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Marktibersicht Oktober 2022

Liebe Mandantinnen und Mandanten,

die Energiekrise hat die Kapitalmarkte fest im Griff. Die Menge an schlechten Nachrichten will einfach nicht
abreif3en. Schlechte konjunkturelle Aussichten gepaart mit einer sehr hohen Inflationsrate und Energieprei-
sen, die eine beangstigende Hohe erreicht haben, sorgen flr eine nachhaltige Verstimmung der Anleger.

Was ist passiert? Die Markte im September 2022
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Die Auswirkungen des Ukraine-Konfliktes haben sich in den letzten Wochen zu einer Energiekrise in Europa
ausgeweitet, die nunmehr eine Rezession unausweichlich erscheinen laf3t. Das in der letzten Woche
vorgelegte Herbstgutachten der filhrenden deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute zeichnet ein diisteres
Bild fiir die weitere wirtschaftliche Entwicklung, insbesondere in Europa. Die hohen Energiepreise sind ein
Schock fir die Wettbewerbsféahigkeit der européischen Unternehmen. Es besteht die realistische Gefahr
der Abwanderung von energieintensiven Produktionen in Regionen mit niedrigeren (Energie-) Kosten.

Die konjunkturellen Aussichten haben sich in den Prognose der Entwicklung
letzten Wochen auch weltweit deutlich eingetribt. des Bruttoinlandsproduktes
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stitzt allerdings zunéchst noch die Konjunktur.

Quelle: GD Herbstgutachten 2022

Erst im Jahr 2024 wird sich die konjunkturelle Lage
stabilisieren.
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Koénnen Wahrungsanlagen eine Alternative in der Geldanlage sein?

In den letzten Marktberichten sind wir auf die Entwicklung der Inflation und Zinspolitik der Notenbanken ein-
gegangen. Die aggressiven Zinserhdohungsschritte der Notenbanken in den letzten Wochen haben auch die
Wahrungsmarkte in Bewegung versetzt. Der US-Dollar ist mittlerweile hoch bewertet. Die realen effektiven
Wechselkurse néhern sich den Hochs aus dem Jahr 2000 und gemessen an der Kaufkraftparitat ist der US-

Dollar relativ ,teuer®, insbesondere im Vergleich mit dem Euro.

Die USA befinden sich in der einzigartigen Lage,
eine hohe Inflation und zugleich ein robusteres
Wirtschaftswachstum als einige vergleichbare
Lander zu haben. Die Fed hat deshalb sowohl ei-
nen Grund als auch die Freiheit, die Zinsen starker

Dadurch erhéht sich der Zinsvorteil des US-Dollar.
Der Dollar ist zudem eine relativ sichere Anlage,
insbesondere in einer Welt, in der Energiesicher-
heit ein wesentlicher Gesichtspunkt ist. Mit Blick
auf die Verschéarfung der Handelsbeschrankungen

und schneller anzuheben als andere bedeutende fur China durch die Regierung Biden ist daran zu

Zentralbanken. erinnern, dass der US-Dollar in der Vergangenheit
tendenziell aufwertete, wenn geopolitische Span-
:‘; nungen zwischen den USA und China aufflamm-
e ten.
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Quelle: Bloomberg, UBS, per September 2022

=== EURUSD Kaufkraftparitat

Ausblick

Die nachsten Monate werden fir uns alle herausfordernd sein. Auch an den Kapitalmarkten werden wir
weiterhin sehr nervise Kursentwicklungen beobachten kdnnen. Die kurzfristigen Zinsen werden bis zum
Jahresende weiter steigen, aber dann kdnnte langsam der Zinserhéhungszyklus vor dem Hintergrund der
sich eintribenden Konjunktur zu Ende gehen.
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