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BORSEN AUF NEUEM ALLZEITHOCH

Stuttgart, im Juli 2024

die Uberschrift unseres letzten Depotbriefs an Sie im Januar lautete: ,Starke Erholung®. Diese Entwicklung aus
2023 hat sich, wie von uns erwartet, im ersten Halbjahr munter fortgesetzt. In den vergangenen Wochen haben
viele Aktienmarkte weltweit wieder neue Allzeithochs erreicht.

Das ist nicht ungewohnlich, sondern vielmehr vollig normal, dass Aktienmarkte immer wieder neue Hochststande
erreichen. Denn Unternehmen weltweit erzielen im Durchschnitt Jahr flir Jahr erhebliche Gewinne, die die Gesamt-
entwicklung der ganzen Anlageklasse steigern.

Wir méchten das zum Anlass nehmen, uns mit Ihnen gemeinsam Uber diesen Umstand zu freuen und diese
positive Investmenterfahrung erneut in unserem Gedachtnis zu verankern. Es lohnt sich also, Durststrecken
auszuhalten, um dann immer wieder neue Allzeithochs zu erleben.

Langfristiges Denken und Planen, in Verbindung mit Disziplin in der Umsetzung, zahlen sich am Ende aus.
Neue Hochststande in den Depots ermoglichen uns nun wieder einen guten Zeitpunkt, um die eigenen

Anlagehorizonte fiir die bereits getatigten Investitionen zu uiberpriifen. Veranderungen im eigenen Portfolio
sind sinnvoll und machen mehr Freude, wenn man auf eine positive Depotperformance zurtickblicken kann.
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Wann benétigen Sie wieder liquide Mittel, um zum Beispiel Konsumausgaben zu finanzieren? Stellen Sie durch
lhre zeitliche Planung sicher, dass Sie nicht zur Unzeit Geldmittel aus einem lhrer Strategiedepots entnehmen
missen, die auf hohere Renditeziele abzielen und damit héheren Schwankungen unterliegen.

Zum Beispiel ist unser ,,Strategiedepot Defensiv® bestens daflir geeignet, Geldmittel zu verwahren und zu
managen, die eine Anlageperspektive weniger als drei Jahre haben. Denn es gibt wieder Zinsen auf Anleihen.
Dieses defensive Strategiedepot hat im ersten Halbjahr 2024 eine stattliche Rendite von immerhin 2,76 Prozent
erwirtschaftet, und damit eine Rendite, die deutlich Uber Tages- und Festgeldkonten mit kurzen Laufzeiten liegt.
Und das mit einer Aktienquote von null Prozent!

Wenn |hr Anlagehorizont langer als drei Jahre ist, sind Sie in unseren anderen sechs Strategiedepots, gestaffelt

nach den Risikostufen ,Moderat“ mit ca. einem Drittel Aktienquote, ,Wachstum® mit ca. zwei Dritteln Aktien-
quote und ,Kapitalgewinn“ mit 100 Prozent Aktienquote, weiterhin bestens aufgestellt, um auch in der Zukunft eine
attraktive Rendite unter Bertcksichtigung der je nach Risikostufe Ublichen Schwankungen zu erzielen.

Halbjahresbilanz zu den volkswirtschaftlichen Entwicklungen und zum Kapitalmarkt:

Die europaische Wirtschaft stagnierte im ersten Halbjahr 2024. Hohe Kreditkosten belasteten insbesondere
investitionsintensive Sektoren wie die Bauwirtschaft. Unternehmensgewinne litten unter steigenden Refinanzie-
rungskosten. Dennoch wird flr die zweite Jahreshalfte Wachstum erwartet, da die Europaische Zentralbank (EZB)
mit der Lockerung ihrer Geldpolitik begonnen hat.

Europaische Aktienmarkte zeigten zunachst eine durchwachsene Performance. Unsicherheiten bezlglich der
Energiepreise und geopolitischen Spannungen lasteten schwer, aber die Erwartung weiterer Leitzinssenkungen
fuhrte gegen Ende des zweiten Halbjahres zu einer Erholung. Besonders der Technologiesektor profitierte von
positiven Unternehmensnachrichten. Nach einem zu starken Rickgang im Jahr 2023 stiegen die Anleiherenditen
wieder leicht an. Die Inflation naherte sich dem Ziel von zwei Prozent. Energiepreise, besonders fir Gas, blieben
ein kritischer Faktor. Nach einem Rulckgang im Fruhjahr stiegen die Preise wieder leicht an, beeinflusst durch
globale Marktentwicklungen und geopolitische Unsicherheiten.

