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Liebe Leserinnen und Leser,

an den Kapitalmdrkten mangelt es derzeit
nicht an Unruhe. Der Konflikt im Iran sowie
politische Verunsicherung aus den USA rund
um Donald Trump sorgen fiir ein Umfeld,
das viele Investoren als schwer greifbar
empfinden. Fast tdglich neue Schlagzeilen,
wechselnde Stimmungen und abrupte Markt-
bewegungen machen es nicht leichter, den
Uberblick zu behalten. Gerade deshalb lohnt
sich ein ruhiger Blick auf das, was flr den
langfristigen Anlageerfolg wirklich zdhlt.

Denn auch wenn geopolitische Risiken, En-
ergiepreise, Zinsfragen und Wdhrungsbewe-
gungen die Mdrkte kurzfristig stark beeinflus-
sen kénnen, bleibt eines unverdndert: Nicht
hektische Reaktionen, sondern eine kluge und
robuste Aufstellung machen den Unterschied.
Breite Diversifikation, ein disziplinierter Um-
gang mit Volatilitat und der Blick auf Qualitdit
statt auf blofse Schlagzeilen gewinnen gerade
jetzt an Bedeutung. In dieser Ausgabe greifen
wir deshalb Themen auf, die Anlegern helfen
kénnen, Unsicherheit besser einzuordnen. Von
der Bedeutung einer breiten Streuung Uber
typische Fehler in nervésen Marktphasen

bis hin zu Chancen jenseits der bekannten
Marktlieblinge, etwa bei Schwellenldndern.

Unser Grundsatz bleibt dabei derselbe:
Vermégen entsteht nicht durch Aktionismus,
sondern durch Klarheit, Geduld und eine Stra-
tegie, die auch dann trdgt, wenn das Umfeld
unlbersichtlich ist. Genau dabei méchten

wir Sie begleiten. Mit einem ntichternen Blick
auf die Mdrkte, einer langfristigen Perspektive
und der Uberzeugung, dass gute Beratung
gerade in unruhigen Zeiten besonders wert-
voll ist.
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Alternativen zu Tech-Aktien
Schwellenlander holen auf
Rohstoffmarkt - stark aber sensibel

Sondervermogen oder Einlagensicherung?

Borse ungleich Wirtschaft

Fehler vermeiden bei nervosen Markten
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ANLEGER ZWISCHEN SCHLAGZEILEN UND SUBSTANZ

Was bewegt die
Markte und was ist

nur Larm?

Wer in diesen Wochen auf die Borsen blickt, merkt schnell: Es gibt kaum einen
Tag ohne politische Storfeuer aus den USA. Die geopolitische Lage wirkt fragil
und manche Folgen der jiingsten Verwerfungen - etwa iiber Energiepreise,
Lieferketten oder Unternehmensgewinne - diirften die Mirkte noch eine Weile
beschiftigen. Gerade in solchen Phasen ist es wichtig, zwischen relevanten
Entwicklungen und bloBem Nachrichtenliarm zu unterscheiden.

Wirklich bedeutsam fir die Markte
sind meist nicht die lautesten Schlagzeilen,
sondern jene Faktoren, die sich direkt auf
Wachstum, Inflation, Zinsen und Unterneh-
mensgewinne auswirken. Der jiingste Anstieg
der Energiepreise gehort zumindest kurzfris-
tig dazu. Hohere Energiepreise verstarken
Inflationssorgen, verschieben Zinssenkungs-
erwartungen und erhéhen damit den Druck
auf Aktien- und Anleihemaérkte zugleich.

Weniger hilfreich ist dagegen die tagliche
Jagd nach der nachsten vermeintlich markt-
bewegenden Meldung. Nicht jede politische
AuBerung, nicht jede zugespitzte Uberschrift
und nicht jede kurzfristige Kursschwankung
verandert die langfristigen Perspektiven eines
gut aufgestellten Portfolios. Genau das macht
die aktuelle Lage fur viele Anleger emotional
anstrengend: Nachrichten wirken permanent
dringlich, obwohl ihr tatsachlicher Einfluss oft
begrenzt oder nur von kurzer Dauer ist.

