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Licht am Ende des Tunnels? 

Der zugrunde liegende Angebots- und 

Nachfrageschock, ausgelöst durch das 

Coronavirus und den Einbruch der Ölpreise, 

wurde im makroökonomischen Datenfluss des 

abgelaufenen Monats zunehmend sichtbarer. 

Doch deuten unterdessen Frühindikatoren wie 

der ifo-Geschäftsklimaindex, einzelne 

Einkaufsmanagerindizes oder gar das 

Konsumentenvertrauen eine erste 

Bodenbildung an. Zudem geben die 

Mobilitätsdaten von Google berechtigte 

Hoffnung auf weitere Verbesserungen im 

Zuge der vielerorts gelockerten Ausgangs- 

und Kontaktsperren. Unser daraus errechneter 

globaler Indikator, der die Rückkehr in 

Richtung Normalität erfasst, signalisiert in fast 

allen Ländern zunehmende 

Lockerungsmaßnahmen während der letzten 

Wochen. So sind beispielsweise in den 

Industriestaaten die Besucherzahlen im 

Einzelhandel seit Anfang Mai im Durchschnitt 

um 15 bis 20 Prozent angestiegen. Ähnlich 

sieht es auch für den Weg zurück an die 

Arbeitsstelle aus. Ein Licht am Ende des 

Corona-Tunnels? 

Die globalen Aktienmärkte preisen immerhin 

ein sehr deutliches Erholungsszenario ein, was 

neben dem Ölpreisanstieg auch zu einem 

Renditeanstieg bei Staatsanleihen führte. Ein 

in den meisten Ländern vorerst eingedämmtes 

Infektionsgeschehen, aber auch die 

aggressiven Interventionen der 

Zentralbanken in den letzten Wochen haben 

eine weitere Straffung der globalen 

Finanzbedingungen verhindert. Ein Ende ist 

bislang nicht in Sicht. Zudem könnten in den 

nächsten Wochen weitere Fiskalprogramme 

verkündet werden: diesmal nicht mit dem 

Fokus auf der Schadensbegrenzung, sondern 

auf dem Nachfragestimulus. So plant die 

Europäische Union einen  

„Wiederaufbaufonds“. Und China hat im Zuge 

des jährlichen Volkskongresses zahlreiche 

Maßnahmen angekündigt, um die schwer  
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„Hammer“ und „Tanz“ auf dem 

Weg zurück zur Normalität 

Weltweit hat das Coronavirus (nicht 
nur) die Wirtschaft im Griff. Die globale 
Rezession gilt als ausgemacht. Der 
Wachstumseinbruch übertrifft selbst 
jenen der Finanzmarktkrise von 2008 / 
2009. Die Frage ist jetzt: Wie wird die 

Erholung ausfallen? Und dabei ist zu 
beachten: Die Erholung der 
Weltwirtschaft hängt entscheidend 
davon ab, welche Erfolge im Kampf 
gegen das Virus erzielt werden. 

Von Medien, Märkten und 

Investments mit Wirkung 

Investieren und Gutes tun, ohne dass 
dies die Renditen verwässert oder die 
Finanzierungskosten erhöht werden? 
Mit ihrer Analyse in AbsolutImpact zur 
Auswirkung der 
Medienberichterstattung zu ESG 
bezogenen Themen zeigen Dr. Hans-

Jörg Naumer und Prof. Burcin Yurtoglu 
(WHU), dass diese Kriterien die 
Finanzierungskosten senken bzw. die 
Robustheit der Aktienkurse bei 
schlechten Nachrichten erhöhen 
können. 

Kapitalmarktbrief: Licht am Ende 

des Tunnels? 

Frühindikatoren wie der ifo-
Geschäftsklimaindex, einzelne 

Einkaufsmanagerindizes oder gar das 
Konsumentenvertrauen deuten eine 
erste Bodenbildung an. Zudem geben 
die Mobilitätsdaten von Google 
berechtigte Hoffnung auf weitere 
Verbesserungen im Zuge der vielerorts 

gelockerten Ausgangs- und 
Kontaktsperren. Ein Licht am Ende des 
Corona-Tunnels? Lesen Sie mehr in 
unserem jüngsten Kapitalmarktbrief. 