Die US-Wirtschaft zeigte im ersten Halbjahr 2024 starke Resilienz mit einem Wachstum von 2,5 Prozent. Haupt-
treiber waren eine robuste Arbeitsmarktentwicklung und stabile Konsumausgaben. Trotz Herausforderungen
wie der Haushaltslage und geopolitischen Spannungen blieb die Wirtschaft auf Kurs. Die Inflationsrate
naherte sich dem Ziel der amerikanischen Notenbank Federal Reserve (Fed), wodurch erste Zinssenkungen fir
den Sommer erwartet wurden. Die US-Aktienmarkte profitierten von positiven Wirtschaftsdaten und einer robusten
Unternehmensgewinnsaison. Technologie- und Gesundheitssektoren zeigten besonders starke Performance. Die
Erwartung von Zinssenkungen durch die Fed trug zur positiven Stimmung bei. Die Rentenmarkte in den USAwaren
ebenfalls durch gestiegene langfristige Anleiherenditen gekennzeichnet und der US-Dollar tendierte weiter stark.

Die asiatischen Volkswirtschaften zeigten gemischte Ergebnisse. China erlebte nach der Wiedererdffnung nach
der Corona-Pandemie eine Wachstumsabschwachung infolge von Problemen im Immobiliensektor. Japan und
Indien hingegen verzeichneten starkes Wachstum, unterstitzt durch ansteigende Investitionstatigkeit und
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positive Konsumentenstimmung. Japan hob die Zinssatze an, wahrend andere Lander ihre Zinsen stabil hielten oder
senkten, um das Wachstum zu unterstitzen. Asiatische Wahrungen waren volatil, beeinflusst durch die
geopolitischen Spannungen und die wirtschaftlichen Entwicklungen in China. Der japanische Yen und die indi-
sche Rupie profitierten von den positiven Wirtschaftsaussichten. Die Anlegerstimmung in Asien war vorsichtig
optimistisch, getrieben von den positiven Entwicklungen in Japan und Indien, aber gedampft durch die Unsicher-
heiten in China und die globalen geopolitischen Risiken

Wertentwicklung ausgewahliter Anlageklassen im ersten Halbjahr 2024:
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Diese Zahlenangaben beziehen sich auf die Vergangenheit; friilhere Wertentwicklungen sind kein zuveridssiger Indikator fiir kiinftige Ergebnisse.

Die positive Entwicklung der Aktienmarkte hat sich auch in unseren Strategien niedergeschlagen.
Die Wertentwicklungen unserer sieben Strategiedepots lagen im ersten Halbjahr 2024, gestaffelt nach dem
jeweiligen Rendite-/Risikoprofil, von 11 Prozent bis knapp drei Prozent, bei Aktienquoten von 100 Prozent
bis null Prozent.

Ausblick:

Obwohl Prognosen fiir Anlageentscheidungen nicht ausschlaggebend sein sollten, kénnen sie als
Leitplanken dienen, um sich von kurzfristigen Marktschwankungen und Medienrummel nicht ablenken zu lassen.

Die europaischen Aktienmarkte durften sich weiter moderat erholen, unterstitzt durch die erwartete weitere
Lockerung der EZB-Geldpolitik. Sektoren wie Technologie und erneuerbare Energien konnten besonders
profitieren, da Investitionen in digitale und grine Transformationen geférdert werden. Risiken bestehen
weiterhin in Form von geopolitischen Spannungen und Energiepreisvolatilitdt. Die europaischen Rentenmarkte
sollten ebenfalls von weiteren Zinssenkungen der EZB profitieren. Unternehmensanleihen konnten durch bessere
wirtschaftliche Aussichten und sinkende Refinanzierungskosten profitieren. Ein leichter Anstieg der Energiepreise
wird erwartet, da die Nachfrage nach Ol und Gas aufgrund der bevorstehenden Wintermonate steigt. Der Euro
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kénnte gegenuber dem US-Dollar und anderen wichtigen Wahrungen an Wert gewinnen, unterstitzt durch
die wirtschaftliche Erholung und die geldpolitischen Malknahmen der EZB. Die Volatilitdt bleibt jedoch hoch,
insbesondere angesichts der geopolitischen Unsicherheiten und der wirtschaftlichen Entwicklungen in den USA
und Asien.

