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Marktbericht II. Quartal 2024 

 

 

INDICES 

  31.12.2023 30.06.2024  

     

Europa Dax 16.752 18.235 +8,9% 

 EuroStoxx 50 4.522 4.894 +8,2% 

        

USA Dow Jones 37.690 39.119 +3,8% 

 S&P 500 4.770 5.460 +14,5% 

 Nasdaq 100 16.826 19.675 +16,9% 

        

Asien Nikkei 225 33.464 39.583 +18,3% 

 Hang Seng 17.047 17.719 +3,9% 

 

 

Selten gab es in einem abgeschlossenen Quartal so wenig substantiell Neues wie im 2Q2024. 

Wir werten dies in den heutigen so schnell-lebigen und rasch verändernden Zeit mal als „sehr 

positiv“. Hiermit verbunden aber auch unsere Bitte um Verständnis, dass sich die folgenden 

Zeilen dem letzten Marktbericht in vielen Aussagen gleichen. 

Umso mehr verweisen wir gerne auf unsere zwei Beilage, die sich mit den jeweils raschen Los-

lösungen von ausländischen Energielieferanten beschäftigen. Einerseits werden die amerika-

nischen Aktivitäten zur Förderung von Schieferöl und -gas (shale) beleuchtet. Die zweite Bei-

lage fokussiert, wie Europa jüngst unabhängig von russischem Gas wurde.  

Für die westliche Welt im positiven Sinne erstaunlich ist die in nur verhältnismäßig kurzer Zeit 

seit der Invasion Rußlands in der Ukraine im Februar 2022 erfolgt Neuausrichtung auf beiden 

Seiten des Atlantiks. 

 

Nun zu den Kapitalmärkten im engeren Sinne 

 

 

AKTIEN 

Die seit dem 4Q22 laufende Erholung der Aktienmärkte setzte sich auch im 2Q24 sukzessive 

fort. Rund um den Globus notierten die Aktienmärkte fester – allerdings einmal mehr in stark 

unterschiedlichen Intensitäten.  

 

Der Ausgang der Europawahlen anfangs Juni zeigte mit seinen stärkeren Ausprägungen zu 

links- und rechtsextremen Parteien die Unzufriedenheit der breiten europäischen Bevölkerung. 

Frankreichs Präsident Macron reagierte gleichtags und rief Neuwahlen aus – die Politiker an-

derer Länder haben nicht reagiert. Mit den zu erwartenden weiteren politischen Verschiebun-

gen wurde einmal mehr die mangelnde politische Einheit Europa und damit auch ihre schwa-

che Position in der Welt offenkundig. Die Kapitalmärkte reagierten mit stärken Verschiebun-

gen der regionalen Asset Allocations zu Lasten europäischer und zu Gunsten insbesondere 

amerikanischer Aktien. Entsprechen notieren amerikanische Titel an sukzessive neuen all-time-

highs. 
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Es gibt weiterhin maßgeblich drei Gründe für die sehr freundliche Entwicklung der Aktien-

märkte: 

- Die Erwartung an sinkenden Zentralbankzinsen, da die Inflationszahlen sukzessive rückläu-

fig sind. Jüngst hat die EZB ihre erste Zinssenkung vollzogen – jedoch keine klare road-map 

in Aussicht gestellt. Die FED hat bisher ihre Zinsen unverändert belassen, sich aber klar für 

eine Zinssenkung ausgesprochen. 

Wir erwarten, dass auf beiden Seiten des Atlantiks noch deutlich mehr Zinssenkung folgen 

werden. 

- Stark steigende Unternehmensumsätze und -gewinne durch KI. Insbesondere die Tech-Titel 

vermelden teilweise unerwartete Rekordzahlen, die die Erwartungen an die gesamte 

Branche nach oben ziehen. Ferner entstehen hieraus auch abgeleitete Phantasien für na-

hezu alle Branchen, daß mittels des Einsatzes von KI auch dort zukünftig Umsätze und Ge-

winne steigen werden. 

