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Aktueller Marktbericht

Wihrend das zweite Quartal von einer rapiden Erho-
lung der Aktien und Anleihenmarkte geprigt war und
die meisten grofien Indizes auf dhnliche Niveaus wie
vor Beginn der Corona-Krise stiegen, flachte sich die-
se Entwicklung in der zweiten Jahreshélfte deutlich ab.
Auch im dritten Quartal war die Entwicklung der Coro-
na-Pandemie weltweit im Fokus der Anleger. Nach den
Lockerungen der strengen Auflagen und Lockdowns
in den Anfangsmonaten der Pandemie sahen sich viele

Léander erneut steigenden Infektionszahlen gegeniiber.

Zusitzlich zu den umgesetzten Lockerungen wurde
die Entwicklung steigender Infektionszahlen vor allem
auch durch die Urlaubssaison gepragt. Obwohl weltweit
regelmiflig neue Fortschritte bei der Entwicklung von
Impfstoffen verkiindet wurden, rechnen Experten nicht
mit einer Zulassung und flichendeckenden Impfung
vor Anfang 2021. Die Kombination aus steigenden In-
fektionszahlen, noch immer fehlender Impfstoffe und
die noch présente Erinnerung an die enormen wirt-
schaftlichen Folgen durch die daraus resultierenden
Einschrdnkungen waren im letzten Quartal sicherlich
ein Hauptgrund fiir die Zuriickhaltung der Anleger
und die daraus resultierende Abschwichung der Erho-

lung an den Markten.

Gleichzeitig bilden die staatlichen Fiskalpolitiken ein
Gegengewicht zu den negativen Auswirkungen der Co-
rona-Pandemie. Die USA unterstiitzen die Wirtschaft
mit dem grofiten Fiskalpaket seit dem 2. Weltkrieg, Ja-
pans Regierung brachte ein zweites Hilfspaket tiber 1
Mrd. US Dollar auf den Weg und auch in Deutschland
wurde mit einem Nachtragshaushalt fiir 2020 ein Kon-

junkturpaket in Hoéhe von 103 Mrd. Euro beschlossen.

Dartber hinaus wurde auch fiir das kommende Jahr ein
Haushaltsplan beschlossen, der die Neuaufnahme von
insgesamt 96 Mrd. Euro Schulden vorsieht, um mit ho-
hen Investitionsausgaben in den Bereichen Energie, Bil-
dung und Soziales die Auswirkungen der Corona-Krise
abzufedern. Dabei sind die Regierungen in Europa und
den USA mit der Aufgabe, die wirtschaftlichen Folgen
der Pandemie abzufedern, jedoch nicht allein. In Euro-
pa steht die EZB aufgrund der niedrigen Inflationsra-
ten, insbesondere durch den Preisriickgang im August
um -0,2%, unter Handlungsdruck und kénnte ihre bis-
herigen Mafinahmen ausweiten. Ebenso kiindigte die
amerikanische Notenbank FED eine Strategiednderung
an, man werde sich in Zukunft stirker auf den Arbeits-
markt konzentrieren und im Zuge dessen gegebenen-

falls auch eine hohere Inflation akzeptieren.
Ausblick

Unausweichlich wird auch in den kommenden Monaten
die Corona-Pandemie ein zentrales Thema bei Regie-
rungen, Zentralbanken und Anlegern spielen. Beson-
ders die anstehende Grippesaison wird hierbei immer
wieder als potenzieller Risikofaktor angefiihrt, welche
zu einem Riicksetzer fiir die wirtschaftliche Erholung
fithren konnte. Gerade deshalb konnten Fortschritte bei
Entwicklungen neuer Impfstoffe fiir positive Signale an

den Markten sorgen.

Daneben stehen im letzten Quartal auch einige poli-
tische Ereignisse bevor. In den USA sind am 03. No-
vember Prisidentschaftswahlen und Trump liegt nicht
zuletzt wegen der Vorwiirfe eines schlechten Corona-
Managements in den meisten Umfragen teils deutlich
hinter seinem demokratischen Herausforderer Joe

Biden. Jedoch lag Trump auch in den Umfragen der



letzten Wahl meist hinter seiner Herausforderin Hil-
lary Clinton und bekam fast 3 Mio. Stimmen weniger
als seine Konkurrentin. Aufgrund des Wahlsystems in
den USA bekam Donald Trump dennoch die deutliche
Mehrheit der Wahlleute in den jeweiligen Bundestaaten
und zog letztlich in das Weifle Haus ein. Der Wahlaus-
gang bleibt daher bis zur Auszahlung der Stimmzettel
ein schwer vorhersehbares Ereignis und konnte durch-

aus fiir einige Bewegungen an den Mirkten sorgen.

