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Morgen lnarest informiert — Marktbericht Q3/2024

Sehr geehrte Kunden,
Sehr geehrte Newsletter-Abonnenten,

willkommen zum Q3/2024 Marktrickblick der Morgen Invest.

Das dritte Quartal 2024 endete trotz mehrerer Phasen der Marktvolatilitat mit Gberwiegend soliden Ertragen
in den wichtigsten Anlageklassen. Eine Kombination aus schwacheren US-Wirtschaftsdaten, einer
Zinserhohung der Bank of Japan und geringer Liquiditat im Sommer sorgte Anfang August fur besonders
harte Schlagzeilen bei den Aktien. Der lang erwartete Beginn des Zinssenkungszyklus der US-Notenbank im
September, zusammen mit einem weniger restriktiven Ton der japanischen Regierung und neuen
Stimulierungsmalinahmen in China trugen jedoch dazu bei, die Sorgen der Anlegerinnen und Anleger zu
zerstreuen und eine starke Rallye bei den Aktien bis zum Quartalsende zu unterstitzen.

Juli:

Der Juli brachte eine tUberraschende Umkehr auf den Aktienmarkten. Die Technologieaktien, die das erste
Halbjahr dominierten, gaben nach, wahrend kleinere Unternehmen stark zulegten. Diese Verschiebung war
hauptsachlich durch die Erwartung von Zinssenkungen der US-Notenbank getrieben. Der Russell 2000, der
Index fur kleinere Unternehmen, erlebte mit einem Plus von 11,5 % den gréBten Anstieg seit der COVID-Krise.
Gleichzeitig fuhrten spekulative Kaufe in zinssensitiven Branchen wie Immobilien (+7,1 %) und
Finanzdienstleistungen (+6,3 %) zu erheblichen Gewinnen.

Im Rentenmarkt setzten die Renditen von Staatsanleihen ihren Abwartstrend fort, wobei sich kurzfristige
Anleihen am deutlichsten bewegten.

August:

Die Volatilitdt an den Aktienmérkten stieg zu Monatsbeginn sprunghaft an, als der schwache Sommerhandel
mit Wachstumsangsten in den USA, dem Ruckzug von ,Big Tech” und der technischen Auflésung von
japanischen Carry-Trades zusammenfiel. Der VIX-Index — ein MaB fur die implizite Volatilitat des S&P 500 —
hat sich wahrend eines Tages fast verdreifacht, bevor er rasch wieder auf ,normale” Niveaus zurlckkehrte. Der
groBte Schaden war in Japan zu verzeichnen, wo ein starker Anstieg des Yen zu einem Tagesrickgang des
MSCI Japan Index (in lokaler Wahrung) um 12 % fuhrte. Allerdings erholten sich die weltweiten Aktien schnell
von ihren Verlusten und erreichten neue Allzeithochs, obwohl es im August eine eher defensive Sektor-
Rotation gab.

Die US-Gesamtinflationsrate sank leicht auf 2,9 %, ebenso die Kerninflationsrate auf 3,2 %. Im Euroraum fiel
die Gesamtinflation im August auf 2,2 %.

Beim jahrlichen Jackson Hole-Gipfel erklarte US-Notenbank-Chef Powell, dass ,die Zeit gekommen ist, die
Politik anzupassen”, ein klares Signal, dass die Federal Reserve im September mit ihrem Lockerungszyklus
beginnen wird. Auch Entscheidungstrager der anderen groBen Zentralbanken, mit Ausnahme der Bank of
Japan, deuteten an, dass die Zinssatze weiter sinken wirden.

September:

Im September stand eine wichtige Entscheidung der US-Notenbank im Fokus: Sie senkte den Leitzins starker
als erwartet um 50 Basispunkte auf eine Spanne von 4,75-5,00 %, was die erste Lockerung der Geldpolitik seit
vier Jahren darstellte. Die Fed reagierte damit auf die nachlassende Inflation (US-Gesamtinflationsrate 2,5 %)
und ein schwacheres Wirtschaftswachstum.
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Der chinesische Aktienmarkt legte (in US-Dollar gerechnet) um fast ein Viertel zu, nachdem die Behdrden
gegen Ende September weitere monetare und fiskalische Unterstltzung zusagten. Diese Zinssenkung gab
den Markten zuséatzlichen Auftrieb, insbesondere in zinssensitiven Branchen.

In Europa senkten sowohl die Europaische Zentralbank als auch die Schweizerische Nationalbank ihre
Leitzinsen um jeweils 0,25 Prozentpunkte auf 3,50 % bzw. 1,00 %. Die Bank of England beliel3 ihren Leitzins
unveréndert bei 5,00 %.

Gold auf Rekordjagd

Das dritte Quartal 2024 erwies sich als sehr positiv fir Gold, da es erneut seine Rolle als sicherer Hafen in
Zeiten wirtschaftlicher und politischer Unsicherheit unter Beweis stellte. Angesichts der volatilen Markte,
geopolitischer Spannungen und der Veranderungen in der Geldpolitik suchten Investoren zunehmend Schutz
in Goldanlagen.

Ein entscheidender Faktor fir den Anstieg des Goldpreises war die Entscheidung der US-Notenbank, den
Leitzins im September um 50 Basispunkte zu senken. Diese geldpolitische Lockerung verringerte die
Opportunitatskosten des Haltens von Gold, das keine Zinsen abwirft. Gleichzeitig blieb die Inflation zwar unter
Kontrolle, doch Sorgen Uber die Stabilitat des globalen Wachstums und die Unsicherheit im Vorfeld der US-
Wahlen fuhrten zu einer Flucht in sichere Anlagen. Der Goldpreis erreichte infolgedessen im September neue
Jahreshochs.

