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Geldanlagen im 3. Quartal 2023

Die globale Konjunkturdynamik befindet
sich in einer unausgepragten Phase

Eine heterogene Konjunkturdynamik war im dritten Quartal 2023 die
hauptséchliche Pragung. So lieferte der Internationalen Wahrungs-
fonds (IWF) Anfang des Quartals im Juli 2023 eine Aktualisierung der
Wachstumsprognosen. Dabei wurde das globale Wirtschaftswachs-
tum per 2023 von zuvor 2,8 Prozent auf 3,0 Prozent hoch gesetzt. Kontakt zu mir:

Der Wachstumsclip der Industrienationen wurde von 1,3 Prozent auf Olaf Kauhs

1,_5 Prozent re.vidiert. Japan setzte mit_seinen Wirt§chaftsdaten Uber- Telefon: 0621 4608490
wiegend positive Akzente. Japan reussiert derzeit in der G-7 Runde

mit den starksten Einkaufsmanagerindizes vor den USA, aber auch Telefax: 0621 4608499
dem hoéchsten BIP-Wachstumsclip im 2. Quartal 2023 (1,2 Prozent im Email: ok@efinanz24.de
Quartalsvergleich).

www.efinanz24.de/

Die Wachstumsprognose der aufstrebenden Lander wurde von 3,9 geldanlagen
Prozent auf 4,0 Prozent seitens des IWF angepasst. Die aufstreben-

den Lander bleiben damit die globalen Wachstumstreiber, allen voran

die Lander aus der Region Asien mit einem Wachstumsclip per 2023

von 4,5 Prozent unverandert zur Aprilprognose des IWF.

Geopolitischen Lage weiter fur aktuelle Marktsituation verant-
wortlich

MalRgebliche Hintergrinde des unausgepragten Konjunkturszenarios
waren weiterhin Auswirkungen der geopolitischen Lage und deutlich
anziehende Olpreise dank verstarkter Kooperation Russlands und
Saudi-Arabiens als so genannte ,,Swing Producer”. Auch die in westli-
chen Landern fortgesetzte Zinserh6hungspolitik mit ihren zeitversetz-
ten Wirkungen hatte einen moderierenden Einfluss. China, das Land
mit dem groRten BIP auf Basis der Kaufkraftparitat, verlor zunachst
an Wirtschaftsdynamik (Juli-Daten), um dann jedoch wieder unerwar-
tet an Boden zu gewinnen (August-Daten).

Die Vereinigten Staaten lieferten ein durchwachsenes Datenbild, das
Ausdruck unterproportionalen Wachstums ist. Der private Konsum
und der industrielle Sektor generierten moderate Wachstumsimpulse.
Sowohl die durch Zinserh6hungen belasteten Immobilienmarkte als
auch der Bausektor belasteten das Wachstum. Der Arbeitsmarkt zeig-
te sich fortgesetzt in positiver Verfassung.

In der westlichen Hemisphare fiel Europa bezlglich der Wirtschaftsla-
ge weiter zuruck, das gilt sowohl fur die EU als auch fur GroR3britanni-
en. So wurde auch das BIP der Eurozone per 2. Quartal 2023 von 0,3
Prozent im Quartalsvergleich auf 0,1 Prozent revidiert. Rucklaufige
Tendenzen bei den Fruhindikatoren weisen in Richtung
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Rezessionsrisiken. Positiv stach ,,noch* die Anomalie starker oder zu-
mindest widerstandsféhiger Arbeitsmérkte (nachlaufende Wirt-
schaftsindikatoren) ins Auge.

Innerhalb der Eurozone verlor Deutschland fortgesetzt an Bo-
den

Die im 3. Quartal veroffentlichten Daten des Bruttoinlandsprodukts
lieferten mit einer Verdnderung um 0,0 Prozent zum Vorquartal die
schwachsten Werte der G-7 Lander. Die Wachstumsprognose des IWF
wurde im Juli far das Gesamtjahr 2023 von -0,1 Prozent auf -0,3 Pro-
zent revidiert. Prekar fielen die Fruhindikatoren
(Einkaufsmanagerindizes, Konsumklima) im Vergleich zu den groR3en
Wirtschaftsnationen aus. Die Bundesbank erwartet fur das dritte
Quartal laut aktuellem Monatsbericht eine leichte Kontraktion der
Wirtschaftsleistung. Die verfugbaren Daten des Konsums, der Indust-
rie, der Baubranche und des Immobilienmarktes weisen rezessive
Werte aus.

