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Eine nachhaltige Erholung?

Die Neuinfektionen an COVID-19 Uber das
vorangegangene Wochenende stiegen weltweit,
vor allem aber in den USA, weiter an, wéhrend teils
einzelne lokale ,Lockdowns” wieder verordnet
wurden. Dennoch, der Wochenauftakt begann an
den internationalen Kapitalmdrkten hoffnungsvoll:
Die US-Technologiebdrse NASDAQ erreichte ein
neues Allzeithoch, wahrend in Asien der chinesische
Aktienmarkt auf den hochsten Stand seit Februar
2018 stieg. China ist damit auch der erste gro3e
Aktienmarkt, der seit Anfag des Jahres nun im Plus
handelt.

GemdB dem privatwirtschaftlichen Caixin-
Einkaufsmanagerindex verbesserte sich die
Stimmung unter den chinesischen Dienstleistern
deutlich — mit 58.4 Punkten erreichte dieser den
hoéchsten Stand seit einer Dekade. Dazu passt, dass
auf Basis unserer proprietdren Daten der Tiefpunkt
der 6konomischen Aktivitdten Ende Mai/Anfang
Juni durchschritten wurde, angetrieben
hauptsdchlich durch China und die USA. Bei
Letzteren deutet der US-Einkaufsmanagerindex fur
das verarbeitende Gewerbe mit 52,6 Punkten auf
eine Ausweitung der wirtschaftlichen Aktivitat hin,
auch wenn sich unter den US-Notenbankern die
Sorge breit macht, dass jene Erholung aufgrund des
jungsten Anstiegs der Coronavirus-Neuinfektionen
in vielen amerikanischen Bundesstaaten in Gefahr
sei. Dennoch: Diese Gegenbewegung, die die
Stimmungsindikatoren schon angedeutet haben,
spiegelt sich nun teils in den harten Zahlen wider
bzw. in den Rohstoffpreisen im Zuge der damit
verbundenen gestiegenen Nachfrage. Kupfer, das
auch von den Aussichten auf eine potentielle
Angebotsreduzierung durch MinenschlieBungen im
Zuge von COVID-19 in Chile profitierte — Chile
produziert fast 30% des globalen Kupferangebots —,
markierte ein neues 5-Monatshoch.

FUr eine nachhaltige konjunkturelle Erholung
bedarfs es mehr, auch wenn eine Erholung im
zweiten Halbjahr an Fahrt gewinne, so die Brisseler
Behorde in ihrer neuesten Konjunkturprognose. Die
von uns fur die kommenden Quartale erwartete
Konjunkturerholung dhnelt daher eher einem
L,umgekehrten Wurzelzeichen” - geld-
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Kinstliche Intelligenz fiir mehr
Nachhaltigkeit

KUnstliche Intelligenz und
Nachhaltigkeit — was auf den ersten
Blick nur wenig gemeinsam zu haben
scheint, eroffnet auf den zweiten Blick
groBe Chancen. Dr. Hans-Jorg Naumer
erldutert in seinem Beitrag, wie
KUnstliche Intelligenz genutzt werden
kann, um unsere Gesellschaft und
Wirtschaft nachhaltiger zu gestalten.

Mehr Inklusion, weniger Ungleich-
heit, mehr (Krisen-) Prdvention

durch Vermaogensbildung

Die ,Lockdowns” werden zwar weltweit
langsam zurlckgenommen, aber noch
immer halt ein Virus die Welt in Atem.
Und es durfte wohl nicht die letzte
Pandemie gewesen sein, welche die
Erde heimsucht. Dieser Beitrag von Dr.
Hans-Jorg Naumer zeigt: Eine gezielte
Politik zur Vermogensbildung kann
dazu beitragen, gestdrkt aus einer Krise
hervorzugehen. Last, not least bedeutet
mehr Vermaogensbildung auch ganz
praktisch mehr Inklusion.

Wer soll das bezahlen? Eine
fiskalische Betrachtung zu den

Folgen der Corona-Pandemie

Ja, aber wer soll das bezahlen? —ist
eine Frage, die sich in Anbetracht der
gegen die Corona-Krise geschnirten
Fiskalpakete derzeit viele stellen. Zu
Recht. Die MaBnahmenpakete zur
Stabili-sierung der Wirtschaft sind
enorm. Die Ausgaben entsprechend
auch. Gleichzeitig sinken die Steuerein-
nahmen. Wie stark das Niedrig-
/Negativzinsumfeld hilft die Schulden
abzutragen, zeigt diese Studie.