- Steigende Produktivität in den USA. Erstmals seit den 90er Jahren sehen wir wieder eine 

steigende Produktivität in den USA. D.h. bei konstantem Einsatz von Arbeit und Kapital/Ma-

schinen entsteht ein höherer Output/Umsatz/Gewinn. Wir vermuten den Hauptgrund hier-

für maßgeblich in der unter 2. beschriebenen Hinwendung zu KI in vielen Bereichen des 

Dienstleistungs- aber auch Produktionsgewerbes. 

 

Diese Kursentwicklung festigt unsere Einschätzung, daß wir uns aktuell in der dritten Welle des 

Aufwärtszyklus befinden. 

Normalerweise dauert diese laufende dritte Welle rund zwei Jahre und sollte sich entspre-

chend noch bis zum Jahreswechsel 2025/25 weiter entwickeln. 

Am 5. November 2024 sind in den USA die Präsidentschaftswahlen. Sollte Donald Trump erneut 

als Wahlsieger hervorgehen, dürfte die laufende Welle drei – indirekt durch ihn – deutlich ver-

längert werden. Trump würde – wie in seiner ersten Amtszeit – alles versuchen, die Wirtschaft 

zu stützen – dies auch u.a. mittels Einflußnahme auf die Zentralbank, die Zinsen zügiger und 

stärker zu senken. Nach dem jüngst gelaufenen ersten TV-Duell zwischen Biden und Trump ist 

die Wahrscheinlichkeit eines Wahlsiegs Trumps deutlich gestiegen. 

Einmal mehr unsererseits gesagt: Die negativen Konsequenten einer neuerlich Wahl Donalds 

Trumps für die Weltpolitik möchten wir nicht kommentieren. 

 

Wir sehen die Kapitalmärkte zunehmend in einer neuerlichen „Goldilocks“-Phase – entspre-

chend eine nahezu perfekte Börsenphase – die durch  

- sinkende Inflation 

- rückläufige Zinsen 

und 

- erhöhte Produktivität, d.h. kein Druck von der Lohn- und Investitionskostenseite  

gekennzeichnet ist. 

 

Wir sind entsprechend weiterhin gemäß den jeweiligen Vorgaben der individuellen Mandate 

als auch im Alpine Fund in Aktien umfassend investiert – respektive sind im zügigen Aufbau 

der Aktienquoten bei neuen Mandaten.  

Grundsätzlich sind wir in USA-Nasdaq stark übergewichtet und favorisieren für die weiteren 

Aktienpositionen Asien und China vor Europa.  
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ANLEIHEN, Investment Grade 

Die klaren Aussagen der FED und jüngst auch der EZB betreffend Zinssenkungen in 2024 ma-

chen lang laufende Anleihen beider Währungsräume nun sehr attraktiv. Denn neben einer 

Rendite von 3-4% bestehen auch valide Chancen auf Kurssteigerungen bei kommenden Zins-

senkungen. 

 

Wir haben sowohl in individuellen Mandaten als auch im Alpine Fund weitere Positionen in 

soliden Staatsanleihen mit Laufzeiten über 2050 aufgebaut. 

 

 

ROHSTOFFE, GOLD 

Gold gelang im vergangenen Quartal der Sprung über beide all-time-highs bei 2.060 und 

dann bei 2.134 US-$/Unze. Entsprechend ist nun der Weg – grundsätzlich –nach oben frei. Al-

lerdings fehlte dem Edelmetall seitdem die weitere Aufwärtsbewegung und eine schon relativ 

lange Seitwärtsbewegung ist eingetreten, was uns skeptisch macht. 

Grundsätzlich prüfen wir einen neuerlichen Aufbau von Positionen. 

