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Trump oder Harris: Wer gewinnt
die US-Wahl 20247

Man mag sich in vielerlei Hinsicht die Augen reiben tber
das, was sich im amerikanischen Wahlkampf abspielt —
allerdings muss man schon zugeben: Langweilig ist es
nicht. Eine erste Anderung in der Einschatzung der
Wahlchancen war notwendig, nachdem Biden in einer
TV-Debatte erhebliche Konzentrationsdefizite offen-
barte und Trump sich gegen Biden als geradezu jugend-
licher und vitaler Mann prasentieren konnte. Spéatestens
ab diesem Zeitpunkt war Klar, dass sich die Chancen
(weiter) zu Trumps Gunsten verschoben hatten und
Trump mit einer recht hohen Wahrscheinlichkeit eine
zweite Amtszeit als US-Président erleben konnte. Dieser
Trend verstarkte sich noch, nachdem Trump das Attentat
auf ihn mit einem Kratzer am Ohr (iberlebte und mit einer
instinktsicheren Reaktion unmittelbar nach den Schiissen
fur geradezu ikonische Fotos sorgte. Spéatestens zu die-
sem Zeitpunkt schien die Wahl entschieden.

Da es Biden auch in den folgenden Tagen nicht gelang,
die Gerlichte um seinen Gesundheitszustand zu zer-
streuen, wurde zunehmend diskutiert, ob es fir die De-
mokraten nicht besser ware, kurz vor der Wahl noch ein-
mal das Pferd zu wechseln und auf einen anderen Kandi-
daten oder eine andere Kandidatin zu setzen.

Der endgiiltige Wendepunkt in dieser Entwicklung waren
dann die Fernsehbilder des US-Prasidenten, wie er — von
einer COVID-Infektion gezeichnet — kaum noch die
Treppe der Air-Force One hinabsteigen konnte. Nach-
dem sich der Prasident in sein Haus in Rehoboth Beach
zuriickgezogen hatte, reifte wohl im Kreise der Familie
die Entscheidung, das Amt des Présidenten zwar bis zur
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Wahl auszuiiben, aber nicht mehr als Kandidat zur Ver-
fligung zu stehen.

Bei den Demokraten l6ste dies gemischte Geflihle aus:
einerseits Erleichterung dartiber, dass man nun auf einen
Kandidaten setzen konnte, der bessere Chancen hatte, die
Wahl zu gewinnen; andererseits die Sorge, dass die Kan-
didatenkir im Chaos enden kénnte. Genau das war 1968
schon einmal passiert und sollte unbedingt vermieden
werden. Die natiirliche Kandidatin in dieser Situation
(und das war schon vorher Klar) ist natlrlich die US-Vi-
zeprasidentin Kamala Harris. Dennoch ist eine Abstim-
mung notwendig, und diese soll nun laut Berichten der
Washington Post und CNN ab dem 1. August auf virtu-
ellem Wege beginnen. Mdgliche Kandidaten haben also
nur noch bis Ende Juli Zeit, ihre Kandidatur einzu-
reichen.

Das US-amerikanische Wahlsystem

In den USA werden die Kandidaten nicht auf Parteitagen,
sondern technisch gesehen in Vorwahlen bestimmt. Die
Parteitage sind dann ein rein formaler Akt, die Delegier-
ten sind weisungsgebunden. An den VVorwahlen nehmen
aber vor allem politisch stark (und oft extrem) motivierte
Burger teil. Es ist daher sehr schwierig, auf diese Weise
Mainstream-Kandidaten auszuwahlen. Dies erklért wohl
auch, dass die beiden groRen Parteien in den USA seit
vielen Jahren den Wahlern Kandidaten présentieren, die
in der Summe wenig Begeisterung auslosen. Auch jetzt
gaben in Umfragen 47% der Wabhler an, dass sie sowohl
mit Biden als auch mit Trump als Kandidaten wenig oder
gar nichts anfangen kdnnen. Vielleicht noch erstaunli-
cher: 14% der demokratischen Wahler wiirden Biden
gerne durch einen anderen Kandidaten ersetzen, 12% der
republikanischen Wahler wiirden Trump gerne durch ei-
nen anderen Kandidaten ersetzen. VVon Begeisterung oder
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Zustimmung flr die Kandidaten kann also keine Rede
sein, auch wenn die Fernsehbilder von jubelnden Anhé-
ngern immer wieder anderes suggerieren.

