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Kurstabelle

Kurs + - +-in %
Dax 11.543 37 0,32%
S&P 500 2.795 -1 -0,05%
Nikkei 21.449 -79 -0,37%
EUR/USD 1,137 0,001 0,07%
Euro Bund Future 166,23 -0,170 -0,10%
Eonia, % -0,370 -0,002
3M Euribor, % -0,310 -0,001
10J EUR Swap, % 0,644 0,002
10J Bundesanleihen, % 0,117 0,009
3MUSD Libor, % 2,639 -0,008
10J USD Swap, % 2,650 -0,018
10J US- Staatsanleihen, % 2,645 0,000
OlBrent USD/Barrel 65,26 0,50 0,77%
Gold USD/Feinunze 1.327,63 0,05 0,00%

Deutschland: auf den zweiten Blick etwas besser

Neben den Einkaufsmanagerindizes (PMIs) gibt bekanntermalien
der ifo-Geschaftsklimaindex einen Ausblick auf die deutsche
Konjunktur. Dabei lauft die ifo-Prognose nicht nur meist den PMIs
voraus, die nun verdffentlichten sektorspezifischen Daten des ifo-
Index zeichnen zudem auch ein differenzierteres Bild. Laut ifo-
Daten stieg der Produktionsindex im verarbeitenden Gewerbe im
Gegensatz zu den PMI-Daten bereits wieder stark an. Auch
konnten laut ifo-Umfrage die Exporterwartungen in dem Sektor im
Vormonatsvergleich etwas zulegen, wahrend sie bei den
Einkaufsmanagerindizes noch riicklaufig waren. Offenbar kann
sich die Industrie in einem schwierigen Umfeld behaupten. Auf
Branchenebene zeichnet sich beispielsweise in der Automobil-
industrie weitere Verbesserung ab. Drohende Zélle scheinen hier
die Exporterwartungen momentan nicht zu triben, doch wird die
aktuelle Lage noch zuriickhaltend eingeschéatzt. Eine
Verbesserung der Situation in der deutschen Industrie kénnte
auch der Konjunktur in osteuropaischen Landern etwas Luft
verschaffen, denn die 6konomische Verflechtung schreitet immer
weiter voran. Wahrend Deutschlands Handelsvolumen 2018
insgesamt um 4,2 Prozent wuchs, legte der Handel mit
Osteuropa sogar um 6,5 Prozent zu. Derzeit ist das aggregierte
Handelsvolumen mit Polen, Ungarn, Tschechien und der
Slowakei bereits rund 1,5-mal hoher als das mit China, dem
grofdten deutschen Handelspartner.

Uberraschend negative Daten aus den USA

EUR/USD (1,137) Liegt der sogenannte Citigroup Economic
Surprise Index im positiven Bereich, ubertreffen die veroffent-
lichten makrodkonomischen Daten die Markterwartungen, bei
enttduschten Markterwartungen weist der Index einen negativen
Wert auf. Die zu Jahresbeginn wegen des US-Shutdowns
zunachst nur sparlich verfugbaren Daten konnten den Index fir
die USA bis Anfang Februar zwar noch in den positiven Bereich
beférdern. Die Veroffentlichung der durch den Shutdown
aufgeschobenen Daten flihrte jedoch zu einer deutlichen Enttau-
schung der Erwartungen und einem starken Riickgang des Index.
Zwar gibt es noch positive Uberraschungen, wie der deutliche
Anstieg des US-Konsumentenvertrauens im Februar auf 131,4
Punkte, das zuvor durch den Shutdown belastet war. Die
ebenfalls gestern veréffentlichten Zahlen zum Wohnungsneubau
im Dezember, die eigentlich am 17. Januar verdffentlicht werden
sollten, blieben mit einem Riickgang um 11,2 Prozent gegenuber
dem Vormonat deutlich hinter den Erwartungen zurick. In der
Eurozone zeigt sich hingegen ein umgekehrtes Bild. Wahrend der
Index fiir die Wahrungsunion zu Jahresbeginn noch deutlich im
negativen Bereich lag, Uberraschten neue Daten zuletzt weniger
negativ. Die Entwicklung lasst darauf schlieRen, dass sich die
Erwartungen bereits an eine robuste Konjunktur in den USA
beziehungsweise eine schwachere Dynamik in der Eurozone
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angepasst haben. Von den Wahrungsexperten der Deutschen
Bank wird die Entwicklung des Indikators in beiden Wahrungs-
raumen genau beobachtet. Sollten sich die beiden Indizes weiter
annahern, kdnnte das den Euro gegenuber dem Dollar starken.

