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Und, Konjunktur, bist du nicht willig, so brauch ich Gewalt
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Selbst wieder ansteigende Corona-Neuinfektionen, zéheste Verhandlungen iliber ein fiinftes US-Hilfspaket
und handelspolitische Scharmiutzel tun der guten Konjunkturstimmung an den Aktienmarkten uiberhaupt
keinen Abbruch. Die Anleger vertrauen darauf, dass die Konjunktur zur Not weiter kaltgestartet wird.

Kein Double Dip der Wirtschaft

Die heikle Infektionslage in den USA und weitersteigende Corona-Falle in Europa lassen die Wirtschaft nicht in
eine neue Schockstarre verfallen. Die von der Investment-Beratungsfirma Sentix ermittelten
Konjunkturerwartungen fir die kommenden sechs Monate setzen ihren Hohenflug zwar nicht fort, bleiben aber
auf hohem Niveau. Deutschland und den Schwellenlandern Asiens - hier insbesondere China - werden dabei die
vergleichsweise positivsten Konjunkturperspektiven bescheinigt.
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Quelle: Sentix Behavioral Indices, Baader Bank Kapitalmarktanalyse

Im Trend erholt sich auch der US-Mittelstand weiter. Auch wenn von Normalitat keine Rede sein kann, zeigt sich
bei den Absichten, Investitionen zu erweitern, eine V-formige Erholung. Grundsatzlich ist der Mittelstand fir rund
50 Prozent der Jobs im US-Privatsektor verantwortlich.
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Wegen des US-Wahlkampfs sind Konjunkturhilfen keine Grenzen mehr gesetzt

Trump, der in Wahlumfragen deutlich hinter dem demokratischen Gegenkandidaten Biden liegt, prasentiert sich
aktuell im Alleingang als Retter der US-Konjunktur und der notleidenden Amerikaner. Mit der Stundung von
Lohnsteuerzahlungen zwischen September und Jahresende fiir Bruttojahreseinkommen von weniger als 100.000
US-Dollar verschafft er den Beschaftigten in der Tat voriibergehend mehr Kaufkraft. Aufgeschoben ist aber nicht
aufgehoben. Ob sie dazu dann Uberhaupt in der Lage sind, interessiert den Wahlkampfer Trump nicht. Und mit
der Umwidmung von zuvor anderweitig verplanten Katastrophenhilfen tiber 44 Mrd. US-Dollar verlangert er die
Aufstockung der Arbeitslosenhilfe um schatzungsweise einen Monat, die nun statt bislang 600 immerhin noch
400 US-Dollar pro Woche betragt.

Diese MaBnahmen sind jedoch eher nur Ubergangslésungen. Zur Sicherstellung, dass aus positiven
Konjunkturstimmungen auch positive -fakten werden, die am Aktienmarkt entsprechende Bliiten treiben, ist die
amerikanische Wirtschaft dringend auf weitere staatliche Unterstiitzung angewiesen. Spatestens im September,
wenn die einseitig von Trump verlangerten Arbeitslosenhilfen auslaufen, werden sich die noch zerstrittenen
Republikaner und Demokraten auf das nachste, dann fiinfte Billionen schwere US-Konjunkturpaket einigen.
Angesichts des Wahlkampfes will keine Seite als Konjunkturbremser und Arbeitslosigkeitsforderer auftreten,
schon gar nicht die Demokraten, die Chancen auf eine Prasidentschaft Bidens haben. Noch hdhere
Haushaltsdefizite stéren dabei niemanden. Amerika hat schon immer gerne bei Neuverschuldung das Alibi
hoherer Gewalt vorgeschoben. Im Ubrigen hat die US-Notenbank weitere Fiskalhilfen formlich angemahnt und
deren zinsgtinstige Finanzierung quasi zugesichert. Mehr Einladung zur Instabilitat geht nicht. Man wird ihr gerne
folgen.

