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Geduldiges Beobachten

Wochenriickblick:

Die Kapitalmarkte beobachten derzeit geduldig die Fortschritte bei den Impf-
programmen. Wdhrend die Pandemie in einigen Schwellenldndern wie Indien

weitere traurige Hohepunkte erreichte, machen die Impfkampagnen in Europa

stetige Fortschritte. Die USA sind sogar so weit, dass sie schon an Exporte von .
Impfstoffen denken. Die 6konomischen Daten der vergangenen Woche wie etwa -
das ifo Geschaftsklima bestatigten, dass die Wirtschaft im weiteren Jahresverlauf
machtig auf Touren kommen sollte. Teilweise ist das schon jetzt sichtbar: Die
Rekord-Auftragseingange sowie Lieferengpdsse bei zahlreichen Gutern zeigen,

dass zumindest in der Industrie kraftig aufgeholt wird. Eine wichtige Stiitze der
Aktienmarkte sind weiterhin die Geld- und Finanzpolitik. Die US-Notenbank

bekraftigte bei ihrer jlingsten Sitzung ihren expansiven Kurs, und die Regierung

Biden kiindigte weitere staatliche Programme an. Vor diesem Hintergrund

verharrten die Aktienkurse in Europa und in den USA auf ihren hohen Niveaus.

Wochenausblick:

Die wichtigsten Wirtschaftsdaten in dieser Woche kommen aus den USA. Der
monatliche Arbeitsmarktbericht informiert dariiber, wie viele neue Stellen im
April im Zuge der Wirtschaftserholung aufgebaut wurden. Vor einem Jahr gingen
Corona-bedingt in kurzer Zeit tiber zwanzig Millionen Arbeitspldtze verloren.
Inzwischen hat die US-Wirtschaft weit mehr als die Hélfte dieses Verlusts wieder
wettgemacht. Eine zu starke Aufwdrtsdynamik kénnte aber fiir die Aktienmarkte
zum Bumerang werden. Denn wenn es am Arbeitsmarkt wieder enger wird, riickt
die Fed womdglich einer geldpolitischen Straffung schneller nahe als erwartet.

Top-Termine

Mittwoch 05.05. Deutschland Deutsche Post AG (Quartalszahlen)
Mittwoch 05.05. USA PayPal Holdings Inc (Quartalszahlen)
Donnerstag 06.05. Deutschland Auftragseingang Industrie (Mérz)
Donnerstag 06.05. Deutschland Linde PLC (Quartalszahlen)
Donnerstag 06.05. Deutschland Volkswagen AG (Quartalszahlen)
Freitag 07.05. Deutschland Nettoproduktion (Marz)

Freitag 07.05. USA Arbeitsmarktbericht (April)

Freitag 07.05. Deutschland Siemens AG (Quartalszahlen)
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Die Markte in den USA und in Euroland tendierten in der vergangenen Woche

15.600 seitwarts bzw. leicht abwarts. Dabei verlduft die Unternehmensberichtssai-
son in den USA und Europa bislang auBergewdhnlich stark. Der Anteil der
15.400 m positiven Uberraschungen liegt sehr hoch, und die Gewinnanstiege tibertref-
fen die Prognosen der Analysten massiv. Insofern wachsen die Unternehmen
nun in die leicht erhdhten Bewertungen hinein. In den kommenden Wochen
15.200 diirften die Gewinnschitzungen fiir das laufende Jahr weiter nach oben revi-
diert werden. In den Industrielandern mehren sich angesichts der Impffort-
15.000 « r r r r schritte die Signale fiir eine weitere Offnung der Wirtschaft. Dies stiitzt die
2.Apr.  9.Apr. 16.Apr. 23.Apr. 30.Apr. ohnehin schon positiven Wachstumserwartungen. Es wird zunehmend inte-
wet- __wn 30042016 30042017 30042018 30042000 m0s200  ressant, ab wann die groRen Zentralbanken eine Reduzierung ihrer umfang-
entwicklung bis 30.04.2017  30.04.2018  30.04.2019  30.04.2020  30.04.2021 . . . . .
DAX 23.9% 1.4% 21%  12.0% 39,4% reichen Wertpapierkaufprogramme 6ffentlich thematisieren.
Quelle: Bloomberg, DekaBank
Einheit Schlusskurs vom Verinderung in % gegeniiber
30.04.21 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
DAX 30 Indexpunkte 15136 -0,9 0,8 39,4 10,3
EuroStoxx 50 Indexpunkte 3975 -1,0 1,2 35,8 11,9
S&P 500 Indexpunkte 4181 0,0 5,6 43,6 11,3
TOPIX Indexpunkte 1898 -0,9 -4,0 29,7 5,2
MSCl World Indexpunkte 2930 -0,4 4,9 43,4 9,2
VDAX (Volatilitdatsindex) Indexpunkte 21 10,2 10,7 -42,1 -14,3

Quelle: Bloomberg, DekaB ank

Renten

Rendite 10-jdhriger Bundesanleihen (% p.a.)

