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FONDSERGEBNISSE 2023

Nachstehend die kumulierten Ergebnisse der Top 30 Fonds
mit den hochsten Anteilen an Kundengeldern:

Zeitraum Wertentwicklung kumuliert
2023 -4,6 % bis +12,8 %

10 Jahre +3,0 % bis +171,2 %

20 Jahre +23,8 % bis +540,2 %

Stichtag: 30.09.2023 | Bandbreite fiir die kumulierten Wertentwicklungen der Ein-
zelfonds in den verschiedenen Zeitraumen (Einzelfondsergebnisse siehe Seite 4)

RENTENFONDS

Erstmals seit vielen Jahren befinden sich wieder Rentenfonds
unter unseren Top 30 Fonds. Der aktuell schon auf Idangere Lauf-
zeiten setzende und global anlegende FvS Bond Opportunities
liegt mit einem Ergebnis von -0,5 % auf Jahressicht noch leicht
im Minus. Dagegen konnte der auf kurze Laufzeiten ausgerichte-
te geldmarktnahe Rentenfonds DWS Floating Rate Notes schnell
von den Zinserhthungen profitieren und 3,2 % zulegen.

MISCHFONDS

Die Mischfonds haben sich 2023 bislang positiv entwickelt. Die
Ergebnisse liegen zwischen 3,5 % beim FvS Multi Asset Balance
und 8,6 % beim offensiven Weltportfolio Dynamik.

AKTIENFONDS

Die Bandbreite der Ergebnisse der weltweit investierten Aktien-
fonds war erwartungsgemdl3 groBer. Das schlechteste Ergebnis
erzielte der defensiver aufgestellte DWS Top Dividende (-0,5 %).
Die beiden wachstumsorientierteren Fondsklassiker DWS Vermo-
gensbildungsfonds | (+ 12,8 %) und DWS Akkumula (+ 12,3 %)
sind stdrker in US-Technologietitel investiert und erreichten so
die besten Ergebnisse unter den Aktienfonds International.

Mit Zuwdchsen von 7,0 % (Fidelity Sustainable Eurozone) bis
10,9 % (Janus Henderson Continental European) waren die Unter-
schiede bei den europdischen Aktienfonds nicht so extrem.

Asien war in diesem Jahr eine schwierige Anlageregion, da sich ins-
besondere der chinesische Aktienmarkt schwach entwickelte. Der
Pacific Equity Fund von JPMorgan btiBte 4,6 % ein. Mit einem Plus
von 2,9 % kam der DWS ESG Top Asien in diesem Markt am besten
klar.

ALTERNATIVE INVESTMENTS

Der IIV Mikrofinanzfonds konnte vom gestiegenen Zinsniveau
profitieren. Stand Ende September liegt er mit 1,7 % im Plus.
Das Ergebnis des DWS Concept Kaldemorgen liegt mit einem
Zuwachs von 4,0 % auf dem Niveau der ausgewogenen Misch-
fonds.

MARKTAUSBLICK

Viele Konjunkturindikatoren deuten auf eine weitere Abschwa-
chung der Weltwirtschaft hin. Zwar geht die Inflationsrate
schrittweise zuriick, wegen der robusten Arbeitsmarktdaten ha-
ben die Notenbanken aber keine Eile, ihre Zinspolitik zu dndern.

Bislang haben die Aktienmarkte den heftigen Zinsanstieg tber-
raschend gut weggesteckt. Die schlechteren Finanzierungskon-
ditionen wirken sich allerdings erst allmahlich auf Unternehmen
und Realwirtschaft aus. Sowohl der Konsum als auch die Ge-
winnerwartungen werden darunter noch zu leiden haben.

Wir erwarten bessere Aktienmarkte erst mit Entspannungen auf
der Zinsseite. Sobald erkennbar wird, dass die Zinsen nicht weiter
steigen und mit Blick auf 2024/2025 fallen werden, dirfte sich
der starke Gegenwind flr die Aktienmarkte abschwdchen. Auf
diesem Weg konnen sich bei starkeren Kursriickgdngen Kauf-
gelegenheiten ergeben, insbesondere in den Bereichen, die sich
zuletzt schlechter entwickelt haben.

Seitel | November2023 | finanz-news ~



DIE ZINSEN SIND ZURUCK

In dieser Ausgabe unserer finanz-news dreht sich (fast) alles um
Zinsen. Vor zwei Jahren haben wir uns in Ausgabe Nr. 17 noch mit
Verwahrentgelten der Banken aufgrund der negativen Zinsen
beschaftigt. Und nun, nach der historisch heftigsten Zinswende
aller Zeiten, bieten Zinsanlagen wieder durchaus attraktive Er-
trdge.