https://de.allianzgi.com/de-de/b2b/maerkte-und-themen/expertenmeinungen/corona-stand-mai
http://www.allianzglobalinvestors.de/MDBWS/doc/20_03_AbsolutImpact_MedienM%C3%A4rkte.pdf?988d772c88ac76176156ac1c87a47bd99435482a
https://mmp.intradit.net/MMPWebApp/download/doc/20_06_KMB_LichtTunnel.pdf?aHR0cDovL21lZGllbmNlbnRlci5pbnRyYWRpdC5uZXQ6ODAvYWxmcmVzY28vc2VydmljZS9hcGkvbm9kZS9jb250ZW50L3dvcmtzcGFjZS9TcGFjZXNTdG9yZS9lODY4MGNlMy05ZGE4LTRmNWEtOGQyMy02NDJjY2Y4MTVkNzcvMjBfMDZfS01CX0xpY2h0VHVubmVsLnBkZg
https://twitter.com/AllianzGI_DE


  

 

 

Grafik der Woche 

Frühindikatoren, wie einzelne Einkaufsmanager-

indizes, deuten eine erste Bodenbildung an. 

 

 

 

 

 

 

 

Quelle: Refinitiv Datastream, AllianzGI Global Capital Markets & Thematic Research 
(per 4. Juni 2020). Die frühere Wertentwicklung ist kein verlässlicher Indikator für 
künftige Ergebnisse. 
 

 

angeschlagene Wirtschaft wieder auf die 

Beine zu bringen.  

Die oben genannten Maßnahmen – 

zusammen mit der Abflachung der Kurve von 

Neuinfizierten – haben zuletzt zu einer 

Erholung in den Risikoassetmärkten 

beigetragen. Währenddessen ist die 

Stimmung unter den Anlegern bereits so 

schlecht, dass diese kaum noch negativ 

überrascht werden können. Wie also geht es 

weiter?  

Die Aktienmärkte dürften sich in einem 

Spannungsfeld zwischen wachsendem 

Optimismus hinsichtlich weiterer 

Lockerungsmaßnahmen sowie einer 

allmählichen konjunkturellen Stabilisierung 

und einem erneut aufflammenden 

Handelskonflikt zwischen den USA und China 

wie auch dem Risiko einer möglichen zweiten 

Virus-Welle bewegen. Das Licht am Ende des 

Tunnels wird deutlicher, es zeichnet sich aber 

ein kurvenreicher Weg zurück zur Normalität 

ab. 

 

Taktische Allokation Aktien & Anleihen  

 Der zugrunde liegende Angebots- 

und Nachfrageschock, ausgelöst 

durch das Coronavirus und den 

Einbruch der Ölpreise, wurde im 

makroökonomischen Datenfluss 

des abgelaufenen Monats 

zunehmend sichtbarer. 

 Dennoch haben, neben einem in 

den meisten Ländern vorerst 

eingedämmten 

Infektionsgeschehen, die stark 

unterstützenden Maßnahmen der 

Regierungen und Zentralbanken 

zu einer Erholung an den Märkten 

für risikoreichere Vermögenswerte 

beigetragen. 

 In den nächsten Wochen könnten 

weitere Fiskalprogramme 

verkündet werden: diesmal nicht 

mit dem Fokus auf der 

Schadensbegrenzung, sondern auf 

dem Nachfragestimulus, um die 

Konjunktur wieder in Gang zu 

bringen. 

 Die Aktienmärkte dürften sich in 

einem Spannungsfeld zwischen 

wachsendem Optimismus sowie 

einer allmählichen konjunkturellen 

Stabilisierung und einem erneut 

aufflammenden Handelskonflikt 

zwischen China und den USA wie 

auch dem Risiko einer möglichen 

zweiten Virus-Welle bewegen.  

 Das Licht am Ende des Tunnels 

wird deutlicher, es zeichnet sich 

aber ein kurvenreicher Weg zurück 

zur Normalität ab. Taktisch 

erscheint eine neutrale Allokation 

angebracht. 

 

Bleiben Sie gesund,  

Ihr Stefan Scheurer 

PS: Verpassen Sie unseren Kapitalmarktbrief 

als Podcast nicht. 

