Konjunktur/ Wirtschaftspolitik

Deutschland ¢ ifo Geschaftsklimandex sinkt

Die Stimmung in der deutschen Wirtschhét
sich merklich eingetribt. Der if€@eschafts
klimaindex ist im Juni auf 88,5 Pualgefallen,
nach 91,5 Punkteim Mai. Die Erwartungen
fielen deutlich pessimistischer aus. Die Unter
nehmen bewerteten zudem ihre aktuelle Lage
schlechter. Vor allem die cBwache der
Industrie bringt die deutsche Konjunktur in
schwieriges Fahrwasser.

ifo Geschaftsklima Deutschland?
Saisonbereinigt
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Im Dienstleistungssektor ist der Index
gesunken. Die Unternehmerwaren unzu
friedener mit der aktuellen Lage. Die
Erwartungen fielen deutlich pessimistischer
aus. Insbesondere Transport und Logistik sind
von der negativen Entwicklung in der Industrie
betroffen.

Im Handel hat der Index nachgegeben. Die
Firmen waren etwasweniger zufrieden mit

den laufenden Geschaften. Die Erwartungen
verbesserten sich minimal, bleiben aber von
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aVerarbeitendes Gewerbe, Dienstleistungssektor, Handel und Bauhauptgewerbe.

Quelle: ifo Konjunkturumfragen, Juni 2023.

Im Verarbeitenden Gewerbe hat sich das
Geschiftsklima erheblich verschlechtert. Die
Erwartungen gaben deutlich nach und fielen
auf den niedrigsten Stand seit November
2022. Kam eine Branche konnte sich dieser

Entwicklung entziehen. Auch die aktuelle Lage

Mittlerweile
ihren

wurde weniger gut beurteilt.
beurteilen  viele Unternehmen
Auftragsbestand als zu niedrig

2 https://lwww.ifo.de/fakten/2023-03-27/ifo-geschaeftsklimaindeginkt
juni-2023

© ifo Institut
groliem Pessimismus gepragt

Im Bauhauptgewerbe ist der Geschafts
klimaindikator gesunken. Die Unternehmen
waren mit ihrer aktuellen Lage etwas wgar
zufrieden. Auch der Ausblick auf die
kommerden Monate verschlechterte siclso
Clemens Fuest, Prasident des ifo Instituts
Muanchen
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Schwindender Aufschwung im Servicesektor
und rucklaufige Industrieproduktion sorgen
im Juni fur Stagnation in der Eazone

Das Eurozon®&Virtschaftswachstum ist im Juni

zum Stillstand gekommen, womit der seit
Jahresbeginn vom Servicesektor getragene
Aufschwung ein Ende fand. So verbuchte der
dominierende Dienstleistungssektor trotz

seines FunMonatshoch nur noch leichte

Geschéftszuwadchse, wahrend die Industrie
produktion nicht nur erneut kraftig, sondern

mit nochmals beschleunigter Rate zuréick
gefahren wurde. Ausschlaggebend hierfiir war
die Nachfrageschwache, die vor allem in den
Orderbichern  der Industrieunternehmen

hohe Verluste hinterlie3. Der Stellenaufbau

setzte sich zwar fort, er war jedoch

ausschliel3lich auf den Servicesektor - be
schrankt, wahrend die Beschéftigung in der
Industrie erstmals seit Januar 2021 wieder
sank. Die Geschaftsaussichten binnen Jahres
frist fielen im Juni auf ein vorlaufiges

Jahrestief.

Der Inflationsdruck lie indes weiter nach.
Wahrend die Kosten in der Industrie noch
schneller zurtickgingen als im Mai, legten sie
bei den Dienstleistern mit der niedrigsten Rate
seit 25 Monaten zu. Folglich fieauch der
Anstieg der Verkaufspreise so schwach aus
wie zuletzt im Méarz 2021.