0,0 »

-0,4

2.Apr. 9.Apr.

Quelle: Bloomberg, DekaBank

16. Apr. 23.Apr. 30.Apr.

Der Anstieg der Renditen in der Eurozone erfolgt schneller als von uns erwar-
tet. Zwar sollte es der EZB gelingen, die Dynamik der Aufwartsbewegung
etwas zu ddmpfen. Doch angesichts der massiven positiven Uberraschungen
bei den Stimmungsindikatoren sowie der zunehmenden Angste vor héherer
Inflation (steigende Rohstoffpreise, vermehrte Lieferengpdsse) ist mittelfris-
tig mit weiter steigenden Renditen zu rechnen. Aus technischer Sicht ist fiir
10-jahrige Bunds nun die Marke von 0 % im Marktfokus, wobei die Bewegung
dorthin - bedingt durch die EZB — nur zégerlich verlaufen dirfte. Die Sitzung
der Bank of England am Donnerstag kénnte erste Signale des Taperings (Zu-
rickfahren der monatlichen Anleihekdufe) bringen, wahrend die norwegische
Zentralbank, ebenfalls am Donnerstag, weiter auf Kurs fiir einen ersten Zins-
schritt Ende des Jahres bleiben sollte.

Schlusskurs vom Veranderung in Basispunkten gegeniiber

Einheit
30.04.21 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
Bundesanleihen, 2 Jahre % p.a. -0,69 1,0 1,0 4,0 2,0
Bundesanleihen, 5 Jahre % p.a. -0,58 3,0 4,0 11,0 15,0
Bundesanleihen, 10 Jahre % p.a. -0,20 6,7 5,7 30,7 35,7
Bundesanleihen, 30 Jahre % p.a. 0,33 6,0 0,4 43,0 48,0
US-Treasuries, 2 Jahre % p.a. 0,16 0,0 0,0 -4,0 3,0
US-Treasuries, 5 Jahre % p.a. 0,86 3,0 -4,0 50,0 50,0
US-Treasuries, 10 Jahre % p.a. 1,65 7,0 -8,0 101,0 72,0
US-Treasuries, 30 Jahre % p.a. 2,30 5,0 -8,0 102,0 65,0

Quelle: Bloomberg, DekaB ank
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Goldpreis (Euro bzw. US-Dollar je Feinunze)
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2. Apr. 9. Apr. 16. Apr. 23. Apr. 30. Apr. 2. Apr. 9. Apr. 16. Apr. 23. Apr. 30. Apr.

Wert- von 30.04.2016  30.04.2017  30.04.2018  30.04.2019  30.04.2020 Wert- 30.04.2016  30.04.2017 _ 30.04.2018  30.04.2019  30.04.2020
entwicklung __ bis 30.04.2017 _ 30.04.2018 _ 30.04.2019 _ 30.04.2020 _ 30.04.2021 entwicklung 30.04.2017 _ 30.04.2018 _ 30.04.2019 _ 30.04.2020 _ 30.04.2021
WTl in USD 7,4% 39,0% -6,8% -70,5% 237,5% Gold in USD -1,8% 4,0% -2,5% 31,3% 4,9%

Gold in EUR 33% -6.3% 51% 34,3% -45%

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Rohstoffe / Wahrungen:

Die leicht zunehmenden Inflationserwartungen und die damit einhergehenden Renditeanstiege haben in der vergangenen
Woche zu riicklaufigen Goldpreisen gefiihrt. Die Inflationsraten sind noch langst nicht in dem Bereich, in dem sie eine Flucht in
Gold auslésen kénnten. Der Euro legte gegeniiber dem US-Dollar zu, da sich nun auch fiir Euroland die Perspektiven fiir eine
Lockerung der Corona-Restriktionen zunehmend konkretisieren und damit die konjunkturellen Aussichten verbessern.

