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Die Luft ist erstmal raus

Wochenriickblick:

Die Corona-Infektionszahlen steigen in den USA weiter an, und auch dort greifen
die Behorden zu neuen Beschrinkungen, um eine Uberforderung der Kranken-
hduser zu verhindern. Dies hat in der vergangenen Woche nach den jiingsten
Erfolgsmeldungen aus den Impfstofflaboren wieder zu einer leicht verstdrkten
Risikowahrnehmung an den Finanzmaérkten gefiihrt. Die Aktienmarkte konsoli-
dierten, die Kurse von deutschen Bundesanleihen und US-Staatsanleihen legten
leicht zu. Insgesamt hielten die Aktienkurse jedoch ihr hohes Niveau. Die tber-
wiegenden Erwartungen lauten weiterhin, dass sich im Verlauf des kommenden
Jahres allmahlich eine Erleichterung an der Corona-Front einstellt. Gleichzeitig
haben die Notenbanken signalisiert, die monetaren Bedingungen unverandert
expansiv bestehen zu lassen.

Wochenausblick:

Ganz gespannt warten die Finanzmarktteilnehmer auf die Konjunkturdaten in
dieser Woche. In Deutschland und Euroland werden Befragungen der Unterneh-
men, etwa das ifo Geschéaftsklima oder Einkaufsmanagerindizes, erste Auf-
schliisse tiber die Folgen der neuerlichen Corona-Beschrankungen geben. Zwar
werden die EinbuRen nicht so hoch sein wie im Friihjahr, die Befragungsergeb-
nisse durften jedoch hinreichend schlecht ausfallen, um auf einen neuerlichen
Riickgang des Bruttoinlandsprodukts in diesem Quartal schlieRen zu lassen. An
den Markten wird dies jedoch bereits erwartet, sodass die Kursreaktionen
begrenzt ausfallen diirften. Mindestens genauso wichtig fir das Marktgeschehen
ist die Corona-Infektionsentwicklung in den USA.

Top-Termine

Montag 23.11. Euroland Einkaufsmanagerindizes (November)

Dienstag 24.11. Deutschland ifo Geschaftsklima (November)

Dienstag 24.11. USA Verbrauchervertrauen (November)

Dienstag 24.11. Vereinigtes Kdénigreich Compass Group PLC (Quartalszahlen)

Mittwoch 25.11. USA Einnahmen und Ausgaben der privaten Haushalte (Oktober)
Mittwoch 25.11. USA Deere & Co (Quartalszahlen)

Freitag 27.11. Euroland Economic Sentiment (November)
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DAX -4,1% 22,4% -153% 18,9% -0,2%
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Nach zwei Wochen mit massiven Kursgewinnen konsolidierten die Aktien-
markte in Europa und den USA in der letzten Woche. Es gab einerseits solide
Daten zu Einzelhandelsumséatzen und Industrieproduktion aus den USA und
China sowie weitere positive Meldungen zum Thema Corona-Impfschutz.
Andererseits steigen die Neuinfektionszahlen in den USA weiter an. Immer-
hin gab es in Europa erste Anzeichen fiir eine Besserung. Vor allem die Zah-
len aus Frankreich und Spanien zeigen klare Riickgdnge bei den Neuinfektio-
nen. In dieser Woche stehen Stimmungsindikatoren im Fokus, zudem das US-
Verbrauchervertrauen und — wie gewohnt — die Corona-Neuinfektionszahlen.
Aufgrund des US-Feiertages Thanksgiving dirfte es ab Mittwochnachmittag
an den Markten zunehmend ruhig werden.

Schlusskurs vom Verdnderung in % gegeniiber

Einheit
20.11.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
DAX 30 Indexpunkte 13137 0,5 3,1 -0,2 -0,8
EuroStoxx 50 Indexpunkte 3468 1,0 7,4 -5,9 -7,4
S&P 500 Indexpunkte 3558 -0,8 3,3 14,4 10,1
TOPIX Indexpunkte 1727 1,4 6,3 2,1 0,4
MSCI World Indexpunkte 2542 0,3 5,1 11,8 7,7
VDAX (Volatilitdtsindex) Indexpunkte 23 -9,4 -23,2 57,2 60,6

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Renten

Rendite 10-jdhriger Bundesanleihen (% p.a.)
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Die Seitwdrtsbewegung bei den 10-jdhrigen Bundrenditen in dem Band zwi-
schen -0,60 % bis -0,55 % und auch bei den Spreads sollte sich in dieser
Woche fortsetzen. Trotz der positiven Nachrichten von der Impfstofffront
liegt der Marktfokus zundchst auf den anhaltend hohen Ansteckungszahlen
am aktuellen Rand und der dadurch verursachten konjunkturellen Unsicher-
heit. Zudem neigt sich der November allmdhlich dem Ende zu, und die Han-
delsbiicher werden geschlossen. Die hohe Liquiditét tut ihr Ubriges, um die
Renditen auf ultra-niedrigen Niveaus zu halten. Angesichts einer Realrendite
10-jahriger Bunds von -1,40 % durften weitere Riickgdnge der Nominalrendi-
ten unter -0,60 % ohne rucklaufige Inflationserwartungen aber schwierig
werden. Aufgrund von Thanksgiving in den USA am Donnerstag wird die
Handelsaktivitdt in der zweiten Wochenhalfte auch in Europa recht diinn sein.

