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In der vergangenen Woche gab es an den meisten Aktienmarkten eine Menge roter Zahlen. Die Umsatze waren etwas
geringer als in den letzten Wochen, was zum Teil auf die Feierlichkeiten vom 4. Juli in den USA sowie auf eine allgemeine
abwartende Haltung des Marktes im Vorfeld der nun anstehenden Gewinnsaison fiir das zweite Quartal zurlickzufihren ist.
Vor allem aber verschlechterte sich die Stimmung im Laufe der Woche, da die Erklarungen der Fed in den USA und der EZB
in Europa betonten, dass noch weitere Zinserhéhungen erforderlich sind, um die Inflation unter Kontrolle zu bringen. Die
Veroffentlichung des Protokolls der letzten Fed-Sitzung am Mittwoch driickte am starksten auf die Stimmung. Es stellte sich
heraus, dass die Entscheidung, die Zinssatze im Juni nicht zu erhéhen, zwar einstimmig war, einige Mitglieder jedoch eine
weitere Anhebung beflirwortet hatten. Die Erwartung, dass die Zinssatze "langer hoher" bleiben wirden, wurde am
Donnerstag noch verstarkt, nachdem die Prasidentin der Dallas Fed erklart hatte, sie rechne mit zwei weiteren
Zinserhohungen fur den Rest des Jahres. Daraufhin begannen die Markte, eine 44%ige Wahrscheinlichkeit von zwei oder
drei Viertelpunkt-Zinserh6hungen bis Dezember einzupreisen. Diese Schatzung fiel auf etwa 36% zurlick, nachdem der
Bericht des Arbeitsministeriums zeigte, dass im Juni 209.000 Arbeitsplatze geschaffen wurden, was unter den Erwartungen
lag und die niedrigste Zahl seit Dezember 2020 war. Es wurden auch Zahlen veréffentlicht, aus denen hervorgeht, dass die
Beschaftigten im verarbeitenden Gewerbe und im Dienstleistungssektor mit sehr unterschiedlichen Arbeitsmarkten
konfrontiert sind. Die ISM-Zahlen zeigten eine Verlangsamung des Beschaftigungswachstums, was auf schwachere
Einstellungstrends im verarbeitenden Gewerbe hindeutet, wahrend die ISM-Beschaftigungszahlen fir den
Dienstleistungssektor ein gegenteiliges Bild zeigten und auf 53,1 anstiegen, was den hdchsten Stand seit Februar bedeutet.

Auch an den europdischen Markten gab es viele rote Zahlen. Der STOXX Europe 600 fiel um 3,1%, nachdem Lagarde erneut
bestatigt hatte, dass die EZB ihre Geldpolitik weiter straffen wird. Die deutschen Daten zur Industrieproduktion und zu den
Werksauftragen zeigten eine anhaltend schwache Dynamik im zweiten Quartal. Die Einzelhandelsumséatze in der Eurozone
stagnierten im Mai zum zweiten Mal in Folge, da die hdhere Inflation (ohne Lebensmittel) den Riickgang der Lebensmittel-
und Kraftstoffpreise ausglich. Auf Jahresbasis gingen die Einzelhandelsumsdtze um 2,9% zuriick, der achte monatliche
Rickgang in Folge. Der deutsche DAX sank um 3,4%, der franzdsische CAC 40 um 3,9% und der italienische FTSE MIB um
1,6%. Der FTSE 100 im Vereinigten Konigreich fiel um 3,6 Prozent. Die Osloer Borse fiel um 1,25 Prozent, womit sich die
Jahresrendite auf 0,84 Prozent belief. PGS und Frontline waren mit 5,6 % bzw. 4,9 % die beiden besten, Tomra und Nordic
Semiconductors mit -8,1 % bzw. -5,9 % die schwachsten Werte.

In Japan fiel der Nikkei 225 um 2,4% und ist nun seit zwei Wochen rlicklaufig, nachdem er den héchsten Stand seit 33 Jahren
erreicht hatte. Die Stimmung verschlechterte sich aufgrund der Erwartung, dass die Fed die Zinssitze in der zweiten
Jahreshilfte anheben wiirde, wahrend der Riickgang durch die Geldpolitik der Bank of Japan und die Schwéache des Yen, die
japanische Exportindustrie weiterhin stimuliert, gemildert wurde. Der chinesische Aktienmarkt war ebenfalls schwach,
nachdem die jlingsten Daten zur Aktivitdt des verarbeitenden Gewerbes von 50,9 im Mai auf 50,5 im Juni gefallen waren,
da die Auftragseingange zuriickgingen. Der Shanghai-Index und der CSI 300 fielen um 0,17% bzw. 0,44%. Der Hang Seng fiel
um 2,9%.

Der Olmarkt entwickelte sich im Laufe der Woche giinstig, und die Sorte Brent stieg von 75 $ auf 78 S. Dies war die erste
Woche seit Marz, in der die Olpreise nicht durch die makroékonomischen Bedingungen und die Sorgen der Anleger (iber
Zinserhohungen nach unten gezogen wurden. Ausschlaggebend fiir den Preisanstieg waren die soliden Fundamentaldaten
des Olmarktes und insbesondere die US-Lagerbestandszahlen, aus denen hervorging, dass die Rohél- und Produktvorrate
um 4,9 Millionen Barrel zurilickgingen, einschlieRlich eines Zuwachses von 1,5 Millionen Barrel aus strategischen Bestanden.
Die Benzinvorrate befinden sich auf einem niedrigen Niveau und gingen weiter um 2,5 Mio. Barrel zurlick, was ungewdhnlich
ist, da zu dieser Zeit normalerweise ein saisonbedingter Anstieg der Vorrate aufgrund der hohen Benzinproduktion zu
verzeichnen ist. Die Endverbrauchernachfrage lag bei 21,2 Mio. Barrel pro Tag, was den bisher hdchsten Stand in diesem
Jahr darstellt. Diese Zahlen zeigen, dass die US-Fahrsaison gut angelaufen ist.
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