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Ol - Anlageklassen im Uberblick

Borsenentwicklungen im Oktober 2026 - Aktienmérkte in EUR

o
10.2026 seit 01.2026 10.2026 seit 01.2026
DAX +2,43 % +4,75 % S&P 500 -0,49 % +15,91 %
MSCI Europe +2,08 % +12,04 % Dow Jones +2,97 % +12,47 %
SMI +9,04 % +12,98 % Nasdag 100 -5,27 % +17,67 %
Ndesg,
‘ 102026  seit 012026 102026  seit 01.2026
MSCI \}\)orﬁ +0,48 % +15,81 % Asien ex Japan -9,69 % +24.31 %
Globale 7,37 % +17,10 % China CSI300 -6,02 % -0,31 %
Schwellenldnder Lateinamerika -6,50 % +9.81 %
Quelle: Infront
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Ol - Anlageklassen im Uberblick

Borsenentwicklungen im Oktober 2026 - Rentenmdrkte, Wahrungen & Rohstoffe in EUR

Rentenmaérkte
Geldmarkt B 021%
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Ol - Anlageklassen im Uberblick

DAX-Einzeltitel seit 01.01.2026 (Tops und Flops)

Deutsche Barse AG
Symrise AG

Bayer AG

Infineon Technologies AG
Brenntag SE

DHL AG

RWE AG

Merck KGaA

BASF SE

EON SE

I 46,22 %
I 5/, 51%
I 5/, 06 %
I 56,18 %
I 51,90 %
I 50,95 %
I 00, 64%
I 06,02 %
I 5,48 %

I 20,7/9%

Deutsche Telekom AG

MTU Aero Engines AG
Deutsche Bank AG
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Mercedes-Benz Group AG
Volkswagen AG Vorzugsaktien
Vonovia SE

Heidelberg Materials AG
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Bayerische Motoren Werke AG

-50%
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Ol - Anlageklassen im Uberblick

Kurz- und mittelfristige Beurteilung

Aktienmdarkte

Der Oktober verlief an den Kopifo|mdrkfen, wie es saisonal betrachtet zu erwarten war,
ereignisreich Neben mehreren Nofenbonksi’rzungen nahm die Berichtssaison fir das dritte
Quartal Fahrt auf, wdhrend das geopolitische und politische  Grundrauschen anhielt.

Insbesondere die sozialen Unruhen in Frankreich sorgten fur Aufmerksamkeit.

Auf Ebene der grofen Aktienindizes zeigten sich die globalen Markte per Saldo jedoch
weitgehend unbeeindruckt. Ein  Blick unter die Oberflache offenbart allerdings ein
differenzierteres Bild:  Wdahrend die breiten amerikanischen und g|obo|en Indizes
vergleichsweise stabil tendierten, gerieten insbesondere Technologie- und Kl-Aktien deutlich
unter Druck. Bei den grofen Hyperscalern wuchsen die Umsdtze zwar weiterhin kraftig,
gleichzeitig riickten jedoch die enormen Investitionen in Kl-Infrastruktur und deren Belastung
fur die freien Cashflows starker in den Fokus. Die Frage, wann sich diese Investitionen in
entsprechenden Ertrédgen niederschlagen werden, sorgte fir zunehmende Skepsis. Einzelne
Unternehmen wie A|phobe’r verzeichneten nach der Veréﬁ(enﬂichung ihrer Quartalszahlen

erhebliche Kursverluste.

Diese Entwicklung beschleunigte die bereits zuvor erkennbare Sektorrotation. Wahrend
zahlreiche Titel entlang der Kl-Wertschépfungskette nachgaben, konnten insbesondere
defensive Sektoren, wie das Gesundheitswesen und die Basiskonsumgiiter deutlich zulegen.
Deren Starke federte die Verluste in den breiten regionalen Indizes weitgehend ab. Ein Blick
auf spezialisierte Indizes wie den technologielastigen Nasdaqg 100 verdeutlicht jedoch das
Ausmafd der bereits erfo|gTen Korrektur. Damit diirfte auch der November sponnend bleiben.
Im Mittelpunkt stehen neben den Zwischenwahlen in den USA (Midterms) die weiteren
Quartalsergebnisse. Zudem stellt sich die Frage, ob die jingste Schwdche an den

Aktienmarkten eine Ausgongsbosis fir eine saisonal typische Jahresendrally bilden kann.

