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Ein "Doppel-Wumms" in unsicheren Zeiten: Nachdem der Kurs der Bundesregierung zur Bekampfung der Energiekrise zuletzt immer mehr in die Kritik
geraten war - Stichwort Gasumlage - soll nun ein 200 Milliarden Euro Abwehrschirm den Folgen der Energiekrise den Wind aus den Segeln nehmen. Die
Dimension - rund 5% der deutschen Wirtschaftsleistung im Jahr - ist hoch, der genaue Einsatz der Mittel allerdings noch offen. Allerdings soll ein
Gaspreisdeckel dabei sein, was einerseits zu begriuf3en ist, andererseits das Risiko weniger Einsparungen und damit mdglicherweise Rationierungen mit sich
bringt bzw. erhoht. Wie sehr Westeuropas Regierungen aktuell verunsichert sind, zeigt die jingste Ankindigung aus London: Dort hat die neue Regierung
Truss ihr Fiskalpaket schon Tage nach der Verkiindung wieder angepasst und Steuersenkungen fiir Top-Verdiener gestrichen. Die jungsten Entwicklungen in
Russland - Annexion von vier ostukrainischen Provinzen, nukleare Drohungen und eine mdégliche Verwicklung in die jingsten Pipeline-Explosionen - machen
jedenfalls eines immer klarer: Energielieferungen aus Russland werden fir Westeuropa in Zukunft immer unwahrscheinlicher, auch Italien bekommt
neuerdings kein Gas mehr aus dieser Richtung. Und gleichzeitig will die OPEC+ (inklusive Russland) morgen wohl ihre Olférdermengen reduzieren. Starken
Schwankungen an den Aktienmaérkten stehen auch weiterhin signifikante Schwankungen an den Rentenmérkten gegeniiber - so gab die Rendite zehnjahriger
Bundesanleihen, die in unserer Tabelle unten wie tblich mit der Wochenperformance per Freitag angegeben ist, seither wieder um rund 30 Basispunkte auf
1,8% nach. Auch auf der Wahrungsseite tut sich viel: Sowohl die Bank of England als auch die Bank of Japan stabilisierten in der Vorwoche ihre Wahrungen
mit Interventionen, und der Euro erholte sich zum Dollar auf 0,99, dirfte nach unserer Einschéatzung aber erst einmal unter der Paritat bleiben.

Datentechnisch schlug in der Vorwoche die von uns befiirchtete Zahl 10 % tatsachlich ein: Denn genau so hoch war im September sowohl in Deutschland wie
auch in der gesamten Eurozone die Inflationsrate. Wahrend Energie der Haupttreiber blieb, und in Deutschland der Wegfall der Benzinzuschiisse und des 9-
Euro-Tickets zum 31. August die Zahl befligelten, verbreiterte sich auch der Inflationsdruck bei Gutern und Dienstleistungen, wie der Anstieg der Kernrate
(also ohne die schwankungsintensiven Energie- und Nahrungsmittelpreise) um einen halben Prozentpunkt auf 4,8 % zeigt. Dabei deuten die Fruhindikatoren
fur die Eurozone immer klarer auf eine Rezession hin, wie das erneut stéarker als erwartet gesunkene Wirtschaftsvertrauen oder auch das schwachste
deutsche Konsumklima seit Beginn dieser Befragung zeigen. In den USA bleiben die Daten einmal mehr robuster: So erholte sich das Verbrauchervertrauen
im September Uberraschend, wéahrend laut "ISM"-Bericht die Aktivitat im Industriebereich etwas nachgelassen hat, allerdings auf Wachstumskurs bleibt. Und
in China verbesserte sich im Vormonat die Einkaufsmanagerstimmung im Industriebereich etwas, wahrend sie sich bei Dienstleistungen etwas eintribte.
Japans Aktivitatsdaten zeigten indes im August eine spirbare Belebung der Wirtschaft.