Um die exportseitige Konjunkturerholung Amerikas nicht ohne Not liber erneute transpazifische
Handelsspannungen zu belasten, wird Washington der Umsetzung des Phase 1-Handelsabkommens mit China
gemaB bevorstehender Halbjahres-Priifung ein eher wohlwollendes Zeugnis ausstellen. China hat zwar Corona-
bedingt nur ein Viertel der fiir 2020 vereinbarten US-Importe umgesetzt und wird diesen Riickstand auch nicht
mehr aufholen kénnen. Dennoch betonte US-Wirtschaftsberater Larry Kudlow, dass der Handel zwischen den
USA und China ungeachtet der vorhandenen Spannungen ,,der eine Bereich ist”, in dem man zusammenfindet.
Nicht zuletzt wollen die Republikaner damit den Demokraten im Wahlkampf kein Wasser auf ihre Mihlen leiten,
nachdem Joe Biden den Handelsdeal bereits als gescheitert bezeichnete.
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Den Aktienmarkten bleibt das amerikanische China-Bashing im Wahlkampf als zwischenzeitlich irritierender
Faktor allerdings erhalten. Laut einer Umfrage des Pew Research-Instituts ist die kritische Sicht der
republikanischen Wahler auf China zuletzt auf 83 Prozent gewachsen nach 72 Prozent im Mai. Bei den
Demokraten sind 68 Prozent der gleichen Ansicht, wahrend es im Mai 62 Prozent waren. Mit dem Verbot der
chinesischen Apps TikTok und WeChat ab 20. September 2020 aus Griinden nationaler Sicherheit - wenn sich fir
die US-Ableger der Apps kein amerikanischer Kaufer findet - hat Trump bereits eine neue Frontlinie eréffnet.

Marktlage - Pessimismus sieht anders aus

Aus Sentimentsicht zeigt sich die Aktienverfassung stabil. Eine zweite Corona-Welle wird von Anlegern
offensichtlich wenig gefiirchtet. Entsprechend bleibt die Investitionsquote unter US-Fondsmanagern hoch. Der
Anteil der Optimisten am US-Aktienmarkt abziglich des Anteils der Pessimisten liegt im neutralen Bereich und
zeigt damit keine Verkaufspanik an.
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Insofern ist damit auch die Erholung konjunkturabhangiger deutscher Aktien im MDAX gut unterfittert.

Grafik der Woche
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In puncto US-Prasidentschaftswahl verliert der demokratische Kandidat Joe Biden weiteres Schreckpotenzial fiir
die Aktienmarkte, nachdem er die kalifornische Senatorin Kamala Harris als Vize-Prasidentschaftskandidatin
ernannt hat. Die ideologisch nicht links verortete Harris unterstreicht Bidens mittige Position. Nach einem
demokratischen Wabhlsieg kdnnten aber demokratische Steuererhdhungs- und Regulierungsabsichten fiir
Irritationen am Aktienmarkt sorgen. Dem friiheren Trump Jump konnte zunachst ein Biden Fall folgen. Da aber
Biden fir einen weniger herzhaften Umgang Amerikas mit dem Ausland und seinen Verbiindeten steht und eher
bereit ist, durchaus vorhandene Konflikte zu 16sen, kbnnte diese Entspannungspolitik vor allem den europaischen
Aktienmarkten zugutekommen.

Fiir das Brot und Butter-Geschaft bei Aktien sorgen ohnehin die groBen Vermdgensverwalter. Im globalen
Rendite-Wettkampf um mobile Anleger sind die Chancen im Zinsbereich rar gesat.

Fortschritte bei Corona-Impfstoffen hellen die Aktienperspektiven zusatzlich auf. Weltweit arbeiten mittlerweile
mehr als 170 Forschungsprojekte an Corona-Impfstoffen. Selbst wenn Wirksamkeit und Sicherheit eines
Impfstoffes aus Russland wegen der nicht abgeschlossenen dritten Testphase nach internationalen Standards
nur schwer zu beurteilen sind, bewegt sich etwas in der Corona-Behandlung. Und sowohl der US-Chefvirologe
Fauci als auch die EU-Gesundheitskommissarin Kyriakides zeigen sich optimistisch, dass spdtestens in sechs
Monaten ein Impfstoff auf breiter Basis zur Verfiigung steht. Ein solcher Durchbruch ware ein gewaltiger Treiber
fir die Aktienborsen.

Sentiment und Charttechnik - Verlasst der DAX seinen Seitwartstrend nach oben?