Der HCOB Composite PMI®Eurozone fiel
gegeniberMarz um 3,8 Punkte von 53,7 auf
49,9 Punkte und damit knapp unter die
Wachstumsschwelle von 50 Punkten.
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Composite PMI

sh, >50 = Wachstum im Vergleich zum Vormaonat

Bruttoinlandsprodukt (BIP)
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Quelle: HCOB, S&P Global PMI, Eurostat via S&P Global Market Inteligence

Rangliste der Composite PMIs im Juni

Spanien 52,6 5-Monatstief
Irland 514 6-Monatstief
Deutschland 50,6 (Flash: 50,8) 5-Monatstief
Italien 497 6-Monatstief
Frankreich 47,2 (Flash: 47,3) 28-Monatstief

Der Dienstleistungssktor, der in den ersten
Monaten des Jahres noch das Zugpferd in der
Eurozone war, verliert nun ebenfalls an
Dynamik, wahrend ig Industrieproduktion
geradezu einbricht

Mit 52,0 Punkten nach 55,1 im Mai
signalisierte derHCOB Dienstleistungsindex
Eurozoneim Juni zwar erneut Wachstum, es
verlangsamte sich jedoch zum zweiten Mal
hintereinander und fiel schwécher aus als in
den zurlickliegenden vier Monaten.

Dadurch stieg auch der Kapazitatsdruck, was
zur Folge hatte, dass sich so viele unerledigte
Projekte uml Auftrdge anstauten wie seit
Mitte 2022 nicht mehr. Und der 26.
Stellenaufbau in Folge war so kraftig wie
zuletzt vor neun Monaten.

Der HCOB Einkaufsmanagerindex Industrie
Eurozone der von S&P Global erhoben wird,
sank im Juni auf 43,4 Punkte von 44,8Ntai

— der tiefste Wert seit Mai 2020. Uberdies

notierte der Index damit den zwdlften Monat

in Folge unter der Marke von 50 Punkten, ab
der Wachstum angezeigt wird.
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HCOB Einkaufsmanagerindex Industrie Eurozone
sb, >50 = Verbesserung im Vormonatsvergleich
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Detailergebnisse der aktuellen Umfrage
zeigen, dass viele der von der Umfrage
erfassten Bnder im Juni so tief in der Krise
steckten wie seit dem Ausbruch der Corena
Pandemie in der ersten Jahreshalfte 2020
nicht mehr. In Osterreich, Deutschland, Italien,
Irland und in den Niederlanden schrumpften
die jeweiligen Industriesektoren so stark wie
zuletzt vor Uber drei Jahren.

Griechenland widersetzte sich erneut dem
Abwartstrend und vermeldete zum flnften
Mal hintereinander Wachstum.

Fur Deutschland wurde ein PMI in der
Industrievon 40,6Punkten veroffentlicht. Nur
Osterreicht liegt mit 39,0 Platen noch hinter
Deutschland.

USA

Der S&P Global US Composite PMI Output
Index fiel im Junileicht auf 53,2 Punkte nach
54,3 im Mai. Unterstitzt wird das Wachstum
weiterhin  vom Servicesektorwahrend das
verarbeitende Gewerbe zur Schwache neigt
Die Divergaz ist in der zweitemnteren Grafik

in der rechten Spalte zu erkennen.

Die aktuellen Daten lassen vermuten, dass
eine Rezession in den USA bei weitem noch
nicht ausgemachte Sachst — Moodys spricht
eher von einer , S| o wc e\éeamutlich “
kommt diese aoh erst in der zweiten
Jahreshélfte. Vieles hangt auch von der
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Inflation und derweiteren Notenbankpolitik
ab.

M Composite Qutput Index

sa, »50 = growth since previous month

Gross Domestic Product (GDP)
% Q/Q annualized
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Sources: S&F Global PMI, Bureau of Economic Analysis via S&F Global Market
Intelligence.

*Composite PMI indices are weighted averages of comparable manufacturing and
services PMIindices. Weights reflect the relative size of the manufacturing and service
sectors according to official GDP data.

Services PMI Business Activity Index
B Manufacturing PMI Qutput Index
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Source: S&P Global PMI.

S&P Global US Manufacturing Pl im Juni
von 49,2 Punkte auf 46,Runkte und liegt
weiter unter der Wachstumsschwelle von 50
Punkten. Es war der starkste Rickgang in
2023.

