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Aktienmarkte trotz Verlangerung des Stillstands stabil

Wochenriickblick:

Die vergangene Bérsenwoche war von weiteren Kursgewinnen beim Deutschen
Aktienindex DAX gekennzeichnet. Von der Diskussion um ein Ende der Corona-
Einschrankungen fiir die Wirtschaft hatten sich zwar einige mehr versprochen als
die eher kosmetischen Lockerungen ab dem 20. April. Trotzdem sind die Zeichen
gesetzt: Es geht wieder aufwédrts mit der wirtschaftlichen Aktivitdt. Nicht nurin
Europa, sondern auch in den USA, die im Infektionsverlauf den Europdern um
eine gute Woche hinterherhinken. Der Aktienmarkt wird trotzdem auch in dieser
Phase keine EinbahnstraRRe sein, denn noch ist das AusmaR der kurz- und
langerfristigen Schaden, die die Corona-Pause bei Angebot und Nachfrage
angerichtet hat, nicht abzuschatzen. Langsam beginnt sich jedoch eine
Stimmung zu etablieren, dass die Krise bei aller Dramatik am Ende wirtschaftlich
beherrschbar bleibt.

Wochenausblick:

Im Fokus der Finanzmarkte stehen in dieser Wochen die Quartalsberichte der
Unternehmen. Sie werden zusammen mit den Stimmungsumfragen wie dem ifo
Geschaftsklima einen Aufschluss dariiber geben, in welcher Verfassung die
Bilanzen nach einem knappen Monat der Corona-Pause sind und vor allem auch,
welche Entwicklung die Akteure in der Wirtschaft fur die kommenden Monate
erwarten. Das politische Highlight ist die Haltung der Europdischen Regierungs-
chefs zu den Euro-Finanzen auf dem EU-Gipfel am Donnerstag, der diesmal als
Videokonferenz stattfindet. Trennt man sich im Streit, diirften die Kurse von
italienischen oder spanischen Staatsanleihen leiden.

Top-Termine

Dienstag 21.04. Deutschland SAP SE (Quartalszahlen)

Dienstag 21.04. USA Netflix Inc (Quartalszahlen)
Dienstag 21.04. USA Coca-Cola Co/The (Quartalszahlen)
Donnerstag 23.04. Euroland Einkaufsmanagerindizes (April)
Donnerstag 23.04. Euroland EU-Gipfel (Videokonferenz)

Freitag 24.04. Deutschland ifo Geschéftsklima (April)
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DAX (Indexpunkte)
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entwicklung bis 17.04.2016  17.04.2017  17.04.2018  17.04.2019  17.04.2020

DAX -14,0% 20,5% 3,9% -3,4% -12,6%

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Unterstiitzend fiir die Aktienméarkte war die nachlassende Dynamik bei den
Corona-Neuinfektionszahlen in den meisten groRBeren europdischen Landern
und in den USA. Zudem planen einige Staaten die schrittweise Lockerung von
Restriktionen. Belastend hingegen waren einige sehr schwache Wirtschafts-
daten, wie beispielsweise die US-Industrieproduktion und Einzelhandelsum-
satze sowie verschiedene Frithindikatoren. Die Daten aus China waren eben-
falls uberwiegend enttduschend. Die Quartalsberichte der US-GroRbanken
verfehlten die Erwartungen. Hohere Riickstellungen belasteten die Stim-
mung an den Aktienmadrkten, insbesondere die Kurse von Bankaktien. In
dieser Woche nimmt die Berichtssaison zunehmend Fahrt auf. Zudem werden
die wichtigen Einkaufsmanagerindizes fir Euroland und die USA sowie das
ifo Geschaftsklima veroffentlicht. Beim EU-Gipfel am Donnerstag geht es um
die Finanzierung der grofRen Konjunkturpakete.

