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Aktienmarkte fassen wieder Tritt

Starke Wirtschaftszahlen boten den Aktienmarkten in der vergangenen Woche
Unterstiitzung. In den USA wurde fiir das 4. Quartal 2022 ein Wirtschaftswachs-

tum von fast 3 % gemeldet. In Deutschland zeigte der Anstieg des ifo Geschafts-
klimas, dass die Unternehmen wieder optimistischer in die Zukunft schauen. d
Trotz der kiithleren Temperaturen in Mitteleuropa ging der Preis fiir europdisches
Erdgas weiter zuriick. Die befiirchtete Winterkrise findet wohl nicht statt.

Die Aussichten auf eine zligige Beruhigung bei der Inflation sowie ein héheres
Wirtschaftswachstum haben die Aktienmarkte in den ersten Wochen des Jahres
befliigelt. In den kommenden Monaten werden mit Sicherheit zwischenzeitlich
auch wieder enttauschende Zahlen gemeldet werden. So sollte die Inflation in
Deutschland im Januar erst noch einmal ansteigen, bevor sie den Riickwartsgang
einlegt. Wie kraftig das Wachstum in diesem Jahr wirklich ausfdllt, wird sich erst
zeigen, wenn der Winter mit seinen Belastungen vorbei ist. Es bleibt aber dabei:
Die Aktienmdrkte haben nach dem enttduschenden Jahr 2022 wieder Tritt
gefasst.

Der Wochenkalender ist diesmal prall gefiillt mit wichtigen Daten: Neben den
Inflations- und Bruttinlandsproduktzahlen fiir Deutschland und Euroland stehen
die Leitzinsentscheide der Notenbanken in Euroland, den USA und im Vereinig-
ten Kénigreich im Fokus. Zudem berichten die Tech-Schwergewichte in den USA
tiber ihre Unternehmenszahlen im abgelaufenen 4. Quartal.

Top-Termine

Dienstag 31.01. Euroland Bruttoinlandsprodukt (4. Quartal)

Mittwoch 01.02. Euroland Verbraucherpreise (Januar)

Mittwoch 01.02. USA Zinsentscheid der US-Notenbank Fed
Donnerstag 02.02. Euroland Zinsentscheid der Europdischen Zentralbank
Donnerstag 02.02. USA Apple Inc (Quartalszahlen)

Donnerstag 02.02. USA Alphabet Inc (Quartalszahlen)

Donnerstag 02.02. USA Amazon.com Inc (Quartalszahlen)

Freitag 03.02. USA Arbeitsmarktbericht (Januar)
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Nachdem der DAX und der EuroStoxx 50 zu Jahresbeginn deutlich starker
zulegen konnten als die US-Mérkte, holten Letztere nun dank der starken
Performance von Tech-Aktien auf. Die Quartalsberichte boten zwar neben
Licht auch viel Schatten, vor allem in Form von schwéacheren Ausblicken.
Offensichtlich hatten viele Anleger das aber bereits antizipiert, wie die tiber-
wiegend konstruktiven Reaktionen auf Indexebene andeuten. Ubergeordnet
schiebt weiterhin die Einschdtzung, dass die US-Inflation und -Leitzinsen den
Gipfel Uberschritten haben, und das bei gleichzeitig sinkenden Rezessionsri-

14-100 _/ siken. Dies gilt im Ubrigen auch furr Euroland, und zudem stiitzt die schnelle
13.800 = v v v v Wiederd6ffnung der Wirtschaft in China. Diese Woche bietet eine auRReror-
30.Dez. 6.Jan. 13.Jan. 20.Jan. 27.Jan  dentliche Dichte an Highlights inklusive spannender Zinsentscheide von EZB
Wert_von 27012018 27012019 27012020 27012021 2701202z Und Fed, Zahlen zu den Verbraucherpreisen Euroland, US-Arbeitsmarkt-
et 9 —bis 21012000 21012080 201008 2TOLIGEE IO bericht sowie die wichtigste Woche der US-Berichtssaison.
Quelle: Bloomberg, DekaBank
Einheit Schlusskurs vom Verinderung in % geg.enﬁber .
27.01.23 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
DAX Indexpunkte 15150 0,8 8,3 -2,4 8,8
EuroStoxx 50 Indexpunkte 4178 1,4 9,0 -0,2 10,1
S&P 500 Indexpunkte 4071 2,5 6,3 -5,9 6,0
TOPIX Indexpunkte 1983 2,9 3,8 7,6 4,8
MSCI World Indexpunkte 2797 2,0 6,9 -5,1 6,9
VDAX (Volatilitatsindex) Indexpunkte 17 -7,7 -16,9 -34,1 -16,2

