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Marktubersicht Mai 2024

Liebe Mandantinnen und Mandanten,

die Markte zeigten sich im April vor dem Hintergrund der geopolitischen Lage relativ lust- und richtungslos.
Wir beobachten mit wachsender Sorge die Entwicklungen in den wirtschaftlichen Beziehungen zu China. Der
Besuch des deutschen Bundeskanzlers in China hat es uns nochmal vor Augen geflhrt, dass die chinesische
Administration nur eine Meinung akzeptiert. Der russische Angriffskrieg in der Ukraine geht unterdessen
weiter. Die imperialistischen Bestrebungen Putins verandern samtliche sicherheitspolitische Uberlegungen
der vergangenen Jahrzehnte. Die Zeiten, in denen wir von einer Friedensdividende zehren konnten, sind
vorbei. Wollen wir gemeinsam hoffen, dass wir zeitnah Lésungen finden, die ein freiheitliches, friedliches
Leben zukiinftig wieder ermoéglichen kénnen.

Was ist passiert? Die Markte im April 2024

Nach den starken ersten Monaten haben die [TEFms Entwicklung Entwicklung
Aktienméarkte im April - wenig Uberraschend - April 2024 2024
konsolidiert. Relativ gute Quartalszahlen von DAX 3,03% 7,05%
, . e . Euro STOXX 50 -3,19% 9,01%
Technologieaktien hapen nur kurzfristig .dlesem DOW JONES USA 75.00% 0.34%
Trend  entgegengewirkt. Ein  entscheidender [sgp500UsA 4.16% 557%
Belastungsfaktor ist die Unsicherheit Gber die weitere [mscrworld -3,38% 5,97%
Zinsentwicklung. Derzeit zeichnet sich zwar flir den |MSCI Emerging Markets 0,91% 2,83%
Juni in Europa eine erste Zinssenkung der [Nikkei 225 Japan -4,86% 14,77%

Quelle: vwd portfolio manager (eigene Darstellung)

Notenbank ab. Fir die USA scheint aber vor dem o e oo

Hintergrund der guten Wirtschaftszahlen und einer
hartnackiger Inflation der erste Zinssenkungsschritt
deutlich spater zu kommen.

Die deutsche Konjunktur kommt nur schleppend in Gang

Die Entwicklungen im produzierenden Gewerbe
verlaufen nach wie vor sehr schleppend. Die lang-
same konjunkturelle Erholung hat immer noch
nicht dazu gefihrt, dass die Vor-Corona Zahlen er-
reicht wurden. Eine schleppende Baukonjunktur
und eine durch hohe Energiepreise belastete Che-
mieindustrie sorgen fur wenig Dynamik in diesem
Bereich. In internationalen Standortrankings fallt
Deutschland immer weiter zurick. Die Wettbe-
werbsfahigkeit Deutschlands sinkt in allen relevan-
ten Faktoren. Sowohl in der 6konomischen Leis-
tungsfahigkeit, in der Leistungsstarke der deut-
schen Unternehmen sowie in der Kategorie, die ef-
fizientes  Regierungshandeln  beurteilt, hat
Deutschland seine vormaligen Spitzenpositionen
eingebut.

Zumindest lassen die letzten Konjunkturzahlen
hoffen, dass die deutsche Wirtschaft die Talsohle
durchschritten hat.
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Seit 2018 hat die deutsche Industrie ihre Produk- Auch die mangelnde Digitalisierung und die Man-
tion deutlich zurtickgefahren. Die offensichtliche gel an der Infrastruktur sind als hemmende Fakto-
Wachstumsschwache Deutschlands ist nur mit ren klar benannt worden.
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Deutschland die notwendigen Rahmenbedingun- Digitaliorung

gen? In einer Befragung des ifo Instituts zu Ein- Infrastroirur
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die Standortattraktivitdt Deutschlands negativ be- o 10% 20 0% 0% 0%
einflussen. Uberraschend ist, dass die hohen

Energiepreise erst an sechster Stelle genannt wur- Quelle: ifo Institut, eigene Darstellung

den. Viel wesentlicher fur die zukinftige Entwick-
lung Deutschlands als Investitionsstandort wurden
die Punkte Fachkraftemangel und Uberbordende
Burokratie eingeschatzt.

Das Fazit, das die Experten des ifo Instituts zie-
hen, ist ernichternd. Die befragten Experten er-
warten mehrheitlich, dass sich die Position
Deutschlands im internationalen Standortwettbe-
werb weiter verschlechtern wird.

Ausblick

Es bleibt weiterhin sehr spannend an den Markten. Die Erwartung auf schnell sinkende Zinsen kdnnte
enttduscht werden und ein Belastungsfaktor flir die Aktienmarkte sein. Auch die Inflationszahlen der nachsten
Wochen werden wir sehr genau analysieren. Die Lohnentwicklungen oberhalb der Produktivitatsentwicklung
konnte die Inflation befeuern.
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