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Marktkommentar Juli 2024 
 
 

Rödental, den 01. August 2024 
 
Liebe Leser:innen, 
 
neben den aktuellen Marktentwicklungen (s. Tabellen) legen wir heute die aktuelle Ausgabe 
von „Conslusio“ des Kapitalmarktstrategen, Cornelius Purps, bei Antea AG.  
 
Aktuelle Marktentwicklungen: 
 

 
 

 
Quelle: Morningstar Direct; Entwicklung in Prozent 

 
 
Ihre Neutrale Vermögensberatung GmbH 

Norbert Mann und Patrick Speta 
 

INDIZES (Entwicklungen in EUR)

Entwick-
lung 

letzter 
Monat

Entwick-
lung seit 
1.1.24

Entwick-
lung 1 
Jahr

Entwick-
lung 3 
Jahre 
p.a.

Entwick-
lung 5 
Jahre 
p.a.

Entwick-
lung 10 
Jahre 
p.a.

Nikkei 225 Average PR JPY 4,60 11,77 13,41 4,63 6,17 7,78
DJ Industrial Average NR USD 3,48 11,45 18,71 10,17 10,99 13,58
FTSE 100 NR EUR 3,16 14,11 14,89 10,48 7,46 5,52
Bloomberg Sub Gold TR USD 3,14 19,76 24,76 13,12 10,70 7,98
Bloomberg Sub Precious Metals TR USD 1,70 20,58 23,21 11,81 10,91 7,17
FSE DAX TR EUR 1,50 10,49 12,54 5,99 8,71 7,00
MSCI World NR EUR 0,79 16,08 20,57 10,16 12,70 11,88
S&P 500 TR USD 0,25 19,13 24,46 12,99 15,65 15,58
EURO STOXX 50 PR EUR -0,43 7,77 8,98 6,02 7,05 4,57
MSCI EM NR USD -0,66 10,05 8,28 0,27 4,00 4,83
MSCI China NR USD -2,27 5,50 -10,70 -11,19 -3,86 2,63
NASDAQ 100 NR USD -2,54 17,85 25,93 13,00 21,19 20,75
Bloomberg Sub WTI Crude Oil TR USD -3,85 18,01 10,30 17,44 4,23 -6,30
Bloomberg Commodity TR USD -4,95 3,00 -3,38 6,79 7,12 0,93
Bloomberg Sub Industrial Metals TR USD -7,67 3,71 0,37 1,72 7,21 3,80

INVESTMENT-STILE (Entwicklungen in 
EUR)

Entwick-
lung 

letzter 
Monat

Entwick-
lung seit 
1.1.24

Entwick-
lung 1 
Jahr

Entwick-
lung 3 
Jahre 
p.a.

Entwick-
lung 5 
Jahre 
p.a.

Entwick-
lung 10 
Jahre 
p.a.

MSCI USA Small Cap NR EUR 6,65 11,91 14,75 6,25 10,31 11,60
MSCI Europe Small Cap NR EUR 4,26 9,47 12,97 -0,36 7,09 7,64
MSCI USA Value NR USD 3,76 14,56 17,65 10,13 9,67 10,65
MSCI Europe Value NR EUR 3,48 10,83 14,91 10,31 7,86 5,16
MSCI Europe Large NR EUR 0,89 10,81 13,29 8,66 8,94 7,00
MSCI USA Large Cap NR EUR -0,25 19,46 25,03 12,41 15,62 15,31
MSCI Europe Growth NR EUR -1,08 9,83 10,68 3,95 8,93 8,60
MSCI USA Growth NR USD -2,81 22,32 29,61 12,04 19,37 18,54
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CONCLUSIO 
Der Börsenblick von Kornelius Purps, Kapitalmarktstratege 

 

 

Was steckt hinter dem Kursrutsch? 

Eine Kokosnuss und eine Palme – in den sozialen 
Netzwerken geben sich Anhänger von Kamala Harris 
mit diesen Emojis zu erkennen. Seit ein paar Tagen 
gehen im Netz Auszüge einer Rede der demokrati-
schen Präsidentschaftsanwärterin viral, in welcher 
Harris ihre Mutter 
mit einem bildhaf-
ten „coconut tree“-
Vergleich zitiert. 
Derweil dürften An-
leger, die saisonbe-
dingt derzeit unter 
Palmen liegen, beim Blick auf ihr Aktiendepot zu-
letzt das Gefühl gehabt haben, als sei ihnen eine 
Kokosnuss auf den Kopf gefallen. Rumms hat’s ge-
macht, insbesondere in den USA, wo der S&P 500 
am Mittwoch erstmals seit anderthalb Jahren wie-
der einen Tagesverlust von mehr als zwei Prozent 
eingefahren hat. Hat dieser Kursrutsch etwas mit 
Kamala Harris zu tun? Kommt da noch mehr? Ich 
begebe mich mal auf Ursachenforschung. 

