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Trotz Konjunkturoptimismus — DAX rutscht unter die 15.000-Punkte-Marke

Der dynamische Start des deutschen Borsenbarometers DAX hat scheinbar auch den Konjunkturopti-
mismus fur Deutschland neu entfacht. So haben sich die Konjunkturerwartungen von Finanzex-
perten deutlich starker verbessert als erwartet: Das Stimmungsbarometer des Forschungsinstituts
ZEW stieg gegenuber dem Vormonat um 40,3 Punkte auf plus 16,9 Zahler und landete damit
erstmals seit Februar vergangenen Jahres wieder im positiven Bereich. Selbst Bundeskanzler Olaf
Scholz gab sich ,absolut Uberzeugt”, dass es zu keiner Rezession kommen wird. In den USA hingegen
scheint sich der private Konsum aufgrund der noch immer hohen Inflation abzuschwachen: So
gingen die Einzelhandelsumsatze im Dezember im Vergleich zum Vormonat um 1,1 Prozent zurtck,
auch die Industrie drosselte ihre Produktion im selben Zeitraum um 0,7 Prozent. Unterdessen ist die
chinesische Wirtschaft im 4. Quartal um 2,9 Prozent gegenuber dem Vorjahr gewachsen — brems-
ten die COVID-Beschrankungen die Wirtschaftstatigkeit noch in den vorherigen Quartalen, machen

die bisherveroffentlichten Daten Hoffnung auf eine schnelle Erholung der dortigen Markte.

Aktien

Die schwacheren Konjunkturdaten aus den USA
belasteten in dieser Woche die Stimmung an den
Kapitalmarkten. Nach dem Ruckgang der Indus-
trieproduktion und dem unerwartet hohen Um-
satzminus bei den Einzelhandlern feierten an
den US-Borsen Rezessionssorgen ein Comeback.
Laut dem "Beige Book" der Fed, welches am
Mittwoch veroffentlich  wurde, blicken US-
Firmen pessimistisch auf das Wirtschaftswachs-
tum in diesem Jahr. Die starke Jahresanfangs-
rally fordert ihren Tribut und viele Investoren
nehmen nun erst einmal Gewinne mit. Sowohlin
den USA also auch hier in Europa gaben die
Indizes um bis zu 2,5 Prozent nach.
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Renten und Wahrung

Aufgrund des milden Winters und der gut gefull-
ten Gasspeicher in Europa schatzen die Markt-
teilnehmer derzeit das Risiko einer Winterrezes-
sion in Mitteleuropa geringer ein. Hinzu kommit,
dass der Zinserhohungszyklus der US-Notenbank
friher beendet werden durfte, als der in Europa.
Dies hat den Euro in den zuruckliegenden Wo-
chen bis auf 1,08 zum US-Dollar aufwerten las-
sen — noch im November lag die Gemein-
schaftswahrung bei 0,98. Die Renditedifferenz
zwischen 10-jahrigen US- und Bundesanleihen
hat sich zudem deutlich verringert. 10-jahrige
Bundesanleihen rentieren derzeit bei 2,05, US-
Papiere gleicher Laufzeit bei etwa 3,4 Prozent.

Aktuelle Prognosen™*

Schlusskurs — Prognosen

19.01.2023 31.12.2023 Potenzial

DAX 14.920 16.000 7,24%
Euro Stoxx 50 4.094 4.300 5,02%
Dow Jones industrial 33.045 37.000 11,97%
S&P 500 3.899 4.400 12,85%
Fed Funds (Mittelwert in %) 4,375 4,875 0,50
Hauptrefinanzierungssatz

2,50 3,50 1,00
der EZB (in %)
10 Jahre Bundrendite (in %) 2,05 2,80
Dollar je Euro 1,079 1,15
Gold (Dollar je Feinunze) 1.920 1.900




Ausblick auf die kommmende Woche

Montag, 23. Januar2023

14:30 USA, Fed Chicago nationaler Aktivitatsindex
16:00 EuroZone, Verbrauchervertrauen

Dienstag, 24. Januar2023

08:00 Deutschland, GfK Verbrauchervertrauen
09:30 Deutschland, S&P Einkaufsmanagerindex
10:00 EuroZone, S&P Einkaufsmanagerindex

Mittwoch, 25.Januar2023
10:00 Deutschland, ifo Geschaftsklimaindex
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Wussten Sie,

.. dass der Internationale Wahrungsfonds (I\WF)
keine globale Rezession erwartet?

GemanR jungsten Ausfuhrungen von IWF-Direk-
torin Kristalina Georgieva rechne man damit,
dass die Abschwachung des globalen Wirt-
schaftswachstums im Laufe des Jahres die Tal-
sohle erreicht und sich gegen Ende 2023 und
Anfang 2024 umkehrt. Die USA konnten zudem
in diesem Jahr eine Rezession vermeiden und
eine ,weiche Landung" ihrer Wirtschaft errei-
chen, selbst Deutschland habe das Potential

eine Winterrezession abzuwenden.
Donnerstag, 26.Januar2023

14:30 USA, Bruttoinlandsprodukt annualisiert
Freitag, 27.Januar2023

17:00 EuroZone, Verbrauchervertrauen
17:00 EuroZone, Geschaftsklimaindex
16:00 USA, Reuters/Uni Michigan Verbrauchervert.
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Santander Asset Management Luxembourg S.A. (SAM) Gbernimmt keine Verantwortung fiir die Nutzung von Informationen aus diesem Dokument. Diese Werbemitteilung entspricht nicht
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* Angaben zur bisherigen Wertentwicklungerlauben keine verlassliche Prognose fr die Zukunft
“* Angegebene Prognosen missen nichtder tatsachlichen Wertentwicklungentsprechen
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