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Stockende Erholung

Wochenriickblick:

Nach einem starken Wochenbeginn an den Aktienmédrkten machte sich gegen
Ende der vergangenen Woche zwischenzeitlich Besorgnis bemerkbar. Grund
dafiir waren die weiter steigenden Corona-Ansteckungszahlen in den USA. Das
Land hatte gehofft, mit einem Lockdown in der Light-Variante davonzukommen.
Inzwischen sind aber wieder in vielen Bundestaaten neue Einschrankungen
notwendig, um die Verbreitung des Virus in den Griff zu bekommen. Dies wird in
den kommenden Monaten auch die dortige wirtschaftliche Erholung beeintrach-
tigen. In Deutschland ist dagegen das Infektionsgeschehen im Griff. Die Anstiege
bei Auftragseingdngen, Exporten und Einzelhandelsumsé&tzen lagen im Maiim
zweistelligen Prozentbereich. Trotzdem sind auch hierzulande erst etwa 30 %
der durch die Corona-Krise gerissenen Liicken wieder aufgefilit. \

o

Wochenausblick:

In dieser Woche beginnt die mit Spannung erwartete Berichtssaison der Unter-
nehmen zum zweiten Quartal. Sie gibt Aufschluss tiber den bisherigen Hoch-
punkt der Corona-Krise. Daher wird sie als Gradmesser gesehen, ob das Ver-
trauen in die Zukunft berechtigt ist, das in der starken Erholung am Aktienmarkt
zum Ausdruck kommt. Die Aktienmarktteilnehmer erwarten einen Riickgang der
Unternehmensgewinne gegeniiber dem Vorjahresquartal um etwa 40 % in den
USA und um bis zu 65 % in Europa. Die Frage ist nun, ob diese Einschdtzung
realistisch ist und und noch viel mehr, ob die Ausblicke der Unternehmen die
These einer raschen Erholung im kommenden Jahr bestdtigen. Von Interesse
sind auch die Zahlen zum chinesischen Bruttoinlandsprodukt fiir das zweite
Quartal. Ein Anstieg um fast 10 % im Vorquartalsvergleich diirfte anzeigen, dass
die chinesische Wirtschaft die akute Corona-Krise iiberwunden hat.

Top-Termine

Montag 13.07. USA PepsiCo Inc. (Quartalszahlen)

Dienstag 14.07. Deutschland ZEW-Konjunkturerwartungen (Juli)
Dienstag 14.07. USA JPMorgan Chase & Co (Quartalszahlen)
Dienstag 14.07. USA Citigroup Inc. (Quartalszahlen)

Mittwoch 15.07. USA United Health Group Inc. (Quartalszahlen)
Donnerstag 16.07. Euroland EZB-Ratssitzung

Donnerstag 16.07. China Bruttoinlandsprodukt (2. Quartal)
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DAX (Indexpunkte)
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DAX -14,9% 29.2% 13% -1,9% 2,1%

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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US-Technologieaktien und die Bérsen in China konnten in der vergangenen
Woche deutliche Kursgewinne verbuchen. Darin spiegelt sich die Wette auf
die ,Krisengewinner” wider. Die weiter steigenden Neuinfektionszahlen glo-
bal und vor allem in den USA werden derzeit kaum beachtet. In dieser Woche
diirften die Einzelhandelsumsatze und Industrieproduktion fir die USA, EU
und China wie auch das EZB-Meeting und der EU-Gipfel mit Fokus auf den EU-
Wiederaufbaufonds an den Aktienmarkten fiir gewisse Aufmerksamkeit sor-
gen. Noch spannender wird aber die Berichtssaison der Unternehmen fiir das
zweite Quartal. In den kommenden Tagen melden zahireiche Banken und
HealthCare-Unternehmen. Vor allem in den USA wird die Berichtssaison wohl
die Erwartungen deutlich tibertreffen, zu gut waren in den letzten Wochen
die Konjunkturdaten. Die Ausblicke fiir das dritte Quartal sind hingegen ein
Risikofaktor und sollten daher von den Markten kritisch gewiirdigt werden.