Aus Sentimentsicht zeigt sich die Aktienverfassung stabil. Eine zweite Corona-Welle wird von Anlegern
offensichtlich wenig gefiirchtet. Entsprechend bleibt die Investitionsquote unter US-Fondsmanagern hoch. Auch
der Anteil der Optimisten am US-Aktienmarkt abziiglich des Anteils der Pessimisten liegt im neutralen Bereich
und zeigt damit keine Verkaufspanik an.
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Quelle: American Association of iIndividual Investors, Baader Bank Kapitalmarktanalyse
Charttechnisch setzt sich die Erholung fort, wenn der DAX nachhaltig tiber der Barriere bei 13.101 Punkten
schlieBt. Positiv ware auch die Uberquerung des Zwischenhochs bei 13.171 am 21. Juli. Dariiber liegen weitere
Widerstande bei 13.217,13.236 sowie 13.314. Dreht der Index jedoch deutlich unter die Unterstiitzung bei

12 905, drohen weitere Kursverluste bis zur Marke bei 12.812. Darunter liegen die nachsten Haltelinien bei
12.762,12.730 und 12.640 Punkten.

Der Wochenausblick fiir die KW 34 - Konjunkturstimmung weiter auf dem Priifstand

In Japan fallt der Wirtschaftseinbruch im Il. Quartal gemaB BIP-Zahlen wie erwartet verheerend aus. Der
Einkaufsmanagerindex fir das Verarbeitende Gewerbe signalisiert anhaltende Schrumpfung.

In den USA setzt sich die Konjunkturerholung laut der vom Finanzinformationsanbieter IHS Markit ermittelten
Einkaufsmanagerindices fur Industrie und Dienstleistungen fort. Stiitzend wirkt hierbei auch der US-
Immobiliensektor gemaR gefestigter Baubeginne und -genehmigungen. Im Trend diirfte sich auch die Erholung
am Arbeitsmarkt fortsetzen.

Bei anhaltend verhaltenem Inflationsdruck in der Eurozone signalisieren die Einkaufsmanagerindices fir das
Verarbeitende und Dienstleistungsgewerbe eine mindestens stabile Konjunkturstimmung.
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15.1 Soweit Nutzer Inhalte in Diskussionsforen, sogenannten Streams, Chats oder Blogs einstellen und dort Ratschlage oder Anlagetipps
erteilen, handelt es sich ausschlieBlich um von den betreffenden Nutzern verantwortete Inhalte. BorseGo stellt insofern lediglich das Medium
technisch zur Verfiigung und ist nicht fur die Genauigkeit, Richtigkeit oder Verlasslichkeit dieser Inhalte verantwortlich. Insbesondere ist
BorseGo nicht fur Verluste oder Schaden haftbar, die dem Nutzer dadurch entstehen, dass dieser auf eine solche Information vertraut.

15 .2 Resultieren Schaden des Nutzers aus dem Verlust von Daten, so haftet BérseGo hierfur unabhangig von einer etwaigen Beteiligung nicht,
soweit die Schaden durch eine zweckgemaBe, regelmaBige und vollstandige Sicherung aller relevanten Daten durch den Nutzer vermieden
worden waren.

15.3 Im ubrigen haften BorseGo, ihre gesetzlichen Vertreter und Erfiillungsgehilfen nur bei Verletzung des Lebens, des Korpers, der
Gesundheit oder bei Verletzung wesentlicher Vertragspflichten (Kardinalpflichten), das heiBt solcher Pflichten, deren Erfiillung die
ordnungsgemaBe Durchfilhrung des Vertrages iiberhaupt erst ermdglicht und auf deren Einhaltung der Nutzer regelmaBig vertrauen darf,
und deren Verletzung auf der anderen Seite die Erreichung des Vertragszwecks gefahrdet. BorseGo haftet weiterhin fiir Schaden, die aus dem
Fehlen zugesicherter Eigenschaften beruhen, sowie fir sonstige Schaden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrlassigen Pflichtverletzung
von BorseGo, seiner gesetzlichen Vertreter oder Erfiillungsgehilfen beruhen.