DerS&P Global US Services Pihiigegenhalt
sich weiter sehr gut und ging nur leicht von
54,9im Mai auf 54,4 Punkte im Juni zurlick

Das GD®Vachstumzeigt aktuellauch noch
keine Rezession, ist aber auabher ein
nachlaifender Indikator.Im 1. Quartal lag das
GDPRPWachstum bei annualisiert 2,0 %.
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Real GDP: Percent change from preceding quarter

¥]

I nteressant i st aber
ll Echtzeitdaten basierende Schatzung der
0 _'_-_ Inflation — Truflation®. Dieser Wert steht

aktuell bei nur noch 2,33%. Das Hoch lag bei

-2 . .
4 a1 a2 a3 4 a1 Uber 11 % letzten Juli.
2021 2022 2023
U5 Bureau of Economic Analysis Seazonally adjusted annual rates USA: Inflationsrate von Mai 2022 bis Mai 2023
(gegentiber dem Vorjahresmonat)
. . - *
Und auch die ,Echtzeit! ,anta

Fed (GDPNowfur das 2 Quaral vom 3.Juli
2023zeigtnoch ein Wachstum von 1%.

Evolution of Atlanta Fed GDPNow real GDP estimate for 2023: Q2

Quarterly percent change (SAAR)
Atlanta Fed
GDPNow estimate
[ N

3

2 r) e \/_\/
1
© Dei
Biue Chip consensus
Q
Range of top 10

} avage oreasts China
2 Der mit Abstand wichtigste Emerging Market
27-Mar  GApr  16Apr 26Apr  6May 16May 26May 5Jun  15Jun  25-lun i . L. i i

Date of forecast ist China. De€aixin China General Composite
Nk T 0 (ot 40 serogs foreenst i an verede of e gt lowest) 0 orecsss nthe B Chipsurvey. t a Lfiel von 54’4|m Marzum 1’9 Zahler auf

52,5 Punkte im Juni. Dies ist das geringste

Ein weiterer wichtiger Indikator ist die . .
: . . Wachstum '\ﬁelt.Januar diesen Jahres =
I nfl ation. Diese stieg 1 m ai L nur noch um

4,0 %, wobei die Kerninflation mit 5,3 %
daruber liegt. Der langfristige Durchschnitt
betragt 3,67 %.Diese hat w. die US
Notenbank im Blick, um Uber die hohe der
Zinsen zu entscheiden.

3 https://www.atlantafed.org/cqer/research/gdpnow 4 https://truflation.com/
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Auf Grund des aktuellen Umfelderwundert
es rncht, dassdie Dynamik des globala
Wachstums zum Ende des2. Quartas

China General Composite Output Index

sa, »50 = growth since previous month

70 +

- abgenommen hat Der JP Morgan Global
o Composite Indexlag Ende Juni bei 52,7

50 Punkten nach54,4 Puinkten EndeMai — ein

“ | Viermonatstief.

35 A

32 Die Abschwéachung ist hauptsachlich getrieben
% oe o vom vearbeitenden GewerbeDer Subindex,
Sources: Caixin, 57 Global PMI der JP Morgan Global Manufacturing PMI

Der Industriesektor gemessen amCaixin Index T|el im Junivon 49’6an 488 Punlfte,

I KAyl DSYSNIt alsylediml Od Honligisien Stand,sgit 2020 undeutlich
Vergleich zumMarz leicht um 0,5 Punkte auf unterhalb de Wachstumsschwelle vors0
50, 5 Punkt e aFO.peDasg‘grPHngt%" . Re

hicht zu spuren. Der J.P.Morgan Global Services Business

Der Dienstleistungssektohat sichnacheiner Activity Indgx fiel yon $.5 Funktenim Mai )
kurzen ,Zwischenral.l y® a“\‘iv P4eod"@ rJuma geéne t’sefét't:‘nnwvé{eét hSF't
So stand decfaixin China Services PMhde Februar
Juni bei 53,0 Punkten nadv,8 Punktenim
Marz.

Die Diverergenz zwischen Industrie und
Dienstleistung zeigt sich deutlich in der
zweiten Grafik.

Index by sector
J.PMorgan Global Composite Output Index Global GDP

sa, »50 = growth since previous month Hqtr/qtr, annualised
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2018 2023 Source: J.PMorgan, S&P Global Market Intelligence.

