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MARKTE am Morgen e z rees

Kurstabelle

Kurs + - +-in %
Dax 11.291 -8 -0,07%
S&P 500 2.774 -2 -0,06%
Nikkei 21.303 21 0,10%
EUR/USD 1,133 0,002 0,15%
Euro Bund Future 166,52 0,160 0,10%
Eonia, % -0,371 -0,002
3M Euribor, % -0,308 0,000
10J EUR Swap, % 0,651 -0,007
10J Bundesanleihen, % 0,103 -0,007
3MUSD Libor, % 2,683 -0,0M
10J USD Swap, % 2,664 -0,035
10J US- Staatsanleihen, % 2,636 0,000
OlBrent USD/Barrel 66,24 -0,26 -0,39%
Gold USD/Feinunze 1.338,50 11,61 0,87%

Kann China den Euro retten?

EUR/USD (1,1329) Die Zahlen zum chinesischen
Kreditwachstum sind zuletzt etwas untergegangen, sollen aber
nicht verschwiegen werden. Nachdem sich die Kreditvergabe in
China mehrere Monate in Folge ricklaufig zeigte, stieg sie im
Januar uberraschend stark an. Nun sind chinesische Daten aus
dem Januar und Februar wegen des chinesischen
Neujahrsfestes und der damit verbundenen Vorzieh- und
Verschiebungseffekte immer mit Vorsicht zu genieflen. Dennoch
kénnte dies die lange erwartete Trendwende einleiten.
Verbesserte Kreditwachstumszahlen schlagen sich
normalerweise mit etwas Verzégerung auch bei den
Stimmungsindikatoren der chinesischen Wirtschaft nieder und
kénnten daher den Euro gegenliber dem US-Dollar stlitzen. Denn
die Wirtschaft der Eurozone ist wesentlich stérker mit der
chinesischen Konjunktur verbunden als die US-amerikanische,
was man schon daran erkennen kann, dass China fast doppelt so
viele Waren aus der EU importiert wie aus den USA. Die
eingepreisten Erwartungen am Geldmarkt kdnnten hingegen eher
fur den US-Dollar sprechen. Denn wahrend der
Terminkontraktmarkt aktuell mit einer Wahrscheinlichkeit von
zehn Prozent eine US-Leitzinssenkung in diesem Jahr einpreist,
wird in der Eurozone mit fast 20 Prozent eine Anhebung erwartet.
Kommt es wie von der Deutschen Bank erwartet anders (eine
Anhebung durch die Fed und keine durch die EZB), wiirde der
Dollar Riickenwind erhalten.

Schwache Inflationsentwicklung in Schweden

EUR/SEK (10,58) Anders als beim US-Dollar ist der Trend der
schwedischen Krone gegen den Euro klar. Seit Jahresbeginn
verlor sie rund vier Prozent, die schlechteste Performance unter
den G10-Wahrungen. Alleine gestern wertete die Krone in
Reaktion auf neue Daten zur Januarinflation gegen den Euro um
1,3 Prozent ab. Mit einem Preisriickgang von einem Prozent im
Vormonatsvergleich und der niedrigsten Inflationsrate seit funf
Monaten wurden die Erwartungen der Analysten deutlich
unterboten. Bereits im Januar hatte ein Rickgang der
Einzelhandelsumsatze und des Verbrauchervertrauens die
Sorgen um Schwedens Konjunktur gendhrt und die Krone
belastet. Die Inflationsentwicklung verstarkt daher derzeit die
Zweifel an einer weiteren Leitzinsanhebung der Riksbank im
zweiten Halbjahr 2019. Entsprechend wird am Markt, basierend
auf Terminkontrakten, bis Jahresende nur noch ein Anstieg des
Leitzinses um sechs Basispunkte eingepreist. Wichtige
Konjunkturindikatoren deuten allerdings weiterhin ein Wachstum
Uber Potential an. Entsprechend konnte die Inflation im
Jahresverlauf wieder ansteigen. Solange die Zentralbank jedoch
den Leitzins unverandert belasst, rechnet die Deutsche Bank
nicht mit Aufwartspotential bei der Krone.

Fakten fir den Tag

Produzentenpreisindex (DE) —
(Jan., mittl. Erw. 2,2% ggu. Vj.)
Konsumentenpreisindex — (Jan.,
mittl. Erw. 4,3% ggu. Vj.)
Industrieproduktion — (Jan., mittl.
Erw. 3,7% ggu. Vj.)
Konsumentenvertrauen (EWU) —
(Jan., mittl. Erw. -7,7, Vm. -7,9)
Protokoll der letzten geldpolitischen
Sitzung der US-Zentralbank
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Australischer Hausermarkt unter Beobachtung

