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US-Steuerpldne sorgen fiir Verstimmung

Wochenriickblick:

Die Europdische Zentralbank kam bei ihrer jiingsten Sitzung zu einer unveran-

derten wirtschaftlichen Einschdtzung. Laut dieser leidet die europdische Wirt-

schaft zwar nach wie vor unter den Belastungen der Gesundheitskrise. Doch ab

dem zweiten Quartal ist mit einer deutlichen Erholung zu rechnen. Da sich die .
gegenwadrtig hoheren Inflationsraten sehr wahrscheinlich nicht als nachhaltig -
erweisen werden, wird eine erste Anhebung der Leitzinsen in Euroland noch

Jahre auf sich warten lassen. Einen negativen Schlusspunkt fir die Aktienmarkte

wie auch fir Krypto-Vehikel setzten in der vergangenen Woche die Steuerplane

der US-Regierung. Die geplante Erhohung der Kapitalsteuer belastete die Kurse.
Allerdings wird die Korrektur — zumindest fuir Aktien — nicht von Dauer sein. Die
Zinsperspektiven bieten den Aktienmarkten ebenso wie viele positive

Uberraschungen bei den Unternehmensgewinnen nachhaltige Unterstiitzung.

Wochenausblick:

Die deutschen Unternehmen kénnen mit den immer noch bestehenden Corona-
Beschrankungen besser umgehen als im vergangenen Jahr. Doch insbesondere
im Dienstleistungsbereich kann erst mit der Rticknahme der Corona-MaRnahmen
eine nachhaltige Konjunkturerholung einsetzen. Das wird sich auch in den Daten
zum Bruttoinlandsprodukt fiir das erste Quartal zeigen, die eine Schrumpfung im
Vergleich zum Vorquartal ausweisen durften — hoffentlich ein letztes Mal fur
langere Zeit. Die USA sind da schon einen Schritt weiter. Hier erwarten wir schon
fur das erste Quartal eine positive Veranderungsrate — damit ist in Euroland erst
im zweiten Quartal zu rechnen.

Top-Termine

Dienstag 27.04. USA Microsoft Corp (Quartalszahlen)
Mittwoch 28.04. USA Apple Inc (Quartalszahlen)

Mittwoch 28.04. USA Zinsentscheid der US-Notenbank Fed
Donnerstag 29.04. Deutschland BASF SE (Quartalszahlen)

Donnerstag 29.04. Deutschland Deutsche Lufthansa AG (Quartalszahlen)
Donnerstag 29.04. USA Bruttoinlandsprodukt (1. Quartal)
Freitag 30.04. Deutschland Bruttoinlandsprodukt (1. Quartal)

Freitag 30.04. Euroland Bruttoinlandsprodukt (1. Quartal)
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DAX 16,1% 4,3% -2,7% -14,1% 45,3%
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Nach starken Kursgewinnen in den Vorwochen korrigierten die Aktienmarkte
in der vergangenen Woche leicht. Die Quartalsberichtssaison hat bislang in
den USA und Europa die Prognosen massiv Gibertroffen. Auffallig ist aller-
dings, dass positive Uberraschungen die einzelnen Aktienkurse oft nicht
ansteigen lieRen. Das zeigt, wie sehr die Rallye der letzten Wochen mit ge-
stiegenen Erwartungen verbunden war. Diese Woche ist in den USA die wich-
tigste der Berichtssaison, 180 Mitglieder des S&P 500 legen ihre Zahlen vor,
darunter die grofRen Tech-Titanen. In Europa berichten 113 Firmen aus dem
STOXX 600. Zudem gibt es zahlreiche interessante Konjunkturdaten. Das Bild
fur die Aktienmarkte bleibt intakt: Die starke wirtschaftliche Entwicklung
fuhrt zu einem kréftigen Anstieg der Unternehmensgewinne. Zudem unter-
stutzen die expansive Geld- und Fiskalpolitik. Das groRRe Risiko bleiben impf-
resistente Virusmutationen.

Einheit Schlusskurs vom Verdanderung in % gegeniiber
23.04.21 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
DAX 30 Indexpunkte 15280 -1,2 4,2 45,3 11,4
EuroStoxx 50 Indexpunkte 4013 -0,5 4,9 40,7 13,0
S&P 500 Indexpunkte 4180 -0,1 6,9 49,4 11,3
TOPIX Indexpunkte 1915 -2,3 -2,9 34,3 6,1
MSCI World Indexpunkte 2941 -0,2 6,2 49,8 9,7
VDAX (Volatilitatsindex) Indexpunkte 19 13,1 0,6 -54,2 -22,2

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Nach der EZB-Sitzung in der Vorwoche gibt es wenig Anlass, von der Sicht
abzuweichen, dass sich Bundrenditen auch in dieser Woche in einer recht
engen Handelsspanne seitwédrts bewegen werden. An den mittelfristigen
Erwartungen, dass sich die Kurve etwas versteilen wird, halten wir fest. Of-
fensichtlich ist die EZB zum aktuellen Zeitpunkt noch nicht bereit, die konkre-
ten Bedingungen fiir ein Tapering der PEPP-Kdufe zu nennen. Im ersten Zug
(Q3 2021) durfte die Reduzierung der Kdufe damit auch nur recht moderat
ausfallen. Zusammen mit hohen Falligkeiten bei Staatsanleihen in dieser
Woche sollten damit die Impulse fiir einen nachhaltigen Ausbruch der Rendi-
ten nach oben fehlen.