Brexitdebatte befeuert Pfundrally

EUR/GBP (0,8569) Uberrascht hatte auch die Ankiindigung von
Labour, ein neues Referendum Uber die kiinftige Beziehung
zwischen der EU und Grof3britannien abhalten zu wollen. Zwar
hat dieser Vorschlag wahrscheinlich keine Chance auf eine
Mehrheit, doch wer kann das heute schon zuverlassig sagen?
Aufgrund der jingsten Entwicklungen schétzt die Deutsche Bank
allerdings das Risiko eines No-Deal Brexit im Marz geringer ein
als zuvor. Zum einen ist es fir die britische Regierung noch bis
kurz vor dem EU-Austritt am 29. Marz mdglich, bei den anderen
EU-Mitgliedsstaaten eine Verléngerung der Ubergangsfrist zu
beantragen. Zum anderen stehen die Chancen fir eine Mehrheit
im britischen Parlament fur eine solche Verlangerung insgesamt
besser als zuvor. Diese Entwicklung kénnte gar dazu fihren,
dass bisher unnachgiebige Brexiteers lieber dem Deal von May
zustimmen, als am Ende gar keinen Brexit zu bekommen. Denn
eine Fristverlangerung kénnte sich bis weit ins Jahr 2020 ziehen
— Ende ungewiss. Die Aussicht, dass es wohl nicht zu einem
harten Brexit kommt, starkte gestern das Pfund, das dadurch
gestern um 1,2 Prozent gegenliber dem Euro zulegen konnte.

Ungewisse Entwicklung in Mexiko

EUR/MXN (21,82) Auch die Entwicklung der mexikanischen
Geldpolitik ist weiter unklar. Nach ihrem letzten Treffen Anfang
Februar warnten die mexikanischen Wahrungshiter einerseits
vor der Gefahr steigender Preise, andererseits aber auch vor
einem sich abschwéachenden Wirtschaftswachstum. Die Inflation
lag im Januar im Vorjahresvergleich mit 4,4 Prozent zwar so
niedrig wie zuletzt im Dezember 2016, rechnet man jedoch die
Preisentwicklung im Lebensmittel- und Energiesektor heraus,
zeigt sich eine persistente Kerninflationsrate von 3,6 Prozent.
Zudem wurde am Montag bekannt, dass das mexikanische
Bruttoinlandsprodukt im vierten Quartal 2018 saisonbereinigt um
lediglich 0,2 Prozent gewachsen ist. Auch fir das erste Quartal
2019 wird aufgrund von Arbeiterstreiks und Problemen bei der
Treibstoffversorgung mit einem schwachen Wirtschaftswachstum
gerechnet. Mit Spannung wird daher die heutige Einschatzung
der Wahrungshuter zur kinftigen Entwicklung der Wirtschaft und
Teuerungsrate erwartet. Die Deutsche Bank geht davon aus,
dass die Notenbank erst dann den Leitzins senken wird, wenn ein
klarer Ruckgang der Inflation und der Inflationserwartungen zu
beobachten ist. Sollte es hingegen zu einem Wahrungsverfall
aufgrund von ausufernden Problemen mit dem staatlichen
Mineral6lkonzern Pemex kommen, kénnte dies die Zentralbank
sogar zu einer Anhebung des Leitzinssatzes bewegen.
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