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Zinsmarkt

Zeitraum Euribor in % Renditen in % Renditenin %
3 Monate 5 Jahre 10 Jahre

Aktuell 19.12.2023 3,92 2,00 2,02
Hauptszenario* Januar 2024 3,95 2,20 2,25
Marz 2024 3,90 2,15 2,20
Juni 2024 3.80 2,10 2,15
Dezember 2024 3.50 1,95 2,05
Negativszenario Januar 2024 4,10 2,55 2,60
(steigende Zinsen) Marz 2024 4,10 2,50 2,55
Juni 2024 4,00 2,40 2,50
Dezember 2024 3,80 2,25 2,35
Positivszenano Januar 2024 3,80 1,85 1,90
(fallende Zinsen) Marz 2024 3,50 1,80 1,85
Juni 2024 3,00 1,75 1,80
Dezember 2024 3,00 1,65 1,75
*Monatsdurchschnitt
Renditen 104. Staatsanleihen EU / USA o Umlaufrendite DE harmonisierter Verbraucherpreisindex
Datenaktualisierung tagich enaktualisierung taghch DER t
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Aktienmarkt
[ Senarien | zeitraum | DAX |

Aktuell 19.12.2023 16.704
Hauptszenaro* Januar 2024 16.500
Marz 2024 16.000
Juni 2024 17.000
Dezember 2024 17.500
Negativszenario Januar 2024 13.500
Marz 2024 12.500
Juni 2024 14.000
Dezember 2024 14.300
Positivszenano Januar 2024 17.500
Marz 2024 18.000
Juni 2024 18.500
Dezember 2024 19.000
*Monatsdurchschnitt
DAX (Performanceindex) EuroStoxx 50 (Kursindex)
Datenaktualisierung taglich Datenaktualisierung taglich 4600
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Szenarien Kapitalmarkt

) R Wahrscheinlichkeit 70%
Hauptszenario )

Die geopolitischen Unsicherheiten unter anderem mit dem Nah-Ost-Konflikt kénnten
aktuell fiir Reaktionen an den Markten sorgen und mahnen weiterhin zur Vorsicht.
Die Gefahr einer leichten Rezession in Europa ist weiterhin vorhanden.

Die Notenbanken in USA und Europa befinden sich in Sachen Zinsschritte auf der
Zielgeraden. Die beiden Notenbanken behalten sich ausgehend vom Inflationsverlauf
weitere Zinsschritte vor. Es mehren sich die Anzeichen, dass ein Ende der
Zinserhohungen erreicht ist.

Der Markt preist bereits Zinssenkungen im Laufe von 2024 ein und die Aktienmarkte
bleiben kurz- und mittelfristig volatil.

. - N Wahrscheinlichkeit 20%
Negativszenario r,

In diesem Szenario steigt das Risiko einer Stagflation insbesondere in Europa. Die
Wirtschaftszahlen sind riicklaufig, die Aussichten sind zusehends negativ. Gleichzeitig
steigt die Inflation erneut an.

Politische Brandherde riicken noch starker in den Fokus, geopolitische Eskalationen
sind zu verzeichnen (Nah-Ost-Konflikt, Ukraine, Taiwan).

In diesen Szenarien erwarten wir einen Riickgang der Aktienmarkte.

e, ] B Wahrscheinlichkeit 10%
Positivszenario J

Der Ukraine Krieg wie auch der Nah-Ost Konflikt werden beigelegt, diplomatische
Verhandlungen fiihren zu einem Waffenstillstand. Die Inflation der Industrielander fallt
ziigig in den ,Wohlfiihlbereich“ der Notenbanken zuriick. Die Leitzinsen sinken
Richtung Inflationszielniveau und fiihren zu einem wirtschaftlichen Aufschwung. In
Europa kann die EZB den Kurs einer sehr expansiven Geldpolitik auf langere Sicht weiter
beibehalten.

Die Anleiherenditen zeigen ein ausgeglichenes Chance-Risiko-Verhaltnis und die
Aktienmarkte erleben eine spannungsfreie Hausse.

Quelle: www.sparkasse-freiburg.de

[
" Sparkasse

Freiburg-No6rdlicher Breisgau



Fiir unsere Kommunalen

und Institutionellen Unternehmen

Monatsreport Januar 2024

Das angefangene Jahr soll Ihnen, lhrer Familie und
Ihren Mitarbeitern viel Gliick, Gesundheit und gute
Zeiten bringen.

Unser Team freut sich auf eine weiterhin angenehme
Zusammenarbeit sowie auf neue gemeinsame Projekte
im Jahr 2024.

Ihre Sparkasse Freiburg-Nordlicher Breisgau
Kommunale Institutionelle Unternehmen
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Haftung fiir Inhalte

Die Inhalte unseres Monats-Reporting wurden mit groRter
Sorgfalt erstellt. Fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und
Aktualitat der Inhalte kénnen wir jedoch keine Gewahr
Uibernehmen.

Als Dienstanbieter sind wir gemalR 86 Abs.1 MDStV und 88
Abs.1 TDG fiir eigene Inhalte in diesem Reporting nach den
allgemeinen Gesetzen verantwortlich. Dienstanbieter sind
jedoch nicht verpflichtet, die von ihnen ibermittelten oder
gespeicherten fremden Informationen zu Giberwachen oder
nach Umstanden zu forschen, die auf eine rechtswidrige

Tatigkeit hinweisen.
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