ATTENTIUM Capital Management AG
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Ol - Anlageklassen im Uberblick

Kurz- und mittelfristige Beurteilung

Rentenmaérkte

Das bisherige Jahr erwies sich insbesondere an den Rentenmadrkten als herausfordernd.
Steigende Inflationssorgen, eine wachsende globale Staatsverschuldung und politische
Unsicherheiten lieBen die Renditen vielfach steigen und belasteten die Kurse

festverzinslicher Wertpapiere.

Im Oktober konnten sich die europdischen Staatsanleihemdrkte jedoch etwas erholen,
nachdem die Renditen Ende Sepfember vielerorts neue und teilweise |0ngjc’jhrige
Hochststande erreicht hatten. In Europa sorgte insbesondere die Entscheidung von
Moody's, Frankreichs Kreditrating bei Aa3 zu bestatigen, zundchst fir eine gewisse

Entlastung.
In den USA hielten robuste Konjunkturdaten und anhaltende Inflationsrisiken die

|0ngfris+igen Renditen hingegen auf erhshtem Niveau. Die zwischenzeitliche
Umschichtung aus Technologie- und Kl-Aktien in festverzinsliche Anlagen durfte die

Nachfrage nach Anleihen und damit auch deren Kurse zumindest etwas gestitzt haben.

Die weiterhin negative Ratingperspektive Frankreichs sowie die anhaltenden politischen
und fiskalischen Unsicherheiten diesseits und jenseits des Atlantiks verdeutlichen jedoch,
wie fragil die Lage bleibt. Insgesamt diirfte der Spielraum fur ricklaufige Anleiherenditen
begrenz’r bleiben. Auch die internationalen Notenbanken haben zuletzt eine restriktivere
Haltung signalisiert: Die Markterwartungen deuten inzwischen bei beiden grof3en

Notenbanken auf weitere Leitzinserhohungen im Dezember hin.
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Ol - Anlageklassen im Uberblick
Kurz- und mittelfristige Beurteilung

Wéhrungen / Gold / Rohstoffe

Der diesjahrige Renditeanstieg setzte auch den Goldpreis weiter unter Druck. Das
zinslose Edelmetall setzte seine bereits im September begonnene Korrektur fort und fiel
zum Monatsende zeitweise unter die Marke von 3900 USD je Feinunze. Neben den
gestiegenen Renditen und dem starkeren US-Dollar dirfte insbesondere der zunehmende
Liquiditatsbedarf der An|eger den Verkaufsdruck verstarkt haben.

Der US-Dollar konnte gegeniber dem Euro im Obktober weiter aufwerten.
AusscHoggebend waren dabei u. a. eine verg|eichsweise robuste US-Konjunktur, die
verdnderten Zinserwartungen des Marktes und nicht zuletzt die sich zuspi‘rzende

Geopolitik - der USD fungiert in diesem Umfeld scheinbar doch wieder als sicherer
Hafen.

An den Energiemarkten blieb die Lage angespannt. Der Brent-Olpreis bewegte sich im
Oktober berwiegend auf erhshtem Niveau und notierte im Monatsverlauf zeitweise
deutlich tiber 110 USD je Barrel. Die anhaltenden Spannungen im Nahen Osten und die
damit verbundenen Risiken fir die globale O|versorgung hielten die geopolitische
Risikoprc‘jmie hoch. Eine nochhaHige Entspannung am Olmarkt erscheint ongesich’rs der
geopolitischen Unsicherheiten vorerst schwierig. Damit bleibt auch das Inflationsrisiko

weiter hoch.

Am Kryptomarkt sorgte ein spektakuldrer Hackerangriff fiur Aufsehen. Nordkoreanische
Hacker entwendeten Ende Oktober Kryptowdhrungen im Wert von rund 6,3 Mrd. USD
von der Handelsplattform Binance. Zwar kindigte das Unternehmen an, die
entstandenen Verluste aus eigenen Mitteln abzudecken, dennoch verdeutlicht der Vorfall
die erheblichen Sicherheitsrisiken des Kryptomarktes. Bitcoin setzte seine bereits im

September begonnene Schwdache im Oktober fort und verzeichnete weitere Kursverluste.

