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Allgemeiner Monatskommentar

Umschalten in den ,,Higher for longer“-Modus

Die Lage rund um Iran blieb im Juli der zentrale geopolitische Einflussfaktor fir die Kapitalméarkte,
verzeichnete im Monatsverlauf jedoch mehrere Richtungswechsel. Nachdem die im Juni eingelei-
tete Deeskalation zunachst fortwirkte, kam es im Monatsverlauf erneut zu militarischen Spannun-
gen und zwischenzeitlich wieder steigenden Olpreisen. Gegen Monatsende setzte dann eine er-
neute Beruhigung ein, nachdem der Iran und die USA eine wechselseitige Pause weiterer Angriffe
signalisierten. Dadurch ging ein Teil der zuvor aufgebauten geopolitischen Risikopramie wieder

aus dem Olpreis heraus, auch wenn die Lage politisch fragil blieb.

Die Aktienmarkte zeigten sich im Juli erneut mit deutlichen sektoralen und regionalen Rotationen.
Zu Beginn des Monats unterstiitzten nachlassende Olpreise und wiederauflebende Hoffnungen im
Technologiesektor die Kurse. Im weiteren Verlauf kam es besonders im zuvor am starksten gelau-

fenen Marktbereich der Halbleiter zu zeitweise scharfen Kurs-Ricksetzern.

Vor der US-Notenbank Sitzung Ende des Monats war das Umfeld durch die Kombination aus geo-
politisch beeinflussten Olpreisen und erhéhten Inflationserwartungen gepréagt. Der Markt blieb da-
mit im ,Higher for longer“-Modus: Eine kurzfristige Lockerung wurde nicht eingepreist, vielmehr
dominierte weiter die Annahme, dass die Fed angesichts der Inflationsrisiken und der energie-
preisgetriebenen Unsicherheit an ihrer vorsichtigen Haltung festhalt. Allerdings sank die Inflations-

rate in den USA von 4,2% im Mai auf 3,5% im Juni.

In Europa beliel die EZB die Leitzinsen unverandert, wahrend der Markt fiir September eine Zins-
anhebung einpreist. Nach der Sommerpause wird die EZB auf aktualisierte Projektionen zurtick-
greifen kénnen, die fir die weitere geldpolitische Ausrichtung maf3geblich sein dirften. Die Infla-

tion im Euroraum stieg nur moderat von 2,8% im Juni auf 2,9% im Juli.

An den Rentenmarkten fiir Staatspapiere in den USA und Deutschland entwickelten sich die Ren-
diten im Monatsvergleich einheitlich. Sie stiegen fur 10-jahrige US-Staatsanleihen um 27 Basis-
punkte und schlossen bei 4,74% ab. Die Renditen der 10-jahrigen deutschen Bundesanleihen
stiegen um 35 Basispunkte von 2,86% auf 3,21%. Die Rendite 10-jahriger italienischer Staatsan-

leihen zog sogar um 39 Basispunkte auf 4,02% an.

Bei den Unternehmensanleihen gab es auch ein einheitliches Bild. Die Rendite von Euro-Anleihen
mit Investment Grade erhohte sich von 3,46% auf 3,74 %, und die Rendite von in US-Dollar deno-
minierten Unternehmensanleihen mit Investment-Grade-Rating stieg von 5,20% auf 5,46%. Im
High-Yield-Segment stiegen bei US-Dollar-Unternehmensanleihen die Renditen um 26 Basis-

punkte auf 7,41% und bei in Euro notierten Papieren um 20 Basispunkte auf 6,06%.

Der Goldpreis stabilisierte sich in Juli und schloss bei US-Dollar 4.041 pro Unze. Der US-Dollar

zeigte sich gegentber dem Euro mit 1,153 um ca. 1% schwécher.
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Rechtlicher Hinweis

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Alle hier veréffentlichten Angaben dienen ausschlieBlich lhrer
Information und stellen keine Anlageberatung oder sonstige Empfehlung dar. Die in diesem Doku-
ment enthaltenen Aussagen geben die aktuelle Einschatzung der DJE Kapital AG wieder. Diese
kénnen sich jederzeit, ohne vorherige Anklindigung, andern. Alle getroffenen Angaben sind mit
Sorgfalt entsprechend dem Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung gemacht worden. Fir die
Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch keine Gewahr und keine Haftung Gbernommen wer-

den.



Marketing-Anzeige Dj E

Juli 2026 Monatsriickblick

DJE KAPITAL AG

Die DJE Kapital AG gehort zu DJE, kann sich auf Gber funf Jahrzehnte Erfahrung in der Verméo-
gensverwaltung stiitzen und ist heute einer der groRten bankenunabhangigen Finanzdienstleister
im deutschsprachigen Raum. Die Anlagestrategie, sowohl flir Aktien- als auch fiir Anleihen, be-
ruht auf der eigens entwickelten FMM-Methode, der eine systematische Analyse fundamentaler,
monetarer und markttechnischer Indikatoren zugrunde liegt. DJE folgt bei der Wertpapierauswabhl
Nachhaltigkeitskriterien, berlicksichtigt ausgewahlte nachhaltige Entwicklungsziele, vermeidet
oder verringert nachteilige Nachhaltigkeitsauswirkungen und gehért zu den Unterzeichnern der

,Prinzipien fur verantwortungsvolles Investieren® der Vereinten Nationen.

Kontakt

DJE Kapital AG
Pullacher StraRe 24
82049 Pullach

+49 (0)89 790453-667

info@dje.de
www.dje.de
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