Investitionen lassen sich nur durch massive Subventionen
(Halbleitersektor, Batterien) realisieren, da die Konkurrenzfahigkeit
des Standorts schwach ist. Das Risiko der mittel- und langfristigen
Energieversorgungssicherheit und das akute Thema der nicht vorhan-
denen Konkurrenzfahigkeit bei Energiepreisen als energieintensivster
Industriestandort des Westens wirkten belastend. Im 3. Quartal 2023
wurde dieses Manko sowohl von dem Deutschen Industrie- und Han-
delskammertag als auch dem Bundesverband der deutschen Industrie
fortgesetzt thematisiert. Das von der Regierung initiierte Wachstums-
chancengesetz adressiert viele kritische Baustellen, unter anderem
die Belastung durch uberbordende Burokratie, es forciert auch Steu-
ervereinfachungen und Anreize.

Das akute Primarrisiko fur den Standort, das Energieproblem, wurde
in dem Gesetz nicht beriicksichtigt. Die Entspannung des Inflations-
drucks im ersten Halbjahr setzte sich in der westlichen Welt im drit-
ten Quartal 2023 nicht erwartungsgemaln fort. Dafur waren unter an-
derem Energiepreise verantwortlich. So legte der Preis der Olsorte
Brent seit dem 30. Juni 2023 von 74,81 USD auf 93,27 USD pro Fass
um circa 25 Prozent zu. Im Jahresvergleich kam es im Vergleich zum
Ultimo September 2022 zu einem Anstieg um gut 5 Prozent. Die Erd-
gaspreise nahmen im 3. Quartal im Quartalsvergleich in Europa um
15,5 Prozent zu.

Dagegen kam es in den USA bei Erdgaspreisen zu einem Rickgang
im 3. Quartal 2023 um 5,4 Prozent. An den Metallméarkten ergaben
sich tendenziell eher entlastende Entwicklungen. So sank der Nickel-
preis seit Ende des 2. Quartals 2023 um 5,7 Prozent, der Kupferpreis
fiel um 1,4 Prozent. Der Aluminiumpreis stieg dagegen um 5,8 Pro-
zent (energieintensive Produktion, Korrelation zu Energiepreisen). Bei
den Lebensmitteln war das Bild im 3. Quartal durchwachsen. Wah-
rend die Preise gegenltber dem Ultimo des 2. Quartals bei Weizen (-
4,3 Prozent) und bei Schweinefleisch (-13,9 Prozent) sanken, kam es
bei Mastrind (+10,7 Prozent), bei Zucker (+13,1 Prozent) und bei
Orangensaft (+32,1 Prozent) beispielsweise zu Preiserhdhungen.

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs
Telefon: 0621 4608490

Telefax: 0621 4608499
Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/
geldanlagen
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Globale Inflation hat eine heterogene Entwicklung @ @@“kdllﬂﬂE-‘-’Ilili'-"@x@ii'
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Die Inflationsentwicklungen auf globaler Ebene bezlglich der letzten
drei Monate liefern ein heterogenes Bild.

Inflationsentwicklungen auf globaler Ebene

Leénder August 2023 Mai 2023
UsA
Verbrauchermrese (J 3.7 % 4.0 %
Erzeugemraise [J) 1.6% 1.1%
Eurozone
erbrauchemease ) = 51
Erzeugerpreise (J 7.6 % [Juli) 1.5 % Kontakt zu mir:
Deutschland Olaf Kauhs
SO | s 615 Telefon: 0621 4608490
Erreugerpreiss (J 126 % 1.0%
™ : Telefax: 0621 4608499
Verbraucherpreise (J) 67 % BT % Email: ok@efinanz24.de

