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MaSSvolle globale KonjunKtur dy na MiK 
– Schwellenländer bleiben Sta bi li Sa to­
ren

das vierte Quartal 2023 war fortgesetzt gekennzeichnet von 
maßvoller Konjunkturdynamik in der weltwirtschaft. das von dem 
iwF im oktober 2023 ausgerufene Ziel von 3 % realem wachstum 
sollte erreicht werden. 

das wachstum bleibt global ungleich verteilt. industrieländer 
werden 2023 um circa 1,5 % zulegen, während die aufstrebenden 
länder die wirtschaftsleistung um rund 4 % ausweiten werden. 
unterstrichen wurde diese tendenz zu gunsten der aufstreben­
den länder durch die außer der reihe vorgenommene anpas­
sung der biP­Prognose für china im oktober von 5,0 % auf 5,4 % 
wachstum der wirtschaftsleistung für das jahr 2023 und von 
4,2 % auf 4,6 % für das Jahr 2024. Die aufstrebenden Länder Asi­
ens sind und bleiben gemäß iwF world economic outlook (weo) 
mit einer biP­expansion in höhe von 5,2 % per 2023 der globale 
Wachstumstreiber, allen voran Indien (6,3 %) und China (5,4 %).

innerhalb der großen industrienationen kam es im vierten Quartal 
2023 konjunkturell zu verschiebungen. unter Zugrundelegung der 
einkaufsmanagerindices als bewertungsmaßstab verlor japan 
seine konjunkturelle Führungsrolle. demnach führt großbritan­
nien im gesamtwirtschaftlichen Zuschnitt (composite index) 
mit 51,7 Punkte vor den uSa mit 51,0 Zählern, japan mit 50,4 
Punkten, der Eurozone mit 47,0 Zählern und Deutschland mit 46,7 
Punkten (Scheidewert zwischen wachstum und Kontraktion 50 
Punkte). 

Maßgebliche hintergründe des maßvollen Konjunkturszenarios 
waren fortgesetzt belastende auswirkungen der geopolitischen 
lage. während sich im ukraine­Konflikt erschöpfungszustände 
abzeichnen, die perspektivisch verstärkte wahrscheinlichkeiten 
in richtung einer diplomatischen lösung eröffnen, kam es im 
nahen osten zu einem neuen Konfliktherd, der unsicherheit in der 
globalen Ökonomie schürte. geopolitik ist und bleibt der entschei­
dende grund für Zurückhaltung der wirtschaftssubjekte weltweit. 

entspannung für die weltwirtschaft ergab sich im vierten Quartal 
2023 an der inflationsfront. grundlage waren unter anderem 
sinkende Ölpreise. im verlauf kam es zu Preisrückgängen von 

mehr als 90 uSd auf zwischenzeitlich unter 75 uSd (nordseesor­
te brent) pro Fass. in der Folge stellte sich seit September 2023 
in der eurozone ein rückgang der verbraucherpreise von 4,30 % 
auf 2,40 %, in den uSa von 3,70 % auf 3,10 % und in china von 
0,00 % auf ­0,50 % ein. als Konsequenz setzten die großen west­
lichen Zentralbanken (Federal reserve, eZb, bank of england) 
ihren Zinserhöhungszyklus aus. während des Quartals bauten 
sich Zinssenkungserwartungen für das kommende jahr auf. 
losgelöst davon wirken Zinserhöhungen sich erst voll mit einem 
Zeitversatz von 12 und mehr Monaten aus. entsprechend ist und 
bleibt zunächst das erhöhte Zinsniveau ein derzeit die Konjunktur 
bremsender einfluss.

die vereinigten Staaten lieferten ein durchwachsenes datenbild. 
der dienstleistungssektor ist anker des wachstums. der private 
Konsum generierte moderate wachstumsimpulse. der industri­
elle Sektor verlor in den ersten beiden Monaten leicht an boden. 
Die durch Zinserhöhungen belasteten Immobilienmärkte befin­
den sich in einer bodenbildung, gleiches gilt für den bausektor. 
arbeitsmärkte zeigten sich fortgesetzt in positiver verfassung.