15 .4 Bei der Verletzung wesentlicher Vertragspflichten (vgl. Ziff. 15 .3) haftet BorseGo nur auf den vertragstypischen, vorhersehbaren
Schaden, wenn dieser einfach fahrlassig verursacht wurde, es sei denn, es handelt sich um Schadensersatzanspriiche des Kunden aus einer
Verletzung des Lebens, des Kérpers oder der Gesundheit.

15.5 Weitergehende Anspriiche des Nutzers auf Schadensersatz sind ausgeschlossen. Die Vorschriften des Produkthaftungsgesetzes bleiben
unberihrt.

§ 17 Risikohinweis

Die Informationen und Services auf den Portalen von BérseGo wenden sich an registrierte sowie nichtregistrierte Nutzer. Die Angebote, die
der Nutzer auf den Portalen von BorseGo findet, richten sich jedoch ausdriicklich nicht an Personen in Landern, die das Vorhalten bzw. den
Aufruf der darin eingestellten Inhalte untersagen, insbesondere nicht an US-Personen im Sinne der Regulation S des US Securities Act von
1933 sowie Internet-Nutzer in GroBbritannien, Nordirland, Kanada und Japan. Jeder Nutzer ist selbst verantwortlich, sich tiber etwaige
Beschrankungen vor Aufruf der Portale zu informieren und diese einzuhalten.

Insbesondere weist BorseGo hierbei auf die bei Geschaften mit Optionsscheinen, Derivaten und derivativen Finanzinstrumenten besonders
hohen Risiken hin. Der Handel mit Optionsscheinen bzw. Derivaten ist ein Finanztermingeschaft. Den erheblichen Chancen stehen
entsprechende Risiken gegenuiber, die nicht nur einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals, sondern dartiber hinausgehende Verluste nach
sich ziehen konnen. Aus diesem Grund setzt diese Art von Geschaften vertiefte Kenntnisse im Bezug auf diese Finanzprodukte, die
Wertpapiermarkte, Wertpapierhandelstechniken und -strategien voraus.

Soweit BorseGo Borsen- oder Wirtschaftsinformationen, Kurse, Indizes, Preise, Nachrichten, Marktdaten sowie sonstige allgemeine
Marktinformationen auf ihren Portalen bereitstellt, dienen diese nur zur Information und zur Unterstiitzung der selbststandigen
Anlageentscheidung des Nutzers. Auch wenn BorseGo alle eingebundenen Informationen sorgsam iiberpriift, erhebt BorseGo keinen
Anspruch auf inhaltliche Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat. Es obliegt dem Nutzer selbst, die Richtigkeit, Vollstandigkeit und
Aktualitat dieser Daten zu uberprifen. Dies betrifft insbesondere, aber nicht ausschlieBlich, Kursdaten von Drittquellen. Die genannten
Informationen stellen keine Aufforderung zum Kaufen, Halten oder Verkaufen von Wertpapieren und derivativen Finanzprodukten dar und
begriinden kein individuelles Beratungs- oder Auskunftsverhaltnis. Sie sind keine Rechts-, Steuer- oder sonstige Beratung und kdnnen eine
solche auch nicht ersetzen.

Bevor der Nutzer Investmententscheidungen trifft, sollte er sich sorgfaltig tiber die Chancen und Risiken des Investments informiert haben.
Aus einer positiven Wertentwicklung eines Finanzprodukts in der Vergangenheit kann keinesfalls auf zukiinftige Ertrage geschlossen werden.
BorseGo tibernimmt keine Haftung fiir die erteilten Informationen, die von BorseGo als vertrauenswiirdig erachtet wurden, fur bereitgestellte
Handelsanregungen sowie fiir deren Vollstandigkeit.

Leser sowie Teilnehmer an multimedialen Veranstaltungen wie Webinare, Online-Seminare, Seminare oder Vortragsveranstaltungen, die
aufgrund der veroffentlichten Inhalte Anlageentscheidungen treffen bzw. Transaktionen durchfiihren, handeln in vollem Umfang auf eigene

Gefahr und auf eigenes Risiko.

BorseGo Uibernimmt keine Haftung fiir die Inhalte externer Links. Fiir den Inhalt der verlinkten Seiten sind ausschlieBlich deren Betreiber
verantwortlich. Eine Haftung von BorseGo fur die Inhalte derartiger Internetseiten ist ausgeschlossen, soweit dies gesetzlich zulassig ist.
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