Einheit

Schlusskurs vom Verinderung in % gegeniiber

17.04.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
DAX 30 Indexpunkte 10626 0,6 18,9 -12,6 -19,8
EuroStoxx 50 Indexpunkte 2888 -0,2 14,1 -16,9 -22,9
S&P 500 Indexpunkte 2875 3,0 13,7 -0,9 -11,0
TOPIX Indexpunkte 1443 0,9 13,7 -11,5 -16,2
MSCl World Indexpunkte 2018 2,3 13,8 -6,6 -14,5
VDAX (Volatilitdtsindex) Indexpunkte 44 -7,1 -44,5 245,8 207,3

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Renten

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

Der Marktfokus liegt in dieser Woche auf dem EU-Sondergipfel am 23. April,
der ganzim Zeichen von Corona steht. Angesichts der massiven Haushalts-

0,00 -

defizite in der Peripherie und stark steigender Schuldensténde wird es ohne
-0.10 eine Form von Transferzahlungen zunehmend schwierig, das Investment
-0,20 Grade-Rating Italiens zu halten, denn hier durfte die Staatsverschuldung in
-0.30 A diesem Jahr auf tiber 150 % des Bruttoinlandsprodukts ansteigen. Sollte es

' _\/ \ H am Donnerstag nicht zu einer Einigung kommen, wie die Finanzierung der
-0,40 \$/ \— Notprogramme gemeinschaftlich erfolgen kann oder wie die EZB einen noch
-0,50 groBeren Teil der Finanzierung Gibernehmen kann, diirfte das Risiko eines
-0.60 erneuten Aufflackerns der Euro-Schuldenkrise deutlich zunehmen. In diesem
T 0. Mrz. 27. Mrz. 3.Apr. 10.Apr. 17.Apr. Umfeld diirften Bunds bis Donnerstag gut unterstiitzt bleiben. Die Entwick-

lung danach hangt dann wesentlich vom Ausgang des Gipfels ab.

Quelle: Bloomberg, DekaBank
Einheit Schlusskurs vom Veranderung in Basispunkten gegeniiber
17.04.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn

Bundesanleihen, 2 Jahre % p.a. -0,68 -5,9 16,4 -11,0 -7,8
Bundesanleihen, 5 Jahre % p.a. -0,66 -9,5 0,0 -29,3 -18,2
Bundesanleihen, 10 Jahre % p.a. -0,47 -12,5 -3,8 -55,2 -28,7
Bundesanleihen, 30 Jahre % p.a. -0,06 -12,2 -0,7 -79,8 -40,8
US-Treasuries, 2 Jahre % p.a. 0,20 -2,4 -29,1 -219,8 -136,7
US-Treasuries, 5 Jahre % p.a. 0,36 -4,5 -38,4 -204,3 -133,1
US-Treasuries, 10 Jahre % p.a. 0,64 -7,7 -43,7 -195,2 -127,6
US-Treasuries, 30 Jahre % p.a. 1,26 -8,3 -42,4 -173,4 -113,0

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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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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Wert- von 17.04.2015  17.04.2016  17.04.2017  17.04.2018  17.04.2019 Wert- von 17.04.2015  17.04.2016  17.04.2017  17.04.2018  17.04.2019
entwicklung bis 17.04.2016  17.04.2017 17.04.2018 17.04.2019  17.04.2020 entwicklung bis 17.04.2016  17.04.2017  17.04.2018 17.04.2019  17.04.2020
WTI in USD -28,0% 30,6% 26,4% -4,4% -71,6% Gold in USD 2,7% 4,1% 5,0% -5,5% 32,8%

Gold in EUR -2,0% 10,4% -9,5% 3,4% 38,0%

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Rohstoffe:

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Die Olpreise sind - trotz der beschlossenen Produktionskiirzung der OPEC und Russlands von insgesamt knapp 10 Mio. Barrels
Rohdl pro Tag — stark gefallen. Zum einen diirfte das Kiirzungsvolumen nicht einmal der Hélfte der weggefallenenen welt-
weiten Olnachfrage entsprechen. Zum anderen geht der Preiskampf am Olmarkt trotzdem weiter, weil einige Produzenten sich
aufgrund tiberquellender Lager gezwungen sehen, ihr O1 mit Preisabschldgen zu verkaufen. Der Goldpreis verharrt indes
angesichts der beispiellos expansiven MaBnahmen der Geld- und Fiskalpolitik auf hohem Niveau.

