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Malf3volle globale Konjunkturdynamik -

Schwellenlander bleiben Stabilisatoren

Das erste Quartal 2024 war fortgesetzt ge-
kennzeichnet von maBvoller Konjunkturdyna-
mik in der Weltwirtschaft. Der Internationale
Wahrungsfonds erhéhte im Januar 2024 die
Wachstumsprognose gegeniiber der Oktober-
Prognose fiir das Wirtschaftswachstum der
Weltwirtschaft im laufenden Jahr von 2,9% auf
3,1% (2023 3,1%). Das Wachstum bleibt global
ungleich verteilt. Industrielander werden laut
aktueller IWF-Prognose 2024 um 1,5% (Okto-
ber-Prognose 1,4%) zulegen, wahrend die auf-
strebenden Lander die Wirtschaftsleistung um
4,1% (Oktober-Prognose 4,0%) ausweiten
werden.

Der so genannte Globale Stden ist der Taktge-
ber und Stabilisator der Weltwirtschaft. Inner-
halb des Globalen Siidens ist Asien bezliglich
der Wirtschaftsentwicklung dominant. Die
IWF-Prognose fiir den asiatischen Raum
wurde um 0,4% auf 5,2% erhoht. China (4,6%)
und Indien (6,5%) sind und bleiben demnach
Katalysatoren fiir das globale Wachstum.

Innerhalb der groBen Industrienationen kam es
im ersten Quartal 2024 konjunkturell zu einer
Bestatigung der jingeren Verschiebungen. Die
BIP-Prognose des IWF fiir die USA wurde ge-
geniber der Oktober-Prognose um 0,6% auf
2,1% erhoht. Dagegen wurde die Prognose flir
die Eurozone von 1,2% auf 0,9% gekiirzt. Ins-
besondere wurde die Prognose fiir das BIP
Deutschlands von 0,9% auf 0,5% reduziert.

Eine Fortsetzung der Entspannung fir die
Weltwirtschaft ergab sich im ersten Quartal
2024 in einer Gesamtbetrachtung an der Infla-
tionsfront. In der Eurozone maanderte der
Verbraucherpreisanstieg im ersten Quartal

zwischen 2,6% - 2,8%, in den USA zwischen
3,1% - 3,2%, in Japan bei 2,2% - 2,8% und im
UK zwischen 3,4% - 4,0%. Im Verlauf des ers-
ten Quartals drehte sich das Deflationsbild in
China in ein Inflationsbild. Im Verlauf kam es
ausgehend von -0,7% zu einem Anstieg auf
0,8%.

Der Rohstoffsektor belastete die Weltwirt-
schaft und die Weltfinanzmarkte bestenfalls
geringfiigig. Der Olpreis (Brent) legte gegen-
Uber den Tiefstanden von 75 USD im dritten
Quartal 2023 im Marz 2024 bis auf 87 USD in
der Spitze zu (aktuell 85 USD). Bei den Erdgas-
preisen kam es zu keinen nennenswerten Be-
lastungen. Die Lager im Westen sind gut ge-
flllt. Bei Industriemetallen gab es bei den ein-
zelnen Metallen Volatilititen, ohne jedoch
markanten Einfluss auf das Inflationsgesche-
hen zu nehmen. Nach vorne schauend sind zu-
nachst keine markanten Verwerfungen an den
Rohstoffmarkten auszumachen. Beziiglich der
Risiken fir die Energiemarkte muss der Fokus
weiterhin auf den Entwicklungen im Ukraine-
Konflikt und im Gaza-Konflikt liegen.

Die Zentralbanken der groRBen Lander der
westlichen Hemisphare entschieden sich mit
Ausnahme Japans fir eine abwartende Hal-
tung. Die EZB hat im ersten Quartal 2024 den
Leitzins bei 4,50% belassen, ebenso die Fe-
deral Reserve bei 5,375% als auch die Bank of
England bei 5,25%. Dagegen senkte die
Schweizer Nationalbank den Leitzins unerwar-
tet im Méarz von 1,75% auf 1,50%.

Das Thema Zinssenkungsdiskussion setzte sich
in der westlichen Welt hinsichtlich des fortge-
setzten Riickgangs der Inflation im ersten
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Quartal 2024 fort. Die Verbalinterventionen
seitens der Notenbanker der Federal Reserve,
der EZB und der Bank of England fiihrten dazu,
dass die UberschieBenden Markterwartungen
eingefangen wurden. Aktuell ergeben sich be-
grindete Einschatzungen eines Starts des
Zinssenkungszyklus der US-Notenbank und
der EZB im Monat Juni. Nach aktuellem Erwar-
tungsstand kann es circa drei Zinssenkungen
um 0,25% im laufenden Jahr seitens beider
Zentralbanken geben. Auch die Bank of Eng-
land wird diesem Ansatz der EZB und der Fe-
deral Reserve trotz hoheren Preisniveaus zu
groBBen Teilen folgen.

Aktienmarkte: Starke Performance und
reihenweise Rekorde

Es kam nach dem starken vierten Quartal 2023
zu einem erneut starken Verlauf der Aktien-
markte im ersten Quartal 2024. Kursrekorde
fielen unter anderem im DAX, EuroStoxx 50,
S&P 500, Citi US Tech 100 und in Japan.

In Asien zeigte Japans Aktienmarkt eine ex-
trem starke Performance. Chinesische Aktien
konnten vergleichsweise gering an Boden ge-
winnen, wahrend der Markt in Hongkong ei-
nen leichten Verlust auswies. Indien rettete ein
marginales Plus. Europdische und US-Markte
lieferten hohe Anstiege.