Erzeugerpreise (. 23% 0.5

www.efinanz24.de/

China geldanlagen
arbraucherpraise (J 02 %

Erzeugerpreise 01 6%

Indien

Verbraucherpresse [J) 68 %

Erreugerpreiss (J) 0.5% 3

Russland

Verbraucherpreise [J) 52% 25%

Erreugemraize (J 106 % 3.6%

& Metfonds AG

Die Zinspolitik der Zentralbanken wurde im dritten Quartal heteroge-
ner. Japan hielt unverandert an der Negativzinspolitik fest (Leitzins -
0,10 Prozent). Die EZB hat im dritten Quartal auf den beiden Sitzun-
gen den Leitzins jeweils um 0,25 Prozent auf jetzt 4,50 Prozent er-
hoht. Die Federal Reserve (5,375 Prozent) als auch die Bank of Eng-
land (5,25 Prozent) und die Schweizer Nationalbank (1,75 Prozent)
verzichteten im September auf Zinserhdhungen, auch hinsichtlich des
Verweises darauf, dass Zinsmal3nhahmen erst mit mehr als 12 Mona-
ten ihre volle Wirkung entfalten.

Anders als in der westlichen Hemisphare setzte China mit einer Zins-
senkung im August um weitere 0,10 Prozent einen Kontrapunkt. An-
ders als im Westen steht China vor Deflationsrisiken mit Verbraucher-
preisen bei 0,1 Prozent und Erzeugerpreisen bei -3,0 Prozent. In der
Folge konnte die Weltwirtschaft im dritten Quartal 2023 keine nen-
nenswerte Dynamik entwickeln. Die Homogenitat im Konjunkturver-
lauf der Weltwirtschaft nimmt zunehmend ab.
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Die Perspektive fur die weitere globale Entwicklung i:; @Eﬂdnmu

Eine kurzfristige Trendwende zu erhdhter globaler Wirtschaftsdyna-
mik ist am Ende des dritten Quartals 2023 in Richtung des vierten
Quartals und daruber hinaus nicht erkennbar. Sowohl die unausge-
pragte Konjunkturdynamik in den Industrielandern bedingt durch Ge-
opolitik und deren 6konomischen Folgen als auch die einsetzenden
Wirkungen des aggressivsten Zinserhohungszyklus in der westlichen
Welt ex Japan zeitigt einen bremsenden Konjunktureinfluss durch
Nachfrageausfalle fur die Schwellenlander, ohne deren positive
Grundtendenz zu gefahrden.

In den letzten zehn Jahren wuchsen die Binnenverkehre des
»Globalen Sudens” Uberproportional und forcierten damit eine zuneh-
mende Abkoppelung von dem westlichen Konjunkturzyklus. Diese
wirtschaftliche Abkoppelung erfuhr eine politische Formierung. Im
dritten Quartal ergab sich bezlglich der Geopolitik eine wesentliche
Veranderung. Die Landergruppe BRICS (Brasilien, Russland, Indien,
China, Stdafrika) erweitert sich per Anfang 2024 um sechs weitere
Mitglieder. Hinzukommen werden Saudi-Arabien, die Vereinigten Ara- Olaf Kauhs
bischen Emirate, Iran, Agypten, Argentinien und Athiopien.

Kontakt zu mir:

Telefon: 0621 4608490
Damit vereinigt BRICS+ ab Anfang 2024 circa 37 Prozent der Welt- )
wirtschaftsleistung (Basis Kaufkraftparitat) auf sich. BRICS+ vertritt Telefax: 0621 4608499
dann 46 Prozent der Weltbevdlkerung und kontrolliert 80 Prozent der Email: ok@efinanz24.de
weltweiten Olproduktion.

www.efinanz24.de/
Weitere 20 Lander des Globalen Sitidens wollen dem BRICS-Verbund geldanlagen
beitreten. Der bisher lose Bund der BRICS-Lander intensiviert zudem
den Aufbau eines eigenen Organigramms (Institutionalisierung), um
eigenen Interessen mehr politisches Gewicht und wirtschaftliche Po-
tenz zu verleihen. Als Fazit bietet sich an, dass diese neue Struktur
das Potenzialwachstum dieser Gruppe positiv beeinflussen wird. Es
werden sich auch positive Wechselwirkungen mit den Industrienatio-
nen ergeben, die der Weltwirtschaft perspektivisch mehr Wider-
standskraft und Wachstumspotenzial verleihen werden.