In der westlichen Hemisphäre fiel Kontinentaleuropa bezüglich 
der wirtschaftslage im relativen vergleich trotz einer Stabilisie­
rung weiter zurück. Per 3. Quartal 2023 kam es zu einem rück­
gang der wirtschaftsleistung um 0,1 % im Quartalsvergleich. im 
vierten Quartal 2023 setzten sich im industriellen Sektor und im 
einzelhandel rezessive tendenzen fort. die einkaufsmanagerin­
dices für das verarbeitende gewerbe (44,2), den dienstleistungs­
sektor (48,1) und die gesamtwirtschaft (47,0) signalisieren mit 
indexständen deutlich unter 50 fortgesetzte Kontraktion. Positiv 
stach die anomalie starker oder zumindest widerstandsfähiger 
arbeitsmärkte (nachlaufende wirtschaftsindikatoren) ins auge.

innerhalb der eurozone verlor deutschland trotz zarter Stabili­
sierung der einkaufsmanagerindices auf ermäßigten niveaus 
weiter an boden. die im 4. Quartal 2023 für das 3. Quartal 2023 
veröffentlichten daten des bruttoinlandsprodukts lieferten mit 
einer veränderung um ­0,4 % im jahresvergleich die schwächsten 
werte der g­7 länder. die wachstumsprognose des iwF wurde 
im oktober im weo des iwF für das gesamtjahr 2023 von ­0,3 % 
auf -0,5 % revidiert. Prekär fielen die Frühindikatoren (Einkaufs-
managerindices, Konsumklima) im vergleich zu den großen wirt­
schaftsnationen aus. die bundesbank erwartet für das 4. Quartal 
2023 eine leichte Kontraktion der wirtschaftsleistung (Quartals­
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vergleich). die verfügbaren daten des Konsums, der industrie, 
der baubranche und des immobilienmarktes weisen rezessive 
werte aus. investitionen lassen sich zu großen teilen nur durch 
massive Subventionen (halbleitersektor, batterien) realisieren, da 
die Konkurrenzfähigkeit des Standorts schwach ist. das risiko 
der mittel­ und langfristigen energieversorgungssicherheit und 
das akute thema der nicht vorhandenen Konkurrenzfähigkeit 
bei energiepreisen als energieintensivster industriestandort des 
westens wirkten belastend. Zusätzlich belastete der akt um einen 
verfassungskonformen haushalt. die von der regierung getrof­
fenen Maßnahmen stellen für teile der wirtschaft (automobile, 
agrarsektor) einen vertrauensbruch dar. Planungssicherheit als 
unverzichtbare grundlage einer auskömmlichen investitionstätig­
keit ist nicht gewährleistet. 

die entspannung bei der Preisinflation nahm im vierten Quartal 
2023 weit überwiegend wieder Fahrt auf. Sinkende Ölpreise wa­
ren unter anderem verantwortlich. So sank der Preis der Ölsorte 
brent seit dem ultimo September 2023 von 92,15 uSd auf 77,19 
USD pro Fass um circa 16 % (Stand 18.12.2023). Im Jahresver­
gleich kam es im vergleich zum ultimo dezember 2022 zu einem 
rückgang um rund 7 %. die erdgaspreise waren in europa im 4. 
Quartal unter Schwankungen wenig verändert. an den Metall­
märkten ergaben sich mit ausnahme Kupfers (+3,5 %) tendenziell 
eher entlastende entwicklungen. So sank der nickelpreis seit 
ende des 3. Quartals 2023 um rund 13 % und der aluminiumpreis 
um circa 2 %. bei den lebensmitteln war das bild im 4. Quartal 
2023 zumeist entspannt. während die Preise gegenüber dem 
ultimo des 3. Quartals bei weizen (­4,0 %), bei Schweinefleisch 
(­8,0 %), bei Mastrind (­15 %) und bei Zucker (­20 %) sanken, kam 
es bei Kaffee (+30 %) und bei Kakao (+18 %) beispielsweise zu 
Preiserhöhungen. 

die inflationsentwicklungen auf globaler ebene bezüglich der 
letzten drei Monate liefern ein bild der entspannung mit der aus­
nahme russlands. 

