Assetklasse

Gold, Ol und Aktien im Check
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Notenbanken und Wirtschaftsinstitute haben die Aussichten fiir die
deutsche Wirtschaft gesenkt, aber auch weltweit stottert der
Konjunkturmotor. Der Nahost-Konflikt verscharft die Situation noch
- was bedeutet dieses Umfeld fiir die unterschiedlichen
Anlageklassen?

/ Inflation schwicht sich ab
Olpreis konsolidiert

+/ Sichere Anlagehafen gefragt
Goldpreis steigt deutlich

v/ DAX glinstig bewertet
Attraktive Dividendenrendite

Die Notenbanken weltweit sind derzeit nicht zu beneiden. Auf der einen
Seite ist die Inflation hoch und die geldpolitischen Falken drangen auf
eine weiterhin straffe Geldpolitik, wéahrend zugleich die Wirtschaft immer
starker leidet. Mit knapp vier Prozent ist die Inflation in Deutschland
immer noch sehr hoch.

Die EZB hat also ihr Ziel, die Teuerungsrate in den Bereich um zwei
Prozent zu driicken, noch lange nicht erreicht. In den USA ist das
Inflationsumfeld vergleichbar. Die Teuerung ist mit 3,7 Prozent &hnlich
hoch und liegt ebenfalls Gber dem Inflationsziel von 2 Prozent.

Olpreis konsolidiert

In die Karten spielt den Notenbankern vor allem im September und
Oktober der starke Basiseffekt, der sich im Jahresvergleich nun
bremsend auswirkt. Wer erinnert sich nicht an die hohen Energiepreise
im Spatsommer 2022. Im Herbst durfte daher die Inflationsrate
moderater ausfallen. Allerdings droht anschlieRend wieder neues
Ungemach, weil der Olpreis nicht mitspielt.

Brent-Ol verteuerte sich seit dem Jahrestief im Mai um rund 30 25
Prozent und notiert bei knapp unter 90 Dollar. Der Aufwartsdruck bleibt
vorerst bestehen. So hat die Internationale Energieagentur (IEA) vor
Engpéssen bei Diesel-Ol in diesem Winter in Europa gewarnt. Grund
dafiir sei vor allem das Embargo der EU gegen russisches Erddl, teilte
die Behorde mit. Zuletzt konnte sich der Olpreis zwar stabilisieren, doch
der aktuelle Nahost-Krieg stiitzt das schwarze Gold.
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Sichere Anlagehafen gefragt

Davon profitierten vor allem die vermeintlich sicheren Anlagehafen wie
zum Beispiel der Dollar, US-Staatsanleihen oder Gold. An den
Devisenmarkten gehort die Weltleitwahrung Dollar zu den groften
Profiteuren, der Dollar-Index stieg in den vergangenen Wochen deutlich
an.

Der Dollar war auch Nutznief3er von stark steigenden Zinsen in den
USA. Die Rendite der richtungsweisenden zehnjahrigen Anleihen
erreichte mit mehr als 5 Prozent den héchsten Stand seit 16 Jahren.
Zuletzt beruhigten sich die Anleihenrenditen etwas, weil Anleger US-
Staatsanleihen in einem unsicheren Umfeld als Hort der Stabilitat
betrachten und diese erwerben, was zur Konsolidierung geflhrt hat.
Sollte sich die Inflation weiter beruhigen, kénnten auch die Renditen
sowie die Leitzinsen wieder sinken.

Als sicherer Anlagehafen wird auch Gold betrachtet. Nach der Fed-
Sitzung am 20. September dominierten bei der Feinunze zunachst die
roten Vorzeichen, doch mit dem Nahost-Krieg bevorzugten Anleger das
gelbe Metall. Allein in den vergangenen 4 Wochen kletterte der
Goldpreis um knapp 10 Prozent nach oben. Die Nachfrage in Folge des
Konfliktherds im Nahen Osten stiitzt das Edelmetall.

DAX glnstiger bewertet

Am Aktienmarkt hat der DAX den Anschluss an die Wall Street verloren
und biRte in den vergangenen 6 Monaten rund 6 Prozent an Wert ein.
Der marktbreite S&P 500 notiert dagegen fast unverandert und der
Technologieindex Nasdaq 100 stieg sogar um etwas mehr als 8 Prozent.

Der deutsche Leitindex ist daher aktuell nicht nur im internationalen
Vergleich, sondern auch im historischen Vergleich glinstig bewertet. Im
Durchschnitt der letzten zehn Jahre wurde ein Kurs-Gewinn-Verhaltnis
von 14 aufgerufen. Demnach ware der DAX erst im Bereich von 19.200
Punkten fair bewertet, also knapp 30 Prozent Giber dem aktuellen
Niveau. Versiit wird die Bilanz durch eine attraktive Dividendenrendite
von 3,6 Prozent, die deutlich Giber dem Niveau der US-Indizes liegt und
auch die 10-jahrige Bundesanleihe Ubertrifft.

Voraussetzung fiir eine positive Kursentwicklung ist allerdings, dass die
Weltwirtschaft robust bleibt und nicht durch eine zu straffe Geldpolitik
der Notenbanken abgewdirgt wird. Dann gewinnen nicht nur der DAX
oder Aktien mit einer hohen Dividendenrendite an Attraktivitat, sondern
auch Anleihen. Sie gehdren bei den vergleichsweise hohen Zinsen
ebenfalls zu den Favoriten der Anleger.

Die in diesen Publikationen enthaltenen Informationen stellen keine individuelle Anlageberatung dar, sondern geben in ihrer Eigenschaft als
Werbung lediglich allgemeine Anregungen fir mogliche Geldanlagen. Sie kdnnen nicht als Angebot aufgefasst werden, Kapitalanlagen zu
kaufen, zu verkaufen oder zu deren Kauf oder Verkauf aufzufordern. Die zur Verfligung gestellten Informationen sollen lediglich eine
selbstandige Anlageentscheidung des Kunden erleichtern und ersetzen nicht eine anleger- und anlagegerechte Beratung. Alle auf dieser Seite
zur Verfligung gestellten Informationen und etwaige Produktvorschlage werden von Feingold Research, einem unabhangigen und nicht mit der
TARGOBANK verbundenen Dienstleister, ermittelt und zusammengestellt. Die TARGOBANK stellt Innen diese Informationen als Service und
unverbindlich zur Verfiigung. Eine Gewahr flr die Zuverlassigkeit, Vollstandigkeit und Richtigkeit der Inhalte Ubernimmt die TARGOBANK
jedoch nicht. Ferner haftet die TARGOBANK nicht fiir etwaige Schaden oder Verluste, die lhnen direkt oder als Folgeschaden aus der
Verwendung besagter Informationen entstehen.

Alle auf dieser Seite zur Verfiigung gestellten Informationen und etwaige Produktvorschlage werden von Feingold Research einem
unabhangigen und nicht mit der TARGOBANK verbundenen Dienstleister, ermittelt und zusammengestellt. Soweit méglich wird Feingold
Research in den Publikationen die jeweiligen Quellen angegeben. Etwaige Fremdzitate bzw. Analysten-Empfehlungen sowie deren
Einschatzung und Bewertungen reflektieren die Meinung des Verfassers im Zeitpunkt der Erstellung und Ausarbeitung. Sie werden nicht von der
TARGOBANK geprtft oder bewertet.

Bitte nehmen Sie die weitergehenden Hinweise der TARGOBANK auf https://www.targobank.de/ciminfo/researchstory/CIWI1500.html?zur



Kenntnis.
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