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Oktober 2023 

Herbststurm an den Finanzmärkten 

In Entsprechung zur stürmischen Wetterlage an Europas Küsten wurden auch die Fi-

nanzmärkte im Oktober in kräftige Turbulenzen gestürzt. Auslöser hierfür waren eine 

Abfolge positiver (US-) und negativer (Euroraum-) Datenüberraschungen, ambivalente 

Notenbank-Statements, neue geopolitische Risiken, die Q3-Unternehmens-Berichter-

stattung sowie technische Faktoren. Zu Monatsbeginn trieb der viel stärker als erwar-

tete US Arbeitsmarktbericht die Treasury-Renditen in die Höhe, während die zweite 

Woche durch den islamistischen Terrorangriff auf Israel, die Flucht der Marktteilnehmer 

in sichere Häfen (Staatsanleihen, Gold) und entsprechend steil fallende Renditen ge-

prägt war. Darauf folgend kehrte sich die Renditeentwicklung angesichts von robusten 

US-Konsumdaten und der Rentenmarkt-Anpassung an die „Higher-for-longer“ Retho-

rik der Fed erneut um. Die Eindeckung der zuvor extrem hohen Netto-Shortpositionen 

trieb die 10j US Treasuryrendite bis zur Marke 5%, während die zehnjährige Bundren-

dite bis knapp unter 3% stieg. Im weiteren Monatsverlauf ging die Reise dann erneut 

nach Süden, so dass sich im Ergebnis für 10j US Treasuries eine Renditespanne von 

ca. 40 Basispunkten (ca. 30 Basispunkte für 10j Bunds) einstellte.  

Eine weitere Überraschung an der Makro-Front war das unerwartet kräftige US-BIP 

Wachstum von annualisiert 4,9% im dritten Quartal. Mit Blick auf 2024 droht dennoch 

eine konjunkturelle Schwächephase oder eine moderate Rezession. Ökonomen ver-

orten das US Rezessionsrisiko derzeit bei 56%. Der starke Renditeschub vom Oktober 

hat diese Gefahr zusätzlich verschärft, da sich in der Folge Kredite nochmals verteuern 

und die Kreditvergabe noch restriktiver werden dürfte. Der leichte Rückgang der Wirt-

schaftsleistung im Euroraum im dritten Quartal war dagegen keine große Überra-

schung und schreibt lediglich die Stagnation der drei Vorquartale fort. Da gleichzeitig 

der Rückgang der Inflation beiderseits des Atlantik im September weitere Fortschritte 

gemacht hat, sind Fed und EZB u. E. gut beraten, ihre Zinspause auch im Dezember 

fortzusetzen und dabei möglichst „hawkisch“ zu klingen. Dies wäre zumindest eine 

gute Nachricht für Euro-Mitgliedstaaten wie Italien, die in diesem Umfeld auf stabile 

Ratings und sinkende Risikoprämien hoffen dürfen. 
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Die zehnjährige Bundrendite bewegte sich im Oktober in einer breiten Handelspanne 

von 2,72% - 2,97% und beendete den Monat bei 2,81% - 3 Basispunkte unter dem 

Niveau zu Vormonatsende. Die monatliche Performance des europäischen Anleihe-

marktes war im Oktober leicht positiv (iBoxx EUR Eurozone Sovereign Overall Index 

TR: +0,4%). Der Jahres-Gesamtertrag (Jan-Oktober) verbesserte sich dadurch auf 

+0,46%. Die volatile Renditeentwicklung wurde im Monatsverlauf getrieben durch die 

geopolitische Entwicklung (Terrorangriff auf Israel), ambivalente Makrodaten (überwie-

gend robust in den USA, überwiegend schwach in Europa) sowie die schwache Akti-

enmarktentwicklung im Kontext der Q3 Berichtssaison. 

Die Aktienmärkte kamen im Oktober mehrheitlich unter Druck und verzeichneten deut-

liche Kursverluste. Insbesondere Schwellenländeraktien und japanische Dividendenti-

tel notierten leichter. Aber auch US-amerikanische und europäische Aktien beendeten 

den Berichtszeitraum mit einer negativen Monatsperformance. Neben der geopoliti-

schen Eskalation im Nahen Osten drückten auch die Unternehmensergebnisse für das 

3. Quartal auf die Stimmung der Anleger. Nicht den Markterwartungen entsprechende 

Zahlen oder Gewinnwarnungen wurden oftmals mit zweistelligen Kursverlusten be-

straft und unterstrichen die derzeitige Sensibilität der Anleger.  

Die regionale Aktienmarktentwicklung stellte sich im Berichtsmonat wie folgt dar: 

-1,97% (S&P500 Total Return Index in Euro)  

-2,65% (EuroStoxx50 Total Return Index)   

-4,35% (MSCI Japan Total Return Index in Euro)  

-3,73% (MSCI Emerging Markets Total Return Index in Euro)  

Der globale Aktienindex MSCI World Total Return in Euro verzeichnete im August eine 

Wertentwicklung von -2,74%. 

 

 

 