Um diesen Systemfehler der Vorwahlen so weit wie
moglich zu beheben oder zumindest zu begrenzen, arbei-
ten die Parteien wiederum mit mehr oder weniger grof3en
,,Iricks”. Um z.B. die Wahl Bidens als Kandidat der De-
mokraten zu begunstigen (und extremere, noch weniger
Mainstream-orientierte Kandidaten zu verhindern), fan-
den die ersten Vorwahlen in den Staaten statt, in denen
Biden am besten abschneiden wiirde, um so die Stim-
mung fur die nachsten Staaten zu beeinflussen.

Durch das geschickte Management der Demokraten ist
davon auszugehen, dass Harris in jedem Fall nominiert
wird, so dass man nun mit hinreichender Sicherheit von
einem Duell zwischen Harris und Trump ausgehen kann.
Fur die Trump-Kampagne ist das keine gute Nachricht.
Aus einem sicher geglaubten Sieg ist fir Trump wieder
eine Zitterpartie geworden - entsprechend genervt und
gereizt sind seine Reaktionen. Das Problem aus unserer
Sicht ist nun, zum jetzigen Zeitpunkt schon Wahrschein-
lichkeiten zu &ufern, wie eine solche Wahl ausgehen
konnte. Denn es gibt zwei grole Unsicherheiten. Die
erste Unsicherheit besteht darin, dass es derzeit kaum be-
lastbare Umfragen auf der Ebene einzelner Bundesstaa-
ten tiber ein Duell zwischen Trump und Harris gibt. Die
zweite Unsicherheit liegt in der Besonderheit des ameri-
kanischen Wahlsystems, bei dem manchmal einige Zehn-
tausend Stimmen in zwei oder drei einzelnen Bundes-
staaten den Unterschied zwischen Sieg und Niederlage
ausmachen konnen.

Gébe es in den USA wie in Deutschland ein Mehrheits-
wahlrecht, hatte Harris gewisse Chancen, die Wahl zu ge-
winnen. Ganz aktuelle Umfragen sehen Trump (46%) nur
knapp vor Harris (45%), wobei die Zahl der Unentschlos-
senen noch sehr hoch ist. Harris punktet mit ihrem Alter
(verglichen mit Harris ist Trump ein alter Mann), mit ih-
rer Geschichte (vom Einwandererkind zur Generalstaats-
anwadltin von Kalifornien und dann zur Vizeprésidentin),
mit ihrem sympathischen Auftreten, ihrer Schlagfertig-
keit, ihrem guten Humor, ihrer Sachkenntnis und ihrer
klaren Positionierung bei den Themen Frauenrechte,
Biirgerrechte, Polizeigewalt oder auch Klimawandel. In-
haltliche Defizite zeigen sich jedoch bei den Themen
Wirtschaft, Finanzen, Geopolitik, Verteidigung und Han-
del. Gelegentlich verheddert sie sich zudem in endlosen
und floskelhaften Wortsalat-Satzen. Hinzu kommt, dass
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man Harris durchaus zum oft wenig geschétzten demo-
kratischen Establishment zahlen kann; ihre Kontakte zu
milliardenschweren Unterstitzern der Demokraten mo-
gen ihr finanziell helfen - imageférdernd muss das nicht
unbedingt sein.

