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Anlagekommentar Juli 2023

China schwachelt starker als erwartet

Der Aufschwung der chinesischen Wirtschaft nach dem Ende von Zero
-Covid, der mit einem deutlichen BIP-Anstieg im ersten Quartal ver-
bunden war, hat sich starker abgeschwécht als erwartet. In den kom-
menden Quartalen durfte die chinesische Wirtschaft weniger stark
wachsen als vor der Pandemie, wobei die Schwéache des Immobilien-
sektors weiter eine der Hauptursachen ist. Bei einer Inflation nahe
null kann aber die Geldpolitik weiter gelockert werden, um die Kon- Kontakt zu mir:
junktur zu stutzen, sowohl Uber einer reduzierten Reserveanforderun-
gen als auch mit tieferen Leitzinsen. Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490

Telefax: 0621 4608499

Entwicklung der Anlagemarkte im Juli 2023

Nach dem starken Anstieg im Vormonat, konnten die Finanzmaéarkte Email: ok@efinanz24.de
im Juli 2023 weiter zulegen. Dabei machten Wachstumswerte und ]

Substanzwerte adhnliche Zugewinne. Die Spreizung zwischen den An- www.efinanz24.de/
lageklassen scheint nun vorbei zu sein. So konnte der amerikanische geldanlagen

wachstumsorientierte Aktienindizes NASDAQ 100 Index um +3,8 Pro-
zent zulegen und der substanzorientierte Dow Jones Industrial Avera-
ge Index war mit +3,4 Prozent ebenfalls auf Wachstumskurs. Auch
der S&P 500 Index notierte mit +3,1 Prozent bei einem ahnlichen
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Niveau. @ geldimanager

An den europaischen Aktienmarkten ging zwar auch weiter nach pr———
oben, jedoch nicht ganz so stark wie an den US-Indizes. Der deut-
sche DAX Index steigerte sich um +1,9 Prozent, der franzésische CAC
40 Index lag mir einem Zuwachs von +1,3 Prozent etwas zurtck. Der
britische FTSE 100 Index dagegen war etwas starker unterwegs und
kam auf +2,2 Prozent, wogegen der spanische IBEX 35 Index mit
+0,5 Prozent nicht an seine starke Performance des Vormonats an-
knupfen konnte. Dieser Trend spiegelte sich auch im Ergebnis des
Eurostoxx 50 Index wieder, der nur mit +1,4 Prozent zulegen konnte,
wobei marktbreitere Stoxx Europe 600 Index etwas besser mit +2,0
Prozent abschloss.

In Asien konnte der japanische NIKKEI 225 Index auch nicht an seine
bisherige starke Performance anknupfen und musste sich mit +/- 0
Prozent geschlagen geben, wahrend chinesische Aktien eher eine Olaf Kauhs

schwache Entwicklung zeigten. So konnte der Hang Seng Index mit Telefon: 0621 4608490
einem Kursfeuerwerk aufwarten und um +6,1 Prozent zulegen, wéah-
rend der Shanghai Composite Index mit + 2,6 Prozent nur einen mo-
deraten Zuwachs schaffte. Der weltweite MSCI World Index konnte Email: ok@efinanz24.de
aus den hausierenden Aktienméarkten zumindest profitieren und kam
auf einen Zuwachs von +2,2 Prozent.

Kontakt zu mir:

Telefax: 0621 4608499

www.efinanz24.de/
geldanlagen

Die Rohstoffmarkte litten weiter unter der zaghaften Erholung Chinas
und erlebten einen durchwachsenden Monat: Dabei konnte der OlI-
preis mit Blick auf die schleppende chinesische Konjunkturerholung
und die immer noch schwéchelnde globale Industrie sogar um +14,4
Prozent zu legen. Die anderen Industriemetalle folgten dem Aufwarts-
trend: Kupfer, Nickel und Aluminium legten wieder zu. Trotz hartna-
ckiger Kerninflation konnte auch der Goldpreis wieder um +1,0 Pro-
zent zu legen.

