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AKTIEN AUS
UBERZEUGUNG

Leichte Korrektur an den Aktienborsen

In den vergangenen vier Wochen gestalteten sich die Borsenkurse in etwa so launisch
wie das Wetter. Insgesamt ist der April als Korrekturmonat einzustufen, nachdem sich
die Hoffnungen auf rasch sinkende Leitzinsen mittlerweile verflichtigt haben.

Angesichts der beobachteten
Hartnéckigkeit beim allgemeinen
Preisauftrieb fallt es vor allem der
amerikanischen Zentralbank
schwer, hurtig in einen Zinssen-
kungszyklus einzusteigen. Gleich-
wohl rechnen wir noch in diesem
Jahr mit einem solchen Schritt.

In Europa liegen die Dinge etwas
anders, wenngleich sich auch auf
dem alten Kontinent Probleme
beim Inflationsrickgang gezeigt
haben. Zugleich ist die gesamt-
wirtschaftliche Entwicklungsten-
denz in Europa deutlich schlech-
ter als in Ubersee. Die schwache
Konjunktur — nicht zuletzt in
Deutschland - veranlasst vor al-
lem Notenbanker aus den Mittel-
meeranrainerstaaten zu Forderun-
gen nach Leitzinssenkungen. Al-
lerdings hat die Européische Zent-
ralbank kein Mandat fur Konjunk-
turstUtzung. Vielmehr ist die EZB
ausweislich ihrer Statuten aus-
schlielich der Geldwertstabilitat
verpflichtet. Mit Blick auf die
Mehrheitsverhéaltnisse in der No-

tenbank spricht aber manches
dafur, dass es in der Eurozone im
Frihsommer zu einer ersten Leit-
zinssenkung kommen wird. Wer
sich daran erinnert, wie man in
der Eurozone mit dem Vertrag
von Maastricht verfahren ist und
dann noch bedenkt, wie die EZB
zur Staatsfinanzierung durch gi-
gantische Anleihekdufe gedrangt
wurde, der wird nicht auf Prinzipi-
enfestigkeit im EZB-Turm zu
Frankfurt setzen.

Zu der leichten Borsenkorrektur
trugen aber keineswegs nur ent-
tduschte Zinssenkungserwartun-
gen bei, sondern auch eine Lita-
nei vielfaltiger Quartalsergebnisse
bdrsennotierter Unternehmen.
Dabei stachen einmal mehr die
Entwicklungen amerikanischer
Mega-Unternehmen heraus. An-
gestachelt von dem seit Monaten
dominanten Trend zu Kinstlicher
Intelligenz konnten etwa Alphabet
und Microsoft starke Dreimonats-
zahlen prasentieren. Weniger gu-
te Zahlen kamen vom teuersten

Autobauer der Welt, Tesla. Ange-
sichts einer ins Alter gekomme-
nen Fahrzeugpalette und sonsti-
ger Probleme musste das Unter-
nehmen signifikante Absatz- und
Gewinnrickgange melden.

Auch in Europa zeigten sich Licht
und Schatten. Selbst innerhalb
einiger Branchen fiel das Bild he-
terogen aus. Im Luxusgutersektor
geriet Kering unter Abgabedruck,
nachdem die Hauptmarke Gucci
bitter enttduschte. Auch Marktpri-
mus LVMH meldete eine ruhigere
Gangart beim  Produktabsatz.
Ganz anders sah es bei der fran-
zdsischen Hermeés und der italie-
nischen Prada aus. Beide Unter-
nehmen berichteten Uber guten
Kundenzuspruch. Schwierig zeig-
te sich die Lage im Chemiesek-
tor, wo Marktflihrer BASF Uber
verhaltene Branchendynamik be-
richtete. Derweil klagten die Au-
tomobilhersteller VW, BMW und
Mercedes Uber ein schwierigeres
Umfeld in China. Dabei ist zu ver-
gegenwartigen, dass China fir



die genannten Unternehmen von
zentraler Bedeutung ist. Zu den
Auffalligkeiten des Monats zahlt
die schwache Entwicklung bei
ASML. Der niederlandische Pro-
duzent von Maschinen fir die
Halbleiterindustrie hatte eigent-
lich von der ins Kraut schielRen-
den Phantasie bei Kl-Anwen-
dungen profitieren sollen, legte
jedoch ein enttduschendes Zah-
lenwerk vor. Anders erging es
immerhin der im gleichen Sektor

tatigen SlUss Microtec aus Gar-
ching. Dort sind die Auftragsbu-
cher geflllt und das Management
bleibt optimistisch fur die kom-
menden Monate.

Insgesamt lasst sich jedoch nicht
leugnen, dass der Halbleitersek-
tor in einen Korrekturmodus ein-
gemundet ist. Die Kursentwick-
lungen bei Intel, Micron, Texas
Instruments und der taiwanesi-
schen TSMC belegen diesen

Trend. Auch in Japan musste der
Chip-Sektor zurticksetzen, wie die
Kursverlaufe von Renesas, Ad-
vantest und Tokyo Electron ein-
dracklich zeigen.
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