In Europa hingegen steht weiter - oder wieder einmal -
das Thema Brexit auf der Agenda der EU. Denn zuletzt
verabschiedete das britische Unterhaus einen Entwurf
zum Binnenmarktgesetz, welche die mit der EU im
Austrittsabkommen vereinbarte Klausel zu Nordirland
aushebeln wiirde. Dies geht der EU zu weit; sie sieht da-
rin einen Bruch des Austrittsvertrags zwischen Grof3-
britannien und der EU und einen Verstof3 gegen inter-
nationales Recht, weshalb die Kommissionsprasidentin
Ursula von der Leyen bereits Klage gegen das britische
Vorgehen eingereicht hat. Dieses Thema ist von daher
brisant fiir die EU und das Vereinigte Konigreich, da
es in einen Brexit ohne Handelsabkommen resultieren
konnte, was zu Zollen und weiteren Handelshiirden
fiilhren wiirde, wenn die Ubergangsphase am 31. De-

zember 2020 auslauft.
Die Borsenampel im 3. Quartal 2020

Nachdem die Bérsenampel bereits gegen Ende des 2.
Quartals von rot auf gelb wechselte, gab es bereits zwei
Wochen spiter, am 06.07. wieder griines Licht. Mitt-
lerweile gibt die Borsenampel fiir den Grofiteil der be-
trachteten Indizes wieder ein griines Signal. Lediglich
tiir den britischen FTSE 100 zeigt die Ampel seit Be-

ginn der Krise ein rotes Signal an.

Kapital Total Return AMI

Der Fonds arbeitet mit einem vom Anlagegremium
vorgegebenen Risikobudget. Risk@Work passt wo-
chentlich sowie monatlich das Risiko im Fonds an das
jeweils aktuelle Risikobudget an. Am 14.02. wurde die
Wertuntergrenze aufgrund der aufgelaufenen guten
Performance um 2% angepasst. Die Marktverwerfun-
gen im Marz haben das Risikobudget stark belastet und
zu einer Absicherung des Portfolios gefiihrt. Die syste-
matische Absicherung lasst nur eine teilweise Partizi-
pation an der Erholung der Mirkte zu, versichert aber
gleichzeitig gegen grofiere Verluste, sollten die globa-
len Corona-Zahlen im Herbst weiter ansteigen und die

Mirkte belasten.

Im zweiten Halbjahr dieses Jahres ebbte die globale
Erholung der Mirkte gegeniiber dem zweiten Quartal
deutlich ab. Dennoch konnten sich sowohl die Aktien-
als auch die Anleihenmirkte weiter von ihren Tiefs im
Mirz erholen. So zeigte besonders der MSCI Emerging
Markets (9,65%) und der S&P 500 (8,93%) eine deut-
liche Wertsteigerung. In Europa hingegen entwickelten
sich die Aktienmirkte nicht mehr so stark wie im Vor-
quartal, sodass der Eurostoxx 50 das Quartal mit einem
leichten Minus (0,83%) beendete. Vor diesem Hinter-
grund hat der Kapital Total Return eine Quartalsper-
formance von -0,57% erzielt (Stand 30.09.2020).

Bei den Aktienfonds gewann der BSF European Oppor-
tunities Extension Fonds (9,32%) sowie der DWS Invest
CROCI Sectors Plus (6,29%) am deutlichsten. Dagegen
hat der VE-RI Listed Infrastructure mit einem Minus
von -0,45% ebenso wenig von der anhaltenden Erho-
lung partizipiert wie der JP Morgan USD Emerging
Markets Bond ETF in Euro (-1,78%).



Kapitalaufbau Plus AMI

Der Fonds konnte auch im dritten Quartal am Auf-
wirtstrend der Aktienmirkte partizipieren und ver-
buchte ein Plus von 3,85%. Damit schlug er seine
Benchmark, den MSCI World in Euro um 0,47%.

Von der Markterholung in den Emerging Markets pro-
fitierte besonders der Schroder International Selection
China A Fonds mit 13,76% und gehort damit seit Jah-
resbeginn zu den grofiten Performancetreibern des
Fonds. Auch der Federated Hermes Global Emerging
Markets Fonds trug im dritten Quartal einer Wertstei-

gerung von 11,34% deutlich zur Fondsperformance bei.

Die europiischen Nebenwerte, représentiert durch den
Lupus alpha Smaller Euro Champions (5,49%) und der
BGF World Mining Fonds (7,72%), legten ebenfalls

weiter zu.

Die eher defensiveren Titel wie der Immobilienfonds
VE-RI Listed Real Estate erzielten immerhin noch ei-

nen Kursgewinn von 1,68%.
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Uber den Berater

Die Veritas Institutional GmbH betreut institutionelle
Kunden in Deutschland. Insbesondere mit Hilfe von
langjéhrig in der Praxis eingesetzten, selbst entwickel-
ten Methoden zur Risikomessung und -steuerung
sowie zur Investitionsgradsteuerung bei Aktien und
Renten ist die Gesellschaft im deutschen Asset Manage-
ment Markt erfolgreich. Die Gesellschaft verfiigt iiber

langjéhrige Erfahrung in der Fondsselektion.

Engelplatz 59-61

63897 Miltenberg

Fon 0 93 71 - 948 67 11
regenshurg@fonds-laden.de | service@fonds-laden.de

www.fonds-laden.de
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