Sources: Caixin, S&P Global PMI

/ B Composite Output Index
Manufacturing Output Index
B Services Business Activity Index

548, »50 = growth since previous month

Im Gegensatz zu den USA und Europa ist der 70

Inflationsdruck in China begret) so dass der 60
Staatsrat und di e Peo =0 a
(PBoC) weitere Lockerungen vornehmen 40
kénnen - so Mitte Juni geschehen, als der a0
einwtchige ReverseRepaSatz um 0,1% auf 20 - - - - -
"1 M2 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 '23
1,9 % abgesenkt wurde Sources:J.EMargan, S&P Global PML.
Global
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Bricht man den globalerPMIWert in die China, Indien & Co. hingegen stabilisieren die
bei den gr o3 eauf, sp Brkegnt o n eWeltwirtschaft — noch. Die Zeiten bleiben
man aktuell einen fast synchronen vorerst schwieg.

Aufschwung sowohl irden Schwellenlandar
(EM) als auch in dr entwickelten, westliche
Welt (DM).

Allerdings entwicklen s i ¢ h Edéregng
Economies  mi,6tPunkténetwasbesserals
die ,Advanced Economitsmit einem Wert
von52,2 Punkten (obere Grafik).

Die beiden unterenGrafiken auf der nachsten

Seitezeigend i e , Subi ndi zes* far |l ndustrie und
Dienstleistungn den jeweiligen Regionedie

Emerging Markets befinden sich unverandert

oberhalb der Wachstumshwelle von 50

Punkten.

’ PURCHASING MANA?EiTs INDEXES: GLOBAL I
sa

=== \/ vw/c\ =

w0 Composite PMI 40
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— Global (Jun=54.0)

20 — Emerging Economies (Jun=54.7)

wardenicom |
2024 h
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Fazit

Europa und die USA stehen in den néchsten
Monaten vor grof3en Herausforderungen. Das
Wachstum  wird sich mit  Sicherheit
abschwéachen, wobei die Meinungen ausein
andergehen, ob es zu einétiefen) Rezession
kommt oder nicht. Man kann aber bereits
feststellen, dass sich die Industrie in einer
Rezession befindet.
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Tabelle mit ausgewahlten Performancezahlen p&d. Juni2023

31122015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31122020 31.12.2021 31.12.2022 31.01.2023 28.02.2023 31.03.2023 30.04.2023 31.05.2023 30.06.2023  Perf.Monat 2.Quartal  Perf.YTD