ATTENTIUM Capital Management AG
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02 - Makroview | Geldpolitik

Analysten-Konsens

Deutsche Bank Commerzbank Berenberg UBS Deutsche Bank Commerzbank Berenberg UBS
Wachstum (BIP) 2026e @*2026 2027e
Global 3,00% 3,10% 2,60% 3,00% 3,00% 3,10% 3,50% 2,50% k. A.
USA 2,33% 2,40% 2,50% 2,40% 2,50% 2,26% 2,350% 1,90% 2,10%
Eurozone 0,80% 1,00% 1,10% 0,80% 1,00% 1,20% 1,10% 1,10% 1,20%
Deutschland 1,00% 1,20% 0,90% 1,00% 1,00% 1,50% 1,00% 0,80% 1,50%
China 4,60% 4,50% 4,50% 4,60% 4,60% 4,50% 4,50% 4,40% 4,60%

Inflation und Geldpolitik

US-Inflation 3,48% 3,40% 3,40% 3,40% 3,40% 2,77% 2,60% 2,50% 2,40%
Eurozone 3,10% 2,90% 3,00% 3,10% 3,00% 2,90% 2,80% 2,80% 3,00%
: Prognosesenkung, : Prognoseanhebung, weif3: keine Veranderung / * Kerninflationsrate

Quelle: Deutsche Bank Research/DWS, Commerzbank, Berenberg, UBS, Bloomberg

Wachstum des BIP (Bruttoinlandsprodukt)

Die jiingsten Wirtschaftsdaten zeichneten insbesondere fiir die USA ein robustes konjunkturelles Bild. Das Wirtschaftswachstum fiel im dritten
Quartal mit annualisierten +3,4 % starker aus als erwartet. G|eichzei’rig zeigten sich am Arbeitsmarkt weiterhin  Anzeichen einer
Abschwachung: Im September nahm die Beschaftigung auf3erhalb der Landwirtschaft nur geringfiigig zu. In Europa entwickelte sich die
Konjunktur ebenfalls etwas besser als erwartet. Das BIP der Eurozone legte im dritten Quartal um 0,4 % gegeniiber dem Vorquartal zu.
Dabei zeigte sich jedoch landersperzifisch ein uneinheitliches Bild: Wahrend Deutschland ein leichtes Wachstum verzeichnete, schrumpfte die
franzsesische Wirtschaft. Die anhaltend hohen Energiepreise und die po|iﬂschen Unsicherheiten bleiben wichﬂge Be|osfungsfok+oren fur die
weitere gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Europa.

Inflation und Geldpolitik der Notenbanken

Die Inflation bleibt sowohl in den USA als auch in Europa hartndckig. Insbesondere die zuletzt nochmals gestiegenen Energiepreise haben
den Preisdruck erneut verstarkt. Beide Notenbanken (Fed und EZB) belieBen ihre Leitzinsen bei den Sitzungen im Oktober zundchst
unverdndert. Jedoch rechnen die Marktteilnehmer inzwischen bei beiden Notenbanken mit einer weiteren Zinserhéhung im Dezember. Auch
fur das erste Halbjahr 2027 werden weitere Zinserhohungen erwartet. Damit bleibt der Bias der Notenbanken auf restriktiv”,

ATTENTIUM Copi’ro\ Management AG November 2026 9



03 - Inflation | Leitzinsen

Inflationsentwicklung seit Januar 2018
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Quelle: Bloomberg, fir 10/25 liegen aufgrund des US-Shutdowns keine Daten vor, daher ist die Kurve unterbrochen.
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03 - Inflation | Leitzinsen

Leitzinsentwicklung seit Januar 2010
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04 - Aktienmarkttechnik
DAX und MSCI World im langfristigen Vergleich

310% Auch wenn der Oktober ein vermeintlich
schwieriger Borsenmonat war, konnten
W sowohl regiono|e (deu’rsche/europdische)
260% J als auch globale Aktien (MSCI World)
V enHong ihres |ongj<’jhrigen Trends perfor-

men.

