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Konsolidierung geht weiter

Wochenriickblick:

Die Konsolidierung am Aktienmarkt schreitet voran. Nach dem spektakuldren
Einbruch infolge der weltweiten Corona-Shutdowns im Médrz hatten die
Aktienmarkte in den USA wie auch in Europa eine der schnellsten Erholungen
ihrer Geschichte hingelegt. Die Aussicht auf eine wirtschaftliche Entspannung
wie auch die hohe Liquiditatsbereitstellung durch die Notenbanken waren hier
die treibenden Kréfte. Seit Mitte Juli herrscht nun — bis auf die weiter
ansteigende amerikanische Technologieb6rse Nasdaq — eine Konsolidierungs-
phase an den Weltbérsen, die sich auch in der vergangenen Woche fortsetzte.
Unsicherheiten wie die US-Prasidentschaftswahlen oder die Entwicklung der
Corona-Pandemie werden diese Konsolidierung auch in den kommenden
Wochen anhalten lassen. Perspektivisch ist das Umfeld fir Unternehmenswerte
weiterhin gut: Die geld- und fiskalpolitischen Rahmenbedingungen bleiben
erhalten und die US-Wahlen werden die Wirtschaftspolitik der USA am Ende auch
nicht wirklich andern.

Wochenausblick:

Im dritten Quartal ist davon auszugehen, dass Deutschland nach der Corona-
Rezession wieder auf den Wachstumspfad zuriickfindet. Darauf diirfte das ifo
Geschéftsklima im August hindeuten. Spannend wird es in dieser Woche zudem
rund um die US-Geldpolitik: Auf der jéhrlichen Fed-Konferenz in Jackson Hole
erwarten die Marktteilnehmer Aufschliisse tiber die kiinftigte Ausrichtung der
machtigsten Notenbank der Welt.

Top-Termine

Dienstag 25.08. Deutschland ifo Geschéftsklima (August)
Donnerstag/Freitag 27./28.08.  USA Fed-Symposium in Jackson Hole
Donnerstag 27.08. Deutschland Delivery Hero SE (Quartalszahlen)
Donnerstag 27.08. USA HP Inc (Quartalszahlen)

Freitag 28.08. USA Ausgaben und Einnahmen der privaten Haushalte (Juli)
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Die europdischen Aktienmarkte setzten ihre Seitwartsbewegung fort. Dank
der erneut starken Performance von Technologieaktien ist die Entwicklung in
den USA ungleich positiver. Das fundamentale Umfeld triibte sich aufgrund
Uberraschend schwacher Einkaufsmanagerindizes fiir Euroland, hoherer US-
Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe und steigendender Corona-Neuinfektions-
zahlen in Europa ein wenig ein. Zudem wurde das Protokoll der letzten Fed-
Sitzung enttduscht aufgenommen. Diese Woche werden wenige marktrele-
vante Konjunkturdaten veréffentlicht. Deutlich spannender fiir die Markte
diirfte das geldpolitische Symposium der US-Notenbank in Jackson Hole
sein, vor allem die Rede von Fed-Chair Powell. Fiir die europdischen Markte
bleibt es im aktuellen Umfeld schwer, aus der Seitwdrtsrange auszubrechen.
Langerfristig unterstiitzen die sehr expansive Geld- und Fiskalpolitik sowie
der EU-Wiederaufbaufonds die Aktienmarkte.

Schlusskurs vom Verdnderung in % gegeniiber

Einheit
21.08.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
DAX 30 Indexpunkte 12765 -1,1 -3,1 8,2 -3,7
EuroStoxx 50 Indexpunkte 3260 -1,4 -4,3 -4,0 -13,0
S&P 500 Indexpunkte 3397 0,7 4,3 16,2 5,1
TOPIX Indexpunkte 1604 -1,2 1,3 7.1 -6,8
MSCI World Indexpunkte 2392 0,3 3,0 12,0 1,4
VDAX (Volatilitdtsindex) Indexpunkte 26 1,2 2,0 47,0 80,0

Quelle: Bloomberg, DekaB ank

Renten
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Bundrenditen sollten sich auch in dieser Woche in relativ engen Bandbreiten
halten, wobei fuir 10-jdhrige Laufzeiten die Handelsspanne weiterhin von
-0,55 % bis -0,45 % reichen sollte. Ausbriiche aus dieser Spanne erscheinen
—so wie vor zwei Wochen - nur aufgrund von Sonderfaktoren und dann auch
nur temporar moglich. Spannender wird die Situation erst Richtung Mitte
September, wenn die EU mit massiven Neuemissionen an den Markt kommt.
Auch wenn die Divergenz zwischen den Inflationserwartungen und den no-
minalen Renditen in den USA und der Eurozone eigentlich fir eine gewisse
Kurvenversteilerung spricht, diirften die Argumente dafiir erstim 4. Quartal
deutlicher werden.

