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Markterholung trotz schlechter Nachrichten

Wochenriickblick:

Weltweit waren in der zuriickliegenden Woche an den Aktienmarkten erneut
hohe Schwankungen zu beobachten. Ein Grund fiir die Nervositdt waren die ent-
tduschenden Wirtschaftsnachrichten. So wurde fiir die USA fiir September eine
Uberraschend hohe Inflationsrate von 5,3 % gemeldet. Die Energiepreise stiegen
weiter an, und die Meldungen tber immer neue Lieferprobleme in weiten Teilen
der Welt wollten nicht abreifRen. Umso erstaunlicher war es, dass in der zweiten
Wochenhilfte eine starke Markterholung einsetzte. Diese hievte den DAX sogar
wieder Giber 15.500 Punkte. Die Kursentwicklung wurde befliigelt von guten
Quartalsberichten der Unternehmen wie auch von der Erwartung, dass der
Hohepunkt der Lieferengpdsse und der hohen Inflationsraten bald erreicht, wenn
nicht sogar schon tberschritten sein konnte. Wahrend das Thema der Liefer-
schwierigkeiten wohl bis in ein, zwei Jahren kaum mehr relevant sein wird, stellt
die Inflation jedoch ein Risiko dar, das die Markte noch ldnger begleiten kdnnte.

Wochenausblick:

In dieser Woche lohnt sich am Mittwoch ein Blick in das Nicht-Mehr-EU-Land
Vereinigtes Kénigreich. Dort werden die Inflationszahlen fiir September ge-
meldet. Sie diirften schon deutlich tiber 3 % gelegen haben und bis Ende des
Jahres nochmals ansteigen. Der Druck auf die Bank of England, ihre Geldpolitik
zu straffen, nimmt damit weiter zu. In Europa werden die Einkaufsmanagerindi-
zes fiir den Monat Oktober gemeldet. Sie dirften ganz unter dem negativen Ein-
druck der gegenwartigen Flaschenhals-Probleme der weltweiten Produktionsket-
ten stehen. In den USA kommt die Quartalsberichtssaison langsam ins Rollen.

Top-Termine

Dienstag 19.10. USA Johnson & Johnson (Quartalszahlen)
Dienstag 19.10. USA Procter & Gamble Co/The (Quartalszahlen)
Mittwoch 20.10. Niederlande ASML Holding NV (Quartalszahlen)
Mittwoch 20.10. Vereinigtes Kdnigreich Verbraucherpreise (September)
Donnerstag 21.10. Tirkei CBRT Zinsentscheid

Donnerstag 21.10. USA Intel Corp (Quartalszahlen)

Freitag 22.10. Euroland Einkaufsmanagerindizes (Oktober)
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Nach einem schwierigen Beginn konnten sich die Aktienmaérkte in der letzten

15.800 Woche erholen und legten am Ende in den USA wie auch in Euroland spiirbar
15.600 A zu. Unterstilitzend wirkten deutlich sinkende Realrenditen und ein hervorra-
- /\—’\ / gender Start in die Unternehmensberichtssaison fiir das dritte Quartal. Die
15.400 groRen US-Finanzkonzerne sowie einige groRe Gesundheitsunternehmen
15.200 legten bereits Zahlen vor und tibertrafen die Umsatz- und Gewinnprognosen.
In Europa tUiberzeugten mit LVMH und SAP zwei Schwergewichte mit ihren
15.000 aktuellen Berichten. Wir sind zuversichtlich, dass die Quartalsberichte fiir das
14.800 « r r r r abgelaufene Quartal auch in den kommenden Wochen mit positiven Informa-
17.5ep. 24.5ep. 1.0kt 8.0kt 15.0kt.  tjsnen aufwarten werden. Sehr wichtig werden die Ausblicke auf das vierte
s~ Sotoses ot ioses nas  Quartal sowie das kommende Jahr, vor allem bei Firmen, welche von den
DAX 228% _ 106% 87% 0% 27%  hoheren Transport- und Energiekosten betroffen sind.
Quelle: Bloomberg, DekaBank
Einheit Schlusskurs vom Verdanderung in % gegeniiber
15.10.21 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
DAX Indexpunkte 15587 2,5 -0,2 22,7 13,6
EuroStoxx 50 Indexpunkte 4183 2,7 0,9 31,0 17,7
S&P 500 Indexpunkte 4471 1,8 -0,2 28,4 19,0
TOPIX Indexpunkte 2024 3,2 -3,5 24,0 12,1
MSCl World Indexpunkte 3105 2,2 -0,9 27,6 15,7
VDAX (Volatilitdtsindex) Indexpunkte 16 -22,1 -28,4 -44,6 -35,6