Aber selbst wenn Harris am Ende mehr Stimmen als
Trump auf sich vereinen konnte (bei einem pannenfreien
Wahlkampf wére das unsere derzeitige Prognose), muss
das noch lange nicht bedeuten, dass Harris auch die Wahl
gewinnt. Das liegt an den vielen Besonderheiten des US-
Wahlsystems, bei dem letztlich entscheidend ist, in wel-
chen Bundesstaaten man gewinnt. Denn wer in einem
Bundesstaat gewinnt, gewinnt alle Stimmen der Wahl-
manner, die von diesem Bundesstaat entsandt werden.
Die meisten Bundesstaaten sind relativ klar entweder den
Demokraten oder den Republikanern zuzuordnen. In die-
sen Staaten ist es dann vollig unerheblich, ob der Sieger
ein paar Prozentpunkte mehr oder weniger bekommt.
Spannend wird es dagegen vor allem in den Swing States
Michigan, Pennsylvania, Wisconsin, Arizona, Georgia,
Nevada und North Carolina, denn hier deuten die Umfra-
gen auf ein auBerst knappes Rennen hin. Wer hier ge-
winnt, wird am Ende wohl auch die US-Wahlen gewin-
nen.

US-Prasidentschaftswahl: Wahlumfragen in
den Swing States vom 21.7.2024
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Es stellt sich die Frage, ob der Wechsel von Biden zu
Harris die Situation in diesen speziellen Swing States
veréndert haben konnte. Diese Frage kann an dieser
Stelle noch nicht serids beantwortet werden, aber es gibt
einige interessante Details, die nicht unerwahnt bleiben
sollten. SchlieRlich mussen sich die Bemihungen von
Harris und Trump darauf konzentrieren, die unentschlos-
senen und nicht als Demokraten oder Republikaner re-
gistrierten Wéhler in den Swing States fur sich zu gewin-
nen.

Schaut man sich nun an, welche Themen gerade fiir die
unabhangigen Wahler von zentraler Bedeutung sind, so
sind dies Inflation, Korruption, Drogenkriminalitat, Ob-
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dachlosigkeit, Sorge um die Demokratie, Sorge um be-
zahlbaren Wohnraum, Waffengewalt oder Ungerechtig-
keiten im Justizsystem. Zumindest bei einigen dieser
Themen kdnnte Harris durch ihr Auftreten, ihre Biografie
und auch ihre Erfahrung vielleicht etwas authentischer
wirken und besser punkten als Biden. Das kdnnte dann in
der Summe sogar das Pendel zugunsten von Harris aus-
schlagen lassen. Aber dafiir misste der Wahlkampf ab
jetzt nach einem nahezu perfekten Drehbuch ablaufen,
und das wird er wohl nicht. Waren wir gezwungen, eine
Prognose abzugeben, wirde sie derzeit so aussehen: Es
bleibt spannend bis zum Schluss, aber am Ende gewinnt
Trump, wenn auch knapp.

Von ,objektiven” Wahrheiten und ,,subjekti-
ven“ Wahrnehmungen

Wie in jedem Wahlkampf spielen auch in der aktuellen
Debatte wirtschaftliche Themen eine wichtige Rolle. Un-
vergessen ist der Slogan ,,It’s the economy, stupid!“, mit
dem Bill Clinton 1992 die US-Prasidentschaftswahlen
aufgrund der damals schlechten Wirtschaftslage gewann.
Doch wie gut oder schlecht steht es heute um die US-
Wirtschaft? Ein Blick auf die Fakten zeigt, dass sich die
USA im Vergleich zu vielen anderen Volkswirtschaften
in einer geradezu beneidenswerten Situation befinden. So
wurde der konjunkturelle Einbruch im Zuge der Finanz-
krise dank expansiver geld- und fiskalpolitischer Maf3-
nahmen sehr schnell Gberwunden. Die US-Wirtschaft
schrumpfte 2020 um 2,2 Prozent (in Deutschland sank
das reale Bruttoinlandsprodukt um 4,2 Prozent, in der ge-
samten Eurozone sogar um 6,2 Prozent), befindet sich
aber seit 2021 auf Wachstumskurs. Im Jahr 2021 wuchs
das reale US-BIP um 5,8 Prozent, 2022 um 1,9 Prozent
und 2023 um 2,5 Prozent. Und auch in diesem Jahr ist ein
Wachstum von 2,5 Prozent realistisch. Gleichzeitig ist
die Arbeitslosigkeit sehr niedrig, die Arbeitslosenquote
lag zuletzt bei 4,1 Prozent, verglichen mit einem Durch-
schnitt seit 1970 von 6,1 Prozent. Auch wenn jeder diese
Zahlen anders interpretieren mag, l&sst sich relativ objek-
tiv feststellen, dass die wirtschaftliche Lage in den USA
gut ist.