Einheit Schlusskurs vom Verdnderung in % gegeniiber
10.07.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
DAX 30 Indexpunkte 12634 0,8 0,8 2,1 -4,6
EuroStoxx 50 Indexpunkte 3296 0,1 0,1 -5,9 -12,0
S&P 500 Indexpunkte 3185 1,8 -0,2 6,4 -1,4
TOPIX Indexpunkte 1535 -1,1 -5,5 -2,3 -10,8
MSCI World Indexpunkte 2260 1,5 -0,3 2,7 -4,2
VDAX (Volatilitatsindex) Indexpunkte 31 0,1 -4,6 124,6 119,4

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Renten

Rendite 10-jdhriger Bundesanleihen (% p.a.)
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Vor dem EU-Gipfel am 17./18. Juli und mitihm einhergehenden moglichen
Enttduschungen beziiglich des EU-Wiederaufbaufonds diirften Bundrenditen
weiterhin am unteren Rand ihrer Handelsspanne verharren. Entsprechend
sehen wir die Risiken fiir Peripherieanleihen zunéchst in Richtung einer mo-
deraten Spreadausweitung. Solange jedoch der Fonds nicht grundsatzlich in
Frage gestellt wird, sollte spatestens bei einer Ausweitung der Zinsdifferenz
zwischen Bunds und italienischen Staatsanleihen (10 J) auf Gber 180 Basis-
punkte erneut Kaufinteresse aufkommen. Im kurzen Laufzeitbereich sollten
die Spreadkurven in jedem Fall gut verankert bleiben. Die Sitzung der EZB am
Donnerstag dirfte die Markte kaum bewegen. Geldpolitische Entscheidun-
gen werden nicht erwartet, und wir gehen davon aus, dass es zu keiner An-
passung des Multiplikators beim gestaffelten Einlagensatz kommen wird.

Einheit Schlusskurs vom Veranderung in Basispunkten gegeniiber
10.07.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
Bundesanleihen, 2 Jahre % p.a. -0,69 -0,6 -7,4 4,4 -8,8
Bundesanleihen, 5 Jahre % p.a. -0,67 1,2 -10,0 -6,5 -19,4
Bundesanleihen, 10 Jahre % p.a. -0,47 -3,3 -13,4 -15,8 -28,0
Bundesanleihen, 30 Jahre % p.a. -0,04 -7,1 -0,1 -34,5 -39,1
US-Treasuries, 2 Jahre % p.a. 0,15 0,0 -1,4 -167,5 -141,6
US-Treasuries, 5 Jahre % p.a. 0,31 1,0 -1,0 -152,0 -138,6
US-Treasuries, 10 Jahre % p.a. 0,64 -2,5 -8,2 -141,7 -127,3
US-Treasuries, 30 Jahre % p.a. 1,34 -9,1 -17,0 -124,0 -105,4

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Rohélpreis (Sorte WTI, US-Dollar je Fass)
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Goldpreis (Euro bzw. US-Dollar je Feinunze)
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entwicklung bis 10.07.2016 10.07.2017 10.07.2018 10.07.2019 10.07.2020 entwicklung bis 10.07.2016 10.07.2017 10.07.2018 10.07.2019 10.07.2020
WTI in USD -13,9% -2,2% 66,9% -18,5% -32,9% Gold in USD 17,3% -10,7% 3,5% 12,5% 27,6%

Gold in EUR 18,1% -13,4% 0,5% 17,3% 27,1%

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Rohstoffe / Wahrungen:

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Die Rohdlpreise steigen weiterhin tiberraschend ziigig an. Erste Stimmen reden schon wieder tiber ,,Knappheit“, obwohl
weiterhin berechtigte Zweifel bestehen, wann die Weltwirtschaft ihren Wachstumspfad von vor der Krise erreichen wird. Der
Goldpreis profitiert von dem sich festigenden Ausblick auf ,,ewig“ niedrige Zinsen und néhert sich dem historischen Hoch.
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Wechselkurs EUR-CHF

