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Editorial: Konjunkturaufhellung in Deutschland 

gt/ Endlich bessere Konjunktursignale aus Deutschland. Mehrere Stimmungsindikatoren deu-

ten nun aufwärts. Die Erholung der weltweiten Industrie scheint langsam auf Deutschland aus-

zustrahlen und auch eher binnenorientierte Indikatoren aus den Dienstleistungsbereichen 

deuten gen Norden. So war das Geschäftsklima im Einzelhandel zuletzt deutlich weniger pes-

simistisch. Dies ist keine Überraschung, führt doch die Kombination aus höheren Lohnab-

schlüssen und niedrigerer Inflation zu realen Kaufkraftgewinnen. Die konjunkturelle Wende 

zeichnet sich für 2024 immer deutlicher ab. Konjunkturprogramme sind definitiv nicht nötig.  

Ein weiterer Impuls wird voraussichtlich von der Zinssenkung der EZB im Juni ausgehen. Dieser Zinsschritt wird 

nicht nur von uns erwartet, auch die Kapitalmärkte haben ihn aktuell fest eingepreist. Äußerungen aus dem EZB-

Rat sind ziemlich eindeutig. Mehr Unsicherheit gibt es bezüglich der Frage, ob auch die Fed bereits im Juni einen 

Zinsschritt wagen wird. Die dort starke Konjunktur in Kombination mit zuletzt wieder leicht steigenden Inflations-

raten hat zu Ernüchterung an den Kapitalmärkten dies- und jenseits des Atlantiks geführt. Die Aktienmärkte haben 

recht deutlich nachgegeben, wie auch der Euro. Die Fed hält sich derzeit bedeckt und lässt konkrete Aussagen of-

fen.  

Wird die EZB einen Zinserhöhungszyklus durchziehen, auch wenn die Fed gar nicht oder erst deutlich später die 

Leitzinsen zurücknehmen wird? Stärkt dies die Rolle der EZB oder besteht die Gefahr, dass sich die Fed als Stabili-

tätsanker präsentieren kann und die EZB als Verwalter einer laxen Geldpolitik? Kommt fortgesetzte Unsicherheit 

aus dem Nahen Osten, der bei einer Zuspitzung der Auseinandersetzung den Ölpreis weiter nach oben treibt?  

Risiken bleiben. Trotzdem sollte nicht vergessen werden, dass die Konjunkturaufhellung und die rückläufige Infla-

tion hierzulande sehr erfreulich sind. Dies gilt auch für die Eurozone, so dass sich die EZB nicht verunsichern las-

sen und mutig den ersten Zinsschritt nach unten gehen sollte. Die Wahrscheinlichkeit ist hoch, dass die Fed folgen 

wird – und damit die oben angesprochenen Bedenken hinfällig werden.  

Ihre 

Dr. Gertrud R. Traud 

Chefvolkswirtin/Head of Research & Advisory 
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Disclaimer 

Die Publikation ist mit größter Sorgfalt 

bearbeitet worden. Sie enthält jedoch le-

diglich unverbindliche Analysen und Pro-

gnosen zu den gegenwärtigen und zu-

künftigen Marktverhältnissen. Die Anga-

ben beruhen auf Quellen, die wir für zu-

verlässig halten, für deren Richtigkeit, 

Vollständigkeit oder Aktualität wir aber 

keine Gewähr übernehmen können. 

Sämtliche in dieser Publikation getroffe-

nen Angaben dienen der Information. Sie 

dürfen nicht als Angebot oder Empfeh-

lung für Anlageentscheidungen verstan-

den werden. 
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