Umfragen zeigen, dass die Inflation aus Sicht der Wah-
ler/-innen das groRte Problem darstellt. Laut einer Y-
ouGov-Umfrage vom Juni 2024 ist dies fur 64 Prozent
aller befragten US-Amerikanerinnen und -Amerikaner
das wichtigste Thema, wobei es fiir demokratische Wah-
ler (47 Prozent) weniger wichtig ist als fir republikani-
sche (82 Prozent). Vor allem in den fur die Wahl wichti-
gen Swing States ist eine grofRe Mehrheit der Meinung,

M.M.WARBURG & CO

dass sich die Inflation in den letzten Monaten in die fal-
sche Richtung entwickelt hat. Ein Blick auf die verfig-
baren Statistiken zeigt jedoch ein anderes Bild: So ist die
PCE-Inflationsrate, an der die US-Notenbank ihre Zins-
entscheidungen ausrichtet, von einem Héchststand von
5,6 Prozent im Februar 2022 auf zuletzt 2,6 Prozent ge-
sunken. Die Kerninflationsrate, die Energie- und Nah-
rungsmittelpreise ausklammert, sank von 7,1 auf eben-
falls 2,6 Prozent. Damit ist die Zentralbank ihrem Ziel
der Preisstabilitat (die bei einer Inflationsrate von 2,0
Prozent als erreicht gilt) sehr nahe gekommen. Subjekti-
ves Empfinden und objektive Fakten stehen sich hier also
diametral gegenlber. Das ist natirlich eine schlechte
Nachricht fiir Kamala Harris und eine sehr gute Nach-
richt fur Donald Trump, der mit alternativen Fakten par
excellence umzugehen weil3. Diese (Fehl-)Einschatzung
vieler Amerikaner lasst sich vielleicht damit erklaren,
dass der Begriff , Inflation” mit dem Begriff ,,Preisni-
veau* verwechselt wird. Schlie3lich fuhrt auch eine sin-
kende Inflationsrate zu einem weiteren Anstieg des Preis-
niveaus — zumindest solange sie nicht negativ ist.

USA: Inflations- und Kerninflationsrate
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Die Diskrepanz zwischen Stimmung und Fakten zeigt
sich aber nicht nur beim Thema Inflation. So zeigt eine
relativ aktuelle Umfrage auch, dass eine Mehrheit der
Befragten der Meinung ist, dass sich die eigene Geldan-
lage bzw. Altersvorsorge im vergangenen Jahr in die fal-
sche Richtung entwickelt hat. Angesichts stark gestiege-
ner Aktienkurse, stabiler Immobilienpreise und deutlich
hoherer Sparzinsen ist dies schwer nachvollziehbar.
Dazu passt auch die Beobachtung, dass in Umfragen der
Zustand der US-Wirtschaft mehrheitlich als schlecht ein-
geschatzt wird, wahrend umgekehrt die wirtschaftliche
Lage des eigenen Bundesstaates positiv beurteilt wird.
Dieses Bild kennen wir auch aus vielen Stimmungsum-
fragen in Deutschland: Wé&hrend Verbraucher und Unter-
nehmen die allgemeine Lage hdufig negativ einschétzen,
ist es bei der eigenen Situation oft umgekehrt. Dieser all-
gemein zu beobachtende Hang zum Pessimismus konnte
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damit zusammenhéngen, dass in den Medien viel haufi-
ger negative als positive Nachrichten verbreitet werden.
Untersuchungen zufolge hangt dies damit zusammen,
dass negative Schlagzeilen mehr Aufmerksamkeit auf
sich ziehen und sich daher besser ,,verkaufen®.

