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VOB-Kapitalmarktprognose: Nur leichte konjunkturelle Erholung, 24.04.2024
Zinssenkungen riicken naher

e Wachstumsflaute in Euroland geht langsam zu Ende
e Wahrscheinlichkeit flir erste EZB-Zinssenkung im Juni stark gestiegen
e EZB betont datenabhangigen Kurs und hat Lohnentwicklung im Fokus

Frankfurt a.M. - Das weltwirtschaftliche Umfeld zeigt aktuell divergierende
Tendenzen. Getragen von einem recht starken Arbeitsmarkt, lauft die US-
Konjunktur sehr robust, wahrend die Erholung in China schleppender
vorangeht. Mit den Kriegen in der Ukraine und im Nahen Osten bleibt die
geopolitische Lage duflerst angespannt. Sollte der Nahost-Konflikt weiter
eskalieren und zu einem substanziellen Olpreisanstieg fuhren, wiirde die
fragile globale Konjunktur weiter belastet und der Riickgang der
Inflationsraten gefahrdet.

Fir die Eurozone gibt es spiirbare Signale, dass die seit Uiber einem Jahr
anhaltende Wachstumsflaute im weiteren Jahresverlauf zu Ende geht. Auch
in Deutschland diirfte es, gestiitzt von einer nachlassenden Inflation und
héheren Lohnen, zu einer leichten konjunkturellen Erholung kommen.
Allerdings durften die Nachfragekrafte insgesamt noch schwach bleiben,
wahrend gleichzeitig der Fachkraftemangel zu einer immer ernsteren
Wachstumsbremse wird.

In diesem Umfeld erwarten die VOB-Kapitalmarktexperten Manfred Bucher
(BayernLB), Michael Klawitter (DekaBank), Birgit Henseler (DZ BANK AG), Ulf
Krauss (Helaba), Dr. Thomas Meiftner (LBBW) und Christian Lips (NORD/LB)
fiir das Gesamtjahr ein deutsches BIP-Wachstum in einer Spanne von 0,2 bis
0,8 Prozent. Fiir das kommende Jahr 2025 wird eine Fortsetzung dieses
Trends bei Wachstumsraten zwischen 1,0 und 1,6 Prozent prognostiziert.

Sofern es zu keinen neuen exogen Preisschocks kommt, rechnen die
beteiligten Banken in den kommenden zwo6lf Monaten mit einer deutschen
Inflationsrate in einer Spanne zwischen 2,0 und 3,0 Prozent. In Euroland
insgesamt diirfte sie etwas niedriger liegen. Mittelfristig konnten globale
Megatrends wie Deglobalisierung, Dekarbonisierung und die demografische
Entwicklung wieder fiir inflationaren Druck sorgen.

Aus der EZB gab es zuletzt immer mehr Signale fiir eine erste Zinssenkung,
wahrend die US-Notenbank angesichts hoherer Inflationsraten noch etwas
langer abwarten diirfte. Die VOB-Kapitalmarktstrategen erklaren gemeinsam:
»Die Wahrscheinlichkeit fiir eine Zinssenkung im Juni ist zuletzt stark
gestiegen. Die Entspannung bei den Inflationsraten liefert der EZB dafiirden  1¢1- 0308192202
notigen Spielraum. Sie betont dabei allerdings ihren datenabhangigen E-Mail: presse@voeb.de
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Ansatz. Wie viele Zinsschritte im weiteren Jahresverlauf noch folgen, wird
daher auch von der Entwicklung der Tariflohne und der Gefahr von
Zweitrundeneffekten abhangen.“

Vor allem in den USA sind die Kapitalmarktrenditen im bisherigen
Jahresverlauf spiirbar angestiegen, wahrend sie zuvor noch gesunken waren.
Angesicht der geopolitischen Lage durften die Unsicherheiten an den
Markten weiter hoch bleiben. Bei den Renditen rechnen die VOB-
Kapitalmarktexperten im Durchschnitt mit einer Seitwartsbewegung. Dabei
dirfte sich die Zinsstrukturkurve fiir Bundesanleihen bis zum Jahresende
verflachen.

Der Bundesverband Offentlicher Banken Deutschlands, VOB, ist ein Spitzenverband der
deutschen Kreditwirtschaft. Er vertritt die Interessen von 61 Mitgliedern, darunter die
Landesbanken sowie die Forderbanken des Bundes und der Lénder. Die
Mitgliedsinstitute des VOB haben eine Bilanzsumme von rund 3.029 Milliarden Euro und
bilden damit etwa ein Viertel des deutschen Bankenmarktes ab. Die éffentlichen
Banken nehmen ihre Verantwortung fiir Mittelstand, Unternehmen, die éffentliche
Hand und Privatkunden wahr und sind in allen Teilen Deutschlands fest in ihren
Heimatregionen verwurzelt. Mit 59 Prozent sind die ordentlichen VOB-Mitgliedsbanken
Marktfiihrer bei der Kommunalfinanzierung und stellen zudem rund 22 Prozent aller
Unternehmenskredite in Deutschland zur Verfiigung. Als einziger kreditwirtschaftlicher
Verband (ibt der VOB die Funktion eines Arbeitgeberverbandes fiir seine
Mitgliedsinstitute aus. Die tarifrechtlichen Aufgaben, insbesondere der Abschluss von
Tarifvertrdgen, werden von der Tarifgemeinschaft Offentlicher Banken
wahrgenommen. Ihr gehéren rund 60.000 Beschdftigte der VOB-Mitgliedsinstitute an.
Weitere Informationen unter www.voeb.de
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