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Markte: Party ohne Stimmung

Die jliingsten Wirtschaftsdaten signalisieren - mit Ausnahme Chinas - weltweit
Konjunkturabschwachungen. Eine Rezession ist in den USA bis in die erste Halfte 2023 noch nicht
Hauptszenario. Die Risiken diesbezliglich nehmen jedoch zweifellos zu. Fur die Eurozone sieht es
konjunkturell triber aus, trotz uberraschend guter Wachstumszahlen fiir das zweite Quartal. Zugleich
legten die Inflationsraten neuerlich zu. Was die Markte in turbulenten Zeiten wie diesen machen, liest du
hier!

An den Finanzmarkten geht man aufgrund von

Konjunkturabschwachungen
einsetzenden Basiseffekten (= hohe Vergleichswerte in den Vorjahresmonaten) sowie
Zinsanhebungen (US-Notenbank im Juli um weitere 0,75 %, EZB um 0,5 %)

davon aus, dass die Inflationsraten demnachst ihren Hohepunkt tiberschreiten werden. Infos Uber Inflation
liest du hier: 5 Antworten auf die brennendsten Fragen zur Inflation.

Inzwischen preisen die Finanzmarktakteure bereits wieder erste Zinssenkungen im kommenden Jahr ein (nach
allerdings noch weiteren Zinsanhebungen heuer).

Markte haben Zinsangste wieder im Griff

Die Zinsangste haben damit furs erste ihren Hohepunkt tiberschritten, ob gerechtfertigt oder nicht. Nachdem
vor allem sie es waren, die im ersten Halbjahr den Aktien- und Anleihemarkten zugesetzt hatten, kam es daher
im Juli zu einer sehr starken Erholungsbewegung bei Aktien und Anleihen. Ausgenommen ist hier wieder
China, das sich in einer anderen Phase im Zins- und Konjunkturzyklus befindet. Gut ist die Stimmung an den
Markten trotz der kraftigen Erholung aber noch nicht, jedoch herrscht auch nicht mehr der extreme
Pessimismus vom Juni.

Markte und Aktien
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Die meisten Aktienmarkte legten im Juli kraftig zu. AngefUhrt wurde die Bewegung vor allem von jenen
Sektoren, die zuvor am starksten unter den Zinsangsten und Renditeanstiegen gelitten hatten. Speziell also
von den wachstumsstarken Aktien im Technologiebereich. Lies hier iber den neuesten Technologie-Trend
Metaverse.

Die Markte haben einige Zinsanhebungen wieder ausgepreist und gehen von einer sich abschwachenden
Inflation in den kommenden Quartalen aus. Zugleich sieht man trotz der erwarteten Konjunkturabschwachung
nur bedingt Risiken von Gewinnruckgangen.

Bislang gute Unternehmensergebnisse

Viele Unternehmen berichteten relativ gute Ergebnisse fur das abgelaufene Quartal. Vielfach konnten sie
bislang offenbar recht gut die gestiegenen Kosten (Rohstoffe, Lohnkosten) an die Kundinnen und Kunden*
weitergeben. Wie lange das so bleibt, durfte mal3geblich davon abhangen, ob sich die Beschaftigungssituation
und damit die Einkommensentwicklung der breiten Masse der Konsumenten nicht zu stark verschlechtert.
Analysten sind hier stark gespalten in ihren Ansichten - beide Seiten haben valide Argumente.

Die aktuell hohen Inflationsraten werden sich in vielen Bereichen erst mit Verzégerung niederschlagen (z.
B. bei indexierten Mieten, Gebuhren, Strom- und Gasabrechnungen zum Jahresende etc.). Tendenziell
erscheint bei den Gewinnerwartungen das Risiko fuir negative Uberraschungen in den kommenden Quartalen
hoch.

Markte Anleihen, Wahrungen und Rohstoffe

Die Anleihemarkte erholten sich im Juli kraftig und verzeichneten einen der starksten Monate der letzten
Jahrzehnte. Im Gegenzug sanken die Renditen und die Risikoaufschlage bei Unternehmens- und
Schwellenlanderanleihen. Die 10jahrigen deutschen Bund-Renditen haben sich binnen weniger Wochen wieder
halbiert und die Kurse sind gestiegen. Rohstoffe erholten sich im Juli ebenfalls.
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Schwach bleibt der Euro, der erstmals seit rund 20 Jahren auf die Paritat zum Dollar fiel und kaum
Erholungstendenzen zeigt. Auch die erste Zinsanhebung der EZB seit 2011, um gleich 0,5 %, half ihm nicht.
Verwunderlich ist das nicht, denn die Realrenditen in der Eurozone (= Nominalrenditen abziglich Inflation)
liegen weiter tief im negativen Bereich, fast auf Rekordetiefs.
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