Wéhrend mittlerweile Konsens Uber eine bevorstehende Rezession in Deutschland herrscht, befindet sich die deutsche Wirtschaft wohl spatestens seit
September im Ruckwartsgang: Die Verbraucher legen nach der Urlaubssaison offensichtlich zunehmend Geld fiir ungemdtlichere Zeiten zurtick, nachdem die
Ersparnisse aus den Corona-Einschrankungszeiten wohl weitgehend aufgebraucht sind - womit trotz des "Doppel-Wumms" der Bundesregierung neue
aufgebaut werden. Der deutsche Abschwung durfte daher erst einmal priméar von der Konsumseite kommen, wahrend die Industrie zwar auch langsam
weniger produziert, allerdings durch die vollen Auftragsbiicher vorerst noch gepuffert ist. Diese Woche stehen neben finalen Einkaufsmanagerindizes gerade
in den USA wichtige Konjunkturdaten auf der Agenda: heute Nachmittag Auftragseingangszahlen, morgen der wichtige "ISM"-Bericht fir den
Dienstleistungssektor und am Freitag der amerikanische Arbeitsmarktbericht fir September. Da Letzterer neben den Inflationszahlen mit der wichtigste
Determinator fur die weitere Fed-Politik sein durfte, ist er besonders bedeutend. Am Samstag wird zudem in China ein Einkaufsmanagerbericht fur den
Dienstleistungssektor publiziert. In Deutschland kommen noch morgen die Handelsbilanz, am Donnerstag Auftragseingangsdaten und am Freitag die
Industrieproduktions- sowie Einzelhandelszahlen — allesamt fiir August. Auf Eurozonen-Ebene stehen am Freitag die Einzelhandelsumsétze fur diesen Monat
an.
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Unsere Anlagestrategie bleibt weiterhin auf Diversifikation ausgerichtet, wobei wir Aktien insgesamt (wie auch die drei anderen Anlageklassen, daher keine
Balken in obiger Grafik) neutral gewichten. Wir sehen aktuell mehr Chancen innerhalb der Anlageklassen: So gewichten wir angesichts der inshesondere in
der Eurozone weiter gestiegenen Rezessionsgefahren Aktien aus dem Euroraum unter. Unsere Ubergewichteten Regionen bleiben die aus unserer Sicht
insgesamt derzeit stabileren US-Aktien, und auch jene aus Schwellenlandern gewichten wir weiterhin leicht Uber. Unsere strukturellen Branchenfavoriten
lauten nach wie vor Technologie und Gesundheit.

Auf der Rentenseite bleiben wir ebenfalls insgesamt neutral aufgestellt. Innerhalb der Anlageklasse favorisieren wir weiterhin Schwellenlander-
Staatsanleihen in Hartwahrung gegeniiber niedrig verzinslichen européischen Staatspapieren. Gold bleibt fir uns ein wichtiger diversifizierender
Kernbestandteil von Portfolios.

Entwicklung per 30.09.22 Entwicklung per 30.09.22 ggl. Vorwoche
AKTIEN ZINSEN Basispunkte
DAX 12.114,4 -1,4% 2-Jahresrendite Bund 1,76% -16
MDAX 22.370,0 -0,8% 10-Jahresrendite Bund 2,11% 8,4
Euro Stoxx 50 3.318,2 -0,9% 2-Jahresrendite USA 4,28% 8
Stoxx Europa 600 387,9 -0,7% 10-Jahresrendite USA 3,83% 14
S&P 500 3.585,6 -2,9% Euro/US-$ 0,98 1,2%
MSCI Emerging Markets 875,8 -3,3% Gold ($/Unze) 1.660,61 1,0%
HSCE Index 5.914,1 -3,3% Ol Brent ($/Barrel) 85,14 -1,2%

MSCI Welt 2.378,7 -2,5% CRB-Rohstoff Index 559,45 -0,2%
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Nachdem der DAX letzte Woche dreimal unter die 12.000er-Marke gerutscht
war, tastet er sich heute wieder an seine zuvor zentrale Unterstitzung bei
12.400 Zahlern heran. Damit wurde ein nachhaltiger Rutsch unter die
Unterstutzung bei 12.000 verhindert. Gelingt jetzt die nachhaltige
Ruckeroberung der 12.400er-Marke, wirde diese ein neues technisches
Auffangnetz bedeuten.
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DEUTSCHLAND