Fir uns bedeutet das vor allem zweierlei.
Erstens: Es lohnt sich der Fokus auf die zen-
tralen Themen. Wie entwickeln sich Inflation
und Zinsen? Wie robust bleiben Unternehmen
und Konsum? Welche Regionen und Sektoren
sind besonders anfallig flir Energiepreise oder
geopolitische Stérungen? Zweitens: Wer nur
auf Schlagzeilen reagiert, lauft Gefahr, aus Un-
sicherheit heraus kurzfristige Entscheidungen
zu treffen, die langfristig nicht sinnvoll sind.
Gerade in volatilen Marktphasen wird Diszip-
lin oft zum wichtigsten Renditefaktor.

Fazit: Historisch zeigt sich immer wieder:
Mdrkte verarbeiten Unsicherheit, bewerten
neu und finden friiher oder spdter wieder ein
Gleichgewicht. Fiir Anleger ist es daher oft
sinnvoller, sich auf robuste Grundprinzipien
zu stiitzen als auf kurzfristige Prognosen.
Denn in einem Umfeld, das selbst von Exper-
ten als schwer planbar beschrieben wird, ist
die Qualitdt der eigenen Strategie wichtiger
als die Geschwindigkeit der Reaktion.



WARUM JETZT QUALITAT, ,BURGGRABEN“ UND NEUE MARKTFUHRER WICHTIGER WERDEN

Mehr als nur Tech

Uber viele Jahre schien die Richtung an den Aktienmirkten klar: Wachstum, Technologie, groe Namen. In diesem Jahr
wandert der Blick vieler Anleger weg von den klassischen Wachstumsfavoriten hin zu Bereichen, die in einem Umfeld
héherer Unsicherheit, steigender Energiepreise und veranderter Zinserwartungen robuster erscheinen. Wahrend Teile des
Technologiesektors unter Druck geraten sind, zeigen sich defensivere Segmente widerstandsfahiger.

Fir Anleger ist das eine wichtige Erinnerung: Gute Investments
erkennt man nicht nur daran, dass sie gerade im Trend liegen. Wirklich
interessant werden Unternehmen oft dort, wo Wettbewerbsvorteile den
Ausschlag geben und wo ein Geschaftsmodell auch dann tragfahig bleibt,
wenn das Marktumfeld schwieriger wird. Genau hier kommt das Bild des
Burggrabens ins Spiel: Unternehmen mit klarer Marktstellung, starker
Marke, Preissetzungsmacht, stabilen Kundenbeziehungen oder hohen
Wechselkosten haben oft bessere Chancen, auch in anspruchsvollen
Zeiten ihre Ertrage zu verteidigen.

Das bedeutet nicht, dass Technologie an Bedeutung verliert. Im

Gegenteil: Viele der strukturell starksten Unternehmen der Welt kom-
men weiterhin aus diesem Bereich. Aber die aktuelle Marktphase macht

AUFHOLJAGD HAT BEGONNEN

deutlich, dass nicht jede Wachstumsstory automatisch gleich attraktiv
ist. Aktuell honoriert der Markt wieder andere Eigenschaften: Stabilitat,
Berechenbarkeit, Cashflows und Substanz. Unternehmen mit echtem
Burggraben miissen nicht die spektakuldrsten Wachstumsraten liefern,
um fir Anleger wertvoll zu sein. Oft genligt es, wenn sie auch in schwie-
rigeren Phasen solide wirtschaften, Kosten weitergeben kénnen und
nicht von einer einzigen Hoffnung abhangen.

Fazit: Asien ist Idngst mehr als nur ein Produktionsstandort. Die Region
steht fiir Innovation, Wachstum und strukturelle Stdrke. Fiir Anle-
gerinnen und Anleger, die ihre Portfolios breiter aufstellen méchten,
bietet sie attraktive Maéglichkeiten, von globalen Zukunftstrends zu
profitieren.

Schwellenlander: Vielfalt mit lang-
fristigem Potenzial

Schwellenlander standen zuletzt oft im Schatten der groBen US-Markte. Gerade deshalb lohnt sich heute ein neuer Blick.
Denn hinter dem Begriff verbirgt sich kein einheitlicher Markt, sondern ein breites Anlageuniversum mit sehr unterschied-

lichen Landern, Branchen und Geschiftsmodellen.

