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Aberwitzige Marktbewegungen

Die Finanzmarktteilnehmer haben sich in der vergangenen Woche offenkundig
schwergetan, einen gemeinsamen Anker fiir die neuen Niveaus von Zinsen und
Aktienmadrkten zu finden. Die immensen Kursschwankungen waren Ausdruck
dessen. Innerhalb einzelner Tage kam es zu Richtungswechseln und starken
Ausschldgen nach oben wie nach unten. Im Gesamtverlauf der Woche gab es
einerseits eine gewisse Erleichterung tber die Inflationsdaten in den USA und
moderate AuBerungen von US-Notenbank-Chef Powell, andererseits aber auch
aufflackernde Konjunktursorgen, die die Renditen zehnjdhriger Bundesanleihen
und amerikanischer Staatsanleihen deutlich sinken lieRen. Am Aktienmarkt
standen — angesichts der geldpolitischen Straffung der Notenbanken — speziell
Technologiewerte unter Druck. Dies nahm Luft aus den noch zu Jahresbeginn
sehr hohen Bewertungen.

An den Kapitalmarkten geht die Suche nach Orientierung beziiglich des ,neuen
Normals* weiter. Geopolitisch halten die Unwdgbarkeiten tber die Gasver-
sorgung in Europa an. Sie werden von russischer Seite bewusst geschiirt. Dies
hédlt die Energiepreise in den kommenden Wochen hoch und belastet damit die
privaten Haushalte. Konjunktursorgen sind insbesondere aufgrund der Liefer-
kettenprobleme als Folge der umfangreichen Lockdowns in China weiterhin
begriindet. Schwergewichtige Konjunkturindikatoren werden in dieser Woche
nicht veroffentlicht. Weitere Unternehmenszahlen sowie die Zusammenfassung
der letzten Ratssitzung der EZB konnten interessante Informationen tiber die
jungere Vergangenheit liefern.

Top-Termine

Dienstag 17.05. USA Einzelhandelsumsatz (April)

Dienstag 17.05. Vereinigtes Konigreich Vodafone Group PLC (Quartalszahlen)
Dienstag 17.05. USA Walmart Inc (Quartalszahlen)
Dienstag 17.05. USA Home Depot Inc/The (Quartalszahlen)
Mittwoch 18.05. Vereinigtes Konigreich Verbraucherpreise (April)

Mittwoch 18.05. Russland Bruttoinlandsprodukt (1. Quartal)
Mittwoch 18.05. USA Cisco Systems Inc (Quartalszahlen)

Donnerstag 19.05. Euroland Zusammenfassung der EZB-Ratssitzung vom 14. April
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Aktien
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Nach einem schwierigen Start konnten sich die Aktienmaérkte in Euroland und
in Deutschland im Lauf der vergangenen Woche stabilisieren und letztlich
etwas erholen. US-Aktien zeigten hingegen eine relativ schwache Perfor-
mance, vor allem, weil Wachstumsaktien weiter unter Druck standen. Das
zentrale Ereignis der Woche waren die US-Verbraucherpreise, die weniger
stark zuriickgingen als erwartet. Das fihrte zu einer schwankungsreichen
Reaktion der Aktienmarkte. In dieser Woche werden einige US-Daten verof-
fentlicht: Einzelhandelsumsétze, Industrieproduktion und regionale Stim-
mungsindikatoren aus der Industrie. Entscheidend fir die Méarkte bleibt eine
Verbesserung der Inflationsperspektiven in den USA und in Euroland und
damit verbunden eine ,sanfte Landung” der Wirtschaft. Gewissheit dartiber
diirfte es so schnell aber nicht geben. Die ndachsten Wochen werden daher fiir
die Aktienmarkte wohl schwankungsreich bleiben.

