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Fed: Aktienmarkte von geldpolitischen Entscheidungen enttauscht

Die Organisation flr wirtschaftliche Zusammenarbeit (OECD) geht laut ihrem jlingsten Wirtschafts-
ausblick vom September 2023 davon aus, dass sich das globale Wirtschaftswachstum voraus-
sichtlich abschwachen wird. Grund hierfur ist die Tatsache, dass die Auswirkungen der strafferen
Geldpolitik deutlicher sichtbar werden, das Vertrauen der Unternehmen und Verbraucher gesunken
ist und der Aufschwung in China nachgelassen hat. Die OECD geht zwar von einem weltweiten BIP-
Wachstum von 3 Prozent in diesem Jahr aus, dies sollte sich 2024 allerdings auf 2,7 abschwachen.
Die Risiken seien jedoch nach wie vor eher abwarts gerichtet, insbesondere die Unsicherheit uber die
Starke und Geschwindigkeit der geldpolitischen Transmission belastet, genauso wie die Hartnackig-
keit der Inflation und die unerwartet starke Verlangsamung in China. Unterdessen hat die US-Noten-
bank Fed auf ihrer Septembersitzung erwartungsgemal das Leitzinsband auf einem 22-Jahres-

Hoch von 5,25 bis 5,50 Prozent belassen, stellte aber eine weitere Erhohung in Aussicht.

Aktien

Die ohnehin verschnupften Aktienmarkte weite-
ten nach der Fed-Sitzung ihre Verluste aus. Das
liegt naturlich nicht an den Zinspause, sondern
vielmehr an der Botschaft ,Higher for longer”,
also langer auf dem aktuellen Zinsniveau zu
verharren. Insgeheim hatten Investoren mit vier
Zinssenkungen im kommenden Jahr gerechnet,
die Fed scheint jedoch eher zwei Senkungen auf
dem Zettel zu haben. Fur allgemeine Zufrieden-
heit sorgten diese Signale allerdings nicht. Ins-
besondere zinssensible Sektoren gerieten heftig
unter Druck. Wahrend der NASDAQ bis zu 3,5
Prozent in die Knie ging, gaben auch S&P 500
und Dax rund 2,5 Prozent nach.

Entwicklung der US-Leitzinsen*

Angabe in Prozent, oberes Ende des Zinsbandes
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* Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine verlassliche Prognose flr die Zukunft
** Angegebene Prognosen mussen nicht der tatsachlichen Wertentwicklung entsprechen
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Renten

Die Aussicht, dass die US-Zinsen langere Zeit er-
hoht bleiben werden, hat auch an den Anleihe-
markten fur steigende Renditen gesorgt. Die lau-
fende Verzinsung 10-jahriger Bundesanleihen
nahert sich mit knapp 2,75 Prozent dem hochs-
ten Stand seit 2011. Denn in der Zwischenzeit
gaben auch EZB-Vertreter einen aggressiven Ton
an. So verkundeten einzelne Entscheidungstra-
ger, dass man bis Marz kommenden Jahres brau-
chen werde, um den Ausschluss weiterer Zinser-
hohungen zu bestatigen. Die meisten Anleger
gehen allerdings davon aus, dass die Zinser-
hohungen abgeschlossen sind und das aktuelle
Niveau bis mindestens Juli 2024 gehalten wird.

Aktuelle Prognosen™*

Schlusskurs  Prognosen

Potenzial
21.09.2023 30.06.2024

DAX 15.572 17.000 9,17%
Euro Stoxx 50 4213 4.600 9,20%
Dow Jones industrial 34.070 36.000 5,66%
S&P 500 4.330 4.700 8,55%
Fed Funds (Mittelwert in %) 5,375 4,875 -0,50
Hauptrefinanzierungssatz

4,50 4,50 0,00
der EZB (in %)
10 Jahre Bundrendite (in %) 2,75 2,80 0,05
Dollar je Euro 1,066 1,18 10,69%
Gold (Dollar je Feinunze) 1.920 2.050 6,78%
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Market Watch

