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mit dem Monat September ging das nunmehr dritte positi-

ve Quartal in Folge zu Ende. Von einem ruhigen Quartal, 

gar einer Sommerflaute, kann indessen kaum die Rede 

sein. Dennoch konnten im Spannungsfeld aus sich ab-

schwächender Konjunktur, sinkenden Zinsen und weiterhin 

ausgeprägten geopolitischen Spannungen Aktien wie auch 

Anleihen gleichermaßen profitieren. 

Das Quartal begann mit einem Rekord: Im Juli 2019 feierte 

die laufende Expansionsphase der amerikanischen Wirt-

schaft ihren zehnten Geburtstag, womit zumindest statis-

tisch unbekanntes Terrain beschritten wurde. Denn nie 

hielt, seit Beginn dieser Aufzeichnungen Mitte des 19. Jahr-

hunderts, eine Aufschwungphase länger an. Dass Alter in-

dessen kein Grund für Müdigkeit ist, erwies sich gleich zu 

Beginn des Monats. Der aktuelle Bericht zum US-Arbeits-

markt war mit weiterhin ansehnlichem Jobwachstum bei 

einer Arbeitslosenquote von lediglich 3,7 % einmal mehr 

ein Ausweis der wirtschaftlichen Stärke. 

In Europa erwies es sich als hilfreich, dass die EU im Haus-

haltsstreit mit Italien einen Kompromiss erzielen konnte. 

Das hochverschuldete Land sagte eine Reduktion des struk-

turellen Defizits im kommenden Jahr zu, was mit großer 

Erleichterung insbesondere an den Anleihemärkten aufge-

nommen wurde. Weiteren Rückenwind erhielten diese zu-

dem von der europäischen Zentralbank. Sie hatte bei ihrer 

Sitzung zum Ende des Monats den Ausblick für die Geld-

politik dahingehend geändert, dass auch sinkende Leitzin-

sen explizit als eine mögliche Entwicklung genannt wur-

den. Mario Draghi hatte in diesem Kontext zusätzlich auf 

Risiken wie einen ungeregelten Brexit sowie das sich  

 

abschwächende Wachstum in der Eurozone verwiesen. 

Letztgenanntes spiegelte sich auch in den unterschiedli-

chen regionalen Wertentwicklungen der verschiedenen 

Aktienmärkte wider. So konnten die von uns favorisierten 

US-Aktien in Euro, zusätzlich unterstützt vom festen US-

Dollar, deutlich zulegen, während europäische Aktien 

seitwärts tendierten. Neben den Staatsanleihen verbuch-

ten auch Unternehmensanleihen solide Aufschläge, so 

dass alle relevanten Anlageklassen zum guten Anlage-

ergebnis im Juli beitrugen. 

Während das Quartal mit der Fortsetzung eines langen 

Trends begonnen hatte, stand der August gleich zu An-

fang im Zeichen der Beendigung einer über zehn Jahre 

dauernden Entwicklung, als die US-Notenbank zum ers-

ten Mal seit Juli 2008 die Leitzinsen senkte. Im Lichte der 

oben beschriebenen wirtschaftlichen Stärke mutet die 

Maßnahme zunächst widersinnig an. Allerdings ergeben 

sich die Maßnahmen der Zentralbank nicht nur aus dem 

Status quo, vielmehr bezieht sie auch aktuelle Trends und 

mögliche Risiken in ihre Überlegungen mit ein.  

Entsprechend beschrieb Jerome Powell, der oberste 

Währungshüter der USA, im Lichte der weiterhin robusten 

Konjunkturentwicklung die Senkung des Leitzinses um 

einen viertel Prozentpunkt als „vorbeugenden Absiche-

rungsschritt“ in Anbetracht hoher globaler Unsicherheit 

und hoher globaler Wachstumsrisiken. 

Wie konkret diese sind, zeigte sich schon am Tag nach der 

Zinssenkung, als der Handelsstreit zwischen den USA und 

China überraschend eine neue Eskalationsstufe erreichte.  
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Die angekündigten zusätzlichen Strafzölle in Höhe von     

10 % auf chinesische Waren im Gegenwert von rund 300 

Mrd. USD stellten eine handfeste Überraschung dar und 

trugen maßgeblich dazu bei, dass sich der August als her-

ausforderndster Monat des Quartals erwies.  

