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Der Zinsoptimismus scheint verfruht

Der jungste US-Arbeitsmarktbericht hat den Eindruck eines sich langsam abschwachenden Arbeits-
marktes bestatigt. So hat die US-Wirtschaft im Oktober 150.000 neue Stellen geschaffen und damit
weniger als erwartet, wahrend die Arbeitslosenquote leicht von 3,8 auf 3,9 Prozent anstieg. Gepaart
mit einem deutlichen Rickgang des Einkaufsmanagerindex fir den Dienstleistungsbereich (von 53,6
auf 51,8 Saldenpunkte) werden die Finanzmaérkte zunehmend optimistischer, dass diese Abkiihlung
der Wirtschaftsdaten Druck von der US-Notenbank Fed nehmen durfte und keine weiteren
Zinserhohungen auf der Agenda stehen. In Deutschland hingegen hat die Wirtschaftsleistung bereits
schon starker nachgelassen: So ist die Industrieproduktion im September zum vierten Mal in Folge
gesunken. Mit einem Ruckgang von 1,4 Prozent im Vergleich zum Vormonat ist die Produktion noch
schwacher ausgefallen als prognostiziert. Die Bundesregierung hat daher ihre Wachstumsprognose

fir 2023 auf -0,4 Prozent gesenkt, ist jedoch fir 2024 optimistischer (+1,3 Prozent) geworden.

Aktien

Trotz schwacher Wirtschaftsentwicklung hat sich
zum Monatswechsel die Stimmung auf dem
Borsenparkett gebessert. So hat das deutsche
Aktienbarometer DAX mit rund 15.300 Punkten
das Oktobertief wieder kompensieren konnen.
Auch an den US-Borsen uberwog zunachst der
Optimismus den Zinshohepunkt erreicht zu ha-
ben. Gegen Ende der Woche erhielten die Aktien-
markte jedoch wieder etwas Gegenwind, nach-
dem unter anderem Fed-Chef Jerome Powell
nicht vollig davon Uberzeugt sei, die Geldpolitik
ausreichend gestrafft zu haben. Man werde nicht
zogern, die Zinsen abermals anzuheben, wenn
es sich als angemessen erweisen sollte.
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Renten

Die Renditen an den internationalen Renten-
markten zeigten sich diese Woche uber volatil -
derin der zweiten Oktoberhalfte begonnene Ab-
wartstrend blieb aber zunachst weitestgehend
intakt. Gegen Ende der Woche reagierten die
Renditen jedoch ebenfalls auf Kommentare der
Notenbanker. So sprach auch der Vizeprasident
der Europaischen Zentralbank de Guindos davon,
dass jede Diskussion Uber Zinssenkungen ein-
deutig zu frah seien. "Wir mussen umsichtig und
vorsichtig sein, da die Inflationsaussichten in den
nachsten Monaten mit einigen Risiken behaftet
sind.” Die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen
bewegt sich derzeit bei etwa 2,65 Prozent.

Aktuelle Prognosen™*

Schlusskurs  Prognosen

Potenzial
09.11.2023 30.06.2024

DAX 15.353 17.000 10,73%
Euro Stoxx 50 4229 4.600 8,77%
Dow Jones industrial 33.892 36.000 6,22%
S&P 500 4.347 4.700 8,11%
Fed Funds (Mittelwert in %) 5,375 5,125 -0,25
Hauptrefinanzierungssatz

4,50 4,50 0,00
der EZB (in %)
10 Jahre Bundrendite (in %) 2,65 2,80
Dollar je Euro 1,072 1,10
Gold (Dollar je Feinunze) 1.960 2.000
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Ausblick auf die kommmende Woche Wussten Sie,

Montag, 13. November 2023 ... dass die Zahl der Ausbildungsabbruche in

igt?
14:30 USA, Verbraucherpreisindex DL EIE e a1 STRE
Laut des Bundesinstituts fur Berufsbildung

Dienstag, 14. November 2023 (BIBB) sind im vergangenen Jahr rund 155.000
171:00 Deutschland, ZEW-Konjunkturerwartungen  Ausbildungsvertrage in Deutschland vorzeitig
11:00 Eurozone, ZEW-Konjunkturerwartungen aufgelost worden — damit steigt die sogenannte

‘ Losungsquote (Anteil aufgeloster Ausbildungs-
Mittwoch, 15. November2023 vertrage an allen begonnenen Ausbildungsver-

tragen) auf 29,5 Prozent. Die Ursachen fiir diese
hohe Quote seien komplex: So kdnnte unter
anderem der Grund darin liegen, dass aus Sicht
der Jugendlichen die Lage am Arbeitsmarkt
Donnerstag, 16. November2023 derzeit positiv darstellt. Bei auftretenden Pro-

, , blemen im Ausbildungsverhaltnis wurden dem-
14:30 USA, Philly-Fed-Herstellungsindex nach Azubis aufgrund der Vielzahl an offenen

17:00 Eurozone, Industrieproduktion
14:30 USA, Einzelhandelsumsatze
14:30 USA, Erzeugerpreisindex

Freitag, 17. November2023 Stellen eher dazu neigen, einen neuen Ausbil-
g dungsplatz zu finden, als sich durchzubeiBen,
11:00 Eurozone, Verbraucherpreisindex so die Ansichtdes BIBB.
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