Vielleicht gibt es aber auch eine andere Erklarung fur die
vermeintlich ,,falsche Einschitzung der Inflation in der
Offentlichkeit. Inflation wird in der Volkswirtschafts-
lehre als prozentuale Veranderung des Preisniveaus im
Vergleich zum Vorjahr definiert. Die meisten Menschen
vergleichen aber das heutige Preisniveau nicht mit dem
von vor 12 Monaten, sondern vielleicht eher mit dem
Preisniveau vor der Pandemie. Betrachtet man die Ver-
anderungsraten der letzten vier Jahre, so zeigt sich, dass
diese mit knapp 17 Prozent fur den PCE-Preisindex und
18,5 Prozent fiir die Kernrate bis zuletzt angestiegen sind
und zudem so hoch sind wie zuletzt Anfang der 1990er
Jahre.

USA: Inflations- und Kerninflationsrate
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Zwar sind auch die Lohne insgesamt in den letzten vier
Jahren um rund 20 Prozent gestiegen, allerdings mit er-
heblichen Unterschieden zwischen den einzelnen Lohn-
gruppen: Besserverdienende mit hohem Bildungsniveau
konnten deutlich hohere Einkommenszuwéchse erzielen
als Geringverdienende mit niedrigem Bildungsniveau.
Zur ersten Gruppe gehdren weniger Menschen als zur
zweiten, und die erste Gruppe wahlt eher demokratisch,
die zweite eher republikanisch. Dies spricht aus heutiger
Sicht sehr stark fiir einen Wahlerfolg von Donald Trump
und gegen Kamala Harris. Denn die fir die Demokraten
wichtigen Themen, die fir Frau Harris im Mittelpunkt
des Wahlkampfes stehen durften und mit denen sie gegen
Trump punkten kénnte - Klimawandel, Abtreibung, Waf-
fengewalt - interessieren die republikanischen Wahler
tendenziell kaum. Deren Fokus liegt, wie erwahnt, vor al-
lem auf den Themen Inflation und illegale Einwande-
rung.
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Expected Presidential Election Resulés and Best Candidate for Economy and Personal Finances

Expected Winner of Election Best Candidate for Economy

Biden  Trump

Best Candidate for Personal Finances
Biden Trump No Difference Biden Trump No Difference

An 1 48 35 40 20 2 39 3
Party
Democrat 78 n 75 3 n n 4 25
Independent 41 53 26 45 28 21 a4 34
Republican 14 8s 3 8 8 3 86 1
1834 7 51 34 4 31 28 35 36
3544 2 57 31 40 29 29 39 3l
4554 46 50 36 4“4 19 33 45 21
55-64 45 49 36 47 16 33 46 19
65 or older 51 45 45 40 15 41 38 20
Education
High school or less 36 60 20 59 20 18 59 21
Some college k) 56 30 50 18 27 40 n
College degres 40 48 30 38 3 36 38 15
Advanced degree 54 41 47 32 1 42 31 7
Income
Bottom 20% 40 50 31 40 b § 20 37 26
Second 20% 43 49 32 40 2 32 39 23
Middle 20% 51 45 30 L 20 37 30 21
Fourth 20% 15 50 36 45 ] n 44 21
Top 20% 49 47 12 35 21 33 37 27
Top 10% 54 44 il Ex] 19 34 36 29

Data collected betwsan Apeil 21 and Tuly 17, 3024; "don't know” responses omitted
@ The University of Michizan, 2024. All rights reserved.

Quelle: Uni Michigan Consumer Sentiment, Presidential Election Expecta-
tions, 22. Juli 2024

Mogliche  wirtschaftliche
des Wahlausgangs

Konsequenzen

Auch wenn Kamala Harris und der ehemalige Président
Donald Trump im Falle ihrer Wahl eine unterschiedliche
Wirtschaftspolitik verfolgen wirden, durften sich die
wirtschaftlichen Auswirkungen in Grenzen halten. Bei
Frau Harris ist zum jetzigen Zeitpunkt noch nicht ganz
klar, welche wirtschaftspolitischen Schwerpunkte sie im
Falle einer Prasidentschaft setzen wiirde. Wir gehen da-
her derzeit davon aus, dass sie dhnliche Ziele wie Joe Bi-
den verfolgen wirde.

