
 Im November herrschte an den Märkten eine deutlich erhöhte Volatilität. Bei den Anlegern wuchsen die Zweifel, ob sich die enormen Investitionen der Technologiekonzerne in künstliche Intelligenz

tatsächlich rentieren werden. Zusätzlich sorgte der Government Shutdown in den USA für Verunsicherung. Auch Hinweise auf zunehmenden Stress und eine angespannte Liquiditätslage im US-

Finanzsystem trugen zur Unruhe bei. Gegen Monatsende kehrte jedoch etwas Zuversicht zurück: An den Märkten wuchs die Hoffnung auf einen weiteren Zinsschritt bei der nächsten Sitzung der US-

Notenbank. Nachdem John Williams, der Präsident der New Yorker Fed, betont hatte, er sehe kurzfristig Spielraum für zusätzliche Zinssenkungen, sprang die an den Terminmärkten erwartete

Wahrscheinlichkeit für einen Schritt am 10. Dezember auf knapp 90%. Schwächere Daten vom US-Arbeitsmarkt sowie das gedämpfte Konsumentenvertrauen haben diese Erwartungen zusätzlich

untermauert. Insgesamt zeigte der in Euro berechnete Bloomberg-Weltaktienindex im November kaum Bewegung: Er stagnierte gegenüber dem Vormonat Auch globale Anleihen veränderten sich

nur marginal. Deutlicher fiel die Entwicklung beim breit gefassten Bloomberg-Rohstoffindex aus, der um 2 % zulegte, während der Edelmetalle sogar noch einen deutlicheren Anstieg verzeichneten.

Den November beendete der S&H Substanzwerte nahezu unverändert. Besonders positiv stachen erneut Silber und Gold sowie entsprechende Minenwerte hervor. Enttäuschend verlief hingegen die

Entwicklung chinesischer Aktien, die im Monatsvergleich nachgaben. Per Ende November liegt die Aktienquote bei knapp 70%, während Anleihen im Portfolio lediglich 10% ausmachen. Die Edel- und

Industriemetalle insgesamt rund 20% gewichtet und tragen wesentlich zur Diversifikation bei. Mittelzuflüsse in den Fonds wurden für zahlreiche kleinerer Zukäufe in bestehende Positionen

verwendet. Diese Käufe konzentrierten sich hauptsächlich auf Schwellenländer sowie den Rohstoffsektor. Insgesamt blieb die Depotstruktur jedoch weitgehend unverändert.
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