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Corona — Konjunktur — Markte

Der Start ins Jahr 2021 verlief an den Finanzmarkten mit einer
Mischung aus Zuversicht und Besorgnis. Grund zu Optimismus,
dass das neue Jahr in wirtschaftlicher Hinsicht weltweit deutlich
besser wird als das vergangene, lieferte zum einen die voran-
schreitende Covid-19-Impfkampagne, obgleich in Europa eine
Debatte eine vergleichsweise zdgerliche Bestellung von Impf-
stoffen fur einige Misstdne sorgte. Zum anderen sind die beiden
wpolitischen Cliffhanger” aus der Vorweihnachtszeit im positiven
Sinne aufgeldst worden.

US-Hilfspaket und Brexit Deal

Der US-Kongress hat nach langem Hin und Her weitere Kon- 2020 —€in QUter
junkturhilfen im Umfang von rund 900 Mrd. USD auf den Weg Schluss...

gebracht und damit nicht zuletzt eine drohende Klippe beim pri-
vaten Konsum in den USA verhindert. Uberdies haben sich die
EU und GroRbritannien plnktlich zu Weihnachten auf einen
Handelsvertrag verstandigt. Die Einigung in letzter Minute er-
spart der Wirtschaft beiderseits des Kanals einen potenziellen
Konjunkturkiller zusatzlich zur Coronakrise, welcher in Gestalt ”
eines ungeregelten Brexits drohte. Am Devisenmarkt brachte die e laSSt hOffen_ -
Abwendung eines Brexit-Chaos sowohl dem Euro als auch dem aber 2021 bleibt

britischen Pfund zunachst Riickenwind. herausfo rdernd'
Corona-Welle ebbt nicht ab - Nachwehen in den USA

In den USA haben die Demokraten durch Siege bei Nachwahlen
in Georgia doch noch die faktische Stimmenmehrheit im Senat
erobert. Joe Biden wird damit die Umsetzung seiner Ausgaben-
plane erleichtert. Die andere Seite der Medaille ist, dass die Ren-
dite 10-jahriger US-Staatsanleihen erstmals seit Marz 2020 tber
die Marke von 1 % geklettert ist. Zum Vergleich: In Deutschland
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sind wir bei -0,55 %. Sehen wir damit den Anfang eines Rendi-
teanstiegs? Wir glauben: noch nicht, denn das Corona-Virus hat
uns nach wie vor und trotz Impfstart fest im Griff. Denn durch die
jungste Entscheidung von Bundesregierung und Landerchefs,
die Regeln des seit Mitte Dezember geltenden harten Lock-
downs weiter zu verscharfen, trubt sich der kurzfristige Ausblick
fur die Konjunkturentwicklung in Deutschland und Europa weiter
ein, da die Chancen auf wesentliche Lockerungen des Lock-
downs nach Ende Januar aus heutiger Sicht gering erscheinen.
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Und trotzdem laufen die Aktienmarkte...

Aktuell scheinen die Aktienmarkte die Risiken wieder starker
auszublenden. Auf den zweiten Blick sieht man aber, dass der-
zeit nicht die kurze Sicht, sondern die Langfristperspektive die
Stimmung beherrscht. China ist weiter als Wachstumslokomo-
tive unterwegs, die USA weisen — auch im Hinblick auf die zu
erwartenden Fiskalimpulse des neuen US-Prasidenten — bes-
sere Konjunkturaussichten auf, und selbst in Europa sollte sich
die Impfung im zweiten Halbjahr positiv auf die Konjunktur aus-
wirken. Und das heil’t: héhere Gewinne. Und zudem sagt die
Statistik: ein guter Start in das neue Jahr wirkt in aller Regel po-
sitiv nach. Also: neues Jahr, neues Glick...

Blick Uber
Corona hinaus —
hohere Gewinne
erwartet!
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