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Von Zinsdiskussionen und einer drohenden geopolitischen Eskalation

Die Kapitalmarkte werden derzeit verstarkt von der Geldpolitik beherrscht, insbesondere vom Aus-
bleiben von Zinssenkungssignalen in den USA. So hat Fed-Chef Jerome Powell deutlich zu verstehen
gegeben, sollte die Inflationsrate dauerhaft hoher bleiben, wurde die Notenbank so lange wie notig
auf eine strenge Geldpolitik setzen. Alles hangt demnach von der Entwicklung der Inflation und am
Arbeitsmarkt ab. Selbst die Bank of America sieht ein reales Risiko, dass vor Marz nachsten Jahres
nichts passiert. Unterdessen bestatigte diese Woche auch der Internationale Wahrungsfonds das
starke Wachstum der groBten Volkswirtschaft der Welt. Laut den Okonomen werden die USA dieses
Jahr ein Wachstum von 2,7 Prozent erzielen. In Europa verdichten sich immer mehr die Anzeichen,
dass die Europaische Zentralbank im Juni erstmals die Zinsen senken wird, aber auch hier sind keine
Entscheidungen in Stein gemeiBelt: EZB-Chefin Lagarde gab zu bedenken, dass eine langere Phase
geldpolitischer Lockerung in Europa bei unveranderter Gangart in den USA dem Euro schaden konne.

Aktien

Der US-Aktienmarkt erlebte in dieser Woche sei-
ne langste Verlustserie seit Januar. Der S&P 500
hat sich bereits etwa 5 Prozent von seinem All-
zeithoch entfernt. Nach einer Rally von 10 Pro-
zent im ersten Quartal — dem starksten Jahres-
auftakt seit 2019 - werden die Anleger zuneh-
mend skeptisch. Obwohl die erste Zinssenkung
immer weiter nach hinten verschoben wurde,
zogen die US-Markte lange Zeit von einem
Rekord zum nachsten. Doch jetzt haufen sich die
Stimmen, dass es womoglich gar keine Senkung
in diesem Jahr geben wird. AuBerdem belasten
vielerorts die Angste vor einer drohenden Eska-
lation des Israel-Iran-Konflikts. Risk-Off!

USA: Einzelhandelsumsatze*
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Renten

Die Rendite 10-jahriger US-Staatsanleihen er-
reichte diese Woche temporar mit 4,7 Prozent
den hochsten Stand seit November. Starker als
erwartet ausgefallene Daten zu den US-Einzel-
handelsumsatzen, der Inflation und dem Ar-
beitsmarkt veranlassten die Anleger, ihre Erwar-
tungen in Bezug auf Zinssenkungen der Fed in
diesem Jahr zurtckzuschrauben. Derzeit geht ein
Grof3teil der Investoren davon aus, dass die US-
Notenbank erst im September mit Zinssenkun-
gen beginnen wird, wahrend fast 20 Prozent in
diesem Jahr Uberhaupt keine Zinssenkungen er-
warten. Die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen
nahert sich indes der 2,5 Prozent-Marke.

Aktuelle Prognosen™*

Schlusskurs  Prognosen

Potenzial

18.04.2024 31.12.2024
DAX 17.837 19.000 6,52%
Euro Stoxx 50 4937 5.250 6,35%
Dow Jones industrial 37.775 47.000 8,54%
S&P 500 5.011 5.400 7,76%
Fed Funds (Mittelwert in %) 5,375 4,625 -0,75
Hauptrefinanzierungssatz

4,50 3,40 1,10

der EZB (in %)
10 Jahre Bundrendite (in %) 2,49 2,20
Dollar je Euro 1,066 1,10
Gold (Dollar je Feinunze) 2.381 2.200




Ausblick auf die kommmende Woche

Montag, 22. April

03:15 China, PBoC Zinssatzentscheidung
710:00 Deutschland, ifo — Geschaftsklimaindex
16:00 Eurozone, Verbrauchervertrauen

Dienstag, 23. April

09:30 Deutschland, Einkaufsmanagerind. Service
15:45 USA, Einkaufsmanagerindex Service

Mittwoch, 24. April
14:30 USA, Auftragseingang langlebiger Guter
Donnerstag, 25. April

09:30 Deutschland, Einkaufsmanagerind. Industrie

14:30 USA, Bruttoinlandsprodukt annualisiert
Freitag, 26. April
05:00 Japan, BoJ Zinssatzentscheidung
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Wussten Sie,

... dass in Deutschland so viel gearbeitet wie noch
nie?

Gemal einer Studie des Deutschen Instituts fur
Wirtschaftsforschung (DIW) kamen die abhangig
Beschaftigten in Deutschland im vergangenen
Jahr trotz Konjunkturflaute auf insgesamt rund
55 Milliarden geleistete Arbeitsstunden — der
hochste Wert seit der Wiedervereinigung. Das
Gesamtarbeitsvolumen ist der DIW zufolge vor
allem gestiegen, weil immer mehr Frauen er-
werbstatig sind. Allerdings sei das Potential fur
den Arbeitsmarkt teilweise noch ungenutzt, da
fast die Halfte der Frauen teilzeitbeschaftigt sei-
en, obwohl einige gern mehr arbeiten wurden.

14:30 USA, Kernausgaben fur personlichen Konsum

Wichtige Hinweise:

Santander Asset Management (SAM) iibernimmt 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.
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