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Der ,,Stop and go“-Markt

Trotz Warnungen des Internationalen Wahrungsfonds nehmen die Mérkte den Brexit gelassen hin: Die britischen Aktienindizes FTSE 100
fiir groBe und FTSE 250 fiir mittlere Unternehmen sind wieder auf Vor-Brexit-Niveau. Die Finanzmarkte zeigen sich bisher also robust.

Wer in Aktien investiert, zielt aktuell mehr auf Einkommen als auf Wachstum:
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Doch selbst anleihendhnliche Aktien brauchen Gewinne,
um etwas ausschuitten zu kénnen.

Die Anleger haben zwar Anfang des
Jahres das Vertrauen in die Geldpoli-
tik der Zentralbanken verloren, zéhlen
aber auf ...

Dadurch ist ein ,,Stop and
go“-Markt entstanden, der
immer stérker von Liquidi-
tatsspritzen abhéangt.

Liquiditatsspritzen ...

v

Die Dividendendeckung' (Gewinne nach Steuern geteilt
durch Dividendenausschiittung) ist in den USA so niedrig$

wie seit 20 Jahren nicht mehr. $ *
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Die Bank of England hat zum ersten Mal seit sieben Jahren
die Zinsen gesenkt (auf 0,25 %). Zudem hat sie signalisiert,
bei einer Konjunkturschwéche durch den Brexit reagieren zu
wollen.

... zur Stltzung von Risikoanlagen
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a 2 Viele halten die entsprechende Geldpolitik fiir das beste
Wachstumsrezept. Sie kdnnte die Anleiherenditen nach oben
treiben, v. a. bei langerfristigen Papieren. Anleger kdnnten sich
daher neuen Themen zuwenden, was zu starker schwanken-
den Mérkten flhren konnte. ) ;

Brexit: Erste Auswirkungen Der gescheiterte Putsch in der Turkei
Das Bruttoinlandsprodukt? (BIP) war im zweiten Quartal um Die Tiirkei galt schon vor den Ereignissen als anfilliges und
0,6 % hoher als im Vorquartal. Das liberraschte die Markte risikoreiches Schwellenland.

und deutet auf eine robuste Konjunktur vor dem EU-Refe-

rendum hin

- Der Putschversuch

Der gescheiterte Putsch am 15. Juli tat dann sein Ubriges: Er filhrte zu

Wachstum in GroBbritannien, nach Monatsproduktion
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Sein Ziel ist ein Prasidialsystem, das wahrscheinlich wie folgt errichtet wird:

Referendum Parlamentarische Anderung
330 Sitze sind fir ein mit 367 Sitzen flr eine
Allerdings lieB die Konjunkturdynamik bei genauerer Referendum erforderlich. Verfassungsanderung

Betrachtung bereits im zweiten Quartal nach.

° Ausblick fir die turkische Wirtschaft

Aber die Folgen des Brexit sind ohne aktuelle Konjunktur- [ [ A ]eeeeeeeeees ° ------------------------- c ------------
daten schwer zu beurteilen. So werden offizielle Werte fur
das dritte Quartal erst Ende Oktober veroffentlicht.

Eine wachstums- ... sorgt kurzfristig fur Auf- Auch der bereits ein-
° freundliche, die Infla- schwung, doch schadet sie gebrochene Tourismus
tion férdernde Geld- langfristig; nachlassende durfte noch starker
: und Fiskalpolitik ... Glaubwurdigkeit der Politik leiden.
& ¢ Dennoch: Erste Umfragen deuten auf die stérkste Kon- und zunehmende Dollarisie-
i junkturabschwachung seit 2009 hin. rung schwachen die Lira.”

*Die offizielle oder inoffizielle Nutzung des US-Dollar als gesetzliches Zahlungsmittel, vor allem bei
instabiler Inlandswahrung.

Quelle: Schroders; Stand: August 2016. 'Dividende: Unternehmen schitten einen bestimmten Anteil inres Gewinns nach Steuern in Form von Aktien oder Barerldsen an die Aktionédre aus. “Summe aller Waren und
Dienstleistungen, die eine Volkswirtschaft innerhalb eines Jahres erwirtschaftet.
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Investment Management GmbH, Taunustor 1, 60310 Frankfurt am Main [nur Informationsstelle]) und in Osterreich (Raiffeisen Bank International AG, Am Stadtpark 9, A-1030 Wien, Osterreich) in deutscher Sprache
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