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Zum Jahresschluss lief die Risikobereitschaft der Anleger nach und rote Vorzeichen dominierten die Kapitalmarkte. Der
Weltaktienindex sank um 3,9 % und beendete 2022 mit einem Minus von 19,5 % (in US-Dollar). Europaische und ameri-
kanische Unternehmensanleihen mussten im Dezember ebenfalls Verluste hinnehmen, konnten sich aber besser halten
als die jeweiligen Staatsanleihen. Globale Anleihen schlossen damit das schlechteste Jahr seit einem Jahrhundert ab.
Der US-Dollar setzte seine Abwertung zum Euro fort und notierte zum Jahresende knapp tber 1,06

Die wichtigsten Notenbanken behielten ihren restriktiven Zinserhéhungskurs bei

Notenbanker rund um den Globus setzten ihre restriktive Geldpolitik unverandert fort und bekraftigten den Willen, die
Zinsen weiter anzuheben und die Zentralbankbilanzen in 2023 verstarkt abzubauen. Die US-Notenbank Fed, Europas
Zentralbank, die britische und die kanadische Notenbank hoben den Leitzins jeweils um 50 Basispunkte an. Australiens
Geldhuter vollzogen wie prognostiziert kleinen Zinsschritt, die Bank of Japan hielt den Leitzins wie erwartet konstant.

Der Ukrainekrieg geht mit unverminderter Harte weiter und fiihrt zu neuen Sankti-
onen

Der Ukrainekrieg geht mit unverminderter Harte weiter und fiihrt zu neuen Sanktionen.Seitens der Geopolitik gab es
keine optimistischen Nachrichten: Russland setzte seine Offensive in der Ukraine unverdandert fort und Putin erklarte,
dass der Angriffskrieg noch lange fortgesetzt werde. Als Reaktion darauf kiindigte die EU-Kommission ihr neuntes Sank-
tionspaket an und setzte eine Preisobergrenze fiir russisches Ol in Kraft.

Arbeitsmarkt und Konsum stiitzen die US-Wirtschaft weiterhin

Die US-Wirtschaftsdaten fielen gemischt aus. Die Unternehmensstimmung rutschte im verarbeitenden Gewerbe und im
Dienstleistungssektor weiter ab und liegt nun deutlicher im kontraktiven Bereich. Am US-Immobilienmarkt setzte sich
die Schwache fort. Baugenehmigungen, Hausbauverkdufe und Stimmung sanken erneut. Die Hauserpreise fielen den
vierten Monat in Folge. Nach starken Vormonaten sackten die Einzelhandelsumséatze tiberraschend stark ab. Auch der
Industriesektor verlor an Schwung: die Produktion fiel im November — besonders im verarbeitenden Gewerbe - zuriick,
die Kapazitatsauslastung sank leicht. Andererseits blieb der Arbeitsmarkt unverandert stark. Die Arbeitslosenquote lag
bei 3,7 % in der Nahe des 50-Jahrestiefs, die Anzahl neugeschaffener Stellen fiel merklich héher als erwartet aus und
die Lohnsteigerungen lbertrafen erneut die Flinf-Prozent-Marke. Das Verbrauchervertrauen verbesserte sich unerwar-
tet und die Einkommensentwicklung und Ausgabenfreude der privaten Haushalte blieb robust. Besondere Beachtung
erfuhren die Preisdaten. Den zweiten Monat in Folge liberraschte die Konsumentenpreisinflation positiv. Die Gesamt-
rate sank auf 7,1 %, die Kernrate ging auf 6,0 % zurick. Der von der US-Notenbank Fed vielbeachtete Deflator der priva-
ten Konsumausgaben bestatigte den Trend abnehmenden Inflationsdrucks, so dass die Fed nur mit einem 50-Basis-
punkte-Zinsschritt reagierte.
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In der Eurozone hellt sich das fundamentale Bild leicht auf

In der Eurozone ergab sich dagegen ein positives Bild. Die Unternehmensstimmung stieg an, die Inflationsrate verrin-
gerte sich leicht, Deutschlands Industrieproduktion sackte geringer ab als beflirchtet und die Wirtschaftsleistung der
Eurozone im dritten Quartal fiel mit +2,3 % zum Vorjahr besser als erwartet aus. Einzig der europdische Konsument
zeigte sich anhaltend vorsichtig. Die Einzelhandelsumsatze fielen in der Jahresrate merklich zuriick. Die Energieminister
der EU einigten sich auf eine Deckelung des Gaspreises von 180 Euro je MWh. Da der Gaspreis aber aufgrund des mil-
den Wetters im Dezember um 47 % auf nur noch 75 Euro je MWh abstiirzte, war die Entscheidung zunachst ohne Be-
lang.

Paukenschlag in China — Das Land gibt seine Null-Covid-Politik tberraschend
auf

Die wichtigsten Nachrichten kamen aus China. Nachdem die Volksrepublik seit Pandemiebeginn ein hartes Blindel an
Corona-Restriktionen gefahren hatte, welche zu zunehmenden Protesten der Bevolkerung und markanten Wachstums-
einbuBen gefiihrt hatte, gab Peking Mitte Dezember die schrittweise Aufhebung aller Restriktionen und die beschleu-
nigte Wieder6ffnung des Landes bekannt. Die iberraschende Kehrtwende diirfte auch an den immer schwacher wer-
denden Fundamentaldaten gelegen haben. So lagen Einzelhandel, Industrieproduktion, AuRenhandel und Unterneh-
mensstimmung im zurickliegenden November allesamt unter den Prognosen. Die Schattenseite der schlecht vorberei-
teten Wende waren jedoch explodierende Infektionszahlen. Offiziell meldete China nur einige Zehntausend Infizierte
und relativ wenige Todesfélle. Ein internes Dokument der Gesundheitsbehoérden sprach jedoch von tiber 250 Mio. Chi-
nesen, die sich bis Ende Dezember mit dem Coronavirus infiziert hatten, und taglich Gber 30 Mio. Neuinfektionen. An
den Rohstoffmairkten fiihrte die Aussicht auf eine schnellere Offnung Chinas jedoch zur Preisstabilisierung. Die Olpreise
notierten unverandert, Gold und Kupfer zogen an. Auch der heimische Aktienmarkt goutierte die Entscheidung, der
Shanghai Composite verlor nur 2 % im Dezember.
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Markte im Uberblick

Quelle: Bloomberg, 30.12.2022
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