Doch der Reihe nach: Um die Inflation in den Griff zu bekommen,
hat die Europdische Zentralbank (EZB) den Zins flr kurzfristige
Geldanlagen in mehreren Schritten kraftig erhdht. Im September
wurde die zehnte Anhebung des Leitzinses auf aktuell 4,5 %
beschlossen. Dabei folgt die EZB der US-Notenbank Fed. Diese
hatte die restriktive Zinspolitik schon etwas friiher eingeleitet.

EZB: ZEHN LEITZINSERHOHUNGEN IN KURZER FOLGE
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Schrittweise Leitzinserhdhungen der Europdischen Zentralbank (EZB) seit der ersten
Erhohung im aktuellen Zyklus am 27. Juli 2022. Quelle: Europdische Zentralbank

SO FUNKTIONIEREN FONDS FUR KURZFRISTIGE ZINS-
PAPIERE

Fondsmanager von sogenannten Geldmarktfonds oder geld-
marktnahen Fonds erwerben Zinspapiere mit kurzen Lauf-
zeiten von einigen Tagen, Wochen oder Monaten. Wahrend
der Laufzeit erzielen die Papiere Zinsertrdge fiir den Fonds,
die Rendite orientiert sich dabei immer am Marktzins zum
Zeitpunkt des Kaufs,

Am Ende der Laufzeit (Fdlligkeit) erfolgt die Rlckzahlung
durch den Schuldner und die Kapitalauszahlung an den Fonds.
Dadurch steht dem Fonds immer wieder Geld fiir neue Inves-
titionen zur Verfligung. Hat sich der Zins am Kapitalmarkt er-
hoht, werden nun automatisch besser verzinste Papiere ein-
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PROFITEURE SIND HAUPTSACHLICH DIE BANKEN

Um ihre Kunden nicht zu vergraulen, haben es viele Banken in
der Minuszinsphase tunlichst vermieden, Verwahrentgelte zu
verlangen. Als Ausgleich dafiir wurde fldchendeckend an der
Gebtlihrenschraube gedreht.

Die angehobenen Gebiihren fiir Konten bleiben erhalten, aber
die besseren Zinskonditionen werden von den meisten Banken
nur teilweise oder verzdgert an Kunden weitergegeben. Zur
Neukundengewinnung bieten einige Institute auf den ersten
Blick gute Zinskonditionen an. In der Regel sind diese allerdings
eingeschrankt und entweder zeitlich begrenzt oder nur bis zu
einem bestimmten Betrag guiltig.

Bevor Sie auf der Jagd nach dem besten Zins viel Zeit in Recher-
che investieren und immer wieder die Bank wechseln: Wir haben
eine entspannte Losung flir marktgerechte Zinsertrdge:

FONDS MIT KURZFRISTIGEN ZINSPAPIEREN

Bei Fonds mit kurzfristigen Zinsanlagen erhalten Sie stets eine
marktgerechte Verzinsung lhres Kapitals. Wertschwankungen
sind aufgrund der Funktionsweise (siehe Infokasten) sehr ge-
ring, der Anlagebetrag ist nicht begrenzt. Als Sondervermdgen
ist Ihr Kapital zudem - im eher unwahrscheinlichen Fall einer
Bankenpleite - in unbegrenzter Héhe geschiitzt.

PRAXISBEISPIEL GELDMARKTFONDS

Ein klassischer Vertreter der Geldmarktfonds ist der hdufig von
uns genutzte DWS ESG Money Market. An seinem Beispiel zeigen
wir, wie sich die Rendite mit dem Anstieg der kurzfristigen Zin-
sen verbessert hat. Dazu haben wir die Ergebnisse der letzten
vier Quartale herangezogen und jeweils auf einen Jahreswert
hochgerechnet. Beispiel: Im letzten Quartal 2022 hat der Fonds
einen Wertzuwachs von 0,32 % erzielt. Dies entspricht einer Jah-
resrendite von 1,3 %.

gekauft. Bei fallenden Kapitalmarktzinsen nimmt die Rendite
des Fonds durch diesen Prozess dagegen langsam ab.

So folgen die Renditen dieser Fonds mit einer leichten
zeitlichen Verzdgerung immer dem aktuellen Marktzins fir
kurzfristige Zinspapiere.