Länder November 2023 August 2023

USA

Verbraucherpreise (J)    3,1 %    3,7 %

Erzeugerpreise (J)    0,9 %    1,6 %

Eurozone

Verbraucherpreise (J)    2,4 %    5,2 %

Erzeugerpreise (J)    -9,4 % (Oktober)   -7,6 % (Juli)

Deutschland

Verbraucherpreise (J)    3,2 %     6,1 %

Erzeugerpreise (J) -11,0 % -12,6 %

UK

Verbraucherpreise (J)    3,9 %    6,7 %

Erzeugerpreise (J)    -2,6 %   -2,3 %

China

Verbraucherpreise (J)   -0,5 %    0,1 %

Erzeugerpreise (J)   -3,0 %   -3,0 %

Indien

Verbraucherpreise (J)  5,55 %    6,8 %

Erzeugerpreise (J)  -0,26 %   -0,5 %

Russland

Verbraucherpreise (J)    7,5 %    5,3 %

Erzeugerpreise (J)  21,6 % -10,6 %

die Zentralbanken der westlichen hemisphäre entschieden sich 
für eine abwartende haltung. japan hielt unverändert an der 
negativzinspolitik fest (leitzins ­0,10 %). die eZb hat im vierten 
Quartal auf den beiden Sitzungen den leitzins bei 4,50 % belas­
sen, ebenso die Federal reserve bei 5,375 %, die bank of england 
bei 5,25 % und die Schweizer nationalbank bei 1,75 %.

trotz des deflationären umfelds in china verzichtete die Zentral­
bank chinas im vierten Quartal 2023 auf Zinssenkungen. 

Fazit
die weltwirtschaft stabilisierte sich auf dem ermäßigten 
wachstumsniveau, konnte im vierten Quartal 2023 jedoch keine 
nennenswerte erhöhte dynamik entwickeln. die homogenität 
zwischen den wirtschaftsräumen der weltwirtschaft nimmt im 
Konjunkturverlauf weiter ab. während sich der „globale Süden“ 
enger aneinanderbindet, sich untereinander weiter globalisiert 
und organisiert, Effizienzen erhöht und Wachstumspotentiale 
generiert, fällt der „westen“ durch eine abgrenzungspolitik pers­
pektivisch zurück. 

Die PersPektive – stabilität  

eine kurzfristige trendwende zu erhöhter globaler wirtschafts­
dynamik ist am ende des vierten Quartals 2023 für das erste 
Quartal 2024 nicht erkennbar. eine Fortsetzung des ermäßigten 
wachstums ist zu erwarten. die unausgeprägte Konjunkturdyna­
mik in den industrieländern bedingt durch geopolitik und deren 
ökonomischen Folgen als auch die andauernden wirkungen des 
aggressivsten Zinserhöhungszyklus in der westlichen welt ex 
japan, der im vierten Quartal zwar beendet wurde, der jedoch 
nachwirkt, zeitigen weiter bremsende Konjunktureinflüsse. das 
beeinträchtigt auch die Schwellenländer, ohne jedoch deren 
positive grundtendenz zu gefährden. in den letzten zehn jahren 
wuchsen die binnenverkehre des „globalen Südens“ überpropor­
tional und forcierten damit eine zunehmende abkoppelung von 
dem westlichen Konjunkturzyklus. 

die emanzipation des globalen Südens von westlicher dominanz 
erfuhr im vierten Quartal 2023 einen dämpfer. nach den wah­
len verkündete der neue Präsident argentiniens, dass man den 
bricS­ländern nicht beitreten wolle und sich stärker richtung 
uSa ausrichten werde. damit wird bricS+ ab januar zehn und 
nicht elf Mitgliedsländer ausweisen. weitere circa 20 länder sind 
aspiranten, die den bricS­ländern beitreten wollen. italiens re­
gierung verabschiedete sich offiziell von der „Belt and Road Initia­
tive“ unter Führung chinas. losgelöst von diesen dämpfern bietet 
sich als Fazit an, dass diese neue Struktur das Potenzialwachs­
tum dieser gruppe positiv beeinflussen wird. es werden sich auch 
positive wechselwirkungen mit den industrienationen ergeben, 
die der weltwirtschaft perspektivisch mehr widerstandskraft und 
wachstumspotenzial verleihen werden. der globale Süden, allen 
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bruch mit diesem Politikansatz. die vorreiterrolle nahmen die 
uSa ein. dort wird frühestens ab März 2024 mit Zinssenkungen 
gerechnet. Sowohl die eZb als auch die bank of england zeigen 
sich weniger bereit, das thema Zinssenkungszyklus zu forcieren. 
hier sind früheste Schritte ab Mitte des jahres möglich, sofern es 
nicht zu verwerfungen bei der inflation kommt.