Wechselkurs EUR-USD

Wechselkurs EUR-CHF
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Einheit Schlusskurs vom Verdnderung gegeniiber
17.04.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn

Widhrungen und Rohstoffe Verdnderung in %
EUR-USD usb 1,09 -0,7 -1,1 -3,8 -3,2
EUR-CHF CHF 1,05 -0,4 -0,6 -7,9 -3,1
Rohdl WTI USD/Barrel 18,12 -21,9 -32,4 -71,6 -70,4
Gold USD/Feinunze 1695 -2,6 10,8 32,8 11,5
Gold EUR/Feinunze 1559 -2,0 12,1 38,0 15,2
Geldmarkt Veranderung in Basispunkten
EONIA % p.a. -0,45 -0,2 -0,7 -8,4 -0,7
Euribor 3 Monate % p.a. -0,24 -2,3 16,5 6,8 14,0

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Prognoseiibersicht

Auszug aus ,Volkswirtschaft Prognosen“ April 2020
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Die neuen Prognosen des Makro Research werden am Freitag, den 08.05.2020, 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 . Progn.ose (Indexpunkte) )
01.04.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
DAX 9.545 10.500 11.000 11.500
EURO STOXX 50 2.680 2.900 3.000 3.100
S&P 500 2.471 2.600 2.700 2.800
TOPIX 1.351 1.400 1.450 1.450
Zinsen Stand - Pr<->gnose (% p.a.) )
01.04.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EZB-Einlagensatz -0,50 -0,50 -0,50 -0,50
3 Monate (EURIBOR) -0,34 -0,38 -0,40 -0,40
Bundesanleihen, 2 Jahre -0,64 -0,75 -0,75 -0,75
Bundesanleihen, 10 Jahre -0,46 -0,55 -0,55 -0,50
USA Fed Funds Rate 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25
3 Monate (LIBOR) 1,45 0,90 0,60 0,40
US-Treasuries, 2 Jahre 0,21 0,30 0,30 0,30
US-Treasuries, 10 Jahre 0,58 0,90 0,90 0,90
w Stand Prognose
Rohstoffe und Wahrungen 01.04.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EUR-USD 1,09 1,11 1,10 1,11
EUR-CHF 1,06 1,06 1,07 1,08
Rohol WTI in USD 20,3 24 27 32
Rohol Brent in Euro 18,7 26 29 33
Gold in USD 1.583,2 1.660 1.650 1.630
Gold in Euro 1.449,2 1.500 1.500 1.470
. Prognose (% ggi. Vorjahr)
Konjunktur 2019 2020 2021
Deutschland Bruttoinlandsprodukt 0,6 -4,7 4,8
Inflation (HVPI) 1,4 1,2 1,4
Euroland Bruttoinlandsprodukt 1,2 -5,3 4,9
Inflation (HVPI) 1,2 0,7 1,2
USA Bruttoinlandsprodukt 2,3 -3,3 4,5
Inflation 1,8 1,4 1,7
Welt Bruttoinlandsprodukt 2,9 -1,0 4,4
Inflation 3,1 3,0 2,7

Quelle: Bloomberg, Prognose DekaBank (Prognosestand: 02.04.2020).

Fir weitere monatliche Prognosen siehe ,Volkswirtschaft Prognosen April 2020 unter www.deka.de, ,,

liche Prognosen®.

Aktuelles & Markte*“, ,Deka Analyse“, im Reiter ,Volkswirtschaft-
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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 fur 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 Einschatzungen 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 zugangli-
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 dndern 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 unabhdngig 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 dirfen weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die
DekaBank vervielfdltigt 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
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