DAX 10743,01 1148106 1291764 1055896  13249,01 1371878  15884,86 1392359 1512827 1536514 1562884  15922,38 1566402 1614790 3,09%
MDAX 20774,62  22188,94  26200,77  21588,09  28312,80 3079626  35123,25 2511757  28813,25 2864813  27662,94 2785508 2653741  27610,50 2,04%
EuroStoxxso 3267,52  3290,52  3503,96  3001,24 374515 355264 429841 379362 416345 423838 431505 435931 421504  4399,09 4,29%
S&P 500 2043,94  2238,83 267361  2506,86  3230,78 375607  4766,18  3839,50  4076,60 397015  4109,31 416948  4179,83 445038 6,47%
Nasdag 100 4593,27  4363,62 639642 663528  8733,07 1238828  16320,08  10935,76  12101,93  12042,12  13181,35 1324599 1425409 1517021 6,43%
Russell 2000 113589 135713 153551 134856 166847 197486 224531 176125  1931,94 189699 180248 176899  1749,65  1888,73 7,95%
MSCI World § 1662,79 175,22 210345  1883,90 235847  2630,04  3231,73  2602,69 278500 271457  2791,44 3283533 280056 296672 593%
BRIC 220,96 241,87 335,58 283,76 339,99 392,41 341,24 261,45 280,10 255,33 263,20 257,56 245,57 257,32 4,79%
MSCIEM $ 794,14 862,28 115845 965,67 111466 129,26  1232,01 956,38 103150 964,01 990,28 977,05 958,53 989,48 3,23%
MSCIFM § 505,82 499,36 637,60 516,09 585,97 571,66 665,64 472,32 493,60 481,24 483,76 484,01 476,53 485,70 1,92%
shanghai A shares 3704,29  3249,59 346348  2611,38 319598 364046  3814,30 323819  3412,53 343775 343045  3483,63  3359,43  3356,65 -0,08%
Nikkei 225 15033,71  19114,37  22764,94  20014,77  23656,62 2744417  28791,71 2609450  27327,11 2744556  28041,48 2835644  30887,8%  33189,04 7,45%
REX Performance 474,24 485,31 480,68 487,68 493,22 499,23 490,77 432,53 434,04 427,08 435,07 435,72 438,62 431,68 -1,58%
EUR/USD 1,0866 1,0525 1,1998 1,1467 11214 1,2217 1,1371 1,0754 1,0872 1,0577 1,0843 1,1017 1,0689 1,0911 2,08%
USD/JPY 120,2020 1168880  112,6830 1096430  108,6155 1033535 1150920 131,2730  130,1365 1361460  132,7865 1363030  139,3050 1443355 3,58%
USD/CNY 6,4930 6,948 6,5040 6,8695 6,9655 6,5260 6,3521 6,8972 6,7548 6,9365 6,8846 6,9038 7,1088 7,2572 2,09%
EUR/IPY 130,61 123,05 135,22 12571  121,8805 1260530  131,0155  140,5460 1414825 1439960  144,0465  150,0835  148,9500  157,4650 5,72%
EUR/CHF 1,0885 1,0719 1,1691 1,1254 1,0854 1,0815 1,0378 0,9899 0,9953 0,9961 0,9927 0,9855 0,9734 0,9768 0,35%
Gold 1061,11  1150,70  1302,67  1282,39 151858 189766  1827,48  1822,89 192855 182654 197008 198949  1962,70  1919,60 -2,20%
Silber 13,83 15,88 16,30 15,48 17,87 26,38 23,27 23,92 3,74 20,91 24,10 25,05 23,51 22,78 -3,11%
Ol (Brent) 37,60 56,75 66,62 54,15 66,03 51,72 77,93 85,99 85,53 83,11 79,93 80,26 72,13 75,19 4,24%
o1 (wTi) 37,21 53,67 60,25 45,67 61,07 43,48 75,03 80,44 79,06 76,84 75,80 76,73 67,65 70,49 4,20%
VDAX 21,14 17,85 14,15 23,39 14,17 24,73 17,70 20,57 18,58 19,12 18,86 17,37 19,64 13,52 -31,16%

EM = Emerging Markets, FM = Frontier Markets

Weitere Daten zur Wertentwicklung verschiedehénderindizes finden Sie aucler auf den Seiten von MSCI.
Eine Einschéatzung mit Awind Abstufungen finden Sie wie immer auf &aitel3.

Divergenz zwischen Borse und Wirtschaft im 1. Halbjahr

Trotz Rezessionsangste in den USA und Europa haben wir ein sehr gutes erstes Halbjahr an den
Aktienbdrsen erlebtDas zeigt die Tabelle deutlich. Spitzenreiter ist Nasdg 100 getrieben von

Nvidia & Co. mit knapp 39 % in-D8llar. Rechnet man den-Klype heraus habesichviele Aktien

im ersten Halfahr kaum bewegt und reflektieredas eigenttth unsichere wirtschaftliche Umfeld.

Dies zeigt sich z.B. am Preis fur Rohdl, der zweistellig im Min@oisit.schléagt sich relativ ok, fiel

aber mit erneut steigenden Zinsen wieder unter das Niveau von 2.0d0ol&s .

Entgegen der Hoffnung vieler Anéxgkonnen sich Anleihen nach dem letztjahrigen Crash kaum
erholen. Zu hartnéckig ist die Inflation und die Notenbanken FED und EZB machen ganz klar, dass
Zinssenkungen erst nach weiteren Anhebungen eventuell in 2024 kommen. Dabei besteht leider die
Gefahr,dass die Notenbanken uberziehen. Die Pleite der Silicon Valley Bank Zei@tp.dass es
schnell kommt und aus einer Ecke, aus der man es nicht vermutet.

Wie geht es weiter?

Das ist eine schwierig zu beantwortende Fraggchtig wirdweiterhin sein, wie &h die Inflation
entwickeln wird— vor allem die Kerninflation. Es kann sein, dass wir in den ndchsten Monaten ein
seltenes Phanomen erleben werdenstark fallende, negative Inflationszahlen (Headline Inflation)
auf Grund von Basiseffektedie unter dieKerninflation fallen wird. Damit missen die Notenbanken
umgehen und vor allem richtig kommunizieren, warum u.U. weiter erhdoht wird oder nicht gesenkt
wird.