Aufgrund der kurzen Restlaufzeiten der Papiere gibt es kaum
Wertschwankungen. Da es auBBerdem in der Regel keine Ein-
stiegsgebiihren gibt und die laufenden Kosten sehr gering
sind, sind Geldmarktfonds und geldmarktnahe Fonds eine op-
timale Losung flr sichere und jederzeit verfligbare Anlagen.



DWS ESG MONEY MARKET - JAHRESRENDITEN AUF
BASIS DER QUARTALSERGEBNISSE
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Jahresrenditen des DWS ESG Euro Money Market (ISIN LUO225880524) auf Basis der
jeweiligen Quartalsergebnisse des Fonds. Quelle: FVBS Fundanalyzer

Da Geldmarktfonds der Marktentwicklung mit einer zeitlichen
Verzbgerung folgen, werden die zukiinftigen Ergebnisse noch
besser ausfallen und mit sehr guten Zinsangeboten der Banken
konkurrieren kénnen. Basierend auf Daten des aktuellen Fonds-
portfolios (Stand Ende September) erwarten wir fir das letzte
Quartal diesen Jahres eine auf das Jahr umgerechnete Rendite
zwischen 3,8 % bis 4,0 %.

ANLEIHEFONDS ZUR PORTFOLIOBEIMISCHUNG
Normalerweise erhalten Anleger hohere Zinsen, wenn sie ihr
Kapital langfristiger investieren. Daher liegt die Verzinsung von
Anleihen mit ldngerer Restlaufzeit in der Regel {ber der von
Anleihen mit kiirzerer Restlaufzeit.

Die in den letzten Monaten erfolgten Leitzinsanhebungen der
Notenbanken haben sich direkt auf die kurzfristigen Zinsen aus-
gewirkt. Sie haben entsprechend angezogen - sogar deutlich
starker, als es die langfristigen Zinsen getan haben.

Aus diesem Grund haben wir im aktuellen Jahr auch in langfristig
orientierten Kundendepots Fonds fiir kurzfristige Zinspapiere
allokiert. Ein in vielen Einzeldepots genutzter Fonds ist der
geldmarktnahe DWS Floating Rate Notes. Er ist aktuell die
groBte Einzelfondsposition im Gesamtbestand.

Mittelfristig erwarten wir wieder fallende Zinsen, weshalb kurz-
fristige Festgeldanlagen sowie Geldmarktfonds nur einen Teil
der Zinsanlagen ausmachen sollten. Ergdnzend empfehlen wir
den Aufbau von Positionen in Anleihefonds (Rentenfonds), die
Staats- und Unternehmensanleihen mit ldngeren Laufzeiten
enthalten.

ZINSEN SICHERN, WENN SIE OBEN SIND

In den letzten Wochen sind die Zinsen fiir langfristige Anleihen
weiter stark angestiegen. Wir halten diese Phase flr hoch-
interessant, um sich die hohen Zinsen nach und nach mit nun
langeren Laufzeiten mittels Anleihefonds ins Portfolio zu holen.
Mit ihnen lasst sich das hohe Zinsniveau fiir Idngere Zeit sichern
und im Fall von Zinssenkungen winken attraktive Kursgewinne.
Weitere Informationen dazu finden Sie in unserem aktualisierten
Finanzwissen zu Anleihen:
stammfinanz.de/finanzwissen/anleihen

ANLEIHERENDITEN SIND DEUTLICH GESTIEGEN
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Deutliche Erhdhung der Renditen unterschiedlicher Anleihesegmente. Die Raute
zeigt jeweils die Rendite Anfang 2022 und die Sdulenhdhe die aktuelle Rendite an
(Stand 30.09.2023). Quelle: JPMorgan Asset Management

Aktuell sehen wir bei Anleihen das beste Chance-/Risiko-Ver-
haltnis seit der Finanzkrise (2008). Wir sehen Kaufgelegenhei-
ten in allen Anleihebereichen, wobei wir uns wegen der zu er-
wartenden wirtschaftlichen Eintriibung bei konjunktursensiblen
Papieren, wie Hochzinsanleihen, zundchst noch zurtickhalten.

Unsere Basisempfehlungen bei Anleihefonds sind:

» DWS Floating Rate Notes (defensiv)

* Flossbach von Storch Bond Opportunities (ausgewogen)
 Schroder Euro Corporate Bond (offensiv)

 Candriam Bonds Global High Yield (sehr offensiv)

INVESTMENT BASICS

.Man hat weder recht noch unrecht,
weil andere derselben Meinung sind.
Man hat recht, weil die Fakten stimmen und die
Uberlegungen folgerichtig sind.”

Benjamin Graham
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