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Zinssenkungen kein Garant fur Kursgewinne

® Leitzinssenkungen der Fed schlagen nicht automatisch auf langlaufende Anleihen durch.
® Inflation, Verschuldung und politische Unsicherheit lassen Risikoaufschlage steigen.

® Anleger sollten flexibel bleiben und Duration aktiv steuern.

Nach den schwachen US-Arbeitsmarktzahlen im Juli werden Zinssenkungen der US-Notenbank Fe-
deral Reserve immer wahrscheinlicher. Die Finanzmarkte rechnen inzwischen mit bis zu drei Zins-
schritten a 25 Basispunkte bis zum Jahresende. Viele Anleger setzen deshalb auf Kursgewinne auch
bei langlaufenden US-Staatsanleihen — doch diese Erwartung konnte unter den aktuellen Vorzeichen
enttauscht werden.

Langlaufer vor steigenden Risikoaufschlagen

Am langen Ende der Zinskurve wirken Faktoren, die schwerer wiegen als die kurzfristige Leitzins-
steuerung durch die Fed: Steigende Inflationserwartungen entwerten kunftige Zahlungen und fiihren
dazu, dass Investoren hohere Risikoaufschlage verlangen. Die Rekordverschuldung der Vereinigten
Staaten verscharft den Refinanzierungsbedarf, was die Renditen zusatzlich nach oben treibt. Hinzu
kommen Zweifel an der Unabhangigkeit der Notenbank oder an der Verldsslichkeit von Wirtschafts-
daten. Das Ergebnis: Langlaufer geraten unter Druck - ihre Kurse sinken, wahrend die Renditen stei-
gen.

"Zinssenkungen sind kein Garant fiir Kursgewinne uber alle Laufzeiten. Am langen Ende entscheiden
Inflation, Verschuldung und das Vertrauen in die politische Fiihrung. Doch in all diesen Bereichen
bestehen erhebliche Unsicherheiten", erklart Thomas Romig, CIO Multi Asset bei Assenagon.

Flexibilitat ist der Schliissel

Fiir Investoren bedeutet das: Entscheidend ist jetzt ein aktives Zinsmanagement - mit gestaffelten
Laufzeiten, begrenzter Duration und der Beimischung von inflationsgeschiitzten oder Unterneh-
mensanleihen solider Bonitat. Flexibilitat ist der Schliissel, da sich die Erwartungen an die Geldpoli-
tik bei veranderten Konjunktur- und Inflationsdaten jederzeit drehen kénnen.

Die ausfiihrliche Analyse lesen Sie in der neuen Ausgabe des Perspectives Newsletters.

Uber Assenagon

Assenagon ist einer der am schnellsten wachsenden, unabhdngigen Asset Manager in Europa. Die
Gesellschaft ist auf die Steuerung von Kapitalmarktrisiken spezialisiert und bietet Anlagelésungen
fiir institutionelle Investoren und Vertriebspartner an. Das Fonds-Management orientiert sich dabei
am Bedarf von Kapitalanlegern, Ertrage mit klar definierten Risikobudgets zu erwirtschaften.

Seit Firmengriindung 2007 haben Investoren dem Unternehmen ein Vermogen von {iber 72 Milliarden
Euro anvertraut (Stand: 31.12.2024).

Assenagon steht seit seiner Griindung fiir erfolgreiche Prozess- und Produktinnovation unter konse-
quentem Einsatz finanzmathematischer, analytischer Erkenntnisse. Eine leistungsstarke technische
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Rechtliche Hinweise