Einheit Schlusskurs vom Veranderung in Basispunkten gegeniiber
23.04.21 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
Bundesanleihen, 2 Jahre % p.a. -0,70 0,0 1,0 0,0 1,0
Bundesanleihen, 5 Jahre % p.a. -0,61 0,0 7,0 2,0 12,0
Bundesanleihen, 10 Jahre % p.a. -0,27 0,0 7,0 15,0 29,0
Bundesanleihen, 30 Jahre % p.a. 0,27 -2,0 -0,2 29,0 42,0
US-Treasuries, 2 Jahre % p.a. 0,16 0,0 1,0 -6,0 3,0
US-Treasuries, 5 Jahre % p.a. 0,83 -1,0 0,0 46,0 47,0
US-Treasuries, 10 Jahre % p.a. 1,58 -1,0 -5,0 97,0 65,0
US-Treasuries, 30 Jahre % p.a. 2,25 -1,0 -9,0 107,0 60,0

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Rohstoffe / Wahrungen / Geldmarkt
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WTl in USD 13,5% 38,3% -3,4% -75,1% 276,6% Gold in USD 4,8% 2,7% -4,0% 36,6% 2,5%

Gold in EUR 10,2% -10,2% 4,6% 41,4% -7,9%
Quelle: Bloomberg, DekaBank Quelle: Bloomberg, DekaBank
Rohstoffe / Wahrungen:

Der Euro wertete gegebentiber dem US-Dollar in der vergangenen Woche weiter auf. Dies geschah vor dem Hintergrund
fallender US-Treasury-Renditen, wihrend die Bund-Renditen stabil blieben. Den Olmarkt belasteten die Nachrichten von der
rasanten Verbreitung des Coronavirus in Indien und Japan, dem dritt- und viertgréRten Olverbraucher der Welt.
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Einheit Schlusskurs vom Verdnderung gegeniiber
23.04.21 Vorwoche Vormonat Vorjahr Jahresbeginn
Waidhrungen und Rohstoffe Verdnderung in %
EUR-USD usbD 1,21 0,7 1,5 12,0 -1,7
EUR-CHF CHF 1,10 0,3 -0,3 4,9 2,1
Rohdl WTI USD/Barrel 62,14 -1,6 7.6 276,6 28,1
Gold USD/Feinunze 1777 -0,1 3,0 2,5 -6,1
Gold EUR/Feinunze 1475 -0,7 1,5 -7,9 -4,7
Geldmarkt Verinderung in Basispunkten
EONIA % p.a. -0,48 0,0 -0,2 -2,6 -1,0
Euribor 3 Monate % p.a. -0,54 -0,1 -0,2 -37,8 0,6

Quelle: Bloomberg, DekaBank
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Prognoseiibersicht
Auszug aus ,Volkswirtschaft Prognosen“ April 2021

Die neuen Prognosen des Makro Research werden am Freitag, den 07.05.2021, 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) )
14.04.2021 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
DAX 15.209 16.000 14.500 16.300
MDAX 32.709 34.500 30.000 36.000
EURO STOXX 50 3.976 4.150 3.700 4.150
S&P 500 4,125 4.200 3.800 4.250
DOW JONES 33.731 34.400 31.200 34.800
TOPIX 1.952 2.050 1.900 2.100
MSCI World Climate Change ESG 1.860 1.900 1.710 1.880
Select 4,5 % Decrement Index
Zinsen Stand . Prqgnose (% p.a.) )
14.04.2021 in 3 Monaten in 6 Monaten in 12 Monaten
EZB-Einlagensatz -0,50 -0,50 -0,50 -0,50
3 Monate (EURIBOR) -0,54 -0,53 -0,52 -0,51
Bundesanleihen, 2 Jahre -0,69 -0,65 -0,65 -0,65
Bundesanleihen, 10 Jahre -0,26 -0,20 -0,15 -0,05
USA Fed Funds Rate 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25
3 Monate (LIBOR) 0,18 0,20 0,20 0,20
US-Treasuries, 2 Jahre 0,16 0,20 0,25 0,35
US-Treasuries, 10 Jahre 1,63 1,85 1,90 2,00
- Stand Prognose
Rohstoffe und Wahrungen 14.04.2021 in 3 Monaten in6 Mgonaten in 12 Monaten
EUR-USD 1,20 1,19 1,18 1,19
EUR-CHF 1,11 1,10 1,10 1,11
Rohol WTI in USD 63,2 56 55 57
Rohél Brent in Euro 55,1 50 49 50
Gold in USD 1.736,6 1.830 1.920 1.940
Gold in Euro 1.449,0 1.540 1.630 1.630
. Prognose (% ggii. Vorjahr)
Konjunktur 2020 2021 2022
Bruttoinlandsprodukt -4,9 3,4 3,7
Deutschland Inflation (HVPI) 0.4 2,6 13
Euroland Bruttoinlandsprodukt -6,6 4,1 3,8
Inflation (HVPI) 0,3 1,5 1,1
USA Bruttoinlandsprodukt -3,5 6,4 3,2
Inflation 1,2 2,9 2,5
Welt Bruttoinlanc.isprodukt -3,5 6,3 4,0
Inflation 2,6 3,2 3,1

Quelle: Bloomberg, Prognose DekaBank (Prognosestand: 16.04.2021). Fiir weitere monatliche Prognosen siehe ,Volkswirtschaft Prognosen* April 2021 unter

www.deka.de, ,Aktuelles & Markte®, ,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 sorgfaltig 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 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 dndern kénnen. Jeder
Empfanger sollte eine eigene unabhdngige Beurteilung, eine eigene Einschdtzung 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, 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 vervielfaltigt oder an andere Personen weitergegeben werden.
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