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Die ersten 3 Quartale 2017 verliefen weltweit sehr positiv an den Aktienméarkten, in vielen Regionen getragen von
den besten Konjunkturdaten seit tiber 10 Jahren. Politische Einfliisse wie die Parlamentswahlen in Frankreich
oder die wenig berechenbare US-Politik unter Donald Trump beeinflussten zwar zeitweise die Méarkte, auf das
Jahr gesehen waren es aber in erster Linie die Wirtschaftsdaten, die den Aufschwung der Aktienméarkte erklarten.
Die Notenbanken reagieren zwar auf das Konjunkturhoch und fahren ihre sehr expansiven geldpolitischen
MafRnahmen aus den Krisenzeiten nun zurtick. Allerdings werden sich die restriktiveren Entscheidungen zum
Grof3teil erst 2018 auswirken.

So wird die EZB ihr Anleihen-Ankaufprogramm Anfang 2018 halbieren (nunmehr 30 statt 60 Mrd. €/Monat) und
moglicherweise 9 Monate spater beenden. Die US-Notenbank wird ihre aufgebléhte Bilanz sogar abbauen und
abreifende Anleihen nicht zur Ganze wieder investieren. Der erste Schritt im 4. Quartal ist aber nur in geringem
Ausmal? erfolgt (Abbau der Bilanz um 10 Mrd. $/Monat). Erst gegen Ende 2018 soll die Bilanzverringerung in
deutlich umfangreicherer GroRenordnung (50 Mrd. $/Monat) erfolgen. Fir die Finanzmarkte bedeutet dies vorerst
die beste aus 2 Welten: Sehr gute Wirtschaftsdaten und gleichzeitig aber noch eine unterstiitzende Geldpolitik.
Dies drfte auch im letzten Quartal des Quartals weiter splrbar bleiben. Zwar wirft die Neuausrichtung der
Geldpolitik langsam ihre Schatten voraus, und die Unsicherheit Gber die Auswirkungen der verringerten Liquiditét
dirfte zunehmen, noch halten sich die negativen Folgen aber in Grenzen, zumal das Jahresende traditionell von
hoher Liquiditat und einem meist sehr freundlichen Bérsenumfeld gepragt ist.
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1.1.2004 1.1.2004 1.1.2003 1.1.2003

VBV 1,35 6,53 13,29 47,30 2,86 53,48 2,95

Branche 1,42 5,83 13,01 42,92 2,63 48,07 2,70
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http://www.vorsorgekasse.at/template/vbv/newsletter/2017/quartal3/RIF_DE_VBV-VK-AKTIENDACHFONDS_2017Q3.pdf
http://www.vorsorgekasse.at/template/vbv/newsletter/2017/quartal3/RIF_DE_VBV-VK-RENTENDACHFONDS_2017Q3.pdf

Wirtschaftsoptimismus in der Eurozone auf dem hochstem Stand seit dem Jahr
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