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Prospekt des Fonds und das Basisinformationsblatt, bevor Sie eine endgiiltige Anlageentscheidung treffen. Die
Wertentwicklung des Fonds in der Vergangenheit ist kein Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung und bietet keine Garantie fiir einen Erfolg in der Zukunft.
Alle Angaben dienen nur der Unterstiitzung lhrer andigen Anl heidung, bei der insbesondere alle Eigenschaften oder Ziele des beworbenen Fonds
beriicksichtigt werden sollten, wie sie in den Verkaufsunterlagen offengelegt sind, und stellen weder eine personliche Empfehlung, noch eine Anlage- oder Anla-
gestrategieempfehlung der auflegenden Verwaltungsgesellschaft Assenagon Asset Management S.A. dar. Fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Genauigkeit der
Angaben kann keine Garantie ibernommen werden. Eine Haftung wegen Fehlerhaftigkeit der Angaben ist ausgeschlossen. Verbindlich sind allein der Verkaufs-
prospekt, der aktuelle Jahres- und Halbjahresbericht sowie fiir OGA-Fonds das Basisinformationsblatt, die Sie unter www.assenagon.com, bei der Verwaltungsge-
sellschaft oder bei den Vertriebs-, Zahl- und Informationsstellen kostenlos in deutscher Sprache anfordern kdnnen. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte
kann unter www.assenagon.com/fileadmin/footer/Assenagon_Complaints_Handling_Policy.pdf eingesehen werden. Der Nettoinventarwert des Fonds kann
Schwankungen unterworfen sein. Der Verkaufsprospekt enthalt dazu umfangreiche Risikohinweise. Alle Angaben kdnnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung
andern. Die Verwaltungsgesellschaft kann Vertriebszulassungen einzelner Fonds und Teilfonds jederzeit nach eigenem Ermessen unter Einhaltung der gesetzlichen
Vorgaben widerrufen. Informationen iiber nachhaltigkeitsrelevante Aspekte werden, falls anwendbar, unter www.assenagon.com/fonds zur Verfiigung gestellt. Die
Ausfiihrungen wurden lediglich auf die Vereinbarkeit mit luxemburgischem und deutschem Recht gepriift. In einigen Rechtsordnungen ist die Verbreitung derartiger
Informationen unter Umstanden gesetzlichen Beschrankungen unterworfen. Die vorstehenden Informationen richten sich daher nicht an natiirliche oder juristische
Personen, deren Wohn- bzw. Geschaftssitz einer Rechtsordnung unterliegt, die fiir die Verbreitung derartiger Informationen Beschrankungen vorsieht. Natiirliche
oder juristische Personen, deren Wohn- bzw. Geschéftssitz einer ausldndischen Rechtsordnung unterliegt, sollten sich iiber die besagten Beschrdankungen infor-
mieren und diese entsprechend beachten. Insbesondere richten sich die in dieser Darstellung enthaltenen Informationen nicht an Staatsbiirger des Vereinigten
Konigreichs (ausgenommen jeweils (1) Informationen, deren Bereitstellung aufgrund einer Vertriebszulassung des jeweiligen Produkts erlaubt ist und (2) Personen,
die unter Ausnahmeregelungen nach der Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotions) Order 2005 (die "Verordnung") fallen, wobei zu den rele-
vanten Ausnahmeregelungen der Verordnung Artikel 49 der Verordnung (hochvermégende Unternehmen - High Net Worth Companies) zahlt). Die Informationen
in diesem Dokument sind weiterhin nicht fiir Gebietsansdssige der Vereinigten Staaten oder andere Personen bestimmt, die als "US-Personen" im Sinne von Rule
902 in Regulation S des U.S. Securities Act von 1933 in der jeweils geltenden Fassung gelten, und dieses Dokument ist nicht als Angebot oder Verkauf einer Beteili-
gung an einem von Assenagon verwalteten Fonds an US-Personen zu verstehen. Keine US-amerikanische Wertpapieraufsichtsbeh6rde oder sonstige Aufsichtsbe-
horde auf Bundes- oder bundesstaatlicher Ebene hat die Richtigkeit oder Angemessenheit dieser Prasentation oder sonstiger Informationen, die den Anlegern
ausgehandigt oder zur Verfiigung gestellt wurden, bestétigt. Jede gegenteilige AuBerung stellt einen Straftatbestand dar. Hinweise zum Datenschutz entnehmen
Sie bitte dem Verkaufsprospekt.
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