Was die Fiskalpolitik angeht, kann man bei beiden davon
ausgehen, dass sie nicht zur Sparsamkeit neigen. Trump
steht fur die uneingeschrénkte Beibehaltung der niedri-
gen Einkommens- und Unternehmenssteuern, die er 2017
durchgesetzt hat. Bei einem mdéglichen Wahlsieg der Re-
publikaner kdnnten die Unternehmenssteuern sogar noch
weiter gesenkt werden (im Gespréach sind 15 statt bisher
21 Prozent). Harris will den niedrigeren Steuersatz nur
bis zu einem Jahreseinkommen von 400.000 US-Dollar
beibehalten und ansonsten die Einkommens- und Unter-
nehmenssteuern erhéhen. Bei ihr steht die Verteilungs-
politik klar im Vordergrund, sodass Trumps Wirtschafts-
politik auf den ersten Blick zu mehr Wachstum fiihren
koénnte.

Trumps Vorstellungen in der Handels- und Einwande-
rungspolitik kdnnten den fiskalpolitischen Vorteil gegen-
tber Harris jedoch wieder wettmachen. Hohere Z6lle (10
Prozent auf alle Importwaren, 60 Prozent auf Waren aus
China) verteuern die Preise der betroffenen Waren. Auch
wenn unter den Demokraten bestehende Z6lle beibehal-
ten werden durften, sind zusatzliche Zélle gegeniiber be-
freundeten Staaten unwahrscheinlich. Gegeniiber China
durfte die protektionistische Handelspolitik aber eben-
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falls verscharft werden. Auch wenn der Ton der Demo-
kraten hier etwas versohnlicher klingt, sind inhaltlich
keine groRRen Unterschiede zu den Republikanern gegen-
liber China zu erkennen. Das Risiko eines neuen Han-
delskrieges ist dennoch unter Trump deutlich hoher als
unter Harris. Eine etwas hohere Inflationsrate unter
Trump, die zu einer restriktiveren oder weniger expansi-
ven Geldpolitik und damit zu etwas weniger Wirtschafts-
wachstum in den USA fiihrt, wére die plausibel zu erwar-
tende Konsequenz. Aus dkonomischer Sicht wéren die
groliten Verlierer einer Trump-Présidentschaft die
Volkswirtschaften, deren Wachstum stark vom Handel
mit den USA beeinflusst wird: unter anderem Deutsch-
land, die Eurozone und China.

Wie reagieren die Kapitalmarkte?

Den groBRten Unterschied zwischen Harris und Trump
konnte es bei der Regulierungspolitik geben. Wahrend
unter einer demokratischen Présidentschaft kaum Veran-
derungen zu erwarten sind, konnte dies bei Trump anders
aussehen. Wahrend seiner ersten Amtszeit kam es insbe-
sondere in den Branchen Energie, Gesundheit, Technolo-
gie und Finanzen zu Deregulierungsmanahmen und
diese Sektoren kdnnten nun erneut im Fokus stehen. Dies
hat zuletzt bereits dazu gefiihrt, dass Aktien von Unter-
nehmen aus der ,,Old Economy* und auch Aktien von
kleineren Unternehmen mehr Interesse auf sich gezogen
haben. Denn diese waren die Gewinner nachdem Trump
die Prasidentschaftswahl 2016 fiir sich entscheiden
konnte — zumindest fiir eine kurze Zeit. Kénnte dieser so-
genannte ,, Trump-Trade* ein Comeback feiern? Schauen
wir uns dazu einmal die Wertentwicklung verschiedener
Asset-Klassen fiir einen kurzen Zeitraum nach der ersten
Trump-Wahl an (vom 6. November 2016 bis 31. Dezem-
ber 2016) und einmal fir die gesamte Periode zwischen
der Wahl 2016 und der Wahl 2020 (6. November 2016
bis 3. November 2020) an.