Zunächst setzen sich damit realwirtschaftlich grundsätzlich die 
belastungen der Zinserhöhungspolitik in großen, aber nicht in 
allen Teilen fort. Die westliche Wirtschaft profitierte im vierten 
Quartal von den markant rückläufigen Kapitalmarktzinsen. Das 
sollte sich im ersten Quartal 2024 fortsetzen. der druck durch 
hohe Kapitalmarktzinsen auf die bau­ und immobilienbranche 
nahm ab. das eröffnet nach vorne schauend Stabilisierungs­ oder 
sogar belebungstendenzen für diese branchen im kommenden 
Quartal und potentiell im jahresverlauf 2024.

der rohstoffsektor belastete die weltwirtschaft und die welt­
finanzmärkte kaum. Der Ölpreis sank gegenüber den Jahres­
höchstständen bei 93 uSd pro Fass per September 2023 auf 
bis unter 75 uSd, um sich dann um die Marke von 80 uSd zu 
stabilisieren. auch bei den erdgaspreisen kam es zu keinen 
nennenswerten belastungen. die lager im westen waren zur 
herbstsaison gut gefüllt. bei industriemetallen gab es bei den ein­
zelnen Metallen volatilitäten, ohne jedoch markanten einfluss auf 
das inflationsgeschehen zu nehmen. bei agrarrohstoffen kam es 
zu markanten Preissteigerungen bei reis, Kaffee und Kakao. da­
gegen nahmen der weizenpreis, der Zuckerpreis, Mastrindpreise 
und Preise für mageres Schweinefleisch ab. nach vorne schau­
end sind zunächst keine verwerfungen an den rohstoffmärkten 
auszumachen. bezüglich der risiken für die energiemärkte muss 
der Fokus auf der entwicklung im gaza­Konflikt liegen. die Situati­
on ist und bleibt prekär.

die Perspektiven für den technologiesektor oder zumindest für 
teile dieses Sektors bleiben positiv ausgerichtet. die erwartete 
Zinsentspannung unterstützt hintergründig die kapitalintensive 
branche. das thema Künstliche intelligenz ist bezüglich des 
Potentials weiter im Fokus. Perspektivisch wirkt Künstliche intelli­
genz durch massive Erhöhung der Effizienz mittel- und langfristig 
reduzierend auf inflation.

die verfügbaren Fakten liefern keine grundlagen für einen trend­
wechsel in richtung einer belebteren gangart der weltkonjunktur 
in zeitlicher nähe. die Spreizung bezüglich der Konjunkturent­
wicklungen zwischen den industrienationen wird sich zu gunsten 
der Schwellenländer tendenziell ausweiten. die Spreizung der 
Konjunkturentwicklungen innerhalb der eurozone zu lasten 
deutschlands wird ohne umsteuerung in berlin nicht abnehmen. 

voran asien, bleiben die wachstumstreiber im kommenden ersten 
Quartal 2024.

die in die Zukunft gerichteten wirtschaftsdaten deuten in 
richtung unausgeprägter Konjunkturdynamik in einer globalen 
betrachtung. der von jP Morgan für die weltwirtschaft ermittelte 
einkaufsmanagerindex für die gesamtwirtschaft (global com­
posite PMi) markierte per oktober im Quartal mit 50,0 Punkten 
einen tiefpunkt, um sich dann per november auf 50,4 Zähler zu 
erhöhen. der durchschnitt dieses index liegt in den letzten 10 
jahren bei 52,29 Zählern. die werte des einkaufsmanagerindex 
stehen im einklang mit einer globalen biP­Prognose per 2024 um 
die Marke von 3 %.