Schlusskurs vom Verdanderung in Basispunkten gegeniiber

Einheit . A
20.11.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
Bundesanleihen, 2 Jahre % p.a. -0,75 0,0 7,0 -7,0 -12,0
Bundesanleihen, 5 Jahre % p.a. -0,76 -1,0 6,0 -14,0 -27,0
Bundesanleihen, 10 Jahre % p.a. -0,59 -4,0 5,0 -21,0 -40,0
Bundesanleihen, 30 Jahre % p.a. -0,17 -6,0 -0,4 -32,0 -51,0
US-Treasuries, 2 Jahre % p.a. 0,16 -1,0 2,0 -140,0 -142,0
US-Treasuries, 5 Jahre % p.a. 0,38 -3,0 4,0 -120,0 -131,0
US-Treasuries, 10 Jahre % p.a. 0,83 -6,0 2,0 -90,0 -109,0
US-Treasuries, 30 Jahre % p.a. 1,53 -12,0 -7,0 -67,0 -86,0

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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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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entwicklung bis 20.11.2016 20.11.2017 20.11.2018 20.11.2019 20.11.2020 entwicklung bis 20.11.2016 20.11.2017 20.11.2018 20.11.2019 20.11.2020
WTI in USD 13,1% 22,8% -4,7% 6,9% -26,2% Gold in USD 12,3% 5,5% -4,4% 20,9% 27,1%
Gold in EUR 13,2% -5,1% -1,5% 24,6% 18,6%

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Quelle: Bloomberg, DekaBank

Rohstoffe / Wahrungen:

Wir blicken auf eine vergleichsweise ruhige Woche an den Rohstoff- und Devisenmdrkten zuriick. Die guten und die schlechten
Nachrichten hielten sich weitgehend die Waage, sodass die Méarkte keine klare Richtung einschlugen, sondern seitwérts
tendierten. Alleine der Olpreis vermochte etwas anzusteigen, in der Hoffnung auf einen baldigen Corona-Impfstoff. Die
Unsicherheit dariiber, ob die OPEC-Lénder angesichts gestiegener Olpreise dazu bereit sind, die freiwilligen Produktions-
kiirzungen tiber das Jahresende hinaus zu verlangern, fand an den Méarkten wenig Beachtung.

Wechselkurs EUR-USD Wechselkurs EUR-CHF
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Einheit Schlusskurs vom Veranderung gegeniiber
20.11.20 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn

Widhrungen und Rohstoffe Veranderung in %
EUR-USD usb 1,19 0,4 0,4 7.3 5,6
EUR-CHF CHF 1,08 0,0 0,7 -1,6 -0,5
Rohdl WTI USD/Barrel 42,15 5,0 1,7 -26,2 -31,0
Gold USD/Feinunze 1873 -0,7 -2,0 27,1 23,2
Gold EUR/Feinunze 1580 -1,0 -2,2 18,6 16,7
Geldmarkt Veranderung in Basispunkten
EONIA % p.a. -0,47 -0,1 -0,4 -4,6 -2,6
Euribor 3 Monate % p.a. -0,53 -1,4 -2,1 -12,2 -14,5

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Prognoseiibersicht
Auszug aus ,Volkswirtschaft Prognosen“ November 2020

Die neuen Prognosen des Makro Research werden am Freitag, den 04.12.2020, 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) .
04.11.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
DAX 12.324 13.000 13.500 14.000
EURO STOXX 50 3.161 3.250 3.350 3.400
S&P 500 3.443 3.400 3.500 3.600
TOPIX 1.627 1.600 1.650 1.700
Zinsen Stand ) Prt?gnose (% p.a.) .
04.11.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EZB-Einlagensatz -0,50 -0,50 -0,50 -0,50
3 Monate (EURIBOR) -0,52 -0,50 -0,50 -0,50
Bundesanleihen, 2 Jahre -0,79 -0,75 -0,70 -0,70
Bundesanleihen, 10 Jahre -0,64 -0,60 -0,55 -0,45
USA Fed Funds Rate 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25
3 Monate (LIBOR) 0,22 0,25 0,25 0,25
US-Treasuries, 2 Jahre 0,14 0,15 0,20 0,30
US-Treasuries, 10 Jahre 0,76 0,90 0,95 1,05
" Stand Prognose
Rohstoffe und Wahrungen 04.11.2020 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EUR-USD 1,17 1,16 1,15 1,17
EUR-CHF 1,07 1,08 1,09 1,09
Rohdl WTI in USD 39,2 40 44 45
Rohdl Brent in Euro 34,4 36 40 40
Gold in USD 1.894,7 1.960 1.990 2.030
Gold in Euro 1.617,3 1.690 1.730 1.740
. Prognose (% ggii. Vorjahr)
Konjunktur 2019 2020 2021
Deutschland Bruttoinlandsprodukt 0,6 -5,3 3,6
Inflation (HVPI) 1,4 0,4 1,3
Euroland Bruttoinlandsprodukt 1,3 -7,1 4,7
Inflation (HVPI) 1,2 0,2 0,8
USA Bruttoinlandsprodukt 2,2 -3,4 4,9
Inflation 1,8 1,2 1,9
Welt Bruttoinlandsprodukt 2,9 -3,9 5,8
Inflation 3,1 2,6 2,8

Quelle: Bloomberg, Prognose DekaBank (Prognosestand: 05.11.2020).

Fur weitere monatliche Prognosen siehe ,Volkswirtschaft Prognosen“ November 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 tiberpriifbaren, allgemein zugangli-
chen Quellen. Eine Haftung fiir die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschdtzungen, 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
Empféanger 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 dirfen weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die
DekaBank vervielfdltigt oder an andere Personen weitergegeben werden.
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