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Wieder mehr Zuversichtan den Kapitalmarkten

Nach dem ruhigen Wochenauftakt zum Presidents Day reagieren die Markte weiterhin auf wech-
selnde Zinserwartungen. Die jungsten US-Konjunkturdaten tUberzeugten groBtenteils, und AuBe-
rungen verschiedener Fed-Vertreter sowie das FOMC-Protokoll (Minutes of the Federal Open Market
Committee) deuten darauf hin, dass es die Zentralbank nicht eilig hat, die Zinsen zu senken. Dadurch
haben sich die Zinssenkungserwartungen der Marktteilnehmer leicht abgeschwacht. Das FOMC-
Protokoll der Januar-Sitzung zeigt zudem interne Spannungen: Eine hartnackige Inflation konnte
kunftig neue Zinserhohungen erfordern, was eine leichtere Verschiebung hin zu einer restriktiveren
Ausrichtung nahelegen konnte. Analysten rechnen damit, dass die Fed unter dem designierten
Vorsitzenden Kevin Warsh bis Jahresende das Leitzinsband um mindestens 50 Basispunkte senken
konnte; offen bleibt jedoch, ob Warsh eine expansivere Politik durchsetzen mochte. Die Mehr-
heitsposition im FOMC tendiert derzeit zu einer zunachst unveranderten Geldpolitik, da die Inflation

noch Uber dem 2%-Ziel liegt und eine restriktive Haltung plausibel bleibt.

Aktien

Auf dem Aktienmarkt kehrt Zuversicht zuruck,
nachdem geopolitische Spannungen, Zinsun-
sicherheiten und Tech-Disruptionen belastet hat-
ten. Die Nachfrage nach Schnappchen konzen-
trierte sich in dieser Woche zeitweise auf die
Magnificent 7. Skepsis gegenuber hohen Bewer-
tungen im US-Tech-Sektor bleibt jedoch be-
stehen, weshalb Unternehmensausblicke und
saisonale Gewinnmitnahmen zentrale Treiber
bleiben. Eine Inflationsruckfuhrung konnte die
Kapitalmarkt-dynamik zwar beeinflussen, doch
die Divergenzen zwischen Inflationserwar-
tungen und Zinspfaden bestehen weiterhin und
pragen die Vulnerabilitat des Marktes.

Entwicklung des Olpreises
Angaben in USD, Brent je Barell (1 Fass = 159 1)
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Rohstoffe

Im Rohstoffsektor riickt der Olpreis in den Vor-
dergrund: Nach den gescheiterten Friedensge-
sprachen zwischen der Ukraine und Russland
konnte dieser deutlich zulegen. Die Bewegung
erfolgt vor dem Hintergrund anhaltender Versor-
gungsunsicherheiten, einschlieBlich russischer
Lieferungen in die Slowakei und nach Ungarn
sowie zunehmender geopolitischer Belastungen
rund um die StraBe von Hormus, einer der
wichtigsten Engpassrouten. Der Iran-USA-Kon-
flikt verscharft die Sorge um stabile Lieferketten
und erhoht das Risiko weiterer Unterbrechungen,
was die Erwartungen fur Preisbewegungen
hochhalten durfte.

Aktuelle Prognosen™*

Schlusskurs  Prognosen

19.02.2026 31.12.2026 Porenzial

DAX 25.044 26.500 5,82%
Euro Stoxx 50 6.060 6.300 3,97%
Dow Jones Industrial 45.545 52.000 1417%
S&P 500 6.460 7.500 16,10%
Fed Funds (Mittelwert in %) 3,625 3,125 -0,50
Hauptrefinanzierungssatz

. 2,15 2,15 0,00
der EZB (in %)
10 Jahre Bundrendite (in %) 2,75 3,00 0,26
Dollar je Euro 1,176 1,20 2,02%
Gold (Dollar je Feinunze) 5.007 5.000 -0,15%
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Ausblick auf die kommende Woche Wussten Sie,
Montag, 23. Februar ... dass Investmentfonds und ETFs in Deutschland
boomen?

10:00 Deutschland, ifo—Geschaftsklimaindex
Laut Branchenverband BVI verwalteten Fondsge-

Dienstag, 24. Februar sellschaften im vergangenen Jahr tber 4,85 Bil-

16:00 USA, Verbrauchervertrauen lionen Euro — so viel wie noch nie, rund 8,5 Pro-

_ zent mehr als 2024. Treiber sind gestiegene
Mittwoch, 25. Februar Kurse und zunehmendes Anlegerinteresse: wah-
08:00 Deutschland, Bruttoinlandsprodukt ferd st gl Halite des Wemogers (n SpeziEl-

fonds fur institutionelle Investoren liegt, ver-
zeichneten Publikumsfonds das beste Neuge-
schaft seit 2021, mit 86 Milliarden Euro insge-
Donnerstag, 26. Februar samt, davon 57 Milliarden in Aktien- und Anlei-
he-ETFs. Insgesamt flossen 2025 netto 154 Mil-
liarden Euro in Investmentfonds und der Trend

08:00 Deutschland, Gfk Verbrauchervertrauen
17:00 Eurozone, Verbraucherpreise

11:00 Eurozone, Wirtschaftliches Vertrauen

11:00 Eurozone, Verbrauchervertrauen setzte sich zu Jahresbeginn 2026 fort. Die Zahl
11:00 Eurozone, Geschaftsklimaindex der Wertpapierdepots wachst ebenfalls kraftig;
Freitag, 27. Februar laut Bundesbank gibt es rund 37 Millionen De-

pots in Deutschland.
14:00 Deutschland, Verbraucherpreise

Wichtige Hinweise:

Santander Asset Management (SAM) bernimmt keine Verantwortung fiir die Nutzung von Informationen aus diesem Dokument. Diese Werbemitteilung entspricht nicht
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