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Fed im Fokus

Senkt die US-Notenbank (Fed) im September die Leitzinsen, ja oder nein? Im Monatsverlauf
wurden die Investoren zuversichtlicher, dass es zu einem Zinsschritt kommen werde. Aber
die Fed stand auch wegen der Entlassung von Gouverneurin Lisa Cook im Fokus.

Die Markte hatten im August einen eher holprigen Start. Grund dafir war, dass der US-Arbeits-
marktbericht fiir Juli viel schwécher als erwartet ausfiel, als erwartet. Die Investoren beflirchteten,
dass der Arbeitsmarkt nach dem Liberation Day (2. April 2025) Schwierigkeiten haben kénnte,
sich zu behaupten. Tatsachlich wurde die Zahl der neu geschaffenen Stellen fur Mai und Juni er-
heblich nach unten korrigiert, sodass das Beschaftigungswachstum nur noch sehr knapp positiv

war.

Danach begannen sich die Markte zu erholen, vor allem da die Anleger zunehmend zuversichtlich
waren, dass die US-Notenbank (Fed) im September ihre Leitzinsen senken wiirde. Diese Erwar-
tungen stiegen nach der Veroéffentlichung des US-Verbraucherpreisindex fur Juli, der mit 2,7% im
Vergleich zum Vorjahresmonat weitgehend den Erwartungen entsprach und keine gréf3eren Aus-
wirkungen der Zélle zeigte. Gegen Ende des Monats schlug Fed-Chef Jerome Powell in Jackson
Hole dann einen zurlickhaltenden Ton an und erklarte, der Arbeitsmarkt sei ,nicht besonders an-

gespannt und sehe sich zunehmenden Abwartsrisiken ausgesetzt”.

Die Fed stand aulRerdem im Rampenlicht, da Prasident Donald Trump die Fed-Gouverneurin Lisa
Cook aus dem Gouverneursrat entlassen wollte. Dies stellte erneut die Unabhangigkeit der Fed in
Frage, und die Investoren preisten eine héhere Inflation und eine steilere Zinsstrukturkurve ein.
Insgesamt gingen die Renditen US-amerikanischer Staatsanleihen jedoch zurtick. 10-jahrige US-
Bonds rentierten mit 4,23% um 15 Basispunkte niedriger als im Vormonat. Ein Profiteur der Ver-

unsicherung war der Goldpreis, der im August um 4,80% auf 3.4476,95 US-Dollar stieg.

In Europa verfolgten die Markte die Entwicklungen rund um Ukraine, da Mitte des Monats Speku-
lationen Uber eine mdgliche Waffenruhe oder sogar ein Friedensabkommen aufkamen. Ausloser
war ein Treffen von US-Prasident Trump mit Russlands Prasident Wiladimir Putin in Alaska, auf
das ein Treffen zwischen Trump und verschiedenen européischen Staats- und Regierungschefs
folgte. Es kam schlieRlich zu keiner Einigung, aber die Markte reagierten auf die Moglichkeit eines

Waffenstillstands mit Volatilitat, vor allem bei Ol und europaischen Riistungsaktien.

SchlieBlich rickte die Fiskalpolitik in Europa wieder in den Fokus: Der franzdsische Premierminis-
ter Bayrou hatte flr den 8. September in Reaktion auf die Kritik am Sparkurs seiner Regierung
eine Vertrauensabstimmung angesetzt. Dies flhrte zu erneuten Befiirchtungen hinsichtlich der
franzdsischen Schuldenentwicklung (Frankreichs Staatsverschuldung liegt im ersten Quartal 2025

bei 114% des BIP, die Deutschlands bei 62%). Entsprechend weitete sich der Spread zwischen
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franzdsischen und deutschen 10-jahrigen Anleihen im August um +13 Basispunkte. 10-jahrige

deutsche Staatsanleihen rentierten mit 2,72% um 3 Basispunkte héher als im Vormonat.

Rechtlicher Hinweis

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Alle hier veroffentlichten Angaben dienen ausschlieRlich lhrer
Information und stellen keine Anlageberatung oder sonstige Empfehlung dar. Die in diesem Doku-
ment enthaltenen Aussagen geben die aktuelle Einschatzung der DJE Kapital AG wieder. Diese
konnen sich jederzeit, ohne vorherige Anklindigung, andern. Alle getroffenen Angaben sind mit
Sorgfalt entsprechend dem Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung gemacht worden. Fir die
Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch keine Gewahr und keine Haftung tbernommen wer-

den.
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DJE KAPITAL AG

Die DJE Kapital AG gehort zur DJE-Gruppe, kann sich auf tber 50 Jahre Erfahrung in der Vermo-
gensverwaltung stiitzen und ist heute einer der gréRten bankenunabhangigen Finanzdienstleister
im deutschsprachigen Raum. Die Anlagestrategie, sowohl flr Aktien- als auch fiir Anleihen, be-
ruht auf der eigens entwickelten FMM-Methode, der eine systematische Analyse fundamentaler,
monetarer und markttechnischer Indikatoren zugrunde liegt. DJE folgt bei der Wertpapierauswabhl
Nachhaltigkeitskriterien, berlicksichtigt ausgewahlte nachhaltige Entwicklungsziele, vermeidet
oder verringert nachteilige Nachhaltigkeitsauswirkungen und gehért zu den Unterzeichnern der

~Prinzipien fir verantwortungsvolles Investieren® der Vereinten Nationen.

Kontakt

DJE Kapital AG
Pullacher StraRe 24
82049 Pullach

+49 (0)89 790453-667

info@dje.de
www.dje.de
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