In diesem Umfeld haben wir den Aktienanteil und entspre-

chend die Kasse aufgestockt, hauptsächlich, da aufgrund 

der weiteren Verschärfung die Risiken für die Realwirt-

schaft zunehmend konkreter werden – über die bereits 

erkennbare Zurückhaltung der Unternehmen bei Investitio-

nen hinaus. Die Konjunkturdaten im August schienen diese 

Tendenz zu bestätigen. Wichtige Frühindikatoren schwäch-

ten sich weiter ab. Alle wesentlichen Aktienmärkte muss-

ten im August Kursabschläge hinnehmen. An den Anleihe-

märkten war man schon einen Schritt weiter: Es wurden 

Zinssenkungen eingepreist, entsprechend konnten Unter-

nehmens- wie auch Staatsanleihen der Eurozone erneut 

Kursgewinne verzeichnen. 

Dass diese Antizipation nicht nur angemessen, sondern 

goldrichtig war, zeigte sich im September. Nachdem Mario 

Draghi bereits bei der letzten EZB-Sitzung von der Notwen-

digkeit „signifikanter geldpolitischer Impulse“ im Lichte der 

weltweiten Konjunkturabkühlung gesprochen hatte, ließ er 

den Worten nun Taten folgen. Eine Absenkung des Einla-

genzinses wurde zudem von einer Wiederaufnahme des 

Wertpapierankaufprogramms der EZB flankiert. Auch die 

US-Notenbank lockerte im September nochmals die Zins-

politik. 

 

 

Damit war der Weg geebnet für solide Kursgewinne bei 

Aktien, die naturgemäß vom Aufdrehen der Geldhähne 

profitieren. Auch ein neuerlicher geopolitischer Schock 

konnte diese nicht mehr verhindern: Ein Drohnenangriff 

auf saudi-arabische Ölförderungsanlagen brachte nicht 

nur die Hälfte der Förderkapazität des Landes zum Erlie-

gen, sondern sorgte auch für einen der stärksten jemals 

verzeichneten Anstiege des Ölpreises. 

Allerdings konnte die Förderung schneller als erwartet 

wieder hochgefahren und somit dem Preisanstieg Einhalt 

geboten werden. Bei den Renten hingegen kam es zu 

Gewinnmitnahmen – zwischenzeitlich wiesen Anleihen 

im Gegenwert von über 17 Billionen USD weltweit eine 

negative Rendite auf, ein nie dagewesener Höchststand.   

Somit geht ein sehr erfreuliches Quartal zu Ende und die 

Wertentwicklung seit Jahresbeginn kann überzeugen. 

Das Portfolio hat unter Beweis gestellt, dass es in einem 

Umfeld diverser geopolitischer Spannungen sowie nach-

gebender Wirtschaftsdaten bestehen kann. Daneben 

bleibt als wichtigste Erkenntnis, dass die Notenbanken 

mehr denn je bereit sind, proaktiv einer weiteren Ab-

schwächung der Konjunktur entgegenzutreten. Auch die 

chinesische Notenbank hat einen expansiveren Kurs ein-

geschlagen. Es ist genau diese Synchronisierung, die es 

angesichts globaler Herausforderungen braucht und die 

auch den kommenden Monaten eine positive Perspektive 

verleiht. 

Ihr Santander Select Team 
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Ausblick auf die Märkte
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Glossar

Absolute Return Fonds Absolute Return Fonds verfolgen das Ziel, unabhängig von einem Vergleichsindex   
 in jeder Marktlage Wertzuwächse zu generieren. Die Wertentwicklung ist dabei   

Rendite  Die Rendite eines Fonds spiegelt dessen Wertentwicklung über eine bestimmte   
Laufzeit wieder. Diese werden in Ihrem Quartalsbericht ausschüttungsbereinigt   
dargestellt.

Volatilität Die Volatilität beschreibt das Ausmaß der Schwankung der Kursentwicklung eines   
 Wertpapiers, Fonds oder Index. Sie wird als Grad der historischen Abweichung von   
 der mittleren Schwankung eines Wertpapiers über einen bestimmten Zeitraum   
 berechnet. Je höher die Volatilität, desto riskanter ist das Wertpapier tendenziell für  
 einen Anleger. Die in Ihrem Quartalsbericht ausgewiesenen Kennzahlen ergeben   
 sich aus der annualisierten Volatilität der Tagesrenditen.

