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Wie gewonnen, so zerronnen

Wochenriickblick:

Die vergangene Aktienwoche begann mit einem Paukenschlag. Mit 13.640
Punkten erreichte der DAX im Handelsverlauf ein neues Allzeithoch. Jedoch war
der Jubel noch nicht verklungen, da zog sich das Bérsenbarometer schon wieder -
zuriick. Auch die Renditen an den Anleihemarkten sanken als Ausdruck einer -
Flucht der Anleger in sichere Hafen. Die Angste vor den 6konomischen Auswir-

kungen derin China ausgebrochenen hoch ansteckenden Lungenkrankheit
tiberschatteten den sonst eigentlich positiven Wirtschaftsausblick. Man dachte

zuriick an die SARS-Pandemie im Jahr 2003, die in einigen asiatischen Landern

die gesamtwirtschaftliche Entwicklung spuirbar abgebremst hatte. Zum
Wochenausklang erholten sich die Mérkte allerdings wieder.

Wochenausblick:

Die Nachrichten uber die gesundheitliche Bedrohung aus China werden von den
Borsianern weiterhin aufmerksam verfolgt, wenngleich die Erfahrung fiir eine
allenfalls geringe moégliche Beeintrachtigung der wirtschaftlichen Entwicklung
spricht. Uber die Konjunktur im vierten Quartal 2019 bekommen wir in dieser
Woche mit den Bruttoinlandsveréffentlichungen fir die USA und Euroland mehr
Informationen. Fur die Aktienmaérkte ist die Unternehmensberichtssaison ein
wichtiges Thema dieser Woche. Sie ist in den USA schon in vollem Gange und
nimmt in Europa Fahrt auf. Zudem entscheiden die US-Notenbank Fed und die
Bank of England uber ihre Leitzinsniveaus. Am Freitag ist dann endlich der
Austrittstermin des Vereinigten Konigreichs aus der EU erreicht und damit der
Beginn eines neuen Kapitels der britischen und europdischen Geschichte.

Top-Termine

Dienstag 28.01. Deutschland SAP (Quartalszahlen)

Dienstag 28.01. USA Apple Inc (Quartalszahlen)

Mittwoch 29.01. USA US-Notenbank Fed (Zinsentscheid)
Donnerstag 30.01. Vereinigtes Konigreich Bank of England (Zinsentscheid)
Donnerstag 30.01. USA Bruttoinlandsprodukt (4. Quartal 2019)
Donnerstag 30.01. USA Coca-Cola Co/The (Quartalszahlen)
Donnerstag 30.01. USA Amazon (Quartalszahlen)

Freitag 31.01. Euroland Bruttoinlandsprodukt (4. Quartal 2019)

Freitag 31.01. Vereinigtes Kénigreich  Brexit (Beginn der Ubergangsphase)
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DAX -83% 18,7% 15.7% -17.0% 22,0%

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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S&P 500, Nasdaq und der DAX erzielten in der letzten Woche neue Rekord-
hochststande. Die Risiken um den Coronavirus in China wurde in der vergan-
genen Woche mehr als ausgeglichen durch eine Belebung der Konjunkturda-
ten und freundliche Unternehmensberichte. Die EZB-Sitzung war, wie allge-
mein erwartet, unspektakuldr. Das bedeutet aber auch: Die Politik der EZB
bleibt sehr kapitalmarktfreundlich. Die laufende Woche ist die vielleicht wich-
tigste der laufenden Unternehmensberichtssaison. Hinzu kommen der Brexit,
Zinsentscheide von Fed und BoE sowie zahlreiche Konjunkturdaten. Seit dem
spaten Handel am Freitag ist die Sorge um die Folgen der schnellen Ausbrei-
tung des Coronavirus deutlich angestiegen. Dies hat zu einer moderaten
Korrektur an den Aktienmarkten gefiihrt. Eine dramatische Eskalation der
Lage kdnnte die Wirtschaft und damit die Unternehmensgewinne belasten.

