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Pressemitteilung

Jahresausklang bietet Chancen am Anleihemarkt

e Volatile Anleihemarkte gewinnen weiter an Attraktivitat
o Aktienmarkte mit gemischten Perspektiven

¢ Alternative Assets durchlaufen ,,Reset

Miinchen, 26. Oktober 2023 — Das hohe Zinsniveau und verschéarfte Kreditkonditionen
entwickeln sich zunehmend zur Belastung fir die Wirtschaft. Die Aussichten fir das vierte
Quartal 2023 sind daher gedampft. Das konjunkturelle Wachstum in Europa durfte sich weiter
verlangsamen, Deutschland droht in eine Rezession abzugleiten. Auch die US-Wirtschaft
steuert zum Jahreswechsel auf eine wirtschaftliche Abklhlung zu. ,Das Ende des
geldpolitischen Straffungszyklus ist in Sicht. Die hohen Zinsen lasten vermehrt auf der
Konjunktur — und vor allem auf Unternehmen mit stark verschuldeten Geschaftsmodellen,
sagt Daniel Kerbach, Chief Investment Officer der Bayerninvest. Es zeige sich, dass die
Inflation teilweise hartnackiger sei als gedacht. Zinssenkungen seitens der Notenbanken seien
vorerst nicht in Sicht. Die Gefahr, dass kleinere oder hoch verschuldete Unternehmen die
Zinslasten nicht mehr tragen konnten und Insolvenz anmelden mdussten, sei deutlich
gestiegen. ,Konnten sich viele dieser Unternehmen vor zwei Jahren noch zu 4-5%
refinanzieren, so muissen sie aktuell teils 10-12% an Zinslast stemmen. Viele
Geschéaftsmodelle stehen damit vor dem Aus®, so Kerbach.

Attraktive Opportunitaten am Anleihemarkt

Das Zinshoch biete momentan jedoch sehr attraktive Anlagemaoglichkeiten am Anleihemarkt.
.Europdische Pfandbriefe mit Fokus auf Wohnimmobilien, US-Staatsanleihen,
Schwellenlander- und Nachranganleihen erzielen zwischen 5 und 9% Verzinsung. Damit
erreichen Investoren ein deutlich positives reales Renditeniveau®, erlautert CIO Kerbach.

Abkiihlung bei Alternative Investments

Steigende Finanzierungskosten und ein massiver Rickgang der Kreditvergabe belasteten
derzeit Alternative Investments. Private Debt, Private Equity, Immobilien und Co. seien
aufgrund ihrer Beteiligung an Unternehmen und teilweise hohen Fremdfinanzierungshebeln
direkt von steigenden Zinsen und ricklaufiger Kreditvergabe betroffen. Folge sei eine in
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einzelnen Marktsegmenten schmerzhafte Preisanpassung, bei der die Refinanzierungskosten
an das aktuelle Zins- und Spreadniveau angepasst wirden. Die Bayerninvest beobachte bei
ihren Kunden und Kooperationspartnern weiterhin ein groRes Interesse an langfristigen
Infrastrukturinvestments, wahrend vor allem bei Immobilien, Private Debt und Private Equity
Zuruckhaltung herrsche.

US-Aktien bevorzugt, europaische Werte mit Schwachen

An den Aktienméarkten zeichne sich eine Stabilisierung und die Mdglichkeit eines freundlichen
Jahresausklangs ab. Die Kurse hatten nach den jlingsten Korrekturen wieder
Aufwartspotenzial und die weiterhin zu erwartende Volatilitit werde Opportunitaten fir
antizyklische Kaufe bieten. Investoren sollten ihnr Augenmerk dabei vor allem auf hochwertige
Substanz-Aktien aus den USA legen und ausgewahlte Schwellenlander-Aktien beimischen. In
Europa sei dagegen mit negativen Gewinnrevisionen zu rechnen, die eine lukrative Rendite
fur europaische Titel mittelfristig schwierig machten. Die groften Risiken flr die Aktienmarkte
lagen in immer wieder aufkeimenden Inflationswellen und der damit verbundenen
Zinsentwicklung sowie in der fragilen geopolitischen Lage. So kdnnte insbesondere eine
Eskalation und Ausweitung des Nahost-Konflikts die Bérsen weltweit treffen.

Auswirkungen des Nahost-Konflikts auf Energiemarkte

,unser Basisszenario fur den Israel-Gaza-Konflikt ist indes, dass der Konflikt lokal
voranschreitet und es nicht zu einem Flachenbrand im Nahen Osten kommt“, kommentiert
Kerbach die aktuelle geopolitische Lage. Allerdings gelte es aktuell abzuwarten, ob der Iran in
den Konflikt einsteige. Denn das kdnnte, zumindest mittelfristig, zu einem globalen Anstieg
des Olpreises fiihren. Jedoch sei die OPEC in der Lage, zligig rund 5.000.000 Barrel Ol zur
Verfigung zu stellen, um die Verknappung zu kompensieren.

Bayerninvest: Unternehmensinformation

Als Asset Manager und deutscher ESG-Spezialist bietet die Bayerninvest ma3geschneiderte
Anlage- und Risikomanagement-Konzepte, eine professionelle Fondsverwaltung sowie ein
marktfiihrendes Nachhaltigkeitsreporting. Uber die Alternative Investment-Plattform der
Bayerninvest Luxembourg S.A. werden auch komplexe Anlagestrategien im Bereich der
Alternativen Anlageklassen umgesetzt. Mit einem verwalteten Volumen von rund 90 Mrd.
Euro (Stand: 31.08.2023) und als 100%ige Tochter der BayernLB ist die Bayerninvest
regional verwurzelt mit dem Blick auf das internationale Marktgeschehen. Wir machen
Nachhaltigkeit profitabel. Und Profitabilitit nachhaltig. Weitere Informationen unter
https://www.bayerninvest.de und unter https://www.bayerninvest.lu
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