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Angst vor Wirtschaftsflaute riickt in den Vordergrund

o

.Die Inflation ist der Schliissel
zur Kapitalmarktentwicklung
des Jahres 2022.”

Deka-Chefvolkswirt Dr. Ulrich Kater

Es war ein schlechtes Bérsenhalbjahr 2022, ein schwacher Bérsenmonat Juni
und auch in der abgelaufenen Woche ging es fiir die Kurse stidwarts. Die
veréffentlichten Konjunkturdaten haben in den vergangenen Tagen ein
gemischtes Bild abgegeben und sind kaum Uberraschend ausgefallen. Jedoch
verschiebt sich der Fokus der Finanzmarktteilnehmer erkennbar. Die triste
Gemengelage aus unterbrochenen Liefer- und Transportketten, hohen
Rohstoffpreisen und in Europa drohenden starken Gaspreiserhéhungen
hatten die Notenbanken auf den Plan gerufen: Schneller und weiter wiirden
die Leitzinsen in diesem Jahr angehoben, um die Inflationserwartungen im
Griff zu halten. Die Rezessionssorgen sind dennoch in den Vordergrund
geruckt, denn die bisherigen und die angekundigten Zinssteigerungen
belasten die Konjunktur und die hohen Inflationsraten driicken den Konsum
der privaten Haushalte. Zusammen mit der generellen Verunsicherung durch
steigende Corona-Infektionszahlen und aus dem Krieg in der Ukraine, sorgt
die beflirchtete konjunkturelle Schwache dafir, dass Anleiherenditen deutlich
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nachgaben. Die Frage lautet jetzt: Werden die Notenbanken doch weniger
Zinssteigerungen vornehmen als noch vor kurzem erwartet?

Die Neuorientierung an den Kapitalmarkten halt an. Eine verlassliche Klarheit
wird noch geraume Zeit auf sich warten lassen. Konjunkturdaten der neuen
Woche wie die deutsche Industrieproduktion oder der US-Arbeitsmarktbericht
werden bedugt, mehr aber auch nicht. Herausragende Bedeutung kommt der
Kommunikation der Notenbanken und ihrer Erwartungslenkung zu. Dies gilt
ganz besonders bei der Europdischen Zentralbank und der amerikanischen
Fed, die sich Ende Juli zu Ihren nachsten Sitzungen treffen. Nicht nur bis
dahin ist fur schwankungsanfallige Markte gesorgt.
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