Die in die Zukunft gerichteten Wirtschaftsdaten deuten in Richtung
unausgepragter Konjunkturdynamik in einer globalen Betrachtung.
Der von JP Morgan ermittelte Einkaufsmanagerindex fur die Gesamt-
wirtschaft (Global Composite PMI) sank von Mai bis August von gut
54 auf 50,6 Punkte (50 Punkte markiert die Grenze zwischen Wachs-
tum und Kontraktion).

Rucklaufige Einkaufsmanagerindizes signalisieren keine
Kehrtwende

Die Einkaufsmanagerindizes signalisierten insbesondere in dem Sek-
tor des Verarbeitenden Gewerbes fortgesetzte Kontraktion und Dyna-
mikverluste. So liegen die Einkaufsmanagerindizes des Westens fiur
diesen Sektor per September 2023 allesamt unter 50 Punkten, der
Marke, die zwischen Wachstum und Kontraktion unterscheidet (Indien
58,6, China 51,0, USA 48,9, Japan 48,6, UK 44,2, Eurozone 43,4 und
Deutschland 39,8). Anzumerken ist, dass der Sektor des Verarbeiten-
den Gewerbes bezlglich des Themas Energiepreise sensibel ist. Euro-
pa ist und bleibt durch die eigene Politik im Vergleich zu den USA und
Japan in einer kritischen Situation.

Der Dienstleistungssektor verlor im dritten Quartal laut Einkaufsma-
nagerindizes global an Wachstumsdynamik. Die Heterogenitat zwi-
schen den Landern, die sich im dritten Quartal ergeben hat, unter-
streicht die Tendenz zu Lasten der Lander mit Problemen in der Ener-
giepolitik (Indien 60,1, Japan 53,3, China 51,0, USA 50,2, Deutsch-
land 49,8, Eurozone 48,4, UK 47,2).

Innerhalb der Weltwirtschaft ergeben sich erkennbar uneinheitliche
Dynamiken, die sowohl mit den Themen der
Seite 4 von 9



Energieversorgungssicherheit als auch der Energiepreise I Pree——
(Konkurrenzfahigkeit) korreliert sind. Je langer ein global unausgewo- Ll:; Lg@l@”"'“
genes Szenario diesbeziglich dominiert, desto grof3er wird die Diver-

genz der strukturellen und konjunkturellen Entwicklungen gegeniber

den diesbezuglich benachteiligten Regionen werden, allen voran ge-

gentber Westeuropa und malR3geblich gegentber Deutschland.

p—
WHEH

Hinsichtlich mdglicher weiterer Zinserh6hungen in westlichen Landern
und den damit verbundenen Unsicherheiten bleibt der Druck auf die
Immobilienmarkte und die Baubranche ausgepragt. Fur den ,,Globalen
Siuden” sind die Aussichten mangels hoher Inflation und Zinserhéhun-
gen Uberwiegend besser.

Auch bei den Rohstoffpreisen ist kein Trendwechsel in Sicht

Im Rohstoffsektor ist der Ausblick kritischer sowonhl fir die weitere
Entwicklung der Okonomie als auch des Preisgefliges. Das aktive
Preismanagement Russlands und Saudi-Arabiens durch fortgesetzte .
Produktionskiirzungen, das als Resultat einen Anstieg der Olpreise Kontakt zu mir:

um 25 Prozent (Brent) trotz unausgepragter Konjunkturlage zur Folge Olaf Kauhs

hatte, ist bedeutend, denn hdéhere Energiepreise wirken sich auf alle

anderen Rohstoffpreise erhéhend aus (Beispiel Lebensmittelpreise Telefon: 0621 4608490
wegen Korrelation Dunger/Energie, energieintensive Férderung von )