Sah es am Montag und Dienstag noch nach einer 
freundlichen Kursentwicklung aus, knickten die Ak-
tienkurse an den beiden folgenden Tagen kräftig 
ein. Der DAX gab an diesen zwei Tagen knapp an-
derthalb Prozent ab, der S&P 500 verlor fast drei 
Prozent und die großen Tech-Werte in der Magnifi-
cent-7-Gruppe sogar beinahe sieben Prozent.  

S&P 500: Serie ohne 2%-Kursrückgang beendet 

 
Quelle: Bloomberg, antea 

Auslöser für den Kursrutsch war nicht etwa das 
plötzliche Erscheinen von Kamala Harris auf der 
Bildfläche, sondern vielmehr die Veröffentlichung 
von Quartalszahlen aus dem Kreis der Magnificent-
7. Der Elektroauto-Pionier Tesla verbuchte einen 
Gewinnrückgang, was die Anleger mit einem zwei-
stelligen Kursrückgang quittierten. Diffiziler war die 

Einordnung der Aus-
sagen von Alphabet. 
Umsatz und Gewinn 
legten zweistellig zu 
und übertrafen die 
Erwartungen. Aller-
dings werden die 

Analysten skeptischer, was die Höhe der Investitio-
nen in die Künstliche Intelligenz (KI) betrifft. Alpha-
bet plant in diesem Jahr Gesamtinvestitionen im 
Umfang von fast fünfzig Milliarden US-Dollar, fünf-
zig Prozent mehr als im Vorjahr. Während der Ana-
lystenkonferenz stellte sich Firmenchef Sundar 
Pichai den kritischen Fragen zu dieser Investiti-
onsoffensive. Seine Antwort steht möglicherweise 
stellvertretend für andere Unternehmen, welche 
die „KI-Revolution“ ebenfalls gestalten wollen: 
„Wenn man eine Entwicklungsphase wie diese 
durchläuft, ist das Risiko einer Unterinvestition dra-
matisch größer als das Risiko einer Überinvesti-
tion.“ Die Anleger zeigten sich von dieser Argumen-
tation zunächst wenig überzeugt. Das Alphabet-Pa-
pier verlor innerhalb von zwei Tagen fast acht Pro-
zent. Diese Episode zeigt, dass die Anleger offenbar 
nicht bereit sind, den „KI-Hype“ quasi unbegrenzt 
mitzutragen. In der kommenden Woche werden 
mit Microsoft, Meta, Amazon und Apple vier wei-
tere Schwergewichte aus dem Kreis der Magnifi-
cent-7 Quartalszahlen vorlegen und Analystenkon-
ferenzen abhalten. Auch diese Unternehmen wer-
den sich wohl den kritischen Fragen der Analysten 
nach ihren Investitionsbudgets stellen müssen. 

Daneben gab es in den vergangenen Tagen etliche 
andere Kurstreiber. So verursachten auch jenseits 
der Magnificent-7 einige Quartalsberichte teils 
zweistellige Kursausschläge nach oben oder unten. 
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S&P 500: Handelstage ohne Kursrückgang >2%

Die Aktienmärkte verbuchten in dieser Woche zeitweise 

deutliche Kursverluste. Lag das an Kamala Harris? Wohl 



 
26. Juli 2024                                                                                                                                                      02  
 

CONCLUSIO noch nicht erhalten? 

QR-Code scannen oder klicken 
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In Europa lasteten unerwartet schwache Konjunk-
turindikatoren wie zum Beispiel der Ifo-Geschäfts-
klimaindex auf dem Kursbild. International führte 
die plötzliche Aufwertung des japanischen Yen zur 
Auflösung spekulativer Carry-Trades. 

Und dann war da plötzlich die neue Präsident-
schaftsanwärterin. Kamala Harris, nach der zwar 
keine Kokospalme, wohl aber eine Orchideenart 
benannt ist, steht in den jüngsten Umfragen bei-
nahe gleichauf mit Donald Trump. Muss der Trump 
Trade, den ich in der letzten Conclusio behandelt 
habe, jetzt aufgelöst werden? Und gibt es so etwas 
wie einen Harris Trade? 