Schlusskurs vom

Verdnderung in % gegeniiber

Einheit 24.01.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
DAX 30 Indexpunkte 13577 0,4 2,1 22,0 2,5
EuroStoxx 50 Indexpunkte 3779 -0,8 0,1 20,9 0,9
S&P 500 Indexpunkte 3295 -1,0 2,2 24,7 2,0
TOPIX Indexpunkte 1730 -0,3 0,1 11,5 0,5
MSCI World Indexpunkte 2395 -0,8 1,8 20,8 1,6
VDAX (Volatilitatsindex) Indexpunkte 14 12,2 3,7 -22,2 -4,4

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Die EZB hat mit ihrem Zinsentscheid in der letzten Woche erwartungsgemaf
keinen Marktimpuls geliefert. Die Investoren konzentrierten sich auf Han-
delsgesprache und beobachten mit Sorge die Ausbreitung des Coronavirus in
China. Der Datenkalender ist in dieser Woche zudem prall mit Konjunkturzah-
len und Notenbanktreffen gefillt. Beim Fed-Zinsentscheid steht aktuell keine
Verdnderung der Geldpolitik an. Der BoE wird hingegen von einigen Markt-
teilnehmern nach einer Reihe enttduschender Konjunkturzahlen eine Leit-
zinssenkung zugetraut. Da sich die jlingsten Daten jedoch wieder etwas
aufhellten, rechnen wir auf dieser Sitzung noch nicht mit einer Zinsanpas-
sung. Die Notenbanker werden zunachst die weitere Entwicklung nach dem
offiziellen EU-Ausstieg am Ende dieser Woche abwarten.

Schlusskurs vom

Verdnderung in Basispunkten gegeniiber

Einheit 24.01.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
Bundesanleihen, 2 Jahre % p.a. -0,61 2,4 0,8 -2.8 -1,1
Bundesanleihen, 5 Jahre % p.a. -0,59 -73 -6,7 -27.,4 -11,4
Bundesanleihen, 10 Jahre % p.a. -0,34 -12,0 -9.3 -51,5 -15,0
Bundesanleihen, 30 Jahre % p.a. 0,19 -11,6 1,2 -59,1 -16,3
US-Treasuries, 2 Jahre % p.a. 1,49 -6,5 -12,6 -107,0 -7,4
US-Treasuries, 5 Jahre % p.a. 1,50 -11,6 -20,5 -104,6 -18,7
US-Treasuries, 10 Jahre % p.a. 1,68 -13,8 -21,6 -103,2 -23,4
US-Treasuries, 30 Jahre % p.a. 2,13 -14,8 -19,7 -90,2 -25,7

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Rohstoffe / Wahrungen / Geldmarkt

Rohblpreis (Sorte WTI, US-Dollar je Fass)

27. Januar 2020
Seite 3

Goldpreis (Euro bzw. US-Dollar je Feinunze)
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entwicklung bis 24.01.2016 24.01.2017 24.01.2018 24.01.2019 24.01.2020 entwicklung bis 24.01.2016 24.01.2017 24.01.2018 24.01.2019 24.01.2020
WTl in USD -29,4% 65,2% 23,4% ~19,0% 2,0% Gold in USD 152% 10,4% 12,0% 5,6% 22,8%

Gold in EUR -117% 11,0% -2,8% 3,5% 25,9%

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Rohstoffe / Wahrungen:

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Zum Schluss der vergangenen Handelswoche lie3en sich die Finanzmarktteilnehmer dann doch von der Ausbreitung des
Coronavirus in China verunsichern. So wurde der Goldmarkt als sicherer Anlangehafen angesteuert, und es kam dort zu
erneuten Preisanstiegen. Auch der Schweizer Franken wurde gesucht und konnte gegeniiber dem Euro etwas aufwerten. Die
schlechten Nachrichten schlugen zum Wochenschluss auch am Olmarkt in Form von fallenden Notierungen zu Buche.

Wechselkurs EUR-USD

Wechselkurs EUR-CHF
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L. Schlusskurs vom Verdnderung gegeniiber
Einheit . .
24.01.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
Waihrungen und Rohstoffe Verdnderung in %
EUR-USD uUsD 1,10 -0,6 -0,6 -2,4 -1,8
EUR-CHF CHF 1,07 -0,3 -1,4 -4,9 -1,3
Rohol WTI USD/Barrel 54,19 -7.4 -11,3 2,0 -11,3
Gold USD/Feinunze 1572 0,7 4,9 22,8 3,2
Gold EUR/Feinunze 1426 1,3 5,4 25,9 5,1
Geldmarkt Verdnderung in Basispunkten
EONIA % p.a. -0,45 0,0 1,2 -8,3 -0,6
Euribor 3 Monate % p.a. -0,39 0,5 1,2 -8,0 -0,3

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Prognoseiibersicht
Auszug aus ,Volkswirtschaft Prognosen“ Januar 2020

Die neuen Prognosen des Makro Research werden am Freitag, den 07.02.2020, in der Publikation ,Volkswirtschaft Prognosen*
vero6ffentlicht. Diese finden Sie unter https://www.deka.de/privatkunden/aktuelles/deka-analyse bzw. unter www.deka.de, ,,Aktuel-
les & Markte“, ,Deka Analyse*, im Reiter ,Volkswirtschaftliche Prognosen®.