Allianz @)

Global Investors


https://de.allianzgi.com/de-de/maerkte-und-themen/im-fokus-kuenstliche-intelligenz/ki-und-nachhaltigkeit
https://inclusive-productivity.de/mehr-inklusion-weniger-ungleichheit-mehr-krisen-praevention-durch-vermoegensbildung/
http://www.allianzglobalinvestors.de/MDBWS/doc/20-03-023+Fokus+Wer+soll+das+bezahlen+DE+Screen-02.pdf?4f5e7e8a2740813ecd388b91be400a7276f02ac6
https://twitter.com/AllianzGI_DE

/fiskalpolitischer Erholung zu Beginn gefolgt von
einem flachen Wachstumspfad bei allerdings weiter
dominierenden Abwadrtsrisiken (siehe Grafik der
Woche). In diesem Szenario erreicht die
gesamtwirtschaftliche Aktivitdt ihr Niveau vor dem
Ausbruch der Pandemie nicht vor Ende ndchsten
Jahres. Die tatsdchliche Entwicklung bleibt dabei
zuvorderst vom weiteren Verlauf der Pandemie
abhdngig.

Die Woche Voraus: Bestétigung einer nachhaltigen
Erholung?

Ob sich die weltweite Konjunktur am Beginn eines
gefestigten Aufschwungs befindet, dirften die
anstehenden Konjunkturindikatoren Auskunft
geben. In den USA startet die kommende
Kalenderwoche mit den (Kern-)Verbraucherpreisen
(Di), gefolgt vom Empire State Index der Federal
Reserve Bank of New York und der
Industrieproduktion sowie Kapazitdtsauslastung
(alle Mi). Letztere durften ein weiteres Hochfahren
der Produktion signalisieren, ebenso der
Philadelphia Index (Do). AbschlieBend scheint sich
die Stimmung der US-Konsumenten im Zuge erster
Hoffnungsschimmer am US-Arbeitsmarkt wieder
etwas gefangen zu haben — Einzelhandelsumsdtze
(Do) bzw. das (vorldufige) Verbrauchervertrauen
der Universitat Michigan (Fr) durften hierzu weitere
Hinweise geben.

Fur die Eurozone richtet sich das Augenmerkt
primdr auf den Zinsentscheid der Europdischen
Zentralbank. Zwar haben sich die Wogen
hinsichtlich der VerhdltnismdBigkeit von
Anleihekdufen zuletzt geglattet, Details Gber die
zukinftige Ausgestaltung des Pandemic Emergency
Purchase Programme (PEPP) dirften aber dennoch
zu zahlreichen Fragen wdhrend der anschlieBenden
Pressekonferenz fihren.

In Asien liegt der Fokus vor allem auf China.
Beginnend mit den AuBenhandelsdaten (Di), die
laut Umfragen eine geddmpfte Nachfrage nach
GUtern aus dem Reich der Mitte andeuten, folgen
die chinesischen Aktivitdtsdaten u.a. mit der
Industrieproduktion, den Einzelhandelsumsdtzen
sowie der Wirtschaftsleistung fur das zweite Quartal
(allesamt am Do). Nach der geldpolitischen
Unterstltzung der Notenbank Chinas, dirften ferner
die Zinsentscheide der Notenbank Japans (M),
Koreas und Indonesiens (beide Do) mit Interesse
verfolgt werden.

Berichtssaison als Lackmustest nehmen

Wer hdtte das gedacht: Das abgelaufene Quartal
war zurlckblickend eines der besten Quartale fur
die meisten Vermogensklassen seit einigen
Dekaden. Der US-amerikanische Aktienmarkt (S&P
500) erzielte gar mit fast 19% (auf Total Return
Basis) das beste Quartal seit Ende 1998. Und das
inmitten von Nettomittelzuflissen in
Geldmarktfonds laut EPFR in Hohe von fast 400
Mrd. US-Dollar allein in Q2, wahrend die Stimmung
unter den US-Investoren laut der American

Association of Individual Investors (AAIl) nach wie
vor verhalten ist — der Anteil der Bdren liegt
weiterhin bei fast 50%. Unter diesen Vorzeichen wird
die Aufmerksamkeit der Anleger auf der Mitte Juli
beginnenden Berichtssaison liegen, auch ob es zu
einer nachhaltigeren Erholung kommen kann.