Erzen). Das Risiko, dass Rohstoffpreise einen starkeren bremsenden Telefax: 0621 4608499
Konjunktureinfluss ausiiben werden, ist gegentiber dem Vorquartal Email: ok@efinanz24.de
erhoht.

www.efinanz24.de/
Die Perspektiven fur den Technologiesektor oder zumindest fir Teile geldanlagen
dieses Sektors heben sich positiv ab. Die Disruption durch Kunstliche
Intelligenz greift unter Schwankungen Raum. Diese Entwicklung wird
sich grundsatzlich fortsetzen. Perspektivisch wirkt Kinstliche Intelli-
genz durch massive Erhéhung der Effizienz reduzierend auf Inflation.

Die verfugbaren Fakten liefern keine Grundlagen fur einen Trend-
wechsel in Richtung einer belebteren Gangart der Weltkonjunktur in
zeitlicher Nahe. Die Spreizung bezlglich der Konjunkturentwicklungen
zwischen den Industrienationen wird sich zu Gunsten der Schwellen-
lander tendenziell ausweiten. Die Spreizung der Konjunkturentwick-
lungen innerhalb der Eurozone zu Lasten Deutschlands wird ohne
Umsteuerung in Berlin und Brissel nicht abnehmen.

Der Finanzmarkt und die Wirtschaft im Ruckblick und Voraus-
schau Q3-2023

An den Finanzmarkten ergab sich im Sommerquartal ein Gesamtbild,
das von Konsolidierung respektive leichter Korrektur der in Teilen be-
merkenswerten positiven und widerstandsfahigen Lage
(Aktienmarkte) im ersten Halbjahr 2023 gepragt war.

Die Divergenz zwischen der Konjunkturentwicklung in den Industrie-
nationen im Vergleich zu den Schwellenldndern wird an diversen
Markten kaum oder weiter nicht diskontiert. Ebenso wird den Themen
der unterschiedlichen Qualitat (Realzins, siehe Tabelle 2) an den Ren-
tenmarkten wenig Aufmerksamkeit geschenkt.

Aktienmarkte: Ein Blick auf den Quartalsverlauf Q3-2023

Es kam nach dem zumeist freundlichen Verlauf der Aktienmaéarkte im
ersten Halbjahr 2023 im dritten Quartal 2023 im Zeitverlauf weit
Uberwiegend zu Korrekturen, die in das historische saisonale Muster
passen.

Innerhalb dieses Korrekturmodus liefen US-Markte besser als die eu-
ropaischen Méarkte. Die Vorteile des US-Wirtschaftsraums gegenuber
Europa bezuglich der Themen Innovationspolitik, Regulatorik, Ener-
giepolitik, Steuerpolitik und Subventionspolitik wirkten und wirken zu
Lasten der Finanzmarkte Europas und zu Gunsten des Marktes USA.
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Tabelle 1: Vergleich der Aktienmarkte im Quartalsverlauf Q @ﬂlk?i'ﬂ” lagel

nder mehrwert filr e geldantage

Indax 30.06.2023 22.09.2023 Verinderung
MSC1 World 2 066,72 2 8708t 20%
DAX 16.147.9¢ 1555729 s
EwroStoxx 50 1403 53 4. 19231 49% - ;
S&P 500 441,36 432081 ¢,
HA.EDJ\Q 18161 &3 1470811 -.:J
Milcked Index 1342795 3249238 7 B 4
CSI Index 1847 45 3 73803 '
Sensex Index 64,1858 BEULS15 i
Kontakt zu mir:
& Metfords AG Olaf Kauhs
Telefon: 0621 4608490
Die Schwache an Chinas Aktienmarkten war im Quartalsvergleich im Telefax: 0621 4608499
internationalen Vergleich uneinheitlich. Sie bewegte sich leicht unter-
halb des Niveaus des MSCI World Index. Weiter verfingen Themen Email: ok@efinanz24.de
wie Chinas Wachstumsvorteile, Zinssenkungspotentiale, Realzins oder )
konservative Bewertungskriterien nicht. Erkennbar spielten und spie- www.efinanz24.de/
len geopolitische Erwagungen in der Kapitalallokation westlicher Teil- geldanlagen

nehmer aulierhalb der westlichen Einflusssphére eine belastende Rol-
le fur Chinas Markte.