Einheit Schlusskurs vom Verdnderung in % gegeniiber
13.05.22 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
DAX Indexpunkte 14028 2,6 -0,3 -7,7 -11,7
EuroStoxx 50 Indexpunkte 3703 2,0 -3,3 -6,3 -13,8
S&P 500 Indexpunkte 4024 -2,4 -9,5 -2,2 -15,6
TOPIX Indexpunkte 1864 -2,7 -1,4 0,8 -6,4
MSCl World Indexpunkte 2699 -2,0 -9,4 -6,7 -16,3
VDAX (Volatilitatsindex) Indexpunkte 28 -13,8 1,6 14,5 57,7

Quelle: Bloomberg, DekaB ank
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Die Kapitalmarkte haben in der letzten Woche einen wilden Ritt hingelegt mit
massiven Bewegungen bei Aktien- und Rentenwerten. Bunds haben sich
dabei kréftig erholt. Die Renditen zehnjdhriger Bundesanleihen sind von
ihrem kurzzeitigen Hoch bei 1,18 % auf bis zu 0,84 % gefallen, 2-jdhrige
sogar von uber 0,30 % fast zuriick auf die Nulllinie. Dies ging einher mit einer
sehr kraftigen Korrektur bei den Inflationserwartungen. Die 10-jahrige deut-
sche Breakeven-Rate ist von knapp 3 % Anfang Mai bis auf unter 2,30 %
gefallen.

Einheit Schlusskurs vom Veranderung in Basispunkten gegeniiber
13.05.22 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
Bundesanleihen, 2 Jahre % p.a. 0,06 -27,0 -4,0 72,0 70,0
Bundesanleihen, 5 Jahre % p.a. 0,54 -27,0 -7,0 105,0 101,0
Bundesanleihen, 10 Jahre % p.a. 0,89 -18,0 6,0 100,0 110,0
Bundesanleihen, 30 Jahre % p.a. 1,07 -11,0 -0,1 61,0 92,0
US-Treasuries, 2 Jahre % p.a. 2,61 -11,0 24,0 245,0 188,0
US-Treasuries, 5 Jahre % p.a. 2,89 -17,0 23,0 205,0 163,0
US-Treasuries, 10 Jahre % p.a. 2,93 -19,0 23,0 127,0 141,0
US-Treasuries, 30 Jahre % p.a. 3,10 -13,0 29,0 71,0 120,0

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Rohstoffe / Wahrungen / Geldmarkt
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Wert- von 13.05.2017  13.05.2018  13.05.2019  13.05.2020  13.05.2021 Wert- von 13.05.2017  13.05.2018  13.05.2019  13.05.2020  13.05.2021
entwicklung bis 13.05.2018  13.05.2019  13.05.2020  13.05.2021  13.05.2022 entwicklung bis 13.05.2018  13.05.2019  13.05.2020  13.05.2021  13.05.2022
WTl in USD 47,8% -13,7% -58,6% 152,4% 73,1% Gold in USD 7,6% -1,4% 31,8% 6,4% -0,9%
Gold in EUR -1,7% 4,7% 36,7% -4,5% 15,1%
Quelle: Bloomberg, DekaBank Quelle: Bloomberg, DekaBank
Rohstoffe:

Die spurbaren Riickgdnge bei den Anleiherenditen haben in der vergangenen Woche dem Goldpreis keinen Auftrieb gegeben.
Offensichtlich iberwog die Erleichterung dariiber, dass die US-Inflationsrate ihren Hohepunkt tiberschritten haben dirfte.
Entsprechend sanken die Inflationserwartungen deutlich, und der Goldpreis gab nach. Am Olmarkt hingegen bleibt der
Aufwartsdruck auf den Preis erhalten. Trotz Nachfragesorgen aus China verteuerte sich Rohol im Einklang mit der erneut
verstarkten Verunsicherung am Gasmarkt als Reaktion auf geringere russische Erdgaslieferungen.

Wechselkurs EUR-USD Wechselkurs EUR-CHF
1,10 1,06

T NN 1,05 .