die einkaufsmanagerindices (Frühindikatoren) signalisieren in 
dem Sektor des verarbeitenden gewerbes für die länder des 
westens nach vorne schauend fortgesetzte Kontraktion. Stabi­
lisierungstendenzen sind erkennbar. die erstschätzungen der 
einkaufsmanagerindices für diesen Sektor liegen per dezember 
2023 jedoch weiter unter 50 Punkten, der Marke die zwischen 
wachstum und Kontraktion unterscheidet (uSa 48,3, japan 47,7, 
UK 46,4, Eurozone 44,2, Deutschland 43,1). 

besser sehen die aktuell verfügbaren werte der länder des 
Globalen Südens für diesen Sektor aus (Indien 56,0, Russland 
53,8, brasilien 49,4, china 49,0). anzumerken ist, dass der Sektor 
des verarbeitenden gewerbes bezüglich des themas energie­
preise sensibel ist. europa ist und bleibt durch die eigene Politik 
im vergleich zu den uSa und japan in einer kritischeren Situati­
on. der globale Süden ist nach vorne schauend deutlich besser 
aufgestellt.

der dienstleistungssektor bewegte sich im vierten Quartal 2023 
laut einkaufsmanagerindices in einer gesamtbetrachtung im 
Quartalsvergleich global in einer Seitwärtsbewegung auf positi­
vem terrain, fortgesetztes wachstum implizierend. die heteroge­
nität zwischen den ländern ist erheblich. großbritannien und die 
uSa stachen im vierten Quartal positiv hervor, anders die eurozo­
ne und Deutschland (Indien 56,9, UK 52,7, Japan 52,0, USA 51,3, 
china 50,4, deutschland 48,4, eurozone 48,1). global betrachtet 
steuert dieser Sektor fortgesetzt zum wachstum bei. 

innerhalb der weltwirtschaft ergeben sich heterogene dynamiken, 
die mit den themen der energieversorgungssicherheit als auch 
der energiepreise (Konkurrenzfähigkeit), aber auch der westlichen 
Politik der ab­ und ausgrenzung (Sanktionspolitiken) korreliert 
sind. je länger ein global unausgewogenes Szenario diesbezüg­
lich dominiert, desto größer wird die divergenz der strukturellen 
und konjunkturellen entwicklungen gegenüber den diesbezüglich 
benachteiligten westlichen regionen werden, allen voran gegen­
über westeuropa und maßgeblich gegenüber deutschland. 

das thema Zinserhöhungen hat in der westlichen welt hinsicht­
lich des deutlichen rückgangs der inflation im vierten Quartal 
zunächst sein ende gefunden. das vierte Quartal lieferte den 
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Der FinanzMarkt

an den Finanzmärkten ergab sich im herbstquartal erhöhte 
risikobereitschaft getragen von stabilisierten einkaufsmanagerin­
dices in der westlichen Hemisphäre und von rückläufiger Preis­
inflation und dadurch induzierten Zinssenkungserwartungen. 
hoffnungswerte auf die Möglichkeit einer diplomatischen lösung 
des ukraine­Konflikts unterstützten gleichfalls. der gaza­Konflikt 
wurde und wird aktuell als regionaler Konflikt bewertet. 

die divergenz zwischen der Konjunkturentwicklung in den 
industrienationen im vergleich zu den Schwellenländern wird an 
diversen Märkten kaum oder weiter nicht diskontiert. 

Aktienmärkte: Ein Blick auf den Quartalsverlauf
es kam nach der Korrektur im dritten Quartal 2023 mit ausnahme 
der aktienmärkte chinas und hongkongs zu einem freundlichen 
verlauf der aktienmärkte im vierten Quartal 2023.