Ihr Vergleichsindex setzt sich aus folgenden Bestandteilen zusammen: 
 
Aktien Europa 
(MSCI Europe EUR) aus 15 Industriestaaten in Europa. Mit mehr als 400 Titeln deckt der Index einen Großteil
 der Marktkapitalisierung in den europäischen Industriestaaten ab.

Aktien Global
(MSCI World ex-Europe)

Aktien Welt
(MSCI World) aus 23 Industriestaaten. Der Index deckt den Großteil der Marktkapitalisierung dieser  
 Länder ab und verfügt durch seine Breite über eine hohe Risikostreuung.

EONIA
(European OverNight
Index Average)

Staatsanleihen  Der Index repliziert die Wertentwicklung von in Euro denominierten Staatsanleihen der  
(BofA Merrill Lynch
EMU Direct Gov TR)

Euro Anleihen
(ICE BofA Merrill Lynch
Euro Broad Market)
 der einzelnen Anleihen muss mindestens ein Jahr betragen. Staatsanleihen im Index 
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Adressat: Die hier wiedergegebenen Informationen und Wertungen sind für Kunden der Santander Consumer Bank AG, 
 

Kein Angebot; keine Beratung: Diese Informationen dienen ausschließlich Informationszwecken und stellen weder eine 
individuelle Anlageempfehlung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstru

Informationsquellen; Aktualisierungsbedingungen: Die in der Ausarbeitung enthaltenen Informationen wurden 
sorgfältig zusammengestellt. Wesentliche Informationsquellen für diese Ausarbeitung sind Informationen, die die 

 
 

der Ausarbeitung.

 
Darstellung von Wertentwicklungen: Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine verlässliche Prognose 

des Wertpapiers/Index vom Euro abweicht.

Aufsichtsbehörde:  

Zentralbank, Sonnemannstraße 20, 60314 Frankfurt am Main.

Datenschutz:  
http://www.santanderassetmanagement.de > Datenschutz

oder Teile von ihr dürfen ohne Erlaubnis der Santander weder reproduziert noch weitergegeben werden.

Persönlich
Ihr Select Berater in Ihrer
Santander Filiale

Select 24h-Service-Hotline
02161 - 90 60 127
24 Stunden, 7 Tage/Woche

Online
www.santander.de/select

Hinweise

Wir sind für Sie da:

20

BERICHT ZUM 3. QUARTAL 2019
Ben Balance
Santander Vermögensverwaltung Schwerpunkt: Balance



Santander Consumer Bank AG, Postfach 10 12 14, 41012 Mönchengladbach
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Ihre Daten:
Vermögensverwaltungsdepot/
-kontoinhaber:
Ben Balance
Vermögensverwaltungsdepot/
-konto-Nummer:
9999999996
Rechnungs-Nummer:
9999999996193

Herr
Ben Balance
Musterstr. 6
12345 Musterstadt

Vermögensverwaltungsgebühr 
Santander Vermögensverwaltung Schwerpunkt: Balance / Rechnung

30. September 2019

Sehr geehrter Herr Balance,
@@@
die vereinbarte Vermögensverwaltungsgebühr für das 3. Quartal 2019 beträgt:
@@@
Vermögensverwaltungsgebühr 408,12 €

Diese setzt sich zusammen aus folgenden Einzelbeträgen:
18.07.2019: 173.143,56 € * 0,95 % / 12 = 137,09 €
19.08.2019: 169.593,78 € * 0,95 % / 12 = 134,26 €
18.09.2019: 172.748,08 € * 0,95 % / 12 = 136,77 €

@@@
Umsatzsteuer (19%) 77,55 €
@@@
Gesamtbetrag 485,67 €
@@@
Der oben genannte Gesamtbetrag wird Ihrem Fonds-Vermögensverwaltungskonto belastet.
@@@
Bei der Berechnung der Monatswerte kann es aufgrund von Rundungsdifferenzen zu 
Abweichungen von der Gesamtgebühr in den Nachkommastellen kommen.
@@@
@@@
Mit freundlichen Grüßen
Ihre Santander
@@@
@@@
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