Management:

Trotz der zahlreichen Unsicherheiten und der erhohten Volatilitat an den Méarkten haben wir im dritten Quartal
bewusst keine Verkaufe vorgenommen. Diese Entscheidung erwies sich als richtig, da die Mérkte in der Folge
zulegten. Unsere Strategie, Ruhe zu bewahren und an den langfristigen Positionen festzuhalten, hat sich in
diesem volatilen Umfeld als erfolgreich erwiesen. So konnten die Portfolios von den positiven Entwicklungen
in verschiedenen Anlageklassen profitieren.

Sofern Sie Fragen zu lhrem Portfolio, zu lhrer Finanzanlage oder generelle Themen zur Geldanlage haben,
kommen Sie gerne jederzeit auf uns zu. Wir von der Morgen Invest unterstitzen Sie gerne.

Mit besten GriRen

Philip und Oliver Morgen
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Telefon: 06171-277 95 50

Mobil: 0173 210 97 92
o.morgen@morgen-invest.de
http://www.morgen-invest.de

Wichtige Hinweise:

Das Material dient Informationszwecken und ist nur fir Ihren Gebrauch bestimmt. Es stellt keine Empfehlung und kein
Angebot zur Zeichnung oder zum Kauf von hier genannten Produkten oder Dienstleistungen dar. Es liegt in der
Verantwortung eines am Erwerb interessierten Investors, sich selbst zu informieren und alle anwendbaren Gesetze und


mailto:o.morgen@morgen-invest.de
http://www.morgen-invest.de/
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Regeln zu beachten. Die zur Verfiigung gestellten Informationen stellen keine ausreichende Grundlage fir
Anlageentscheidungen dar. Informationen und Meinungen in diesem Material stammen aus Quellen, die Morgen Invest
fur verlasslich halt. Dennoch Ubernimmt Morgen Invest keine Gewahr fir deren Richtigkeit oder Vollstandigkeit. Morgen
Invest hat berechtigten Grund zu der Annahme, dass alle tatséchlichen Informationen in diesem Dokument zum Zeitpunkt
der Erstellung des Dokuments korrekt sind. Morgen Invest Ubernimmt keine Haftung flr Verluste, die sich aus der
Verwendung der Informationen in diesem Dokument ergeben.

Kapitalanlagen beinhalten Risiken. Der angelegte Kapitalwert sowie die daraus erzielte Kapitalrendite unterliegen
Schwankungen, sodass der Wert der Vermdgensanlage eines Investors bei Rilckgabe Uber oder unter den
Einstandswerten liegen kann. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit stellt keine Garantie flr zukUnftige
Entwicklungen dar. Es gibt keine Garantie daflir, dass Strategien erfolgreich sind. Man kann nicht direkt in Indizes
investieren. Die Indexwertentwicklung enthélt daher nicht die mit der Verwaltung eines tatsachlichen Portfolios
verbundenen Kosten. Diversifikation beseitigt nicht das Risiko von Marktverlusten.
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2) Haftungsdachhinweis: Morgen Invest GmbH ist als vertraglich gebundener Vermittler der Reitelshofer Vermégensmanagement GmbH in das
offentliche Register eingetragen, das von der Bundesanstalt fuir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) im Internet gefiihrt wird. Das Register kann auf
http://www.bafin.de eingesehen werden.
Die folgenden Wertpapierdienstleistungen werden ausschlieBlich fiir Rechnung und unter der Haftung der Reitelshéfer Vermégensmanagement
GmbH als vertraglich gebundener Vermittler gem. § 2 Abs. 2 Wertpapierinstitutsgesetz (WplG) angeboten:
. die Anlageberatung im Sinne des § 2 Abs. 2 Nr. 4 WpIG zu Finanzinstrumenten gem. § 2 Abs. 5 WpIG,
. die Anlagevermittlung im Sinne des § 2 Abs. 2 Nr. 3 WpIG von Finanzinstrumenten gem. § 2 Abs. 5 WpIG
Informationen zum Haftungsdach:
Reitelshofer Vermégensmanagement GmbH
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BaFin-ID: 10117951
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E-Mail: info@wandelanleihen.de
Internet: www.wandelanleihen.de
Vertretungsberechtigung: Roland Reitelshofer, Geschaftsfihrer
Zustandige Aufsichtsbehorde: Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
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Diese E-Mail enthélt vertrauliche bzw. rechtlich geschiitzte Informationen. Sie ist nur fiir den namentlichen Empfanger(in) bestimmt und kann
vertrauliche oder rechtlich geschitzte Informationen enthalten. Jede Form der Kenntnisnahme durch Dritte ist unzuldssig. Nichts in dieser E-Mail stellt
ein Angebot von Finanzinstrumenten dar oder soll als Anlageberatung oder die Empfehlung einer Anlagestrategie ausgelegt werden. Fiir den Fall, dass
diese Mitteilung von nichtberechtigten Personen empfangen wird, bitten wir diese hoflich, die Mitteilung an den Absender zuriickzusenden und
anschlieBend die Mitteilung mit allen Anhdngen sowie eventuelle Kopien zu vernichten bzw. zu I6schen. Der Gebrauch der Information durch Dritte

oder ihre Weitergabe oder Verbreitung ist unzuldssig und verboten.

This message is intended only for the named recipient(s) and may contain confidential or privileged information. Taking notice of this message by third
parties is not permitted. Nothing contained in this e-mail constitutes or shall be construed as an offering of financial instruments or as investment
advice or recommendations of an investment strategy. If you have received it in error, please advise the sender by return e-mail and delete this
message and any attachments. Any unauthorized use or dissemination of this information is strictly prohibited.
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