Wechselkurs EUR-USD Wechselkurs EUR-CHF
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Quelle: Bloomberg, DekaBank Quelle: Bloomberg, DekaBank
Einheit Schlusskurs vom Veranderung gegeniiber
30.04.21 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn

Widhrungen und Rohstoffe Veranderung in %
EUR-USD uUsD 1,21 0,1 2,9 11,1 -1,5
EUR-CHF CHF 1,10 -0,6 -0,8 3,9 1,5
Rohdl WTI USD/Barrel 63,58 2,3 5,0 237,5 31,0
Gold USD/Feinunze 1767 -0,5 5,0 4,9 -6,6
Gold EUR/Feinunze 1468 -0,4 2,2 -4,5 -5,1
Geldmarkt Veranderung in Basispunkten
EONIA % p.a. -0,48 -0,1 0,4 -3,5 -1,1
Euribor 3 Monate % p.a. -0,54 0,4 0,5 -26,2 1,0

Quelle: Bloomberg, DekaB ank
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Prognoseiibersicht
Auszug aus ,Volkswirtschaft Prognosen“ April 2021

Die neuen Prognosen des Makro Research werden am Freitag, den 07.05.2021, 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 ) Progn.ose (Indexpunkte) )
14.04.2021 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
DAX 15.209 16.000 14.500 16.300
MDAX 32.709 34.500 30.000 36.000
EURO STOXX 50 3.976 4.150 3.700 4.150
S&P 500 4.125 4.200 3.800 4.250
DOW JONES 33.731 34.400 31.200 34.800
TOPIX 1.952 2.050 1.900 2.100
MSCI World Climate Change ESG 1.860 1.900 1.710 1.880
Select 4,5 % Decrement Index
Zinsen Stand ) Prc:ognose (% p.a.) )
14.04.2021 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EZB-Einlagensatz -0,50 -0,50 -0,50 -0,50
3 Monate (EURIBOR) -0,54 -0,53 -0,52 -0,51
Bundesanleihen, 2 Jahre -0,69 -0,65 -0,65 -0,65
Bundesanleihen, 10 Jahre -0,26 -0,20 -0,15 -0,05
USA Fed Funds Rate 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25
3 Monate (LIBOR) 0,18 0,20 0,20 0,20
US-Treasuries, 2 Jahre 0,16 0,20 0,25 0,35
US-Treasuries, 10 Jahre 1,63 1,85 1,90 2,00
" Stand Prognose
Rohstoffe und Wahrungen 14.04.2021 in 3 Monaten in 6 Mgonaten in 12 Monaten
EUR-USD 1,20 1,19 1,18 1,19
EUR-CHF 1,11 1,10 1,10 1,11
Rohdl WTIin USD 63,2 56 55 57
Rohol Brent in Euro 55,1 50 49 50
Gold in USD 1.736,6 1.830 1.920 1.940
Gold in Euro 1.449,0 1.540 1.630 1.630
. Prognose (% ggii. Vorjahr)
Konjunktur 2020 2021 2022
Deutschland Bruttoinlandsprodukt -4,9 3,4 3,7
Inflation (HVPI) 0,4 2,6 1,3
Euroland Bruttoinlandsprodukt -6,6 4,1 3,8
Inflation (HVPI) 0,3 1,5 1,1
USA Bruttoinlandsprodukt -3,5 6,4 3,2
Inflation 1,2 2,9 2,5
Welt Bruttoinlan(.isprodukt -3,5 6,3 4,0
Inflation 2,6 3,2 3,1

Quelle: Bloomberg, Prognose DekaBank (Prognosestand: 15.04.2021). Fiir weitere monatliche Prognosen siehe ,Volkswirtschaft Prognosen* April 2021 unter

www.deka.de, ,Aktuelles & Markte®, ,Deka Analyse*“, im Reiter ,Volkswirtschaftliche 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 sorgféltig 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 unabhéngige Beurteilung, eine eigene Einschatzung 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 verlasslichen Indikatoren fiir die kiinftige Wertentwicklung. Diese
Informationen inklusive Einschatzungen diirfen weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die
DekaBank vervielfaltigt oder an andere Personen weitergegeben werden.

DekaBank

Deutsche Girozentrale
Mainzer LandstralRe 16
60325 Frankfurt
Postfach 11 05 23
60040 Frankfurt

Telefon: (069)7147-0
Telefax: (069)7147-19
www.deka.de
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