Indien, das eine politische Ambivalenz zwischen dem Westen und Os-
ten lebt, setzte an den Aktienmarkten mit einem Anstieg des Sensex
Index um 2 Prozent die positivsten Akzente an den grofReren interna-
tionalen Aktienmaéarkten im dritten Quartal 2023.

Japan konnte die fulminante positive Outperformance des 1. Halbjah-
res 2023 im Sommerquartal nicht fortsetzen. Die anhaltende Niedrig-
zinspolitik und Uberwiegend positive Konjunkturdaten (relativer Ver-

gleich) wurden am Aktienmarkt nicht weiter mit Aufwartsmomentum
diskontiert.

Fazit fur die Aktienmarkte im dritten Quartal 2023

Die Grundtendenz an den Aktienmarkten entsprach mit Ausnahme
Indiens dem saisonalen Muster. Die Divergenz bei den Korrekturen
und Konsolidierungen reflektierten die zunehmend heterogeneren
Standortbedingungen auf dieser Welt. Sie waren und sind Folge der
geopolitischen Auseinandersetzungen, die die Kapitalallokation durch
die dominanten westlichen Kapitalsammelstellen nachweislich fortge-
setzt beeinflusst.

Rentenmarkte: Ein Blick auf den Quartalsverlauf Q3-2023

Die westlichen Zentralbanken laufen in ihrer Zinspolitik zum Ende des
dritten Quartals nicht mehr im Gleichschritt. Von der US-Notenbank
wurde richtigerweise eine Zinspause erwartet, weil langst sowohl am
Geld- als auch am Kapitalmarkt positive reale Zinsen etabliert wur-
den, anders als in der restlichen westlichen Welt. Die EZB lieferte ei-
ne weitere Zinserhdhung wider Erwarten der Markte. Dagegen ver-
weigerten sich unerwarteterweise sowohl die Bank of England als
auch die Schweizer Nationalbank einer Leitzinserhéhung per Septem-
ber. Die heterogeneren Handlungsweisen der Notenbanken hatten
keinen nennenswerten Einfluss auf die Rentenmaérkte.
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Tabelle 2: Vergleich der Rendite-Entwicklungen
an den Rentenmairkten:

Veranderung Vertrauch- Realzins
Rendite Rendite Rendite/ eraise (Rendite
10-jahrige 30.06.2023 22.09.2023 Leitzins (CPI) abzgl. CPI)

Staats- 268% 2N %
anlethen LaitTing
Chinas

]
i
o

britizsche 442 % 4 113 %
Gihs Leitzins

Bundezan 240 % 273 % #{.3 6.1 %
leihen Leitzing

oo

Staats- 040 % 0,72 % (0 32 32% 2481
anledhen LErTIms
Japans ¢ 0.00%

US-Staats- 384 % 4 44 %
anlethen Leitzing

afmam i 8"

Die Handlungsweisen der Notenbanken lassen aber in der Gesamtheit
erkennen, dass der grof3te Teil der Leitzinsanpassungen hinter uns
liegt. Die Erwartung riucklaufigen Inflationsdrucks hat sich im dritten
Quartal 2023 moderiert. Auch wegen der héheren Olpreise zeigt sich
das Inflationsbild derzeit hartnéackiger. Noch implizieren die Vorlaufin-
dikatoren (Erzeuger- und Importpreise) perspektivisch riucklaufige
Verbraucherpreisdaten. Die Implikation ist hinsichtlich aktueller Ener-
giepreisentwicklungen moderater als im Vorquartal.