Und last but not least wie entwickeln sich die Gewinne der Unternehmen. Viele Schatzungen der
Analysten sind noch zu hoch und werderst langsammach unten revidiert. Das hat Auswirkungen
auf die Bewertungenon Aktien, die inzwischen am oberen Ende sind.

Eine nicht einfache Ausgangslage die zweite Halfte des Jahr@623 .... ganz abgesehewon den
ungeldsten geopolitischen Themen wie Ukraine etc.

Seite8


https://www.msci.com/countries-heat-map

QFiNet

MEHRWERT IM NETZWERK

Fazit und Ausblick

Kurzfristig— und da wiederhole ich michist eine seridse Aussage fast unmdglich, so ehrlich missen
wir sein. Es gibinverandert zu viele Unbekanntend die Dynamik isteiter extrem hoch.

Dennoch mussen wir mit der Situation professionell umgehen. Und dalmyistoren kdnnen
langfristig nur mit Aktien Vermdgefnach Inflation)erhalten und aufbauen- auch wenndie
kurzfristigen Risikederzeithochsind

Allerdingskbnt e di e aktuell e Marktlage fiur langfristic
eine gute Einstiegschance in einigen Anleihesegmenten bietn z.B. beHochzinsanleiheroder
InvestmentgraddUnternehmensanleinen Di e , Spr ead s “ ben wied& tatraktivess an |l e i |

Niveaus erreicht und sollten die Risiken nun wieder kompensieren. Das war lange nicht der Fall.
Somit kénnte die Unternehmensanleihe derzeit die bessere Akiie sbwohl die Ausfallraten bei
Unternehmen steigen. Dies sollte abergga t , ei ngeprei st “ sein.

Auch das langewe ni g er f ol grei che , Ri si kaenm&enaisganceamdt “ er
hilft, die Verluste zu minimieren. Skdnnen einige von uns eingesetzte Strategien, die ein
sogenannt es , CdieBepossin Bilegsphaséstabilisieren.e r n |

Somit gilt unverandert— Anleger bendtigeneinen langen Anlagehorizont,Flexibilitat, erhthte
Risikotoleranzsowie eine breite und intelligente Diversifikationiber Regionen, Wahrungeand
Anlagestile— sowie Nachhaltigkeit.Vor allem Nachhaltigkei{Dekarbonisierungwird in Zukunft
immer mehr zu einemntegralen Risikomanagemernstrument. Denn neben dem Klimawandel
haben wiru.a.ein Biodiversitatsproblemnd der Rohstoff Wasser wird immer rarer

Darlber hinaus sollten Kden Ruhe wahren und ihrer Strategie treu bleiben. Auch lohnen sich jetzt
besonders Sparplane, um voBostAverageEffektzu profitieren. Verkaufemind auf dem Sparbuch
parkenmac ht auf den zweiten BIlick keiwrdmech8bzugn, den
der Inflation von durchschnittlichgeschétzten 6% in 2023 auch dieses Jahmeal das Vermdgen

vernichten.

In diesem Sinnebleiben Sie hoffnungsfroh!

Marburg, den 10Juli2023

Gerne kdnnen Sie uns auchden sozialen Medien folgen:
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Taktik / kurz- bis mittelfristig

Aktien
Deutschland
Europa

UsA

Japan

China

Emerging Markets

Renten
Staatsanleihen G7
Staatsanleihen EM
Inflationsanleihen
Unternehmensanleihen
High Yield Anleihen
Globale Wandelanleihen

Wahrungen
EUR/USD
usD/IpY
CNY/USD

Rohstoffe/Metalle
Gold

Goldminen

Silber

Ol (Brent)

GSCI

i bl

Strategie

Strategie / langfristig

uhviyt

Aktien
Deutschland
Europa

UsA

Japan

China

Emerging Markets
Renten
Staatsanleihen G7
Staatsanleihen EM
Inflationsanleihen

Unternehmensanleihen
High Yield Anleihen
Globale Wandelanleihen

Wahrungen
EUR/USD
usD/IpY
CNY/USD

Rohstoffe/Metalle
Gold

Goldminen

Silber

Ol (Brent)

GSCI
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