Aktienmarkte Stand . . Prognose .
10.01.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
DAX 13.483 13.800 14.000 13.700
EURO STOXX 50 3.790 3.850 3.900 3.800
S&P 500 3.265 3.200 3.300 3.150
TOPIX 1.735 1.750 1.800 1.750
Zinsen Stand . . Prognose .
13.01.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EZB-Einlagensatz -0,50 -0,50 -0,50 -0,50
3 Monate (EURIBOR) -0,39 -0,40 -0,40 -0,40
Bundesanleihen, 2 Jahre -0,58 -0,60 -0,60 -0,60
Bundesanleihen, 10 Jahre -0,18 -0,25 -0,20 -0,15
USA Fed Funds Rate 1,50-1,75 1,50-1,75 1,50-1,75 1,50-1,75
3 Monate (LIBOR) 1,84 1,90 1,90 1,90
US-Treasuries, 2 Jahre 1,58 1,60 1,60 1,60
US-Treasuries, 10 Jahre 1,84 1,85 1,85 1,85
" Stand Prognose
Rohstoffe und Wahrungen 13.01.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EUR-USD 1,11 1,12 1,11 1,12
EUR-CHF 1,08 1,08 1,09 1,11
Roh8l WTI in USD 59,6 59 60 59
Roh&l Brent in Euro 59,1 57 59 57
Gold in USD 1.552,1 1.550 1.550 1.545
Gold in Euro 1.396,8 1.380 1.390 1.380
Konjunktur Stand Prognose
13.01.2020 2019 2020 2021
Deutschland BIP 0,5 0,8 1,1
Inflation (HVPI) 1,4 1,6 1,7
Euroland BIP 1,1 0,9 1,2
Inflation (HVPI) 1,2 1,4 1,5
USA BIP 2,3 2,0 2,0
Inflation 1,8 2,4 2,2
Welt BIP 3,0 3,1 3,3
Inflation 3,1 3,3 3,0

Quelle: Bloomberg, Prognose DekaBank (Prognosestand: 13.01.2020).
Fir weitere monatliche Prognosen siehe ,Volkswirtschaft Prognosen® Januar 2020 unter www.deka.de, ,Aktuelles & Mdrkte“, ,,Deka Analyse“, im Reiter ,Volkswirt-

schaftliche Prognosen®.
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Disclaimer:

Diese Darstellungen inklusive Einschdatzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Emp-
fangers erstellt. Die Informationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstru-
menten noch eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als Grundlage fiir irgendeine ver-
tragliche oder anderweitige Verpflichtung gedacht. Sie ersetzen keine (Rechts- und / oder Steuer-) Beratung. Auch die Ubersen-
dung dieser Darstellungen stellt keine derartige beschriebene Beratung dar. Alle Angaben wurden sorgfaltig recherchiert und
zusammengestellt. Die hier abgegebenen Einschdtzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen
aus oder beruhen (teilweise) auf von uns als vertrauenswiirdig erachteten, aber von uns nicht tiberprifbaren, allgemein zugédngli-
chen Quellen. Eine Haftung fiir die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, ein-
schlieBlich der rechtlichen Ausfiihrungen, ist ausgeschlossen. Die enthaltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschat-
zungen der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung d@ndern kénnen. Jeder
Empfanger sollte eine eigene unabhdngige Beurteilung, eine eigene Einschdtzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere
wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhdngige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhangig fachlich beraten zu las-
sen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Beriicksichtigung der recht-
lichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen. Sollten Kurse/Preise genannt sein, sind
diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer Kurse/Preise. Bitte beachten Sie: Die friihere Wertentwicklung
sowie die prognostizierten Entwicklungen sind keine verldsslichen Indikatoren fiir die kiinftige Wertentwicklung. Diese
Informationen inklusive Einschdtzungen diirfen weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die
DekaBank vervielfaltigt oder an andere Personen weitergegeben werden.
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