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Renditen und Inflation
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Einflussfaktoren
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Beispiel

Krieg im Nahen Osten

W/\AD 14. VTAD Frihjahrskonferenz - Stuttgart, 14. April 2018




Krieg im Nahen Osten

|

Olpreis steigt

W/\AD 14. VTAD Frihjahrskonferenz - Stuttgart, 14. April 2018




Krieg im Nahen Osten

|

Olpreis steigt

l

Inflation zieht an

W/\AD 14. VTAD Frihjahrskonferenz - Stuttgart, 14. April 2018




Krieg im Nahen Osten

|

Olpreis steigt

l

Inflation zieht an

|

‘ Rendite? ‘

W/\AD 14. VTAD Friihjahrskonferenz - Stuttgart, 14. April 2018




Rendite ‘

e rucklaufige Konjunktur
 Anleihen als sicherer Hafen (US, D, CH, J)
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US-Sparquote
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CO2-Peak liegt 2 Jahre und 5 Monate vor US-Rezessionsbeginn
Peak April 2016 weist auf Rezessionsbeginn im September 2018 hin
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Zinsspanne 10jahrige minus 2jahrige US-Staatsanleihen
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Inverse Zinsstruktur frihestens im spaten zweiten Halbjahr 2018 mdglich
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US-Renditen
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Bei Anstieg am langen Ende wirde Abstand zum kurzen Ende wieder grélier werden
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Rendite ‘

Zentralbank bremst (Liquiditatsentzug)
China und Japan verkaufen US-Anleihen
Staatsverschuldung steigt (z.B. Griechenland)
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Chinesische und japanische Dollar-Bestande in US-Anleihen (Mrd. Dollar)
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Einflussfaktoren Renditen und Inflation

e Allgemeine Politik

e Geldpolitik

e Konjunktur

e Staatsverschuldung
 Wahrungsbewegungen

naheliegend: steigt die Inflationsrate, Uberwiegt
die Wahrscheinlichkeit eines Renditeanstiegs
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Bilanzsumme EZB, Fed, BoJ (in Mrd. USD) und MSCI World Index
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Bilanzsumme mit Prognose: Liquiditatsflutung ebbt ab, insbesondere in

USA zunehmend negativ, Anleihen werden verkauft, Rendite steigt
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Inflationsrate USA
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Inflationsrate steigt wegen Basiseffekten im ersten Halbjahr deutlich an,
Kernrate allerdings noch relativ niedrig, Lohninflation kdnnte dies andern.
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US-Inflationsrate und Dow Jones Index seit 2000
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Zinssatz 10-jahriger Staatsanleihen USA 1800-2050
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Saisonaler Verlauf Rendite 30yr US-Bonds (invers, in Prozent)
96

Seit 1978
Die letzten 10 Jahre

97

98 | —_— Zwischenwahljahre
—_ 2018

99

100

101

102 |

103

104

105

106 T T T T T T T T T T

92

L 94

L 96

L 98

L 100

L 102

L 104

106

Rendite-Saisonalitat bis Juni ok, in der zweiten Jahreshalfte ungunstig
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Zinssatz 10jahriger Staatsanleihen ausgewahlter Staaten
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USA mit Doppeltief in 2012 und 2016, Abwartstrends noch intakt
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Spekulation auf steigende Renditen zieht an. Nur noch wenig Raum fur
einen Anstieg vorhanden.
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Rendite 10jahriger US-Anleihen
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Renditeanstieg auf 3 Prozent im Sommer wahrscheinlich
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Zinsstruktur USA (Rendite in %)
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Zinsstruktur Japan (Rendite in %)
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Fazit

* Inflationsanstieg bis zum Sommer (3,0 Prozent USA)

e Konjunkturwachstum verliert an Dynamik, bleibt aber zunachst ok

* Renditeanstieg ist Folge von Inflationsanstieg + Konjunkturwachstum

* Anleihen als sichere Hafen (Folge: fallende Renditen) noch nicht gefragt

* Im Herbst konnte Fluch in sichere Hafen erfolgen
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Haftungsausschluss:

Alle Angaben wurden mit groRer Sorgfalt erstellt. Dennoch kann keine Haftung Glbernommen werden.
Diese Prasentation richtet sich an die Mitglieder der Vereinigung Technischer Analysten Deutschlands e.V. (VTAD)

Die vorliegenden Analyseergebnisse stellen keine konkreten Aufforderungen zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren oder derivativen Produkten dar.

Die Analysen und Empfehlungen dieser Prasentation bericksichtigen in keiner Weise eine konkrete persdnliche
Anlagesituation und dirfen folglich nicht als Anlageberatung im Sinne des § 32 KWG aufgefasst werden.
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Vielen Dank fiir Ihre Aufmerksamkeit!
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