Genau diese Vielfalt macht Schwellenlander interessant. Anleger
erhalten Zugang zu Industrie, Konsum, Finanzwerten, Gesundheit, Tech-
nologie und digitalen Dienstleistungen. Nicht alle Bereiche entwickeln
sich gleich - und genau darin liegt ein wichtiger Vorteil. Schwellen-
lander eroffnen zusatzliche Wachstumstreiber jenseits der etablierten
Industriemarkte.

Ein wesentlicher Pluspunkt bleibt die Demografie. In vielen Schwel-
lenlandern ist die Bevolkerung jlnger, die Erwerbsbevoélkerung wachst
starker und der Binnenkonsum gewinnt an Bedeutung. Gleichzeitig ent-
steht in vielen Regionen eine wachsende Mittelschicht, die fir mehr
Nachfrage in Bereichen wie Wohnen, Mobilitat, Gesundheit, Bildung
und digitale Angebote sorgt.
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Auch technologisch haben sich viele Schwellenlander stark weiter-
entwickelt. In einzelnen Branchen geh&ren Unternehmen dort langst zur
Weltspitze, etwa bei Halbleitern, digitalem Zahlungsverkehr, E-Commer-
ce oder industrieller Fertigung. Damit entstehen Marktsegmente, die in
vielen Portfolios noch immer unterreprasentiert sind.

Fazit: Fiir langfristig orientierte Anleger kénnen Schwellenldnder deshalb
eine sinnvolle Ergdnzung sein. Sie bleiben zwar schwankungsanfdlliger
als viele Industriemdrkte, bieten dafiir aber mehr regionale und sektorale
Diversifikation. Wer sie nicht als einheitlichen Block betrachtet, sondern
als vielfdltigen Baustein, kann ein Depot breiter und zukunftsorientierter
aufstellen.
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ENERGIE, GOLD, METALLE

Rohstoffe zeigen Starke

Rohstoffe sind zuletzt wieder stirker in den Fokus geriickt - nicht nur als kurzfristiges Kriseninvestment, sondern auch als
strategische Erginzung in der Vermogensanlage. Fonds und ETFs mit Fokus auf Energieaktien oder Energierohstoffe
kénnen von steigenden Preisen profitieren, reagieren aber zugleich sehr sensibel auf politische Entwicklungen. Solche
Bewegungen verlaufen oft schnell und in beide Richtungen. Es lohnt sich daher, hier sehr genau hinzuschauen.

Im Mittelpunkt steht derzeit der Energiesektor. Die Region rund
um den Persischen Golf ist fiir die weltweite Ol- und Gasversorgung
von zentraler Bedeutung. Entsprechend stark reagierten die Olpreise
auf die Blockade der Strae von Hormus. Fiir Férderlander und Energie-
unternehmen kann das kurzfristig hohere Margen bedeuten, wahrend
energieimportierende Volkswirtschaften und energieintensive Branchen
unter steigenden Kosten leiden.

Weniger eindeutig ist die Lage bei Industriemetallen. Kupfer, Alu-
minium oder Stahl hangen stark von funktionierenden Lieferketten, sta-
biler Nachfrage und bezahlbarer Energie ab. Steigende Energiekosten
verteuern die Produktion, wihrend ein schwiacheres Wachstum die
Nachfrage bremsen kann.

Eine besondere Rolle spielen Edelmetalle. Gold gilt traditionell als
sicherer Hafen und kann in Zeiten erhohter Unsicherheit stabilisierend
wirken. Dennoch zeigen sich auch hier immer wieder Schwankungen,
weil Zinsen, Wahrungen und Marktstimmung ebenfalls eine wichtige
Rolle spielen.

Fazit: Rohstoffe kénnen fiir Depots mit Aktien und Anleihen eine sinn-

volle Ergdnzung sein, weil sie zusdtzliche Diversifikation bieten und in
bestimmten Marktphasen anders reagieren als klassische Anlageklas-

MEHR ALS DIE 100.000-EURO-GRENZE

sen. Gleichzeitig sollte man Rohstoffe nicht zu einseitig denken. Energie,
Industriemetalle und Edelmetalle folgen jeweils eigenen Marktmecha-
nismen und entwickeln sich keineswegs immer im Gleichlauf. Entschei-
dend ist daher eine ausgewogene Einordnung der einzelnen Segmente.