210% /

% Saisonal betrachtet kénnte in den letzten
160% beiden Monaten des Jahres zusatzlicher
Rickenwind fir die Aktienmarkte
entstehen. Die von den Demokraten
1107 dominierten Midterms in den USA
konnten o||erdings zu einer starkeren
60% Differenzierung zwischen den einzelnen
Okt. 16 Okt. 18 Okt. 20 Okt. 22 Okt. 24 Okt. 26 Sektoren fuhren.

e DAX e MSCI World
An den tibergeordneten langfristigen
Aufwdrtstrends ist derzeit nicht zu ritteln.
Kleinere Konsolidierungen oder auch
B Korrekturen von bis zu rund 10 %
O ,Konsolidierung” bis ca. -5% :
gegenuber den jungsten Hochststanden
JKorrektur” bis ca. -15% sind jedoch jederzeit moglich und auch im
O Crash” ab -15%

langfristigen Kontext als normale Markt-

bewegungen einzukalkulieren.

Quelle Chart: Bloomberg
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04 - Aktienmarkttechnik

DAX (5 Jahre) - Chartanalyse und technische Beurteilung

DAX / Xetra 01.10.2021 bis 30.10.2026 : Seit mehreren Monaten
verlauft der Deutsche Aktienindex DAX

(und auch seine europdaischen Pendants)
in einem mehr oder weniger engen Band.
Es bilden sich bei rd. 26.500 Punkten auf
der Oberseite und bei rd. 25.000
Punkten auf der Unterseite mittlerweile

,charttechnische Leitplanken’”.

Oberhalb kénnten zeitnah nicht nur neue
Allzeithochs bei rund 26.600 Punkten,
sondern aus markttechnischer Sicht auch
Kursstande jenseits der Marke von
27.500 Punkten erreicht werden.

Unterhalb von rd. 24.850 Punkten wird
es dann aber auch recht schnell
,ungemiitlich”. Realistische Ziele waren
dann rd. 23.300, im weiteren Verlauf
dann auch rd. 22.000 Punkte im DAX
(immerhin rd. 15-20% unter Allzeithochs).

Okt. 21 Okt. 22 Okt. 23 Okt. 24 Okt. 25
s DAX e Gleitender Durchschnitt 200 Tage

Quelle Chart: Bloomberg
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05 - Rentenmarkt
Rendite aller 6ffentlichen Anleihen in Deutschland seit Oktober 2021

Kernaussagen:

Im Oktober erreichten die sicheren Anleihen des Bundes und der 6ffentlichen Hand neue Renditehochs bei etwa 3,5% p.a. fur im Schnitt 8—]O-jdhrige
Laufzeiten. In der zweiten Monatshélfte legte sich der ,Druck” etwas und lie3 die Kurse festverzinslicher Papiere vice versa ansteigen.

Umlaufrendite / Deutsche Bundesbank 0110.2021 bis 30.10.2026
3,50%

3,00%
2,50%
2,00%
1,50%
1,00%
0,50%
0,00%
-0,50%

-1,00%
Okt. 21 Okt. 22 Okt. 23 Okt. 24 Okt. 25 Okt. 26

Themen fiir das Portfoliomanagement

Sichere Anleihen des Bundes oder der
sffentlichen Hand, Unternehmens-anleihen
guter Qualitat mit tberschau-baren
Restlaufzeiten - dazu ein Geld-markt mit
einer Basisverzinsung von 2,5%: Ein
Szenario fir den konservativen Anleger,
das ihm fur 3-5 Jahre etwa 3-4% p.a.
Rendite erwarten lasst und damit die
erwartete Inflation im g|eichen Zeitraum
um rd. ein Prozent tibersteigt. Eine positive
Reo|verzinsung ist damit erreichbar.

Alternative Anlageformen (z. B. ABS- und
MBS-Strukturen), Nischensegmente (z. B.
Hochzinsanleihen) oder besondere
Anleiheformen (z. B. Wandelanleihen) sind
zur Steigerung des Renditepotenzials der-
zeit nicht erforderlich. Angesich’rs der
geringen Risikoaufschlage wird das zusatz-
liche Risiko in diesen Segmenten aus
unserer Sicht nicht mehr angemessen
vergutet.