EUR/AUD (1,5876) Nicht nur in Schweden herrscht Sorge um
die wirtschaftliche Entwicklung, auch die australische Zentralbank
(RBA) zeigt sich zunehmend besorgt Uber die Konjunktur. Dabei
bildet speziell ein anhaltender Preisverfall am Hausermarkt ein
wachsendes Risiko fiir die weitere Konjunkturentwicklung. Zwar
liegt eine Entspannung am Uberhitzten Hausermarkt durchaus im
Interesse der Wahrungshuter. Doch steigen zugleich die
Bedenken, dass es bei weiter fallenden Hauserpreisen zu
negativen Auswirkungen auf den privaten Verbrauch kommen
kénnte, wenn die Haushalte aufgrund eines anhaltenden
Wertverlustes weniger konsumieren. Bereits 2018 zeigte sich der
Konsum der Haushalte etwas schwéacher und kénnte nun weiter
belastet werden. Wahrend die Risiken auf dem Hausermarkt
zugenommen haben, scheinen ein gut laufender Arbeitsmarkt
sowie das niedrige Zinsumfeld die verschuldeten Haushalte zu
unterstitzen. Die Unsicherheiten in Bezug auf den Auf3enhandel
sind zwar gestiegen, dennoch schatzt die RBA die
Wirtschaftsentwicklung ~ der  wichtigsten Handelspartner
Australiens  weiterhin als solide ein. Der Markt sieht
wahrenddessen eine Chance, dass die RBA die Zinsen gegen
Jahresende senken wird. Die Deutsche Bank rechnet zwar fiir
2019 mit keiner Zinsdnderung, dennoch koénnten die gestiegenen
Risiken mittelfristig zu einer Lockerung der Geldpolitik flihren und
damit den australischen Dollar belasten.

Schnelle Ziige und schwache Rupie

EUR/INR (80,79) Kurz vor den Wahlen kann es der indischen
Regierung anscheinend nicht schnell genug gehen. Das kann
harmlose Zige annehmen, wie in dem Video des
Eisenbahnministers, welches offensichtich am Computer
nachbearbeitet wurde, damit die Fahrt des neuen indischen
Hochgeschwindigkeitszugs schneller wirkt als in der Realitét. Es
gibt aber auch fragwurdigere Varianten. Wie jetzt bei der
Sonderzahlung der indischen Zentralbank an die Regierung, die
mit rund vier Milliarden US-Dollar unerwartet hoch ausfiel. Der
Regierung kommt das sicherlich gelegen, kann sie doch so den
Haushaltsplan fur das im Marz endende Fiskaljahr noch retten.
Wahrscheinlich bleiben sogar noch ein paar Rupien fir
Wahlgeschenke Ubrig. Internationale Investoren stellen sich
allerdings zunehmend die Frage, wie es um die Unabhangigkeit
der Zentralbank bestellt ist. Nach dem Fihrungswechsel im
Dezember und der Uberraschenden Leitzinssenkung im Januar
ist die Sonderausschittung nur das letzte vieler Fragezeichen in
diese Richtung. Die Rupie reagierte verschnupft und verlor
zuletzt gegenuber dem Euro.
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Wechselkurs- und Zinsgrafiken

—— EURMUSD 0.91 — EUR/GBP
1,16 ,
0,90
1,15
0,89
1,14 0.88
1,13 0,87
1,12 0,86
Nov. 18 Dez. 18 Jan. 19 Feb. 19 Nov. 18 Dez. 18 Jan. 19 Feb. 19
——EURWJPY —— EUR/ICHF
130 1,15
128 144
126
1,13
124
122 1,12
Nov. 18 Dez. 18 Jan. 19 Feb. 19 Nov. 18 Dez. 18 Jan. 19 Feb. 19
8.00 — EURICNY —— 10JEUR Swap —— 10J USD Swap
, 3,50
7,90 3,00 M
2,50
7,80 2,00
7,70 1,50
1,00 M
7,60 0,50 - - - -
Nov. 18 Dez. 18 Jan. 19 Feb. 19 Jan.18  Apr.18  Jul.18  Okt. 18  Jan.19
. Prognose
030 — 3M-Euribor Aktuell  +- Ende 2019
THOE ' ' ' EUR/USD 1,133 0,15% 1,15
031 EUR/GBP 0,870  -0,57% 0,84
- EUR/CHF 1134 -0,22% 1,15
EUR/JPY 125,310 0,16% 115
-0,32 EUR/CNY 7,653 -0,02% 8,05
3M Euribor -0,308 0,000 -0,30%
-0,33 10J EUR Swap 0,651  -0,007 0,90%
034 10J Bundesanleihe 0,103 -0,007 0,40%
™ Leitzins EZB 0,00 0,00%
Jan. 18 Apr. 18 Jul. 18 Okt. 18 Jan. 19 Veranderungen im Vergleich zum Vortag

Quellen fiir Tabelle und Charts: Deutsche Bank, Bloomberg L.P. (Stand 19.02.2019, 17:00 Uhr)

Soweit in diesem Newsletter von Deutsche Bank die Rede ist, bezieht sich dies auf die Angebote der Deutsche Bank AG und der DB Privat- und Firmenkundenbank AG. Wir
weisen darauf hin, dass die in dieser Publikation enthaltenen Angaben keine Anlageberatung darstellen, sondern ausschlieBlich der Information dienen.

Aus der Wertentwicklung in der Vergangenheit kann nicht auf zukiinftige Ertrage geschlossen werden.

HINWEIS: Bei diesen Informationen handelt es sich um Werbung. Die Texte sind nicht nach den Vorschriften zur Férderung der Unabhangigkeit von Finanzanalysen
erstellt. Es besteht kein Verbot fiir den Ersteller oder fiir das fir die Erstellung verantwortliche Unternehmen, vor bzw. nach Veréffentlichung dieser Unterlagen mit den
entsprechenden Finanzinstrumenten zu handeln.

Die Deutsche Bank AG unterliegt der Aufsicht der Europaischen Zentralbank und der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht.
© Deutsche Bank AG 2019