Die US-Aktienmarkte durften ihre positive Entwicklung fortsetzen, gestiitzt durch solide Wirtschaftsdaten und die
erwarteten Zinssenkungen der Federal Reserve. Sektoren wie Technologie, Gesundheitswesen und erneuerbare
Energien kdonnten weiterhin starke Performances zeigen, wahrend der Konsumsektor von stabilen Arbeitsmarkt-
bedingungen profitiert. Auflerdem wird in den USA im Herbst 2024 ein neuer Prasident gewahlt. Statistisch
konnte nachgewiesen werden, dass in den Jahren einer US-Prasidenten-Wahl meistens eine positive Jahresbilanz
fur den Aktienmarkt zustande kommt. Die Rentenmarkte in den USA werden voraussichtlich von Zinssenkungen
profitieren, was zu sinkenden Renditen fluhren sollte. Unternehmensanleihen kénnten ebenfalls profitieren, da die
Kosten fir Fremdkapital sinken und die wirtschaftlichen Aussichten positiv bleiben. Der US-Dollar sollte gegentiber
anderen wichtigen Wahrungen leicht abwerten, wenn die erwarteten Zinssenkungen durch die Federal Reserve
umgesetzt werden und die wirtschaftliche Erholung in anderen Regionen wie Europa und Asien an Dynamik
gewinnt.

Die asiatischen Aktienmarkte, insbesondere in China und Indien, konnten von einer stabilen Wirtschafts-
entwicklung und positiven Investitionsstromen profitieren. Gute Chancen bestehen fiir Technologiewerte und
Unternehmen im Bereich erneuerbare Energien. Japan verfolgt voraussichtlich weiterhin eine strikte Geldpolitik,
wahrend andere Lander in der Region ihre Zinssatze stabil halten oder senken kénnten, um das Wachstum zu
unterstiitzen. Die Anleiherenditen sollten insgesamt stabil bleiben oder leicht sinken. Der japanische Yen und die
indische Rupie kénnten von positiven Wirtschaftsaussichten profitieren, wahrend die chinesische Wahrung unter
Druck bleiben kénnte, abhangig von den wirtschaftlichen Reformen und der Nachfrageentwicklung.

Insgesamt zeigen die Marktprognosen fiir das zweite Halbjahr 2024 eine moderate Erholung und Stabilisierung
der globalen Markte. Aktienmarkte werden voraussichtlich von positiven Wirtschaftsdaten und geldpolitischen
MaRnahmen profitieren, wahrend Rentenmarkte von stabilen oder sinkenden Zinssatzen unterstiitzt werden
sollten. Die allgemeine Anlegerstimmung ist vorsichtig optimistisch, mit einem Fokus auf langfristige Investitionen
und technologische Innovationen. Euphorie ist in der Breite des Marktes, aul’er bei wenigen grof3en
amerikanischen Technologiewerten, nicht erkennbar, was als positives Zeichen gewertet werden kann.

Fazit:

Eine langfristige Anlagestrategie, mit systematischer Partizipation an den Risikopramien der Kapitalmarkte,
verspricht weiterhin gute Ergebnisse. Investitionen in Aktien bleiben unverzichtbar, um nach Steuern und Inflation
reale Renditen zu erzielen. Nach dem Zinsanstieg bieten Anleihen wieder attraktive Renditen und stabilisieren das
Gesamtportfolio.

Aktien sind Sachwerte und koénnen inflationsbedingte Preisanpassungen besser verkraften als Geldvermdgen.
Eine breite Streuung durch ETFs und Fonds schiitzt vor langfristigen Verlustrisiken und vermeidet das Risiko von
Einzelinvestitionen. Geduld und Nervenstarke bei Marktschwankungen werden langfristig belohnt.
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Zur Erinnerung und Veranschaulichung figen wir lhnen hier nochmal reprasentativ den exemplarischen,

langfristigen Performance-Chart des Aktienindex ,MSCI World® bei:
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Die rentable Anlage in Aktien und Anleihen ist weiterhin unerlasslich fir Vermoégensaufbau und Vermogens-

sicherung.

Unsere sieben A&F-Strategiedepots sind optimal fir langfristige Investitionen geeignet. Prifen Sie lhre Konten auf
ungenutzte Geldmittel, die sinnvoll investiert werden kdnnen. Sparplane sind ebenfalls eine effektive Methode zum

Vermogensaufbau.

Die konkreten Ergebnisse unserer Strategiedepots fiir das erste Halbjahr 2024 entnehmen Sie bitte dem
separat veroffentlichten Ergebnisbericht.

Fir die Auswahl der fiir Sie passenden Anlagestrategie entsprechend lhrer Risikobereitschaft, Ihres Anlage-
horizonts und lhrer Ziele stehen wir Ihnen gerne personlich, telefonisch oder per Video zur Verfiigung. Vereinbaren
Sie bitte gerne einen Termin mit uns.

Wir blicken weiterhin zuversichtlich nach vorne und streben danach, die finanzielle Sicherheit und innere Ruhe
unserer Kunden zu gewahrleisten — besonders in turbulenten Zeiten.

Wir wiinschen lhnen und Ihren Familien einen schonen und erholsamen Sommer.

Herzliche GrifRe
vom gesamten Team des A/VENTUM family office