Fazit fur die Rentenmarkte im dritten Quartal 2023

Fur die Rentenmarkte in Europa bieten sich im Zuge der voraussicht-
lichen Zinserhdhungen (aktuell maximal 2 Erhéhungen a 0,25 Pro-
zent) moderat hbhere Renditen. Die prozentuale Traktion der Renten-
maéarkte bezuglich der Leitzinserhohungen sollte in der Eurozone wei-
ter bei circa 50 Prozent - 60 Prozent liegen. Das entspréache den Er-
fahrungswerten aus den bisher vorgenommenen Zinserhéhungen des
aktuellen Zyklus. In den USA hangt die kurzfristige Entwicklung von
dem aktuellen US-Haushaltsstreit ab. Mittel- und langfristig betrach-
tet stehen die USA am Ende des Leitzinserhéhungszyklus. Ergo sollte
sich fur die US-Rentenmarkte im Bereich 4,50 Prozent - 4,70 Prozent
ein Renditetop ausbilden (10-jdhrige US-Staatsanleihen).

Devisenmarkte: Ein Blick auf den Quartalsverlauf Q3-2023

An den Devisenmarkten bestimmten bis Ende des zweiten Quartals
2023 Erwartungen Uber die weitere Zinspolitik der Notenbanken zu
grofRen Teilen das Geschehen. Das hat sich im dritten Quartal trotz
unerwarteter Wendungen der Zentralbankpolitiken verandert. Die
Volatilitat nahm zwischen den westlichen Hauptwéhrungen deutlich
ab.

Im dritten Quartal 2023 konnte der Euro seine vorherige Starke ge-
genltber dem US-Dollar nicht halten und hat sukzessive Boden verlo-
ren. Im Hinblick auf die Zinsdifferenz, die konjunkturelle Differenz als
auch die des Aspektes der Standortqualitat und der realen

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs
Telefon: 0621 4608490

Telefax: 0621 4608499
Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/
geldanlagen
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Kapitalstrome (Investition in den USA durch Europa auch durch IRA- 1 geldmanaoes
Programm) ist die Widerstandskraft des Euros bemerkenswert. &L p it~

Gegenuber dem japanischen Yen gab es fur den Euro nur geringflgi-
gen Bodengewinn. Der Euro markiert derzeit die héchsten Bewertun-
gen seit circa 15 Jahren. Gegentber dem britischen Pfund und dem

Schweizer Franken ergaben sich keine signifikanten Veranderungen.

dberzeugender mehrwen fir ifife geldantage

Tabelle 3: Entwicklung der Devisen

30.06.2023 22.09.2023 Veranderung
EUR-USD 1.0907 1.0643 2.48 %
EUR-JPY 157,44 158,04
EUR-CHF 09767 0.9649 21 % Kontakt zu mir:
EUR-GBP 0,8593 0,86 +1.2 Olaf Kauhs

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

& Netfonds AG

Fazit fur die Devisenmarkte im zweiten Quartal 2023
www.efinanz24.de/

Der Mangel an Volatilitat wirft Fragen auf, da sich strukturelle Veran- geldanlagen

derungen zu Lasten der Eurozone ergeben, die derzeit nicht diskon-

tiert werden. Ebenso ist die Zinssensibilitat unausgepragter als noch

im zweiten Quartal 2023. Der aktuelle Status relativer Stabilitat unter

den westlichen Hauptwédhrungen erscheint in einem historischen Kon-

text Qualitaten einer Anomalie aufzuweisen.123Euros seit circa 15

Jahren. Gegenliber dem britischen Pfund und dem Schweizer Franken

ergaben sich keine signifikanten Veranderungen.
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AKTIEN

Lirm e Visrgledchbarkesir der Performance sicharzustelan, wurde jewells die Performance-
bawe TotalRetum-Version herangezopen.

Performance Akheall Hd, Jakhr 1J a 8J
DEUTSCHLAND
D 40 15.386,58 WS % T 6 % 46T
FADIAE 607511 LTI LY 16,56% 116% 006%
SOAX 5 68165 79TR 2236% 109 % 1565%
EURCPA bl Kontakt zu mir:
EuroSt 50 417484 1260 % 2000% 1% 65T . Olaf Kauhs
FTSE 100 7.608,08 18T % 1857 % 1485 % 48 \
CAC a0 713806 12,64 % .TI% 1653 % 758% ]ﬂ, ."I[-Mh...l'\\dh’“ \ Telefon: 0621 4608490
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