106 \ 1,04 /—

Bl 1,02
1,02 « r r . . 1,01 « T T T T
15. Apr. 22. Apr. 29. Apr. 6. Mai. 13. Mai. 15. Apr. 22. Apr. 29. Apr. 6. Mai. 13. Mai.
Quelle: Bloomberg, DekaBank Quelle: Bloomberg, DekaBank
Einheit Schlusskurs vom Veranderung gegeniiber
13.05.22 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
Widhrungen und Rohstoffe Veranderung in %
EUR-USD uUsD 1,04 -1,8 -4,1 -14,0 -8,3
EUR-CHF CHF 1,04 0,2 3,1 -5,2 0,7
Rohdl WTI USD/Barrel 110,49 0,7 6,0 73,1 46,9
Gold USD/Feinunze 1807 -3,9 -8,8 -0,9 -1,1
Gold EUR/Feinunze 1739 -2,2 -4,8 15,1 8,2
Geldmarkt Veranderung in Basispunkten
€STR (Overnight) % p.a. -0,59 -0,1 -0,1 -2,2 0,4
Euribor 3 Monate % p.a. -0,40 2,3 4,5 13,8 16,9

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Prognoseiibersicht
Auszug aus ,Volkswirtschaft Prognosen“ Mai 2022

Die neuen Prognosen des Makro Research werden am Freitag, den 03.06.2022, 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 & Themen*, ,Deka Analyse*, im Reiter ,Volkswirtschaftliche Prognosen®.

Aktienmarkte Stand ) Progn.ose (Indexpunkte) .
04.05.2022 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
DAX 13.971 14.500 15.000 15.500
MDAX 29.696 31.000 32.000 33.000
EURO STOXX 50 3.725 4.000 4.050 4.100
S&P 500 4.300 4.400 4.450 4.400
DOW JONES 34.061 35.100 35.500 35.100
TOPIX 1.898 1.950 1.900 2.050
MSCI World Climate Change ESG 2.000 2.060 2.060 2.040
Select 4,5 % Decrement Index
Zinsen Stand ) Prt?gnose (% p.a.) .
04.05.2022 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EZB-Einlagensatz -0,50 -0,25 0,00 0,50
3 Monate (EURIBOR) -0,43 -0,15 0,10 0,60
Bundesanleihen, 2 Jahre 0,27 0,35 0,55 0,90
Bundesanleihen, 10 Jahre 0,97 1,05 1,15 1,30
USA Fed Funds Rate 0,75-1,00 1,50-1,75 2,00-2,25 2,50-2,75
Overnight (SOFR) 0,30 1,61 2,11 2,61
US-Treasuries, 2 Jahre 2,64 2,60 2,65 2,60
US-Treasuries, 10 Jahre 2,93 2,70 2,65 2,65
“ Stand Prognose
Rohstoffe und Wahrungen 04.05.2022 in 3 Monaten in6 N?onaten in 12 Monaten
EUR-USD 1,05 1,06 1,08 1,10
EUR-CHF 1,04 1,03 1,06 1,10
Rohol WTI in USD 107,8 108 97 91
Rohél Brent in Euro 104,9 106 94 86
Gold in USD 1.868,6 1.890 1.860 1.800
Gold in Euro 1.771,4 1.780 1.720 1.640
. Prognose (% ggii. Vorjahr)
Konjunktur 2021 2022 2023
Bruttoinlandsprodukt 2,9 2,0 2,5
Deutschland Inflation (HVPI) 32 7.1 32
Euroland Bruttoinlandsprodukt 5,4 2,3 2,1
Inflation (HVPI) 2,6 6,8 3,1
Bruttoinlandsprodukt 5,7 2,5 1,9
USA -
Inflation 4,7 6,7 1,8
Welt Bruttoinlanqsprodukt 6,1 2,9 3,3
Inflation 4,0 7,6 4,4

Quelle: Bloomberg, Prognose DekaBank (Prognosestand: 05.05.2022). Fiir weitere monatliche Prognosen siehe ,Volkswirtschaft Prognosen* Mai 2022 unter

www.deka.de, ,Aktuelles & Themen*, ,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 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, 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 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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