Energiespeicher spielen fur eine saubere Zukunft eine wichti-
ge Rolle

Die zunehmenden Extremwetterereignisse und die geopolitische
Spannungen rund um den Globus zeigen deutlicher denn je, wie drin-
gend notwendig eine Beschleunigung der Energiewende ist. Dabei
konnen flexible Energiespeichersysteme im GroBmalstab die notwen-
dige Basisinfrastruktur fur die Einbindung der zunehmenden erneuer-
baren Kapazitaten schaffen. Diese Umstellung tragt dazu bei, dass
die Abhangigkeit von fossilen Brennstoffen verringert und die Ener-
giewende weiter vorangetrieben wird.

Energiespeicherung - Abstimmung von Energieangebot und -
nachfrage

Aus einem aktuellen Bericht der Internationalen Energieagentur (IEA)
werden erneuerbare Energien bereits 2025 die wichtigste Stromquelle
weltweit sein und bis Mitte dieses Jahrzehnts 90 Prozent des weltwei-
ten Ausbaus im Stromsektor ausmachen (International Energy
Agency: Renewable power’s growth is being turbocharged as count-
ries seek to strengthen energy security. December 2022).
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Dank eines Rekordwachstums bei den Kapazitaten und der Produktion
erneuerbarer Energien wird die Erzeugung sauberer Energie auch mit
der weltweit steigenden Nachfrage Schritt halten kénnen. Allerdings
unterliegen natirliche Energietrager wie Solar-, Wind- und Wasser-
kraft jedoch witterungsbedingter Schwankungen (Intermittenz), wel-
che ihre Effizienz einschranken kénnen. Deshalb kénnen Speichersys-
teme fir saubere Energie die Netzstabilitdt sichern und zu einer zu-
verlassigeren (griinen) Energieversorgung beitragen. Denn sie er-
moglichen es, dass Uberschissige Energie gespeichert und dann ins
Netz eingespeist wird, wenn sie bendétigt wird.

@ Mechanisch
@@ (z. B. Pumpspeicherkraftwerke und

Schwungrad-Energiespeicher)

Elektrochemisch
(z. B. Batterien und Superkondensatoren)

Elektrisch
(z. B. Batterien)

Chemisch
(z. B. Wasserstoff und Brennstoffzellen)

~ e
Thermisch

(z. B. Solarthermiesysteme)

Die Vielfalt der Energiespeichersysteme

Die Speicherung von Energie und die Sicherstellung ihrer Verfugbar-
keit auf Abruf sind entscheidend fiur die Elektrifizierung von Industrie,
Verkehr und Haushalten. Daflir missen die urspringlichen Energie-
trager jedoch umgewandelt und anschlieend in nutzbaren Strom zu-
rick gewandelt werden. Dafur gibt es verschiedene Ansatze und eini-
ge Optionen kommen am starksten zum Einsatz, um gro3e Strom-
mengen zu speichern:

° Pumpspeicherkraftwerke
In Zeiten geringer Nachfrage wird Wasser von einem tiefer ge-
legenen in ein héher gelegenes Speicherbecken gepumpt und

@ geldmanager
berzeugend

s mehrwert filr iife geldanlage

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs
Telefon: 0621 4608490

Telefax: 0621 4608499
Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/
geldanlagen
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dort ,,geparkt”. Steigt die Nachfrage stark an, wird Wasser ab (‘ ldinanaoel

. 4 _ ) geladimanagel
gelassen, um Uber eine Turbine Strom zu erzeugen und ins Netz = 4 = nomen i e serinisn
einzuspeisen.

o Batterien im Netzmaf3stab
Elektrochemische Energiespeicher (Lithium-lonen-, BleiSaure-,
Redox-Flow-Batterien usw.), die Energie aus dem Netz/
Kraftwerk speichern, wenn Strom im Uberfluss vorhanden und

billig ist, und diese Energie bei Bedarf spater wieder ins Netz X

einspeisen. N
° Solarthermiesysteme .