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Quelle: Bloomberg, DekaBank

Angesichts der in dieser Woche anstehenden Sitzung der Fed und der EZB
sowie wichtiger Datenveréffentlichungen aus der Eurozone und den USA
dirfte bis Mittwoch an den Méarkten Abwarten angesagt sein. Wéhrend ein
Zinsschritt von 25 Basispunkten bei der Fed als sicher gilt, diirften die Markt-
teilnehmer in Erwartung hawkisher Kommentare der Fed die Duration eher
etwas abbauen. Auch auf Seiten der EZB sollten am Donnerstag die hawkis-
hen Kommentare tiberwiegen, wobei die schon recht aggressiven Zinserwar-
tungen fiir den weiteren Jahresverlauf weitere Renditeanstiege unwahr-
scheinlich machen. Trotzdem sind in der Eurozone bei 10-jahrigen Bunds
Anstiege in Richtung 2,35 % aufgrund der Fed-Kommunikation méglich.
Allerdings wiirden wir solche Niveaus eher als Kaufgelegenheit wahrnehmen.

Schlusskurs vom

Einheit

Verdnderung in Basispunkten gegeniiber

27.01.23 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
Bundesanleihen, 2 Jahre % p.a. 2,57 1,0 -9,0 320,0 -14,0
Bundesanleihen, 5 Jahre % p.a. 2,25 5,0 -27,0 262,0 -29,0
Bundesanleihen, 10 Jahre % p.a. 2,20 7.0 -30,0 229,0 -36,0
Bundesanleihen, 30 Jahre % p.a. 2,11 7.0 -22,0 188,0 -33,0
US-Treasuries, 2 Jahre % p.a. 4,19 5,0 -13,0 301,0 -22,0
US-Treasuries, 5 Jahre % p.a. 3,62 6,0 -32,0 196,0 -37,0
US-Treasuries, 10 Jahre % p.a. 3,52 4,0 -32,0 171,0 -36,0
US-Treasuries, 30 Jahre % p.a. 3,64 -2,0 -29,0 155,0 -33,0

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Goldpreis (Euro bzw. US-Dollar je Feinunze)
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WTl in USD -18,8% 1,0% 0,5% 63.9% -8,0% Gold in USD -4,0% 215% 17,0% 2.8% 7.5%

Gold in EUR 4,7% 25,8% 6,6% 5,4% 10,6%

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Rohstoffe / Wahrungen:

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Der massive Riickgang des europdischen GroBhandelspreises fiir Erdgas halt trotz niedrigerer Temperaturen tiberraschender-
weise an. Inzwischen ist der Preis unter das Niveau von vor dem Kriegsausbruch in der Ukraine gefallen. Ungeachtet des
jiingsten Riickgangs verharren die Olpreise hingegen in der Tendenz auf einem etwas erhéhten Niveau. Ab Ende der Woche
greift das EU-Embargo gegen russische Olprodukte, fiir die demnéchst auch ein von der EU ausgehender Preisdeckel gelten
soll. Der Euro konnte zuletzt sowohl gegeniiber dem US-Dollar als auch gegeniiber dem Schweizer Franken etwas aufwerten.
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Einheit Schlusskurs vom Verinderung gegeni.iber '
27.01.23 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn

Wédhrungen und Rohstoffe Verdanderung in %
EUR-USD USsD 1,09 0,4 2,3 -2,6 1,9
EUR-CHF CHF 1,00 0,6 1,3 -3,4 1,9
Rohdl WTI USD/Barrel 79,7 -2,0 0,2 -8,0 -0,7
Erdgas (Dutch TTF) Euro/MWh 55,4 -17,1 -30,8 -40,0 -27,4
Gold USD/Feinunze 1929 0,1 6,3 7.5 6,0
Gold EUR/Feinunze 1779 0,0 4,4 10,6 4,3
Geldmarkt Verdnderung in Basispunkten
€STR (Overnight) % p.a. 1,91 0,3 0,0 2479 1,6
Euribor 3 Monate % p.a. 2,49 7,5 36,4 3039 36,0

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Prognoseiibersicht
Auszug aus ,,Volkswirtschaft Prognosen“ Januar 2023

Die neuen Prognosen des Makro Research werden am Freitag, den 10.02.2023, 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 & Themen*, ,Deka Analyse*, im Reiter ,Volkswirtschaftliche Prognosen®.

Aktienmirkte Stand . Progn.ose (Indexpunkte) .
11.01.2023 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
DAX 14.948 13.500 15.000 15.500
MDAX 27.778 23.500 26.000 25.500
EURO STOXX 50 4.100 3.650 4.000 3.900
S&P 500 3.970 3.650 4.000 3.900
DOW JONES 33.973 31.400 34.400 33.500
TOPIX 1.901 1.900 2.000 2.050
MSCI World Climate Change ESG 1.738 1.620 1.730 1.660
Select 4,5 % Decrement Index
Zinsen Stand . Pr?gnose (% p.a.) .
11.01.2023 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EZB-Einlagensatz 2,00 3,00 3,25 3,25
3 Monate (EURIBOR) 2,30 3,20 3,30 3,35
Bundesanleihen, 2 Jahre 2,59 2,85 2,90 2,85
Bundesanleihen, 10 Jahre 2,20 2,45 2,50 2,45
USA Fed Funds Rate 4,25-4,50 4,75-5,00 4,75-5,00 4,75-5,00
Overnight (SOFR) 4,31 4,86 4,86 4,86
US-Treasuries, 2 Jahre 4,22 4,50 4,50 4,30
US-Treasuries, 10 Jahre 3,54 3,55 3,40 3,20
w Stand Prognose
Rohstoffe und Wahrungen 11.01.2023 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EUR-USD 1,07 1,06 1,08 1,09
EUR-CHF 1,00 0,99 1,00 1,03
Roh&l WTI in USD 77,4 86 87 85
Rohol Brent in Euro 76,2 85 84 82
Gold in USD 1.873,9 1.760 1.750 1.750
Gold in Euro 1.743,6 1.660 1.620 1.610
Konjunktur Prognose (% ggii. Vorjahr)
2022 2023 2024
Bruttoinlandsprodukt 1,8 -0,3 14
Deutschland -
Inflation (HVPI) 8,7 6,8 3,0
Euroland Bruttoinl.andsprodukt 3,4 0,3 1,9
Inflation (HVPI) 8,4 6,4 2,8
USA Bruttoinlandsprodukt 2,1 0,4 1,1
Inflation 8,0 3,7 2,7
Welt Bruttoinland.sprodukt 3,0 2,1 2,8
Inflation 8,7 6,3 4,5

www.deka.de, ,Aktuelles & Themen*, ,Deka Analyse“, im Reiter ,Volkswirtschaftliche Prognosen®.

Quelle: Bloomberg, Prognose DekaBank (Prognosestand: 12.01.2023). Fiir weitere monatliche Prognosen siehe ,Volkswirtschaft Prognosen“ Januar 2023 unter
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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 tiberpriifbaren, allgemein zugdngli-
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 &ndern kénnen. Jeder
Empfanger sollte eine eigene unabhdngige Beurteilung, eine eigene Einschdtzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere
wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhéngige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhangig fachlich beraten zu las-
sen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Berlicksichtigung der recht-
lichen, reqgulatorischen, 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 Einschatzungen diirfen weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die
DekaBank vervielfdltigt oder an andere Personen weitergegeben werden.
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