Quelle: Bloomberg, DekaB ank

Renten

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

Die Rentenmarkte haben sich angesichts der steigenden Inflationssorgen
erstaunlich ruhig gehalten. Die ldngeren Laufzeiten in Euroland und auch den

00 USA haben wenig verdndert oder sogar mit niedrigeren Renditen die Woche
01 beendet. Auch Unternehmensanleihen waren gesucht, und die Spreads sind
etwas gesunken. Von den groBen Notenbanken stehen in dieser Woche keine
02 I\/_/-\ Entscheide oder Verdffentlichungen an, aber den Reden und Stellungnahmen
’ der Notenbanker wird aktuell viel Aufmerksamkeit geschenkt. Wahrend sich
03 =\ /_/\N in den USA die besorgten Stimmen hinsichtlich der hohen Inflation mehren,
- s betonen die EZB-Mitglieder zumeist ihre Uberzeugung dariiber, dass viele
der derzeit zu beobachtenden Preiseffekte nur voriibergehend belasten und
'0"1‘7' Sep. 24.Sep. 1.0kt 8 Okt 15.0Okt sich im kommenden Jahr zuriickbilden werden.
Quelle: Bloomberg, DekaBank
Einheit Schlusskurs vom Verdnderung in Basispunkten gegeniiber
15.10.21 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
Bundesanleihen, 2 Jahre % p.a. -0,67 3,0 4,0 10,0 4,0
Bundesanleihen, 5 Jahre % p.a. -0,50 4,0 15,0 29,0 23,0
Bundesanleihen, 10 Jahre % p.a. -0,17 -2,0 17,0 45,0 39,0
Bundesanleihen, 30 Jahre % p.a. 0,30 -5,0 0,3 51,0 45,0
US-Treasuries, 2 Jahre % p.a. 0,41 9,0 20,0 27,0 28,0
US-Treasuries, 5 Jahre % p.a. 1,13 8,0 32,0 81,0 77,0
US-Treasuries, 10 Jahre % p.a. 1,59 -2,0 28,0 85,0 66,0
US-Treasuries, 30 Jahre % p.a. 2,05 -11,0 18,0 53,0 40,0

Quelle: Bloomberg, DekaB ank
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Rohstoffe / Wahrungen / Geldmarkt

Rohblpreis (Sorte WTI, US-Dollar je Fass)
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Goldpreis (Euro bzw. US-Dollar je Feinunze)
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WTlin USD 2,2% 39,5% -26,4% -22,4% 100,9% Gold in USD 3,9% -5.8% 20,5% 28,8% -7.1%

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Rohstoffe / Wahrungen:

Gold in EUR -3,5% -3,7% 26,5% 21,5% -6,4%

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Nachdem in den USA Mitte der vergangenen Woche die Renditen kurzzeitig zurtickgegangen waren, nahm der Goldpreis Anlauf,
die 1800 US-Dollar-Marke zu durchbrechen — scheiterte aber kldglich, weil die US-Renditen am Freitag schon wieder kriftig
stiegen. Dagegen herrscht am Rohodlmarkt weiterhin Angst vor Knappheit, was die Preise auf ein Siebenjahreshoch nach oben
trieb. Die schwache konjunkturelle Entwicklung scheint den Rohélmarkt vollig kalt zu lassen.