Wertentwicklung Rohstoffe
Gold mm L&S Brent Oil
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Fonds, Sondervermogen und Liquiditat

Viele Anleger kennen die gesetzliche Einlagensicherung von 100.000 Euro pro Person und Bank. Sie gilt fiir klassische Bankgut-
haben, also zum Beispiel fiir Guthaben auf dem Girokonto, Tagesgeld oder Festgeld. Diese Regelung ist wichtig und sinnvoll, hat
aber auch eine klare Grenze: Wer deutlich hohere Betrige auf Bankkonten hilt, muss sich bewusst machen, dass nicht jeder
Euro in gleicher Weise gesetzlich abgesichert ist. Fonds funktionieren rechtlich anders.

Investmentfonds gelten als sogenanntes Sondervermdgen. Das be-
deutet: Das Geld der Anleger wird getrennt vom Vermégen der Fonds-
gesellschaft verwahrt. Sollte eine Kapitalverwaltungsgesellschaft oder
Fondsgesellschaft in finanzielle Schwierigkeiten geraten, fallt das Fonds-
vermogen nicht in deren Insolvenzmasse. Es gehort wirtschaftlich den
Anlegern und wird separat gefiihrt. Genau darin liegt ein wesentlicher
Unterschied zu klassischen Bankguthaben.

Ein weiterer Vorteil zeigt sich beim Thema Liquiditat. Viele An-
leger, Unternehmen, Stiftungen oder gemeinniitzige Organisationen
halten groBere Betrage vorlibergehend auf Bankkonten. Das kann
aus praktischen Griinden sinnvoll sein, etwa fir laufende Ausgaben,
geplante Investitionen oder als Sicherheitsreserve. Wenn die Betra-
ge jedoch deutlich Gber die Einlagensicherung hinausgehen, stellt sich
die Frage, ob die Liquiditat ausschlieRlich auf Konten liegen sollte.

Besonders Geldmarktfonds oder defensiv ausgerichtete Renten-
fonds kommen fiir Anleger infrage, die gréBere liquide Mittel nicht dau-
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erhaft als Bankguthaben halten mdchten. Sie investieren breit gestreut in
kurzfristige oder vergleichsweise risikoarme Instrumente und sind in der
Regel borsentaglich handelbar. Dadurch bleiben sie flexibel, ohne dass
die Mittel auf wenige Bankverbindungen konzentriert werden missen.

Gerade fir groRere Liquiditatsreserven kann das sinnvoll sein. Statt
hohe Betrage auf wenige Bankverbindungen zu verteilen, lasst sich Li-
quiditat Gber geeignete Fondsstrukturen breiter aufstellen. Das ersetzt
keinen Notgroschen auf dem Konto, kann aber fir (iberschiissige Mittel
eine durchdachte Ergénzung sein.

Fazit: Fonds kénnen gegendiber klassischen Bankeinlagen einen wichtigen
Vorteil haben, weil sie als Sondervermégen rechtlich getrennt verwahrt
werden. Gleichzeitig kénnen geeignete Fonds auch fiir Liquiditdtsreser-
ven interessant sein. Entscheidend ist, den Unterschied zu verstehen:
Sondervermdégen schiitzt vor einer Insolvenz der Fondsgesellschaft, nicht
vor Kursschwankungen. Wer das beriicksichtigt, kann Fonds gezielt als
Baustein in einer ausgewogenen Vermdogensstruktur nutzen.



FALLENDE AKTIEN BEI ZUNEHMENDEN
MARKTEN

Warum Borsen nicht
die Wirtschaft sind

Wer Nachrichten zur Wirtschaft verfolgt, er-
wartet oft, dass sich dieselbe Stimmung auch an der
Borse zeigt. Doch so einfach ist es nicht. Bérsen und
Wirtschaft bewegen sich zwar nicht vollig unabhan-
gig voneinander, sie folgen aber oft unterschiedlichen
Rhythmen. Wahrend Konjunkturdaten vor allem die
Gegenwart oder jlingere Vergangenheit abbilden,
schauen die Kapitalmarkte nach vorn. An der Borse
wird nicht nur bewertet, wie die Lage heute ist, son-
dern vor allem, was morgen erwartet wird.