1,14 1,08
" " W\—AV
1,06
1,12 \ /
1,11 « . . . . 1,05 « T T r r
12. Jun. 19. Jun. 26. Jun. 3. Jul. 10. Jul. 12. Jun. 19. Jun. 26. Jun. 3. Jul. 10. Jul.
Quelle: Bloomberg, DekaBank Quelle: Bloomberg, DekaBank
Einheit Schlusskurs vom Veranderung gegeniiber
10.07.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn

Widhrungen und Rohstoffe Veranderung in %
EUR-USD USD 1,13 0,5 -0,7 0,4 0,8
EUR-CHF CHF 1,06 0,1 -0,9 -4,5 -2,0
Rohol WTI USD/Barrel 40,55 -0,2 2,4 -32,9 -33,6
Gold USD/Feinunze 1802 0,7 5,2 27,6 18,3
Gold EUR/Feinunze 1595 0,0 5,6 27,1 17,6
Geldmarkt Verdnderung in Basispunkten
EONIA % p.a. -0,46 0,0 -0,1 -9,6 -1,8
Euribor 3 Monate % p.a. -0,44 -0,5 -8,9 -8,2 -5,7

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Prognoseiibersicht
Auszug aus ,Volkswirtschaft Prognosen* Juli 2020

Die neuen Prognosen des Makro Research werden am Freitag, den 07.08.2020, in der Publikation ,Volkswirtschaft Prognosen*
veroffentlicht. 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) )
01.07.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
DAX 12.261 11.000 12.500 13.000
EURO STOXX 50 3.228 3.000 3.300 3.500
S&P 500 3.116 2.800 3.000 3.100
TOPIX 1.539 1.500 1.550 1.600
Zinsen Stand ) Prt?gnose (% p.a.) )
01.07.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EZB-Einlagensatz -0,50 -0,50 -0,50 -0,50
3 Monate (EURIBOR) -0,42 -0,40 -0,40 -0,40
Bundesanleihen, 2 Jahre -0,66 -0,65 -0,65 -0,65
Bundesanleihen, 10 Jahre -0,40 -0,40 -0,30 -0,20
USA Fed Funds Rate 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25
3 Monate (LIBOR) 0,30 0,30 0,30 0,30
US-Treasuries, 2 Jahre 0,16 0,20 0,20 0,25
US-Treasuries, 10 Jahre 0,68 0,80 0,90 1,00
" Stand Prognose
Rohstoffe und Wahrungen 01.07.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EUR-USD 1,13 1,11 1,10 1,11
EUR-CHF 1,07 1,06 1,07 1,09
Rohol WTl in USD 39,8 30 30 36
Rohél Brent in Euro 36,9 32 32 37
Gold in USD 1.770,8 1.755 1.770 1.790
Gold in Euro 1.572,1 1.590 1.610 1.610
. Prognose (% ggii. Vorjahr)
Konjunktur 2019 2020 2021
Deutschland Bruttoinlandsprodukt 0,6 -6,7 6,1
Inflation (HVPI) 1,4 0,9 1,4
Euroland Bruttoinlandsprodukt 1,2 -8,4 6,6
Inflation (HVPI) 1,2 0,5 1,2
USA Bruttoinlandsprodukt 2,3 -5,6 5,9
Inflation 1,8 0,8 1,3
Welt Bruttoinlandsprodukt 3,0 -4,0 5,5
Inflation 3,1 2,4 2,4

Quelle: Bloomberg, Prognose DekaBank (Prognosestand: 02.07.2020).

Fur weitere monatliche Prognosen siehe ,Volkswirtschaft Prognosen* Juli 2020 unter www.deka.de, ,,

che Prognosen®.

Aktuelles & Mdrkte“, ,Deka Analyse“, im Reiter ,Volkswirtschaftli-


https://www.deka.de/privatkunden/aktuelles/deka-analyse
http://www.deka.de/
http://www.deka.de/
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Disclaimer:

Diese Darstellungen inklusive Einschdtzungen 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 sorgfaltig 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 zugéangli-
chen Quellen. Eine Haftung fiir die Vollstandigkeit, Aktualitdt und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, ein-
schlieBlich der rechtlichen Ausfiihrungen, ist ausgeschlossen. Die enthaltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschét-
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 Berticksichtigung 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 frithere 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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