Wechselkurs EUR-USD Wechselkurs EUR-CHF
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Quelle: Bloomberg, DekaBank Quelle: Bloomberg, DekaBank
Einheit Schlusskurs vom Verdnderung gegeniiber
15.10.21 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
Waidhrungen und Rohstoffe Verinderung in %
EUR-USD UsD 1,16 0,3 -1,9 -0,8 -5,5
EUR-CHF CHF 1,07 -0,4 -1,3 -0,1 -1,0
Rohdl WTI USD/Barrel 82,28 3,7 13,3 100,9 69,6
Gold USD/Feinunze 1767 0,6 -1,4 -7,1 -6,7
Gold EUR/Feinunze 1523 0,3 0,4 -6,4 -1,6
Geldmarkt Veranderung in Basispunkten
EONIA % p.a. -0,49 -0,2 0,3 -1,4 1,3
Euribor 3 Monate % p.a. -0,55 0,0 -0,5 -4,1 -0,3

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

Die neuen Prognosen des Makro Research werden am Freitag, den 12.11.2021, 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) .
06.10.2021 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
DAX 14.973 16.000 16.500 17.000
MDAX 33.293 37.000 38.000 39.500
EURO STOXX 50 4.013 4.250 4.350 4.450
S&P 500 4.364 4.400 4.300 4.350
DOW JONES 34.417 34.600 33.800 34.200
TOPIX 1.942 2.100 2.150 2.200
MSCI World Climate Change ESG 1.981 2.020 2.000 2.010
Select 4,5 % Decrement Index
Zinsen Stand ) Prt?gnose (% p.a.) '
06.10.2021 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EZB-Einlagensatz -0,50 -0,50 -0,50 -0,50
3 Monate (EURIBOR) -0,55 -0,54 -0,53 -0,52
Bundesanleihen, 2 Jahre -0,69 -0,70 -0,70 -0,65
Bundesanleihen, 10 Jahre -0,18 -0,15 -0,10 0,00
USA Fed Funds Rate 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25
3 Monate (LIBOR) 0,12 0,15 0,20 0,35
US-Treasuries, 2 Jahre 0,29 0,60 0,75 1,10
US-Treasuries, 10 Jahre 1,52 1,80 1,85 2,05
" Stand Prognose
Rohstoffe und Wahrungen 06.10.2021 in 3 Monaten in6 Mgonaten in 12 Monaten
EUR-USD 1,15 1,16 1,15 1,17
EUR-CHF 1,07 1,09 1,10 1,11
Rohdl WTIin USD 77,4 74 71 64
Rohdl Brent in Euro 70,3 66 64 57
Gold in USD 1.762,5 1.810 1.840 1.830
Gold in Euro 1.526,9 1.560 1.600 1.560
. Prognose (% ggii. Vorjahr)
Konjunktur 2020 2021 2022
Deutschland Bruttoinlandsprodukt -4,6 2,6 4,6
Inflation (HVPI) 0,4 2,9 2,1
Euroland Bruttoinlandsprodukt -6,3 4,9 4,0
Inflation (HVPI) 0,3 2,3 2,0
USA Bruttoinlandsprodukt -3,4 5,6 3,8
Inflation 1,2 4,2 1,8
Welt Bruttoinlam'isprodukt -3,2 5,9 4,1
Inflation 2,6 3,8 3,4

Quelle: Bloomberg, Prognose DekaBank (Prognosestand: 07.10.2021). Fuir weitere monatliche Prognosen siehe ,Volkswirtschaft Prognosen* Oktober 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 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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Deutsche Girozentrale
Mainzer LandstralRe 16
60325 Frankfurt
Postfach 11 05 23
60040 Frankfurt

Telefon: (069)7147-0
Telefax: (069)7147-19
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