Tabelle 1: Vergleich der Aktienmärkte im Quartalsverlauf

Index 30.09.2023 29.12.2023 Veränderung

MSCI World 2.853,24 3.169,18 11,07 %

DAX 15.386,58 16.751,64 8,87 %

EuroStoxx 50 4.164,08 4.532,92 8,86 %

S&P 500 4.285,11 4.766,32 11,23 %

Citi Tech 100  14.714,95 16.815,19 14,27 %

Nikkei Index 31.819,20 33.274,14 4,57 %

CSI Index 3.689,52 3.431,11 -7,53 %

HangSeng Index 17.809,66 17.047,39 -4,47 %

Sensex Index 65.828,41 66.009,15 9,74 %
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iinnerhalb dieses Korrekturmodus liefen uS­Märkte weiterhin 
besser als die europäischen Märkte. die vorteile des uS­wirt­
schaftsraums gegenüber europa bezüglich der themen innova­
tionspolitik, regulatorik, energiepolitik, Steuerpolitik und Sub­
ventionspolitik wirkten und wirken zu lasten der Finanzmärkte 
europas und zu gunsten der Märkte uSa. 

die Schwäche an chinas aktienmärkten (cSi, hangseng) war im 
Quartalsvergleich im internationalen vergleich ausgeprägt. weiter 
verfingen Themen wie Chinas Wachstumsvorteile, Zinssenkungs­
potentiale, hoher realzins oder konservative bewertungskriterien 
nicht. erkennbar spielten und spielen geopolitische erwägungen 
in der Kapitalallokation westlicher teilnehmer eine belastende 
rolle für chinas Märkte.

indien, das eine geopolitische ambivalenz zwischen dem westen 
und osten lebt, ist nicht vom bannstrahl durch westliche Kapi­
talsammelstellen betroffen. der aktienmarkt lief besser als in 

europa, aber weniger stark im vergleich zu den uS­Märkten. 
japans aktienmärkte gewannen im vierten Quartal 2023 leicht an 
boden. die im vergleich zu den uSa und europa schwächere Per­
formance war und ist korreliert mit schwächeren ökonomischen 
Fundamentaldaten.

Fazit
der aufwärtsmodus an den aktienmärkten war mit ausnahme 
chinas und honkongs und mit abstrichen in japan ausgeprägt. 
die bewertungsniveaus an den Märkten mit ausnahme der Märk­
te in china und hongkong implizieren für das erste Quartal 2024 
im verlauf moderate Korrekturrisiken.

Rentenmärkte: Ein Blick auf den Quartalsverlauf
die rentenmärkte setzten ihren positiven verlauf im vierten 
Quartal fort. unter Schwankungen kam es zu deutlich sinkenden 
Kaitalmarktzinsen. 

getragen war die entwicklung von zum teil unerwartet starken 
rückgängen bei den inflationsraten in der westlichen hemisphä­
re, die zu Zinssenkungserwartungen in den uSa per 2. Quartal 
führten. Für die eurozone und großbritannien sind die erwartun­
gen moderater und zielen in richtung des dritten Quartals 2024. 
anders als in den uSa und großbritannien ergibt sich für die euro­
zone ein besonderes Problem. die Spreizung des verbraucheran­
stiegs ist innerhalb der länder der eurozone ausgeprägt. So liegt 
der anstieg in Portugal bei 1,40 % und in Österreich bei 5,35 %. 
auch dieser umstand wird zu einer zögerlichen vorgehensweise 
der eZb beitragen. 

Tabelle 2: Vergleich der Rendite-Entwicklungen 
an den Rentenmärkten:

© netfonds ag 

Rückläufiger Inflationsdrucks hat sich im vierten Quartal 2023 
auch dank starker basiseffekte eingestellt. 
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10-jährige 

Staats-
anleihen 
Chinas

britische 
Gilts

Bundesan-
leihen

Staats-
anleihen 
Japans

US-Staats-
anleihen

Rendite 
30.09.2023

2,71 %

4,47 %

2,84 %

0,760 %

4,57 %

Rendite 
29.12.2023

2,59 %

3,57 %

2,02 %

0,63 %

3,87 %

Veränder ung 
Rendite/ 
Leitzins

­0,12 %
leitzins
 0,00 %

­0,90 %
leitzins 
0,00 %

­0,82 %
leitzins 
0,00%

­0,13 %
leitzins 
0,00%

-0,60 %
leitzins 
0,00%

Verbrauch-
erpreise 
(CPI)

