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Ein insgesamt durchwachsenes Quartal an den Kapitalmarkten hat viele Facetten hervorgebracht und Iasst mit Spannung auf das Jahresende blicken. Konnten in der
ersten Halfte des Quartals noch kraftige Kursanstiege am Aktienmarkt verzeichnet werden, brachte der September die bereits langer erwartete Kurskorrektur. So wa-
ren die Sommermonate gepragt von einer guten Stimmung (Einkaufsmanagerindizes auf hohen Niveaus) in der Wirtschaft und starken Wachstumszahlen. Ein Gber-
aus guter US-Arbeitsmarktbericht bekraftigte das ungebremst hohe Wachstum der US-Wirtschaft. In diesem Zuge erklommen die grof3en Aktienindizes wie der S&P
500 und der Euro STOXX 50 im August bzw. Anfang September neue Rekordstande. Wahrend die amerikanischen und europdischen Borsen in Feierstimmung waren,
kampfte China bereits mit deutlichen Kursabschlagen.

Chinas Wirtschaft hat an Schwung verloren, war sie doch die einzige Wirtschaft, die im schweren Corona Jahr 2020 ein positives Wirtschaftswachstum verzeichnete.
Nun bremsen eine verschlechterte Arbeitsmarktlage den privaten Verbrauch und eine hohe Verschuldung der chinesischen Unternehmen neue Investitionen. Be-
lastend wirkt auch der zunehmende Eingriff der chinesischen Regierung in die Markte. Die Marktmacht einiger groRRer chinesischer Unternehmen, insbesondere im
Technologiesektor, soll eingeschrankt werden. Verunsicherte Anleger quittierten dies mit zum Teil kraftigen Kursabschlagen an den asiatischen Bérsen.

Zum Belastungsfaktor wurden auch die weltweit gestiegenen Preise. Eine Verknappung industrieller Vorprodukte sowie hohe Energiekosten in einem Post-Corona
Boom, sorgten fiir hohe Inflationsraten diesseits und jenseits des Atlantiks. Dies erhohte den Druck auf die Notenbanken ihre ultraexpansive Geldpolitik zu drosseln.
So signalisierte die FED einen baldigen Ausstieg aus den Anleihekdufen, wahrend die EZB weiterhin keine Abkehr in Aussicht stellte. Die Aktienmarkte wurden somit
zunachst durch die gute Wirtschaftslage gestitzt, hohe Inflationsraten sowie ein bald méglicher Richtungswechsel der amerikanischen Notenbank belasteten im
weiteren Verlauf zunehmend den Gesamtmarkt. Der Euro verbilligte sich gegeniiber dem US-Dollar von 1,19 auf 1,16 EUR/USD.
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Portfolioentwicklung und Anlagestrategie ,defensiv”

Das Muster-Fondsportfolio dieser defensiv ausgerichteten Anlagestrategie legte im Beobachtungszeitraum 0,2 % zu und lag vor dem Vergleichsindex. Den
starksten Beitrag zur Wertentwicklung lieferte die Anlageklasse Staatsanleihen. Die Schwankungsbreite des Portfolios lag zum Quartalsende bei 2,8 %. Auf
Grund eines besseren Rendite-/Risikoverhaltnisses erwarben wir innerhalb der Anlageklasse Staatsanleihen den iShares Euro Government Bond Capped 1.5-
10.5yr ETF und verkauften den Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF 1D. Im Berichtszeitraum wurde eine automatische Neugewichtung des Portfolios
vorgenommen.

Portfolioentwicklung und Anlagestrategie ,konservativ”

Das Muster-Fondsportfolio dieser konservativ ausgerichteten Anlagestrategie legte im Beobachtungszeitraum 0,5 % zu und lag vor dem Vergleichsindex.
Den starksten Beitrag zur Wertentwicklung lieferte die Anlageklasse Rohstoffe. Die Schwankungsbreite des Portfolios lag zum Quartalsende bei 3,8 %. Auf
Grund eines besseren Rendite-/Risikoverhaltnisses erwarben wir innerhalb der Anlageklasse Staatsanleihen den iShares Euro Government Bond Capped 1.5-
10.5yr ETF und verkauften den Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF 1D. Im Berichtszeitraum wurde eine automatische Neugewichtung des Portfolios
vorgenommen.