~Erwartungen und maogliche
Entwicklungen beeinflussen das
Borsengeschehen — mehr als das aktuelle
Marktgeschehen®

Deshalb kann es vorkommen, dass Aktienkurse
steigen, obwohl die wirtschaftlichen Schlagzeilen
noch schwach wirken. Umgekehrt konnen Borsen
fallen, obwohl viele Unternehmen noch ordentliche
Zahlen vorlegen. Der Grund liegt in den Erwartungen.
Markte reagieren friih auf mogliche Veranderungen
bei Wachstum, Inflation, Zinsen oder Unternehmens-
gewinnen. Sie handeln also oft die Zukunft, nicht die
aktuelle Lage.

Fiir Anleger ist das eine wichtige Erinnerung. Wer
nur auf die momentane wirtschaftliche Stimmung
schaut, versteht Marktbewegungen oft nur unvoll-
standig. Gerade deshalb ist es sinnvoll, Bérsen nicht
mit der Wirtschaft gleichzusetzen. Beide hangen zu-
sammen, aber sie laufen selten im Gleichschritt. Lang-
fristig orientierte Anleger sind deshalb meist besser
beraten, sich nicht von jeder Konjunkturmeldung ver-
unsichern zu lassen, sondern den Blick auf die eigene
Strategie zu richten.

WENN MARKTE NERVOS WERDEN

Die grofdten
Anlegerfehler in
volatilen Zeiten

Volatile Marktphasen sind selten angenehm. Sie verunsi-
chern, fordern Geduld und stellen selbst erfahrene Anleger
auf die Probe. Geopolitische Spannungen, gestiegene
Energiepreise sowie Unsicherheit {iber Inflation und Zinsen
haben zuletzt fiir ein anspruchsvolles Marktumfeld gesorgt.
Gerade in solchen Phasen passieren typische Fehler.

1. Hektisch auf Kursriickgange reagieren

Der haufigste Fehler ist, unter dem Eindruck negativer Nachrichten
vorschnell zu verkaufen. Solche Entscheidungen entstehen oft nicht
aus veranderten Fundamentaldaten, sondern aus einem momentanen
Sicherheitsbediirfnis. Das Problem: Die starksten Erholungsphasen be-
ginnen oft dann, wenn die Stimmung noch schlecht ist.

2. Zu einseitig investiert sein

Wenn einzelne Themen Uber Jahre gut laufen, wachst die Versu-
chung, das Depot auf wenige Favoriten zu konzentrieren. Doch gerade
volatile Marktphasen zeigen, wie schnell sich die Flihrung an den Mark-
ten verschieben kann. Breite Streuung wirkt in guten Zeiten manchmal
unspektakular, wird in unruhigen Phasen aber zum wichtigen Stabilisator.

3. Auf perfektes Timing setzen

Starke Schwankungen verleiten dazu, den idealen Ein- oder Aus-
stiegszeitpunkt treffen zu wollen. In der Praxis gelingt das jedoch nur
selten zuverladssig. Wer standig auf Marktbewegungen mit Umschich-
tungen reagiert, erhéht meist nur die Fehlerwahrscheinlichkeit. Lang-
fristiger Anlageerfolg entsteht eher durch Strategie und Disziplin als
durch perfektes Timing.

4. Den eigenen Anlagehorizont aus dem Blick verlieren

Kurzfristige Marktbewegungen fiihlen sich oft bedeutender an, als
sie langfristig sind. Gerade deshalb ist es wichtig, die eigene Aufstellung
regelmaRig mit dem persénlichen Risikoprofil und den eigenen Zielen
abzugleichen - nicht aber, jeden Riicksetzer als Anlass fiir einen grund-
satzlichen Kurswechsel zu nehmen.

Fazit: Volatile Mdrkte lassen sich nicht vermeiden. Fehler aber oft schon.
Wer Ruhe bewabhrt, breit streut, Schlagzeilen niichtern einordnet und
dem eigenen Plan treu bleibt, handelt meist erfolgreicher als derjenige,
der jede Unsicherheit sofort in Aktion iibersetzt. Manchmal ist an der
Bérse nicht das schnelle Handeln entscheidend, sondern die Fdhigkeit,
Unruhe auszuhalten.
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