 

ROHSTOFFE, WASSER UND WASSERSTOFF 

Wasser wird zunehmend zu einem knappen Gut. In der laufenden Welle 3 ist nun Gleichschritt 

mit den US-Technologiewerten zu erkennen. Wir haben unsere kleine Position unverändert ge-

halten. 

Wir sehen im Wasserstoff als Antrieb für PKW auf mittleren und längeren Distanzen sowie für 

LKW, Busse auf alle Distanzen eine ernsthafte Alternative zum Elektroantrieb. Es ist zunehmend 

eine stagnierende Nachfrage bei voll-elektrischen Fahrzeuge zu verzeichnen. Hybride An-

triebskonzepte aus Treibstoff und Elektro werden derzeit reinen Elektrofahrzeugen bevorzugt. 

Wasserstoff-Aktien sind eine hochvolatile Beimischung, die etwaig auch noch für eine gewisse 

Zeit ein Schattendasein haben könnte – dennoch halten wir auch diese Kleinstposition unver-

ändert, da hier ein kurzfristiges Anspringen jederzeit möglich ist. 

 

 

EUR-USD  

Nach der Europawahl wurden sukzessive US-$ sowie US-Aktien zu Lasten Europa gekauft. Ent-

sprechend erstarkte der der US-$ bis auf unter 1,07 US-$/€. 

Der US-$ wird weiter fester notieren und den übergeordneten Weg in Richtung Parität gehen. 

Auch eine weitere Bewegung unter 0,96 in Richtung des all-time-highs gegen den Euro bei 

0,84 US-$/€ können wir uns sehr gut vorstellen, denn der Grundsatz „starke Wirtschaft hat eine 

starke Währung“ wird wieder in den Vordergrund rücken.  

 

Wir haben unsere US-$-Positionen weiterhin nicht abgesichert. 

 

 

Disclaimer und Risikohinweise 
Diese Unterlage ist kein Angebotsprospekt und stellt kein Angebot zum Erwerb von Wertpapieren jeglicher Art dar. Sie dient ausschließlich der Information. Diese Unterlage 

ist persönlich und darf nur von derjenigen Person verwendet werden, der wir die Unterlage ausgehändigt und/oder zugesandt haben. Sie darf ohne unsere ausdrückliche 

Genehmigung weder vervielfältigt noch direkt oder indirekt verteilt oder einer anderen Person zugängig gemacht werden. Die in dieser Unterlage enthaltenen Informatio-

nen, Meinungen und Einschätzungen geben den Stand zum Zeitpunkt der Publikation wieder. Die in dieser Unterlage enthaltenen Informationen und Meinungen stammen 

aus von uns als zuverlässig erachteten Quellen. Dennoch garantieren wir weder deren Richtigkeit noch deren Vollständigkeit. Die in dieser Unterlage enthaltenen Informa-

tionen, Meinungen und Einschätzungen stellen keine rechtliche und/oder steuerliche Empfehlung allgemeiner oder spezifischer Natur dar. Bevor auf der Grundlage dieser 

Unterlage eine Anlageentscheidung getroffen wird, empfehlen wir einen eigenen unabhängigen steuerlichen und/oder juristischen Berater zu konsultieren. Die Informatio-

nen in dieser Unterlage können Aussagen über künftige Entwicklungen enthalten. Aufgrund ihrer Art beinhalten solche Aussagen allgemeine und spezifische Risiken und 

Ungewißheiten. Es besteht die Gefahr, dass Vorhersagen, Prognosen, Projektionen und Ergebnisse, die in zukunftsgerichteten Aussagen beschrieben oder impliziert sind, 

nicht eintreffen. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Hinweis auf und bietet keinerlei Garantie für künftige Wertentwicklungen. Es wird weder eine ausdrückliche 

noch eine stillschweigende Haftung oder Garantie bezüglich der künftigen Wertentwicklung übernommen. Investitionen sind mit Risiken verbunden, wozu auch der Verlust 

des eingesetzten Kapitals gehört. 
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