In den knapp zwei Monaten nach der Wahl von Donald
Trump entsprach die Performance in etwa dem, was man
von seinem politischen Programm erwarten konnte: Be-
sonders gut entwickelten sich die vermeintlichen Dere-
gulierungsgewinner, ndmlich Aktien aus den Sektoren
Finanzen und Energie, aber auch Small Caps wie der
Russell 2000 Index. Zu den Verlierern z&hlten dagegen
die Sektoren Technologie, Gesundheit und Versorger.
Negativ entwickelten sich auch chinesische Aktien und
die Kurse von US-Staatsanleihen. Alles wie erwartet. Ein
ganz anderes Bild ergibt sich hingegen, wenn man die
gesamten vier Jahre zwischen den beiden Wahlterminen
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betrachtet. Dann wird die Entwicklung der ersten beiden
Monate fast vollstdndig auf den Kopf gestellt. Energie-
und Finanzwerte entwickelten sich vergleichsweise
schwach, wahrend Technologie- und Gesundheitswerte
an der Spitze der Kursentwicklung standen. Selbst chine-
sische Aktien und die Kurse von US-Staatsanleihen ent-
wickelten sich positiv. Unser Fazit: Allein auf Basis von
Wahlprogrammen und den daraus abzuleitenden wirt-
schaftlichen Entwicklungen an der Bérse Geld zu verdie-
nen, mag kurzfristig moglich sein. Um als Anleger lang-
fristig erfolgreich zu sein, braucht es mehr, als nur auf die
Politik zu achten. Denn nach wie vor gilt: Politische Bor-
sen haben kurze Beine.

Kapitalmarktentwicklung
6.11.2016-3.11.2020

Kapitalmarktentwicklung
6.11.2016-31.12.2016

FINANCIALS 16,5% INFO TECHNOLOGY 148,9%
RUSSELL 2000 13,6% NASDAQ 100 134,8%
COMM. SVS 12,8% NASDAQ COMP 114,9%
DAX 9,5% CONSUMER DISC 91,6%
EURO STOXX 50 8,8% S&P 500 57,5%
ENERGY 8,6% HEALTH CARE 55,0%

STOXX EUROPE 50 8,1% DOW JONES 30 49,9%

DOW JONES 30 7.8% China CSI 300 41,7%
INDUSTRIALS 7,0% MATERIALS 40,6%
MATERIALS 5,4% RUSSELL 2000 35,1%

S&P 500 4,6% INDUSTRIALS 34,8%

US $ TO EURO 4,5% UTILITIES 31,9%

NASDAQ COMP 3,7% COMM. SVS 27,4%

CONSUMER DISC 3,5% FINANCIALS 24,4%

CONSUMER STAPLES
US 10 YEAR GOVT
DAX

NASDAQ 100
INFO TECHNOLOGY
HEALTH CARE

1,2%
1,0%
0,9%

22,1%
20,6%
15,3%

UTILITIES -1,0% EURO STOXX50 2,5%
CONSUMER STAPLES -1,6% STOXX EUROPE 50 1,3%
China CSI 300 -1,8% US $ TO EURO -6,2%

US 10 YEAR GOVT -4,1% ENERGY -56,3%
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Uberblick liber Marktdaten