Im Basisszenario ohne Rücksicht auf die anstehen-
den Präsidentschaftswahlen stellt sich das Bild in 
den USA derzeit wie folgt dar: Die Konjunkturdyna-
mik flacht sich ausweislich der Unternehmensum-
fragen ab, wenngleich die BIP-Zahlen für das zweite 
Quartal positiv überraschten. Der am Donnerstag 
berichtete Zuwachs der realen Wirtschaftsleistung 
betrug auf das Jahr hochgerechnet 2,8 Prozent, was 
deutlich über den Erwartungen fast aller Volkswirte 
lag. Die Inflationsrate geht infolge geringerer 
Mietanstiege ganz allmählich zurück. Daher dürfte 
die Fed bald erstmals den Leitzins senken. Ein Über-
raschungsschritt bei Notenbanktreffen in der kom-
menden Woche gilt zwar als sehr unwahrschein-
lich. Aber mehr und mehr Marktteilnehmer ziehen 
die Option einer Zinssenkung um gleich einen hal-
ben Prozentpunkt beim folgenden Termin Mitte 
September in Betracht. Im Aktienbereich werden 
die Big-Tech-Unternehmen ihre Marktführerschaft 
wohl vorerst beibehalten. Allerdings dürften sich 
die Gewinnwachstumsraten der restlichen Unter-
nehmen (steigend) und jene der Tech-Firmen (ab-
nehmend) allmählich angleichen, was sich im Zeit-
ablauf in der relativen Kursperformance widerspie-
geln sollte. Der Trend der amerikanischen Staats-
schulden wird weiterhin nach oben gerichtet sein, 
wahrscheinlich wird bereits heute die 35-Billionen-
Dollar-Marke geknackt werden. 

Sollte Donald Trump neuer US-Präsident werden, 
zeichnet sich ein stärkeres Wirtschaftswachstum 
mit höheren Inflationsraten ab. Die Fed würde den 
Leitzins wohl nicht so weit wie im Basisszenario 

senken können. Im Aktienmarkt dürften die Pa-
piere kleinerer Unternehmen mit einer stärkeren 
nationalen Ausrichtung früher gegenüber denen 
der Big-Tech-Unternehmen aufholen können. Der 
Anstieg der US-Staatsschulden würde sich höchst-
wahrscheinlich fortsetzen. 

Sollte Kamala Harris neue US-Präsidentin werden, 
würden mögliche Steueranhebungen und mehr 
Umverteilung die Konjunkturdynamik und damit 
auch den Inflationsdruck im Vergleich zum Ba-
sisszenario vermutlich dämpfen. Die Fed könnte 
den Leitzins in diesem Szenario wohl etwas stärker 
reduzieren. Harris‘ Vergangenheit als Senatorin 
von Kalifornien lässt eine gewisse Nähe zum Silicon 
Valley erahnen, was jedoch gegen die Aussichten 
auf möglicherweise schärfere Regulierungsmaß-
nahmen und höhere Unternehmenssteuern abge-
wogen werden müsste. Die Aktienmärkte insge-
samt würden wohl etwas schwächer als im Ba-
sisszenario performen. Auch unter Harris würden 
die Staatsschulden wohl weiter stark ansteigen. 

Conclusio: Zahllose Quartalsberichte, Zweifel am 
KI-Hype, zunehmende Zinssenkungsaussichten, ge-
mischte Konjunkturindikatoren, Spannungen am 
Devisenmarkt und ein US-Wahlkampf „auf des 
Messers Schneide“ – die Finanzmärkte haben die-
ser Tage palettenweise Informationen zu verarbei-
ten. Die Abwägung zwischen Trump Trade und Har-
ris Trade dürfte die Aktienmärkte in den kommen-
den Wochen immer mal wieder durchschütteln. Es 
gibt aber drei Entwicklungen, die – wenngleich in 
unterschiedlicher Ausprägung – in allen drei Szena-
rien (Basis-, Trump- und Harris-Szenario) mit sehr 
hoher Wahrscheinlichkeit eintreten werden: Kurz-
fristig gibt es keine Rezession in den USA, die Fed 
wird den Leitzins senken und die amerikanischen 
Staatsschulden werden weiter steigen. Solange die 
latenten Sorgen um den Staatshaushalt die Märkte 
nicht voll erfassen (Vorsicht, die Risikoprämie auf 
US-Staatsanleihen ist zuletzt wieder etwas ange-
stiegen!), kann das Umfeld für die Aktienmärkte als 
„weiterhin insgesamt freundlich“ bezeichnet wer-
den – wenngleich eine erhöhte Warnung vor fallen-
den Kokosnüssen angebracht erscheint. 

Verfasser: purps@antea-ag.de
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