Quelle Chart: Bloomberg
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06 - Wéhrungen
US-Dollar und CHF

EUR/ USD / Forex 01.10.2021 bis 30.10.2026

Markttechnik und Por‘rfo|iomonogemen‘r:

Der US-Dollar befindet sich aus

technischer Sicht inzwischen in einer

iberkauften Marktphase. Eine nachhaltige

Entspannung der geopolitischen Lage -

die im Nachgang der US-Midterms

1] zumindest erhofft wird - kénnte zudem

einen wichﬂgen Unfersfu’rzungsfoldor fur

105 den Dollar entfallen lassen.

1 Die strukturelle Schwdche der Vereinigten
Staaten (Haushalts- und Staatsdefizite,
0,95 eine aufBerhalb der Kl-Industrie
Sep. 21 Sep. 22 Sep. 23 Sep. 24 Sep. 25 Sep. 26 schwachelnde Gesamtwirtschaft etc.)

konnte den Greenback wieder in die
Analysteneinschatzungen - Wéahrungen andere Richtung driften lassen.
Fur internationale (Aktien-)Portfolios ist

EUR/USD EUR/CHF eine Do||or-Absicherung zumindest

Analyst y
aktuell Dez. 2026 Jun. 2027 aktuell Dez. 2026 iiberlegenswert.

Deu‘rsche Bonk 1,133 ],]70 ],]90 0,939 O,QBOV Einsch(‘jfzung der Banqnqus‘ren:

Commerzbank 1133 1150 1160 0,939 0,940 Auch die Volkswirte und
Wdhrungsspeziohsfen scheinen mit ihren

Berenberg ],133 ],]40' ],]90 0,939 O,SSOV miHeh(ris’rigen Prognosen in diese

BBG Konsens 1133 1130 ¥ 1,140 0,939 0,940 schwdchere Richtung zu tendieren.

rot: Prognosesenkung - griin: Prognoseanhebung Weif3: keine Veranderung ggi. Vormonat; *Prognose 06/27

Quelle: Deutsche Bank Research/DWS, Commerzbank Berenberg - Chart: Bloomberg
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RECHTLICHER HINWEIS / DISCLAIMER.

Dieses Dokument ist nur fir den Empfanger bestimmt, dem die
ATTENTIUM Capital Management AG das Dokument willentlich zur
\/erngung stellt. Es stellt kein Angebo’r, keine Aufforderung zur Abgobe
eines Angebo’res und auch keine Ein|odung zum Erwerb von Wertpapieren
und Finanzinstrumenten dar. Dieses Dokument ist keine Anlageberatung
oder Anlageempfehlung und keine Finanzanalyse. Es ersetzt nicht eine
umfassende An|ogeberofung, Risikoouﬂddrung und/oder eine
Vermogensverwaltung. Alle in diesem Dokument enthaltenen, auf die
Zukunft gerich’re’ren Informationen sind unverbindlich und kénnen sich
jederzeit @ndern. Die Verwendung der in diesem Dokument enthaltenen
Informationen erfolgt auf eigene Gefahr. Eine Haftung fur die getatigten
Aussagen ist ausdriicklich ausgeschlossen. Investitionen sind mit Risiken
verbunden. Etwaige Angaben zu Wertentwicklungen beziehen sich auf die
Vergangenheit und stellen daher keinen verlasslichen Indikator fur die
zukinftige Entwicklung dar. Dieses Dokument richtet sich ausschlieBlich an
Personen, die ihren dauerhaften Wohnsitz in  der Bundesrepubhk
Deutschland oder in einem Mitgliedsstaat der EU oder des EWR haben. Es
ist nicht fur Empfanger mit Wohn- und/oder Gesellschaftssitz im sonstigen

Ausland, insbesondere nicht fur Birger der Vereinigten Staaten von

Amerika bestimmf.

Bildnachweis: stockadobe.com, Seite 6: #637709919 , Seite 7: #717342439, Seite 8: #193345327],
Seite 17: #190442340
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