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Wes Brot ich ess, des Lied ich sing

Die zunehmende Abhdngigkeit von China und die daraus
in den USA dhnlich
kontrovers diskutiert wie in Europa. Besonders Deutschland

resultierenden Gefahren werden

scheint verwundbar, da China 2021 zum sechsten Mal in
Folge wichtigster Handelspartner war. Trotz zunehmend
kritischer 6ffentlicher und politischer Diskussion: Deutsche
Unternehmen investierten im ersten Halbjahr 2022 den
Rekordwert von tber 10 Milliarden Euro in China. Niichtern
betrachtet passen sich diese Unternehmen lediglich an
hohe Energiepreise in Europa und dynamische Wachstums-
mdrkte in China an. Ob sich dieses Wagnis in Anbetracht
von Gefahren wie Technologietransfer und Kontrollverlust
Uber die gesamte Wertschépfungskette fir die Unterneh-
men langfristig auszahlt, bleibt abzuwarten. China verlangt

O BlackPoint

von ausldndischen Unternehmen stets einen Tribut und ein
schones Lied liber China und seine Marktwirtschaft ist das
Mindeste. Noch immer belastet das schwdchere Wachstum
das "Reich der Mitte", eine Lockerung der Null-Covid-Politik
wiirde jedoch deutlichen Schub geben.

Chinesische Aktien verbilligten sich um -7,78% und verloren
den Anschluss. Denn trotz vielfdltiger Unwdgbarkeiten
behauptete sich im Oktober der S&P 500 mit einem Plus von
+7,99%, der Euro Stoxx 50 legte um +9,02% zu und die
Technologieborse Nasdaq verteuerte sich um +3,96%. Die
globalen Anleihen (Bloomberg Global Aggregate Bond
Index) zeigten sich mit -0,69% nahezu unverdndert (alle
Indizes in lokaler Wéhrung).

Der BlackPoint Evolution Fund gewann
je nach Anteilsklasse zwischen +1,20%
und +1,33% (-14,5% seit Fondsaufle-
gung am 18.10.2021). Nach einem
schwachen Vormonat wurde die
Hoffnung gendhrt, dass die Zentral-
banken - allen voran die Fed - nun
einen weniger straffen Pfad einschla-
gen konnten und die Zinsen nur noch in
kleineren Schritten anheben. Profitie-
ren konnten in diesem Umfeld insbe-
sondere Unternehmen, die solide
Quartalsergebnisse und einen kon-
struktiven Ausblick bieten konnten.
Dazu gehodrten vor allem Shopify,
Kinsale, lIllinois Tool Works und SAP.
Meta lieferte aufgrund enttduschender
Quartalszahlen neben Crispr Thera-
peutics und Trade Desk den gréBten
negativen Beitrag. Fallende Risikoprd-
mien verhalfen insbesondere Anleihen

aus dem Hochzinsbereich und Staats-
anleihen aus Schwellenldndern zu
einem positiven Renditebeitrag. Posi-
tionen in Alphabet und BMW reduzier-
ten wir, von der Investition in Intuit
trennten wir uns komplett. Die Fonds-
allokation liegt aktuell bei 47% Aktien,
39% Anleihen (inklusive 6% kurzlaufen-
der US-Staatsanleihen und 2,7% CAT

Bonds), 4% Gold/Rohstoffe/CO2-Emis-
sionsrechte sowie 10% Kasse.

Solange die hohe Volatilitdt an den
Finanzmarkten anhdlt, agieren wir
zurlickhaltend. Selektive Zukdufe am
Anleihemarkt riicken zunehmend in
den Fokus.
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1 Monat -- --

3 Monate -- --

6 Monate -- --

1 Jahr -- --

seit Auflage*** -- --

* Die MIFID-Gesetzgebung untersagt den Ausweis von Performance-Daten
fiir Fonds mit einer Bilanz von weniger als 12 Monaten.
** Morningstar Kategorie Mischfonds EUR Ausgewogen - Global
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Berechnung auf Basis von Monatsultimowerten. Die angegebene Performance* ist der berechnete Nettovermdgenswert in % in der Fondswdhrung nach Kosten und ohne
Beriicksichtigung etwaiger Zeichnungsgebiihren. Bei den Angaben handelt es sich um Vergangenheitsdaten, die keine Garantie fiir zukiinftige Entwicklungen darstellen.