Ifo-Geschaftsklimaindex 25.10.22 88,6 88,6
Industrieproduktion ggii. VJ % -1,1
PMI-Einkaufsmanagerumfrage 05.10.22 45,9 45,9 46,9
ZEW-Erwartungen 18.10.22 -61,9 -55,3
GfK-Konsumentenvertrauen 27.10.22 -42.5 -36,8
Inflation ggii. VJ % 13.10.22 10,0 7,9
Quartals-BIP ggii. VJ % 31.10.22 1,7 3,6
Einzelhandelsumsatze ggu. VJ 06.10.22 -1,7 -0,9 -3,2
PMI-Einkaufsmanagerumfrage 05.10.22 48,2 48,2 48,9
Konsumentenvertrauen 21.10.22 -28,8 -25,0
Inflationsrate % 19.10.22 10,0 9,1
Quartals-BIP ggu. VJ % 31.10.22 4,1 54
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EmRenditen zehnjahriger Bundesanleihen (%) 100-Tagelinie 200-Tagelinie

Die zehnjahrige Bundesanleihenrendite atmet nach ihrem fulminanten Sprung
Uber die Zwei-Prozent-Marke durch, womit der nachhaltige Ausbruch Uber ihren
Widerstand bei 1,95% erst einmal gescheitert ist. Der nachste Widerstand ware
dann bei 2,06 %. Der wichtigste Unterstitzungsbereich bleibt unterdessen
zwischen 0,80 % und 1,20 %.
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USA

Fruhindikator ggu. VJ % 20.10.22 -1,0 -0,1
ISM Manufacturing 01.11.22 50,9 52,8
Industrieproduktion ggu. VJ % 18.10.22 3,7 3,8
Michigan Konsum.Vertrauen 14.10.22 58,6 58,2
Einzelhandelsumsatze ggu. VJ % 14.10.22 9,1 10,1
Inflationsrate % 13.10.22 8,1 8,3 8,5
Quartals-BIP ggu. VJ % 27.10.22 1,8 3,7

JAPAN

Inflationsrate % 21.10.22 3,0 2,6

Quartals-BIP ggui. VJ % 08.12.22 - 1,6 0,6
CHINA

Inflationsrate %

14.10.22 - 2,5 2,7

Quartals-BIP ggii. VJ % 18.10.22 . 0,4 4,8
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Die dem vorliegenden ,Blick iiber die Mérkte* zugrunde liegenden Informationen stammen aus Medienberichten, dffentliich zuganglichen Unternehmensberichten und den gesondert angegebenen Quellen. Die Quellen wurden von Merck Finck auf der Basis
ihrer professionellen Einschatzung als verlasslich gewertet. Merck Finck kann jedoch keine Haftung fiir die Korrektheit und Vollstandigkeit der Informationen tibernehmen.
Die nnahmen, maglichen Entwicklungen und Meinungen stellen Merck Fincks professionelles Urteil zum Zeitpunkt der Verdffentiichung des ,Blicks ber die Markte* dar und unterliegen der Moglichkeit der jederzeitigen Anderung, ohne dass

dies zu einer entsprechenden Verdffentiichung filhren muss.

Der ,Blick tiber die Markte" stellt in kleinster Weise ein Angebot, eine Aufforderung oder eine Empfehlung zum Erwerb oder Verkauf eines Finanzinstrumentes oder der Beauftragung einer Finanzdienstleistung dar. Merck Finck weist darauf hin, dass

Finanzanlagen das Risiko des volistdndigen Kapitalverlustes innewohnen kann. Der Anleger sollte ausschiieRlich in Finanzanlagen investi
i bzw. der Beauftragung von Finanzdienstleistungen sollte unbe

in einzelne Fi

bereit und in der Lage ist. Vor einer
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deren Risiken er auf Basis seiner Erfahrungen und Kenntnisse
gt professioneller Rat eingeholt werden

erstehen kann und diese zu tragen er finanziell
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