& Santander

34. KW -21.08.2023

(Zu) Gute Zahlen sind schlechte Zahlen

Die US-Konjunktur zeigt sich zur Mitte August weiter in beeindruckender Verfassung. Die
Einzelhandelsumsatze stiegen in Juli zum vierten mal in Folge und zeigen die Robustheit der
wichtigsten Komponente der US-Wirtschaft. Entsprechend ist es wenig uberraschend, dass die US-
Wahrungshuter den Kampf gegen die Inflation als noch nicht abgeschlossen betrachten. Aus dem
letzten Meeting verlautete, dass ,Aufwartsrisiken bei der Inflation weitere Zinserhohungen
erforderlich machen konnen”. Rohstoffe tendierten insgesamt schwacher. Hintergrund ist die
schwache Konjunktur in Land mit dem groBten Ressourcenverbrauch — China. Wachstumsraten der
Industrieproduktion von +3,7% sowie den Einzelhandelsumsatzen von nur 2,4% im Jahresvergleich
entsprechen nicht dem, was die politische Fuhrung des Landes als Ziel ausgerufen hat und auch
nicht den Erwartungen der Marktteilnehmer. Die chinesische Notenbank reagierte mit weiteren

monetaren LockerungsmafBnahmen.

Aktien

Die Sorge vor steigenden Zinsen und der
zunehmenden Wahrscheinlichkeit einer weiteren
Zinserhohung der US-Notenbank noch in diesem
Jahrzog auch die Aktien in Mitleidenschaft. Nach
einem bislang sehr erfreulichen Aktienjahristim
August bisher entsprechend Korrektur angesagt
—von 13 Handelstagen im August verliefen zehn
fur den S&P500 negativ. Auch in Europa gaben
die Kurse nach, wobei sich gunstiger bewertete
Titel mit hohen Dividendenrenditen besser
halten konnten als Wachstumsaktien. Trotz sehr
guter  Wachstumszahlen ~ mussten  auch
japanische Aktien dem allgemeinen Trend Tribut
zollen und gaben nach.

Rendite 10-jahrige US-Staatsanleihen™
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* Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine verlassliche Prognose flr die Zukunft
** Angegebene Prognosen muissen nicht der tatsachlichen Wertentwicklung entsprechen
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Renten

Neben dem starken Konsum und den eher
falkenhaften AuB3erungen der Notenbank waren
es auch Teilkomponenten von Fruhindikatoren,
die auf den Anleihekursen lasteten. Diejenigen
Teilindizes, die ,bezahlte Preise" seitens der
Unternehmen  anzeigen,  wiesen  zuletzt
deutliche Anstiege aus und konnten auf einen
temporaren, neuerlichen Anstieg der Inflation im
vierten Quartal hindeuten. Entsprechend stiegen
auch die Zinsen fur lange Laufzeiten. 10-jahrige
US-Staatsanleihen erreichten das hochste Niveau
seit 2008. Deutsche Bundesanleihen sind
aufgrund der hierzulande lahmenden Konjunktur
davon noch weit entfernt.

Aktuelle Prognosen**

Schlusskurs  Prognosen )
Potenzial

17.08.2023 30.06.2024
DAX 15.677 17.000 8,44%
Euro Stoxx 50 4.228 4.600 8,80%
Dow Jonesindustrial 34.475 36.000 4,42%
S&P 500 4.370 4.700 7,54%
Fed Funds (Mittelwert in %) 5,375 4,875 -0,50
Hauptrefinanzierungssatz

4,25 4,50 0,25

der EZB (in %)
10 Jahre Bundrendite (in %) 2,70 2,80 0,10
Dollar je Euro 1,089 1,18 8,36%
Gold (Dollar je Feinunze) 1.895 2.050 8,17%
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Ausblick auf die kommmende Woche Wussten Sie,

Montag, 271. August2023 ... dass das renommierte Wirtschaftsmagazin
,Economist" in der aktuellen Ausgabe
Deutschland als den ,kranken Mann Europas”

Dienstag, 22. August2023 bezeichnet?

16:00 USA, Verkaufe bestehender Hauser Hintergrund ist die deutliche gesunkene
Wettbewerbsstarke, u.a. aufgrund hoher

Mittwoch, 23. August2023 Energiepreise, hoher  Burokratie und

09:30 Deutschland, Fruhindikatoren Investitionsstau.
10:00 Eurozone, Friuhindikatoren
15:45 USA, Fruhindikatoren

Donnerstag, 24. August2023

14:30 USA, Auftragseingange langl. Wirtschaftsgtr.
14:30 USA, Erstantrage Arbeitslosenunterstutzung

Freitag, 25.August2023
710:00 Deutschland, ifo Geschaftsklima

08:00 Deutschland, Produzentenpreise

Wichtige Hinweise:
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