Sammlung von Energie durch Solarfelder/ Photovoltaikanlagen, .\

die bei hohem Bedarf und geringer Sonneneinstrahlung abgezo-

gen wird. Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs
° Wasserstoff
Umwandlung von Strom in Wasserstoff, der dann gespeichert Telefon: 0621 4608490

und wieder in Strom zurickgewandelt wird. Obwohl der Wir- Telefax: 0621 4608499
kungsgrad heute noch unter dem anderer Speichersysteme
liegt, steigt das Interesse an Wasserstoffspeicherlésungen —
und hier insbesondere an Ammoniak als Energietrager fur Was- www.efinanz24.de/
serstoff — aufgrund der deutlich héheren Speicherkapazitaten im  9€ldanlagen
Vergleich zu Batterien, Wasserkraft- oder Solarthermie-

Technologien.

Email: ok@efinanz24.de

Energiespeicherung: Unverzichtbar fir den Ausbau der saube-
ren Energieerzeugung

Die weltweiten Bemihungen um eine Dekarbonisierung der Wirt-
schaft setzen weiterhin vor allem bei der Energieerzeugung an. Inzwi-
schen ruckt aber auch die Energiespeicherung als wesentlicher Aspekt
dieser Umstellung vermehrt in den Fokus.

Hindernisse, die iberwunden werden missen:
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Verolteta Energie Unterschiedliche Regeln,  Hohe onfangliche Forschungs Den Investoren fehlt
rfrostruktur viarschiriften und technische  und Entwickluengskosten (FAE) ain umfassendes
Marmen fir fortschrittliche Verstdndnis der
Energinspeiches technologian Technalogis

Immer mehr Regierungen und Organisationen weltweit haben den
Handlungsbedarf erkannt und ergreifen MalBhahmen zur Férderung
des Ausbaus der Speicherkapazitaten sowie zur Intensivierung und
Finanzierung der Erforschung und Entwicklung alternativer Speicher-
technologien.
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Investitionen in Wegbereiter Q t@]@ﬂ@ i

Die erneuerbaren Energien Uberholen weltweit zunehmend die fossi-
len Energietrager in der Stromerzeugung und der Zubau erneuerbarer
Energien erreicht Rekordhdhen. Daher wird ein schnellerer Ausbau
der Speicherkapazitaten immer wichtiger, um kontinuierlich und ver-
lasslich saubere Energie bereitzustellen.

Die Prognosen fir das Wachstum der weltweiten Energiespeicher lie-
gen zwischen 80 GW und 88 GW an jahrlich neu installierter Leistung
(Bloomberg NEF: 1H 2023 Energy Storage Market Outlook. March,
2023 und International Energy Agency: Grid-Scale Storage. Septem-
ber 2022). Trotz des bereits stattfindenden und prognostizierten Aus-
baus der Energiespeicher werden noch mehr Speicherkapazitaten be-
notigt. Nur so kann die Zuverlassigkeit und Betriebszeit erhoht und
die Schwankungen bei der Erzeugung von Strom aus Solar-, Wind-
und Wasserkraft bewaéltigt werden. Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490

Kontakt zu mir:

Daher sind zuséatzliche Investitionen entlang der gesamten Wert-
schoépfungskette der Wasserspeicherung erforderlich, um far ein aus- Telefax: 0621 4608499
gewogenes Verhaltnis von sauberer Energieerzeugung und - Email: ok@efinanz24.de
speicherung zu sorgen und der unaufhorlich steigenden Nachfrage
nach Energiespeicherlésungen gerecht zu werden.

www.efinanz24.de/
geldanlagen

Diese Investitionen durften auf fruchtbaren Boden fallen. Einer aktu-
ellen Analyse zufolge wird der globale Markt fiir Batteriespeicher von
10,88 Milliarden US-Dollar im Jahr 2022 auf 31,20 Milliarden US-
Dollar im Jahr 2029 anwachsen und damit im Prognosezeitraum ein
zweistelliges Wachstum von 16,3 Prozent verzeichnen
(Fortunebusinessinsights.com: Global battery energy storage market.
March 2022).