Portfolioentwicklung und Anlagestrategie ,streuen”

Das Muster-Fondsportfolio dieser wachstumsorientierten Anlagestrategie legte im Beobachtungszeitraum 0,2 % zu und lag hinter dem Vergleichsindex. Den
starksten Beitrag zur Wertentwicklung lieferte die Anlageklasse Rohstoffe. Die Schwankungsbreite des Portfolios lag zum Quartalsende bei 5,4 %. Auf Grund
eines besseren Rendite-/Risikoverhaltnisses erwarben wir innerhalb der Anlageklasse Staatsanleihen den iShares Euro Government Bond Capped 1.5-10.5yr
ETF und verkauften den Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF 1D.



Portfolioentwicklungen

Nach Anlagestrategien

Portfolioentwicklung und Anlagestrategie ,mehr”

Das Muster-Fondsportfolio dieser wachstumsorientierten Anlagestrategie legte im Beobachtungszeitraum 0,2 % zu und lag hinter dem Vergleichsindex. Den
starksten Beitrag zur Wertentwicklung lieferte die Anlageklasse Rohstoffe. Die Schwankungsbreite des Portfolios lag zum Quartalsende bei 7,6 %. Auf Grund
eines besseren Rendite-/Risikoverhaltnisses erwarben wir innerhalb der Anlageklasse Staatsanleihen den iShares Euro Government Bond Capped 1.5-10.5yr
ETF und verkauften den Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF 1D.

Portfolioentwicklung und Anlagestrategie ,alles”

Das Muster-Fondsportfolio dieser chancenorientierten Anlagestrategie verlor im Beobachtungszeitraum -0,1 % und lag hinter dem Vergleichsindex. Den
schwachsten Beitrag zur Wertentwicklung lieferte die Anlageklasse Aktien Schwellenlander. Die Schwankungsbreite des Portfolios lag zum Quartalsende bei
9,9 %.




Marktausblick

Der Gipfel der hohen Wirtschaftsdynamik scheint langsam erreicht zu sein. Fir die kommenden Monate sowie das nachste Jahr prognostiziert die OECD eher wieder
eine Abkihlung der heiB gelaufenen globalen Konjunktur. Wahrend die Wirtschaft in den Industrielandern wieder Niveaus vor Corona erreicht hat, hinken die Schwel-
lenlander noch hinterher. Zwar ist der Post-Corona Boom noch intakt, wird aber durch die Verknappung von Produkten, gestorten Lieferketten und hohen Preisen
immer mehr zum Belastungsfaktor. Auch wenn es fir die Inflation momentan nach oben keine Grenze zu geben scheint, so bleiben wir auf Grund der immer noch
hohen Wachstumsraten weiter positiv fur die Kapitalmarkte und schenken den Okonomen Glauben, die die hohe Inflation als voribergehendes Phanomen, in Folge
von Sondereffekten durch die Corona-Pandemie, betrachten.
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Risikohinweis
Eine Investition in Fonds unterliegt bestimmten Risiken. Als mdgliche Risiken kommen Kursschwankungs- und Kursverlustrisiken, Bonitats-
und Emittentenrisiken, Wechselkurs- oder Zinsanderungsrisiken in Betracht.

Disclaimer

Die vorliegende Unterlage beruht auf rechtlich unverbindlichen Erwagungen der European Bank for Financial Services GmbH (ebase®). Samtliche Angaben dienen ausschlieBlich Informations- und
Werbezwecken und stellen weder eine individuelle Anlageempfehlung/Anlageberatung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumenten dar. Die in der
UnterlageenthaltenenInformationenersetzenkeineindividuelleanleger-undanlagegerechte Beratungnoch beriicksichtigensie steuerliche Aspekte. Eine Anlageentscheidung bzgl. eines Investment-
fonds/ETFs oder eines anderen Wertpapiers bzw. Finanzinstruments sollte nur auf Grundlage derjeweiligen Produktinformations- und/oder Verkaufsunterlagen, die insbesondere auch Informationen
zuden ChancenundRisiken derVermogensanlage enthalten, getroffen werden. Die ausfihrlichen Verkaufsprospekte, welche u. a. auch die vollstandigen Anlagebedingungen enthalten, die wesentli-
chen Anlegerinformationen (KIIDs bzw. ggf. Basisinformationsblatt (BIB) / Packaged Retail and Insurance-based Investment Products (PRIIPs)), die aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte sowie
auchProduktinformationsunterlagensindunterwww.ebase.comabrufbarbzw. konnenbeiebase angefordertwerden. Diese Unterlageisturheberrechtlichgeschitzt. Die ganze oderteilweise Vervielfal-
tigung, Bearbeitung und Weitergabe an Dritte darf nur nach Ricksprache und mit Zustimmung der ebase erfolgen.