Politische Ereignisse 2020 

09 Jun: Sitzung des US-

Offenmarktausschusses (FOMC) 

15 Jun: Sitzung der Bank of Japan 

30 Jun: Amtszeit von Funo endet, Grundzüge 

der Reform des Wirtschafts- und 

Finanzmanagements, strategischer 

Wachstumsplan 

 

Übersicht politische Ereignisse (hier 
klicken) 

 
Global Capital Markets & Thematic 
Research für iPad, MP3 & Smartphone: 

 
Zu unseren Publikationen (hier klicken) 

Zu unserem Newsletter (hier klicken) 

Zu unseren Podcasts (hier klicken) 

Zu unserem Twitter-Feed (hier klicken) 

 

https://soundcloud.com/allianzgi
https://soundcloud.com/allianzgi
http://www.allianzglobalinvestors.de/MDBWS/doc/Politische+Ereignisse+-+DEU.pdf?9737b653bc1760227e7cd9476f63f6c489904a47
http://www.allianzglobalinvestors.de/MDBWS/doc/Politische+Ereignisse+-+DEU.pdf?9737b653bc1760227e7cd9476f63f6c489904a47
https://de.allianzgi.com/de-de/pro?page=/cms-out/kapitalmarktanalyse/kapitalmarktanalyse.html
https://de.allianzgi.com/de-de/pro?page=/cms-out/market-insights/newsletter.html
https://soundcloud.com/allianzgi
https://twitter.com/AllianzGI_DE
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Überblick über die 24. Kalenderwoche: 

Montag       
EZ Sentix Investorenvertrauen Jun -- -41,8 

DE Industrieproduktion (j/j) Apr -- -11,6% 

JN Leistungsbilanz Apr -- ¥1971,0b 

JN Handelsbilanz Apr -- ¥103,1b 

     
Dienstag       
EZ Industrieproduktion (j/j) Apr -- -12,9% 

FR Handelsbilanz Apr -- -3343m 

FR Leistungsbilanz Apr -- -3,3b 

DE Handelsbilanz Apr -- 17,4b 
DE Leistungsbilanz Apr -- 24,4b 

DE Exporte (m/m) Apr -- -11,8% 

DE Importe (m/m) Apr -- -5,1% 

DE Arbeitskosen (j/j) 1Q -- 3.00% 

JN Einkommen aus abhäng. Beschäftigung Apr -- 0,1% 

JN Geldmenge M2 (j/j) Mai -- 3,7% 

JN Geldmenge M3 (j/j) Mai -- 3.00% 

JN Werkzeugmaschinen Mai P -- -48,3% 

     
Mittwoch   Prognose Zuletzt 

CN Erzeugerpreise (j/j) Mai -3,2% -3,1% 

CN Verbraucherpreise (j/j) Mai 2,5% 3,3% 

CN Geldmenge M1 (j/j) Mai -- 5,5% 

FR Industrieproduktion (j/j) Apr -- -17,3% 

FR Produktion verarb. Gewerbe (j/j) Apr -- -19,3% 

JN Erzeugerpreise (j/j) Mai -- -2,3% 

JN Kern-Maschinenbestellungen (j/j) Apr -- -0,7% 

US Verbraucherpreise (j/j) Mai 0,2% 0,3% 

US Kernverbraucherpreise (j/j) Mai 1,3% 1,4% 

US Durchschn. wöchentliches Einkommen (j/j) Mai -- 6,9% 
US FOMC Leitzins Jun-10 0,25% 0,25% 

     
Donnerstag       

FR Bank of France Geschäftsklima Mai -- 48 

IT Industrieproduktion (j/j) Apr -- -29,3% 

US Erzeugerpreise (j/j) Mai -1,3% -1,2% 

US Kernerzeugerpreise (j/j) Mai -- 0,6% 

US Erstanträge auf Arbeitslosenhilfe Jun-06 -- -- 
US Folgeanträge auf Arbeitslosenhilfe Mai 30 -- -- 

     
Freitag       
EZ Industrieproduktion (j/j) Apr -- -12,9% 

JN Kapazitätsauslastung (m/m) Apr -- -3,6% 

UK Industrieproduktion (j/j) Apr -- -8,2% 
UK Produktion verarb. Gewerbe (j/j) Apr -- -9,7% 

UK Produktion im Baugewerbe (j/j) Apr -- -7,1% 

UK Trade Balance GBP/Mn Apr -- -£6676m 

US Importpreise (j/j) Mai -- -6,8% 

US Exportpreise (j/j) Mai -- -7.00% 

US Verbrauchervertrauen d. Universität Michigan Jun P 75 72,3 

     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
 