­0,5 %

3,9 %

3,2 %

2,8 %

3,1 %

Realzins 
(Rendite 
abzgl. CPI)

+3,09 %

­0,33 %

­1,18 %

­2,17 %

+0,77 %



Q4/2023 | 6 

Fazit
 in den letzten beiden Quartalen kam es zu einem merklichen 
rückgang der Kapitalmarktzinsen, getragen von einem markan­
ten rückgang der Preisinflation. die auslaufenden basiseffekte 
implizieren, dass diese entwicklung nicht fortgeschrieben wird. es 
zeichnet sich eine bodenbildung bei den Kapitalmarktzinsen ab. 

Devisenmärkte
an den devisenmärkten bestimmten Zinserwartungen und 
weniger Konjunkturthemen die Märkte. darunter litt der uSd im 
Quartalsverlauf gegenüber allen anderen hauptwährungen. die 
fiskalische Schwäche der USA (hohe Haushaltsdefizite) und die 
negativen wendungen in der geopolitik, die den westen isolierter 
dastehen lassen, als auch die emanzipation des globalen Südens 
wirkten sich weniger gegenüber den anderen westlichen haupt­
währungen, aber sehr wohl gegenüber nicht korrelierten alternati­
ven, hier gold und bitcoin aus. 

 30.09.2023 29.12.2023 Veränderung

EUR-USD 1,0571 1,1037 +4,41 %

EUR-JPY 157,92 155,68 -1,30 %

EUR-CHF 0,9670 0,9286 -2,94 %

EUR-GBP 0,8667 0,8670 +0,03 %

Gold (USD) 1848,10 2.062,68 +11,61 %

Bitcoin/USD 26.980,00 42.572,00 +57,78 %

© netfonds ag

Fazit
die dynamik der veränderungen in der weltwirtschaft (glaubwür­
digkeit, anteile, Momentum) flankiert von den veränderungen der 
globalen politischen Struktur (u.a. bricS+) führen zu neubewer­
tungen, die nicht korrelierte alternativen (gold, Krypto­anlagen) 
zu westlichen währungen stärken. Zwischen den westlichen 
währungen spielen zunächst primär Zinserwartungen und sekun­
där Konjunkturerwartungen für die bewertungen der einzelnen 
währungen eine hervorgehobene rolle. damit sollte sich der 
druck auf den uSd gegenüber den anderen hauptwährungen im 
ersten Quartal 2024 fortsetzen. 

Wir leben beratung
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rohstoFFe unD Währungen

aktien

Performance  Aktuell lfd. Jahr 1J 3J 5J

Marktüberblick 
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20,31 %

8,04 %

17,06 %

13,05 %

-10,73 %

19,19 %

3,78 %

16,52 %

3,81 %

24,23 %

-13,82 %

53,81 %

28,24 %

20,31 %

8,04 %

17,06 %

13,05 %

-10,73 %

19,19 %

3,78 %

16,52 %

3,81 %

24,23 %

-13,82 %

53,81 %

28,24 %

6,88 %

-4,13 %

-1,85 %

2,82 %

13,88 %

8,37 %

6,18 %

10,76 %

1,33 %

8,29 %

-14,45 %

9,29 %

6,83 %

9,67 %

4,68 %

7,98 %

10,02 %

9,55 %

8,54 %

2,82 %

9,78 %

5,73 %

13,73 %

-7,99 %

21,59 %

10,83 %

16.751,64

27.137,30

13.960,36

2.062,75

71,65

4.521,65

7.733,24

7.543,18

11.137,79

4.769,83

17.047,39

16.825,93

33.464,17

daX 40 

MdaX 

SdaX

gold 

Öl brent

euro St. 50 

FtSe 100 

cac 40 

SMi

S&P 500 

hang­Seng 

nasdaq

nikkei

EUROPA

GLOBAL

DEUTSCHLAND

ROHSTOFFE (USD)

3,12 %

6,55 %

3,12 %

6,55 %

-3,39 %

5,21 %

-0,76 %

3,97 %

1,10

1,08

eur/uSd

eur/chF

WÄHRUNGEN

DAX

Euro Stoxx 50

S&P 500

Gold
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