Bleiben Sie gesund, Ihr

Stefan Scheurer

Politische Ereignisse 2020

15 Jul: Sitzung der Bank of Japan
16 Jul: EZB Ratssitzung

Ubersicht politische Ereignisse (hier
klicken)
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Grafik der Woche
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Uberblick tiber die 29. Kalenderwoche:

Montag Prognose Zuletzt
JN  Dienstleistungsindex (m/m) Mai - -6.00%
Dienstag

CN Exporte (j/j) Jun -1,3% -3,3%
CN Importe (j/j) Jun -8,7% -16,7%
CN Handelsbilanz Jun $58,37b $62,93b
EZ Industrieproduktion (j/j) Mai - -28.00%
EZ ZEW-Index Konjunkturerwartungen Jul - 58,6
DE  ZEW-Index Konjunkturerwartungen Jul - 634
DE ZEW-Index aktuelle Lage Jul - -83,1
JN  Kapazitdtsauslastung (m/m) Mai - -13.3%
UK Industrieproduktion (j/j) Mai -- -24.4%
UK Produktion verarb. Gewerbe (j/j) Mai - -28,5%
UK Produktionim Baugewerbe (j/j) Mai - -44.00%
UK Trade Balance GBP/Mn Mai -- £305m
UK Antrdge auf Arbeitslosenhilfe Jun -- 5289k
UK  Durchschn. wéchentliches Einkommen, 3m (/j) Mai -- 1.00%
UK ILO Arbeitlosenquote, 3m Mai - 3,9%
US  Durchschn. wéchentliches Einkommen (j/j) Jun - 74%
US Verbraucherpreise (j/j) Jun 0,5% 0,1%
US Kernverbraucherpreise (j/j) Jun 11% 12%
Mittwoch

JN  Bol Leitzins Jul-15 - -0,1%
JN  BoJ Renditeziel 10-jahr. Staatsanleihen Jul-15 - 0.00%
UK Verbraucherpreise (j/j) Jun - 0,5%
UK Kern-Verbraucherpreise (j/j) Jun - 12%
UK  Erzeugerpreise Input (i/j) Jun - -10.00%
UK Erzeugerpreise Output (j/j) Jun - -1,4%
UK Immobilienpreisindex (j/j) Mai - -
US  Importpreise (/j) Jun - -6.00%
US Empire State Index Jul 55 -0,2
US  Exportpreise (j/j) Jun - -6.00%
US Kapazitatsauslastung Jun 682% 64,8%
US  Industrieproduktion (m/m) Jun 44% 14%
Donnerstag

CN Industrieproduktion (j/j) Jun 4.8% 4.4%
CN BIP(g/q) 2Q 9.6% -9,8%
CN Einzelhandelsumsatze (j/j) Jun 0,2% -2,8%
CN Anlagevermdgen (j/j) Jun -3,4% -6,3%
EZ EU27 Pkw-Neuzulassungen Jun - -52,3%
EZ Handelsbilanz Mai - 1.2b
EZ EZBHauptrefinanzierungsrate Jul-16 - 0.00%
EZ EZBEinlagenfazilitat Jul-16 - -0,5%
IT Handelsbilanz Mai - -1157m
US  Einzelhandelsumsatze (m/m) Jun 5,6% 17,7%
US  Einzelhandelsumsatze exl. Auto/Benzin (j/j) Jun - 12,4%
US  Philly Fed Index Jul 175 27,5
US  Erstantrége auf Arbeitslosenhilfe Jul-11 - -
US Folgeantrdge auf Arbeitslosenhilfe Jul-04 - -
US Lagerbestdnde (m/m) Mai -2,3% -1,3%
US NAHB Immobilienpreisindex Jul 60 58
Freitag

EZ Produktionim Baugewerbe (j/j) Mai - -28,4%
IT Industrieguterabsatze (j/j) Mai - -46,9%
IT  Auftragseingang Industrie (j/j) Mai - -49.00%
US  Baugenehmigung (m/m) Jun 6,9% 144%
US Baubeginne (m/m) Jun 21.2% 43%
US  Verbrauchervertrauen d. Universitdt Michigan JulP 80 78,1
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