Europiische Aktienmarkte konnten nach der
schwacheren Performance gegeniiber den US-
Markten im vierten Quartal 2023 im abgelau-
fenen ersten Quartal 2024 Uberzeugen. Auf-
holeffekte beziiglich attraktiver Bewertungs-
konstellationen im Vergleich zu den USA spiel-
ten eine Rolle als auch die Eindeckung von
Leerverkaufen.
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Anleihemarkte: Zinssenkungen kommen wohl
spater als bisher erwartet

Die Rentenmarkte der USA und Europas korri-
gierten im ersten Quartal 2024 den starken
Renditeeinbruch des vierten Quartals 2023,
der die Kurse in die Hohe getrieben hatte. Im
Zuge dieser Anpassung der Zinssenkungser-
wartungen bezlglich des Zeitpunktes und des
Umfangs kam es zu Anpassungen gegeniliber
den Tiefststinden der Renditen im vierten
Quartal um mehr als 0,50%.

Nach dem sehr starken Schlussquartal in 2023,
konnten die Anleihemarkte in den ersten drei
Monaten des Jahres nur leicht zulegen. Je na-
her die Zinssenkungen aber kommen, desto
starker wachst das Kurspotential vorhandener
Anleihen - je langer und zinssensitiver die An-
lagen, umso starker der positive Effekt. Aktuell
scheint aber weiterhin eine Mischung ver-
schiedener Laufzeiten interessant. Auch Kurz-
laufer haben hier weiterhin ihre Berechtigung,
da die Zinskurve immer noch leicht invers
bleibt. Mit anderen Worten: Kurze Laufzeiten
werden im Vergleich zu mittleren Laufzeiten
Uberproportional vergiitet und bleiben als Bei-
mischung daher interessant. Anders als lang-
laufende Anleihen reagieren diese Anleihen
auch kaum auf Zinsdanderungen - weder im po-
sitiven noch im negativen Sinn.

Wie bereits im bisherigen Jahresverlauf zu be-
obachten, sind die Markterwartungen hinsicht-
lich der zu erwartenden Zinsschritte weiterhin
aulerst volatil, was auch das Antizipieren der
entsprechenden  Leitzinsanpassungen an-
spruchsvoller gestaltet. Auch wenn das aktu-
elle Marktgeschehen von der Diskussion be-
vorstehender Zinsschritte dominiert wird, ist
es wichtig, das Gesamtbild nicht aus den Au-
gen zu verlieren: Dass Zinssenkungen kom-
men, ist fast unumganglich, nur der Zeitpunkt
steht noch nicht endgiiltig fest.
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Marktiberblick
Aktien

Performance Ifd.

Aktuell Jahr 1) 3) 5J)
DEUTSCHLAND
DAX 40 18.492,49 10,39% 18,32% 7,74% 12,09%
MDAX 27.043,04 -0,35% -2,24% -4.91% 1,88%
SDAX 14.294,62 2,39% 8,66% -2,49% 6,15%
EUROPA
Euro St. 50 5083,42 12,43% 17,81% 9,90% 9,59%
FTSE 100 7.952,62 2,84% 4,20% 6,15% 1,85%
CAC 40 8.205,81 8,78% 12,06% 11,75% 11,32%
SMI 11.730,43 5,32% 5,62% 2,06% 4,99%
GLOBAL
S&P 500 5.245,35 10,16% 27,86% 10,75% 17,74%
Hang-Seng 16.541,42 -2,97%  -18,92% -13,90% -8,81%
Nasdaq 18.254,69 8,49% 38,49% 13,15% 31,44%
Nikkei 40.277,45 20,36% 43,64% 12,68% 17,67%
Rohstoffe
(USD)
Gold 2.232,90 9,50% 13,35% 10,26% 14,00%
Ol Brent 83,17 -16,08% 9,91% 13,53% 9,07%
Wahrungen
EUR/USD 1,08 -2,21% -0,72% -2,66% -1,01%
EUR/CHF 1,03 -4,68% 2,10% 4,55% 3,29%

R \X'R | EBEN BERATUNG



KONZEPT

ANLAGEBERATUNG

Impressum

Fondsbroker AG

TalstraBe 2

69493 Hirschberg

Telefon: +49 (0) 62 01 - 25 609 - 0

Telefax: +49 (0) 62 01 - 25 609 - 50

E-Mail: contact@fondsbroker.de

Vorstand: Thomas P. Sattele (Vorsitz), Frank Gutschalk, Jonas Dallinger

Disclaimer

Die vorstehenden Darstellungen dienen ausschlieBlich Informationszwecken und stellen keine Anlageberatung dar, insbe-
sondere enthalten sie kein Angebot und keine Aufforderung zur Abgabe eines Angebotes bezliglich des Erwerbs oder der
VerauBerung eines Finanzinstruments. Vor einer solchen Entscheidung sollten Sie sich unter Beriicksichtigung Ihrer per-
sonlichen Vermoégensverhaltnisse individuell beraten lassen. Die Gliltigkeit der Informationen ist auf den Zeitpunkt ihrer
Erstellung beschrankt und kann sich je nach Marktentwicklung andern. Die in den Darstellungen enthaltenen Informatio-
nen stammen aus zuverldssigen Quellen. Eine Garantie fiir deren Richtigkeit kénnen wir allerdings nicht Glbernehmen.
Wertentwicklungen aus der Vergangenheit, Simulationen oder Prognosen sind keine Garantie und kein verlasslicher Indi-
kator fiir die zuktinftige Performance. Geschafte mit Finanzinstrumenten sind grundsatzlich mit Risiken, insbesondere dem
Risiko des Totalverlustes des eingesetzten Kapitals, behaftet.
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