
 
 

  

Liebe Mandantinnen und Mandanten, 

ein relativ ruhiger Juli liegt hinter uns. Die etwas zurückgehenden Inflationsraten haben viele Marktteilnehmer 

zunächst einmal beruhigt. Die schleppenden Konjunkturzahlen und die anhaltenden weltpolitischen Prob-

leme werden in der Beurteilung der Aktienmärkte unseres Erachtens weiterhin vernachlässigt. 

 

Was ist passiert? 

Der DAX gab im Juli zunächst gut 4 % ab bevor er  

seinen Höhenflug fortsetzte und am 31.07.2023 

einen neuen absoluten Höchststand bei rund 16.529 

Indexpunkten erreichte. Zum Börsenschluss gab der 

DAX dann wieder leicht nach. 

Auch an den meisten anderen Aktienmärkten waren  

weiter positive Entwicklungen zu verzeichnen. Die 

Marktteilnehmer scheinen zunehmend auf ein „Soft 

Landing“-Szenario umzuschwenken und treiben die 

Aktienmärkte immer weiter in die Höhe. Ob dieses 

Szenario wirklich eintritt, ist dabei längst noch nicht 

ausgemacht. Schließlich zeigt sich insbesondere die Kernrate der Inflation hartnäckiger als von manchem 

Marktteilnehmer gedacht und führt möglicherweise zu weiteren Reaktionen der Zentralbanken. Bei der 

erheblich gestiegenen Fallhöhe der Aktienmärkte könnten entsprechende Nachrichten zu einem deutlichen 

Rücksetzer führen. Dies lässt uns bei Aktien weiter vorsichtig bleiben. 

 

 

Inflation bleibt ein Problem 

Zur Bekämpfung der hohen weltweiten 

Inflationsraten haben die Notenbanken 

mittlerweile die Zinsen sehr stark angehoben. Ob 

diese Zinssteigerungen überzogen oder sogar 

noch zu gering ausgefallen sind, wird kontrovers 

diskutiert. Die Inflationserwartungen jedenfalls 

deuten an, dass die Notenbanken möglicherweise 

noch nicht am Ende ihres Zinserhöhungszyklus 

stehen. Zumindest bei der EZB lässt sich eine 

weitere Zinserhöhung  von 0,25 % bis zum 

Jahresende nicht ausschließen. Auch der 

deutsche Notenbankchef verwies diesbezüglich 

auf die Abhängigkeit von der weiteren Entwicklung 

der Inflation. 

 

 

Die obige Abbildung zeigt die Inflationsraten im 

weltweiten Mittel für die Jahre 2023 (7,0 %), 2024  

( 6,0 %) und 2026 (4,9 %). 

 

 

 

Die Märkte im Juli 2023 

 

 

Märkte
Entwicklung

Juli 2023

Entwicklung 

2023

DAX 1,85% 18,13%

Euro STOXX 50 1,64% 17,86%

DOW JONES USA 3,35% 7,28%

S&P 500 USA 3,11% 19,52%

MSCI World 2,85% 17,26%

MSCI Emerging Markets 5,80% 9,47%

Nikkei 225 Japan -0,05% 27,12%

Marktübersicht                                                                     August 2023 
 

Quelle: vwd portfolio manager (eigene Darstellung) 
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Die Investitionsdynamik ist zu gering – Deutschland verbraucht seine Substanz 

Der Wirtschaftsstandort Deutschland gerät zuneh-

mend unter Druck. Investitionen könnten weiter 

ausbleiben, trotz geplanter Energiewende und in-

dustrieller Transformation. Die Investitionen in 

Deutschland werden sich demnach kaum erhöhen 

und bis Ende 2024 lediglich um 2,2 Prozent stei-

gen.  

Vergleichswert ist das vierte Quartal 2019 - das 

Normalniveau ohne die Sondereffekte Coronapan-

demie und Ukrainekrieg. Die Zahlen beziehen sich 

auf die sogenannten „Anlageinvestitionen“, also In-

vestitionen von allen Sektoren der deutschen Wirt-

schaft in sämtlichen Bereichen wie Maschinen, 

Gebäude oder Technologie. 

Die vorliegenden Zahlen werden die Diskussionen 

um Verbesserungen der Standortattraktivität in 

Deutschland wieder anheizen. Es geht hier um die 

langfristige Perspektive der deutschen Wirtschaft. 

Die Investitionstätigkeit ist daher ein guter Indika-

tor für die Höhe des zukünftigen Wohlstandes. Da-

bei wird derzeit wieder mehr investiert, es ist aber 

zu wenig, um die Substanz der Volkswirtschaft zu 

erhalten. Die derzeitige Situation spricht gemäß 

der Analyse des ifo-Institutes noch nicht für die 

Einleitung des wirtschaftlichen Niederganges 

Deutschlands, aber es ist sicher ein deutliches 

Warnsignal. 

 

 

Ausblick 

 

Die Zinspolitik der Notenbanken und damit einhergehend die Inflationsentwicklung wird den Kapitalmarkt 

weiterhin treiben. Wir erwarten für die nächsten Monate wieder eine deutlich unruhigere Marktphase.  

 