Schlusskurs vom Verdnderung in Basispunkten gegentiiber

Einheit . .
21.08.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn

Bundesanleihen, 2 Jahre % p.a. -0,68 -3,6 -1,3 20,3 -8,2
Bundesanleihen, 5 Jahre % p.a. -0,70 -7,0 -4,2 18,3 -22,6
Bundesanleihen, 10 Jahre % p.a. -0,51 -8,6 -4,7 16,3 -32,2
Bundesanleihen, 30 Jahre % p.a. -0,08 -9,4 -0,5 6,8 -42,4
US-Treasuries, 2 Jahre % p.a. 0,14 -0,2 0,2 -143,0 -142,6
US-Treasuries, 5 Jahre % p.a. 0,26 -3,0 0,0 -120,9 -142,7
US-Treasuries, 10 Jahre % p.a. 0,63 -8,1 2,8 -96,1 -128,9
US-Treasuries, 30 Jahre % p.a. 1,34 -10,6 3,2 -73,2 -104,9

Quelle: Bloomberg, DekaB ank
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Rohstoffe / Wahrungen / Geldmarkt

Rohblpreis (Sorte WTI, US-Dollar je Fass) Goldpreis (Euro bzw. US-Dollar je Feinunze)
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WTIin USD 20,0% -2,4% 42,2% -17,3% -24,0% Gold in USD 15,6% -3,7% -7,6% 26,2% 28,6%
Gold in EUR 16,0% -7,8% -5,5% 31,3% 21,3%

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Rohstoffe / Wahrungen:

Die vergangene Woche brachte relativ wenig Bewegung an Rohstoff- und Wahrungsmérkten. Die Marktteilnehmer scheinen
derzeit eine abwartende Haltung einzunehmen. Richtungsweisende Nachrichten sind auch fiir diese Woche nicht zu erwarten.
Die Folge kénnte eine anhaltende Seitwartsbewegung der Notierungen sein.
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1,20 1,09

1,18 1,08

1,16

1,07
1,14
1,12 « . . . . 1,06 « T T r r
24. Jul. 31. Jul. 7. Aug. 14.Aug.  21.Aug. 24. Jul. 31. Jul. 7.Aug. 14.Aug.  21.Aug.
Quelle: Bloomberg, DekaBank Quelle: Bloomberg, DekaBank
Einheit Schlusskurs vom Veranderung gegeniiber
21.08.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn

Widhrungen und Rohstoffe Veranderung in %
EUR-USD usD 1,18 -0,4 2,3 6,4 5,2
EUR-CHF CHF 1,08 -0,1 0,0 -1,3 -0,9
Rohdl WTI USD/Barrel 42,34 0,8 0,9 -24,0 -30,7
Gold USD/Feinunze 1935 -0,1 4,9 28,6 27,0
Gold EUR/Feinunze 1643 0,5 2,6 21,3 21,1
Geldmarkt Verdnderung in Basispunkten
EONIA % p.a. -0,47 -0,5 -0,5 -10,0 -2,3
Euribor 3 Monate % p.a. -0,49 -0,5 -3,5 -6,4 -10,4

Quelle: Bloomberg, DekaB ank
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Prognoseiibersicht
Auszug aus ,Volkswirtschaft Prognosen“ August 2020

Die neuen Prognosen des Makro Research werden am Freitag, den 04.09.2020, 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®.

Aktienmirkte Stand . Progn.ose (Indexpunkte) )
05.08.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
DAX 12.660 11.500 13.500 14.000
EURO STOXX 50 3.268 3.000 3.400 3.600
S&P 500 3.328 3.000 3.200 3.400
TOPIX 1.555 1.500 1.550 1.600
Zinsen Stand . Prt?gnose (% p.a.) )
05.08.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EZB-Einlagensatz -0,50 -0,50 -0,50 -0,50
3 Monate (EURIBOR) -0,47 -0,46 -0,44 -0,42
Bundesanleihen, 2 Jahre -0,70 -0,70 -0,70 -0,65
Bundesanleihen, 10 Jahre -0,51 -0,45 -0,35 -0,25
USA Fed Funds Rate 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25
3 Monate (LIBOR) 0,25 0,25 0,25 0,25
US-Treasuries, 2 Jahre 0,12 0,20 0,20 0,25
US-Treasuries, 10 Jahre 0,55 0,75 0,85 1,00
" Stand Prognose
Rohstoffe und Wahrungen 05.08.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EUR-USD 1,19 1,17 1,16 1,15
EUR-CHF 1,08 1,07 1,08 1,09
Rohdl WTI in USD 42,2 43 44 45
Rohdl Brent in Euro 37,4 39 40 41
Gold in USD 2.032,1 1.930 1.960 2.020
Gold in Euro 1.711,5 1.650 1.690 1.760
. Prognose (% ggii. Vorjahr)
Konjunktur 2019 2020 2021
Deutschland Bruttoinlandsprodukt 0,5 -6,1 5,2
Inflation (HVPI) 1,4 0,6 1,6
Euroland Bruttoinlandsprodukt 1,3 -8,8 7.3
Inflation (HVPI) 1,2 0,5 1,1
USA Bruttoinlandsprodukt 2,2 -4,6 5,0
Inflation 1,8 0,9 1,4
Welt Bruttoinlandsprodukt 3,0 -3,9 5,6
Inflation 3,1 2,5 2,5

Quelle: Bloomberg, Prognose DekaBank (Prognosestand: 06.08.2020).

Fur weitere monatliche Prognosen siehe ,Volkswirtschaft Prognosen“ August 2020 unter www.deka.de, ,,

schaftliche Prognosen*.

Aktuelles & Markte“, ,Deka Analyse*“, im Reiter ,Volkswirt-
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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.
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