Stand Veréanderung zum

25.07.2024 18.07.2024 24.06.2024 24.04.2024 24.07.2023 29.12.2023
Aktienméarkte 17:21 -1 Woche -1 Monat -3 Monate -12 Monate YTD
Dow Jones 40155 -1.3% 1.9% 4,4% 134% 6,5%
S&P 500 5483 -1,1% 0,6% 81% 20,4% 15,0%
Nasdaq 17326 -3,1% -1,0% 10,3% 23,2% 15,4%
Russell 2000 2232 15% 9,9% 11.9% 13,6% 101%
DAX 18317 -0,2% 0,0% 1,3% 13,1% 9,3%
MDAX 25000 -2,3% -2,7% -5,1% -11,3% -7,9%
TecDAX 3304 -1.2% 0,1% 0,1% 22% -1,0%
EuroStoxx 50 4810 -12% -2,9% -3,6% 9,7% 6,4%
Stoxx 50 4408 -0,8% -2,9% 0,3% 10,4% 7,1%
Nikkei 225 37870 -5,6% -24% -15% 158% 132%
MSCI Welt 3516 -1,8% 0,2% 5,8% 15,8% 10,9%
MSCI Welt SRI 3311 -2,6% 0,6% -54% 105% 6,4%
MSCI Emerging Markets 1082 -2,1% -0,2% 4,6% 6,8% 5,7%
Zinsen und Rentenmarkte
Bund-Future 132,34 -29 -3 212 -138 -488
Bobl-Future 116,96 10 27 29 91 -232
Schatz-Future 105,91 9 16 64 86 -64
3 Monats Euribor 3,70 4 4 21 -2 -18
3M Euribor Future, Dez 2024 321 -3 -8 -3 2 91
3 Monats $ Libor 554 0 -6 -5 -7 -5
Fed Funds Future, Dez 2024 4,77 5 -20 21 60 94
10-jahrige US Treasuries 4,23 3 -2 -42 36 36
10-jahrige Bunds 2,42 6 2 -15 3 42
10-jahrige Staatsanl. Japan 1,07 6 8 21 63 45
10-jahrige Staatsanl. Schweiz 0,53 -3 -10 -25 -39 -17
IBOXX AA,€ 330 -1 -13 -19 -31 24
IBOXX BBB, € 3,82 -1 -19 -24 -65 6
ML US High Yield 779 1 -20 -44 -61 0
Rohstoffmérkte
Rohdl Brent 81,34 -4,4% -5,3% -7,9% -17% 4,1%
Gold 2364,88 -4,1% 14% 1,4% 20,6% 14,5%
Silber 2932 -2,3% -0,5% 7% 20,0% 20,9%
Kupfer 8976,43 -3,0% -5,6% -7,0% 5,8% 6,1%
Eisenerz 107,47 -1.2% 0,9% -1,6% -4,5% -21,2%
Frachtraten Baltic Dry Index 1864 -2,5% -5,5% 51% 92,8% -11,0%
Devisenmarkte
EUR/ USD 1,0859 -0,6% 12% 1,6% -2,1% -1,7%
EUR/ GBP 0,8428 02% -0,3% -2,0% -2,5% -2,1%
EUR/ JPY 167,09 -2,3% -2,4% 0,9% 6,8% 6,9%
EUR/ CHF 0,9552 -1.2% -0,4% -2,3% -0,4% 3,2%

Quelle: Refinitiv Datastream)
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Diese Information stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots dar, sondern dient allein der Orientierung und Darstellung von méglichen geschaftlichen Aktivitaten.
Diese Information erhebt nicht den Anspruch auf Vollstandigkeit und ist daher unverbindlich. Sie stellt keine Empfehlung zum eigensténdigen Erwerb von Finanzinstrumenten dar, sondern dient
nur als Vorschlag fur eine mégliche Vermadgensstrukturierung. Die hierin zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankindigung &ndern. Soweit Aussagen Uber
Preise, Zinssatze oder sonstige Indikationen getroffen werden, beziehen sich diese ausschlieBlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information und enthalten keine Aussage Uber die zuktnftige
Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zuktnftiger Gewinne oder Verluste. Diese Information stellt ferner keinen Rat oder eine Empfehlung dar. Vor Abschluss eines in dieser Information
dargestellten Geschéfts ist auf jeden Fall eine kunden- und produktgerechte Beratung erforderlich. Diese Information ist vertraulich und ausschlieBlich fur den hierin bezeichneten Adressaten
bestimmt. Jede Uber die Nutzung durch den Adressaten hinausgehende Verwendung ist ohne unsere Zustimmung unzulassig. Dies gilt insbesondere fir Vervielfaltigungen, Ubersetzungen, Mikro-
verfilmungen, die Einspeicherung und Verarbeitung in elektronischen Medien sowie sonstige Verdffentlichung des gesamten Inhalts oder von Teilen.
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