Ausblick auf die kommmende Woche

Montag, 25. September2023

10:00 Deutschland, ifo Geschaftsklimaindex
Dienstag, 26. September2023

15:00 USA, Verbrauchervertr. Conference Board
Mittwoch, 27. September2023

08:00 Deutschland, GfK Verbrauchervertrauen
Donnerstag, 28. September 2023

17:00 Eurozone, Verbrauchervertrauen
14:00 Deutschland, Verbraucherpreise
14:30 USA, Bruttoinlandsprodukt, annualisiert

Freitag, 29. September 2023

08:00 Deutschland, Einzelhandelsumsatze
17:00 Eurozone, Verbraucherpreise

Wichtige Hinweise:
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Wussten Sie,

... dass der Anteil junger Erwachsener mit Be-
rufsausbildung in Deutschland stark zurlick-
geht?

GemalR einer Studie der Organisation fur wirt-
schaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
(OECD) ist im vergangenen Jahr der Anteil der
25- bis 34-jahrigen, die einen Berufsabschluss
vorweisen konnen auf 38 Prozent geschrumpft.
Im Jahre 2015 lag der Anteil noch bei 57 Pro-
zent. Wahrend dies der starkste Ruckgang in
allen OECD-Landern sei, zeigt die Studie jedoch
auch, dass 94 Prozent der beruflich ausgebil-
deten Personen in Deutschland binnen zwei
Jahren eine Arbeit finden — Hochstwert aller
OECD-Lander.

Santander Asset Management Luxembourg S.A. (SAM) Gbernimmt keine Verantwortung fiir die Nutzung von Informationen aus diesem Dokument. Diese Werbemitteilung entspricht nicht
allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegt keinem Verbot des Handels

vor der Veroffentlichung von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen. Diese Mitteilung stellt weder eine Empfehlung, noch eine personliche Beratung oder eine Kauf-
Aufforderung dar. Diese Veroffentlichung kann ein persénliches Beratungsgesprach mit lhrem Vermogens- oder Anlageberater nicht ersetzen und dient insbesondere nicht als Ersatz fiir
eine umfassende Risikoaufklarung. Die Investition in Investmentfonds oder anderen in diesem Dokument genannten Finanzprodukten unterliegt Markt-, Kredit-, Emittenten-,
Kontrahenten-, Liquiditats- und Wahrungsrisiken. Der Wert der Anteile unterliegt Kursschwankungen und es besteht die Moglichkeit, dass der Verkaufserlos unter dem Wert des
eingesetzten Kapitals liegt. Jede Erwahnung von Steuern muissen als abhangig von personlichen Umstanden verstanden werden und konnen in Zukunft variieren. Alle in diesem Dokument
enthaltenen Renditen werden nach Abzug von Provisionen berechnet. Zusatzlich konnen Depotgebuhren anfallen, welche das Vermdgen des Anlegers mindern. Anteile an Fonds durfen
nurin solchen Landern vertrieben werden, in denen ein solches Angebot zuldssig ist. So durfen SICAV-Anteile Blrgern der Vereinigten Staaten von Amerika und dort ansassigen Personen
weder direkt noch indirekt angeboten oder verkauft werden. Diese Informationen sind nicht abschlieBend. Grundlage fur jede Transaktion in diesem Fonds sind der ausfiihrliche
Verkaufsprospekt und der aktuelle Jahres- und Halbjahresbericht auf Englisch sowie die wesentlichen Anlegerinformationen auf Deutsch in der jeweils giiltigen Fassung. Diese erhalten Sie
bei Santander Asset Management, Thurn-und-Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main sowie bei lhrem personlichen Berater in Ihrer Santander Filiale.

© SANTANDER ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG S.A., Alle Rechte vorbehalten.

Redaktionsschluss: 22.09.2023,10:00 Uhr

Santander Consumer BankAG| Santander-Platz 141061 Ménchengladbach | santander.de




	Folie 1
	Folie 2