Angesichts dieses enormen Wachstumspotenzials kénnen sich hier
aus Anlegersicht unterschiedliche attraktive Ansatzpunkte bieten, um
Kapital in vielversprechende Unternehmen zu lenken. So kann eine
gut finanzierte Erforschung neuartiger leistungssteigernder Materia-
lien die Entwicklung und Marktfahigkeit wegweisender Technologien
zur Energiegewinnung beschleunigen. Das wiederum kénnte die drin-
gend notwendige Koevolution von sauberer Energieerzeugung und
Energiespeicherung vorantreiben.

Die Energiespeicherung bleibt eine grof3e Herausforderung, durch die
sich in den kommenden Jahren vielfaltige Anlagechancen erdffnen
durften. Unterschiedliche Anwendungsfélle erfordern unterschiedliche,
auf den jeweiligen Bedarf zugeschnittene technische Losungen. Auch
das spricht fur vielfaltige Chancen und Lésungen entlang der gesam-
ten Wertschopfungskette.

Ausblick auf die zukiunftige Kapitalmarktentwicklung

Als zentraler Faktor fur die Kapitalmarkte ist die weitere Konjunk-
turentwicklung von entscheidender Bedeutung. Diese wiederum wird
von den verzodgerten Effekten der geldpolitischen Straffung seit Fruh-
jahr 2022 bestimmt. Deshalb hangt der weitere Verlauf der Leitzinsen
primar von der weiteren Inflationsentwicklung ab. Im Auge muss
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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.

Die bisherigen Leitzinserhéhungen sprechen ebenfalls fir eine kon-
junkturelle Abkuhlung, wahrend man den Effekt einer eingeschrank-
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

Entwicklung ausgewahlte Anlagemarkie
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Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/
geldanlagen
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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 Ldndern und Unternehmen in Hart-
wahrungen sowie Wandelanleihen kénnen als Erganzungsanlage fur
eine Depotbeimischung dienen. Auch offene Immobilienfonds kdnnen
wegen ihrer geringen Schwankungsbreite zur Depotstabilisierung bei-
tragen.

wichtiger Hinweis:

Dieser Bericht dient ausschlie3lich zu Informationszwecken und die Angaben wurden
mit Sorgfalt zusammengestellt. Fur die Richtigkeit kann jedoch keine Gewahr uber-
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 Verwaltungsvergitung) wurden bertuck-
sichtigt. Die auf Kundenebene anfallenden Kosten (Ausgabeaufschlag und Depotkos-
ten) sind ggfs. nicht bericksichtigt. Bei Fremdwahrungen 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 fruhe-
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 Volatilitdt: Monatliche Returns, logarithmiert, annua-
lisiert. Eventuelle Ausschittungen bei Investmentfonds werden wieder angelegt. Die
Wertentwicklung basiert auf 100 Prozent des Kapitaleinsatzes, die Wertentwicklungen
p.a. und Volatilitaten werden aus dem gesamten der Auswertung zugrundeliegenden
Zeitraum (wie angegeben) bestimmt.

Externe Quellen:

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

» Zinsen (Festgeld, Sparbuch): monatliche Durchschnittswerte der Dt. Bundesbank aus
Meldungen deutscher Kreditinstitute

= Inflation: monatliche Zahlen des Statistischen Bundesamts

« Goldpreis: offizieller Feinunzen-Preis/London

= Bereich “Energiespeicher spielen fur eine saubere Zukunft eine wichtige Rolle” von

Allianz Global Investors GmbH*
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