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Kurstabelle

Kurs + - +-in %
Dax 11.990 36 0,30%
S&P 500 2.874 0 0,01%
Nikkei 21.725 12 0,05%
EUR/USD 1,122 -0,002 -0,15%
Euro Bund Future 165,51 0,110 0,07%
Eonia, % -0,368 -0,001
3M Euribor, % -0,310 0,000
10J EUR Swap, % 0,518 -0,015
10J Bundesanleihen, % -0,005 -0,013
3MUSD Libor, % 2,589 -0,009
10J USD Swap, % 2,499 -0,007
10J US- Staatsanleihen, % 2,512 0,000
OlBrent USD/Barrel 69,32 0,01 0,01%
Gold USD/Feinunze 1.287,41 -2,52 -0,20%

US-Dollar mit Schwankungen seitwarts

EUR/USD (1,122) Sprach die Datenlage am Mittwoch noch fiir
den Euro, dreht sich gestern schon wieder das Blatt zu Gunsten
des US-Dollars. Nicht nur besanftigten in den USA die
Erstantrage auf Arbeitslosenunterstiitzung mit dem niedrigsten
Wert seit 1969 die Sorgen vor dem morgigen US-
Arbeitsmarktbericht, die durch die gestrige Schwache der ADP-
Arbeitsmarktzahlen ausgeldst worden war. Zusatzlich musste der
Euro eine Reihe heftiger Schlage einstecken. Dabei lagen zum
einen die Auftragseingange der deutschen Industrie mit einem
Riickgang um vier Prozent gegeniiber Vormonat deutlich unter
den Erwartungen. Zum anderen nahmen die wichtigsten
Forschungsinstitute des Landes die anhaltende Schwache des
Verarbeitenden Gewerbes zum Anlass, ihre Wachstumsprognose
fir Deutschland in 2019 drastisch von 1,9 auf 0,8 Prozent zu
reduzieren. Diese Schwache durfte sich auch in den heutigen
Zahlen zur Industrieproduktion im Februar widerspiegeln. Die
italienische Regierung belastete mit der Anderung ihrer
Wachstumsprognose ebenfalls den Euro. Die Erwartung eines
BIP-Wachstums von nur noch 0,1 Prozent fiihrt zu einem
héheren geplanten Budgetdefizit von uber 2,3 Prozent in Italien.
Ein Wiederaufflammen des Budgetstreits mit der EU-Kommission
scheint damit vorprogrammiert. Durch das momentane Hin und
Her der Datenlage bewegt sich der Wechselkurs des US-Dollars
zum Euro jedoch insgesamt weiter seitwarts.

Norwegen — da, wo die Zinsen steigen

EUR/NOK (9,6288) Wahrend die groRen Zentralbanken ihre
Geldpolitik ~ unverandert fortsetzen oder gar weitere
LockerungsmafRnahmen  diskutieren, ist die norwegische
Zentralbank dabei, die Leitzinsen weiter anzuheben. Fir 2019
erwarten wir in Norwegen ein Wirtschaftswachstum von 2,1
Prozent, wobei die zuletzt gestiegenen PMIs im Verarbeitenden
Gewerbe diese Erwartung bestatigten. Die Arbeitslosigkeit liegt
unter vier Prozent und eine Inflation von zuletzt drei Prozent
spricht ebenfalls fir eine weitere Anhebung des Leitzinses. Von
der hohen Verschuldung der Privathaushalte gehen weiterhin
Gefahren aus, dennoch Uberwiegen in der Bewertung der
Zentralbank momentan die Risiken einer konjunkturellen
Uberhitzung. Der groRte Olproduzent Westeuropas konnte von
den zu Jahresbeginn gestiegenen Olpreisen profitieren und ist
von der lahmenden Eurozonenkonjunktur damit auch weniger
betroffen. Zwar kénnte ein schwacherer Olpreis im Jahresverlauf
die norwegische Wirtschaft durchaus belasten, dennoch gehen
wir von einem weiteren Leitzinsschritt gegen Ende des Jahres
aus. Steigende Zinsen sorgten bisher bei der norwegischen
Krone fur Auftrieb. Mit 1,8 Prozent konnte die Krone gegeniiber
dem Euro unter allen G10-Wahrungen im Méarz am starksten
aufwerten — weiteres Aufwertungspotenzial sehen wir jedoch erst
einmal nicht.

Fakten fir den Tag

Industrieproduktion DE — (Feb., mittl.
Erw. 1,4%, ggu. Vj.)

Handelsbilanz FR — (Feb., mittl. Erw.
4.550m, bisher 4.195m)

GBP Halifax Hauserpreisindex — (Mrz.,
mittl. Erw. -2,8% ggl. Vm)

Arbeitslosenquote — (Mrz., mittl.
Erw. 5,8%, Vm. 5,8%)

Durchschnittliche Stundenléhne —
(Mrz. mittl. Erw. 0,3% ggu. Vm.)
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Tirkische Lira setzt die Agenda

EUR/TRY (6,2526) Die turkische Inflation prasentierte sich im
Marz gegenuiber dem Vormonat unverandert mit einer jahrlichen
Rate von 19,7 Prozent. Die Kerninflationsrate, bei der die
Preisentwicklung bei Energie und Nahrungsmitteln
unberucksichtigt bleibt, fiel auf ein Siebenmonatstief. Ein zudem
nachlassendes Wirtschaftswachstum aufgrund von
Konsumzurtickhaltung sowie geringeren Investitionen wirde
unter normalen Umsténden dazu fiihren, dass die Notenbank
bald die Zinsen senkt. Doch die Turbulenzen rund um den Kurs
der tlrkischen Lira, die seit Marz zu einer Abwertung gefiihrt
haben, schranken den Handlungsspielraum der Zentralbank fur
Zinssenkungen derzeit ein. Innenpolitisch sollte sich die Lage in
der Turkei etwas beruhigen, der nachste Urnengang findet erst
im Jahr 2023 statt. Damit endet der Dauerwahlkampf in der
Turkei, der in den vergangenen sechs Jahren sieben Wahlen
beinhaltete. In diesem ruhigeren Umfeld koénnte die
Wahlkampfpolitik des ,Wirtschaftswachstums um jeden Preis*
von einer ausgewogeneren Wirtschaftspolitik abgeldst werden.
Die Kursentwicklung der Lira wird zwar noch weiter im Fokus der
Zentralbank bleiben, dennoch rechnen wir fir Mitte des Jahres
mit einer Zinssenkung. Der Lirakurs kdnnte sich kurzfristig noch
recht volatil zeigen. Gegen Ende 2019 sehen wir aufgrund des
schwacheren Wachstums ein weiteres Abwertungspotenzial von
Uber zehn Prozent gegeniiber dem Euro.

Ratingagentur Moody’s sorgt fiir Hoffnung in Stidafrika

EUR/ZAR (15,83) Seit letztem Freitag wertete der
slidafrikanische Rand gegen den Euro um drei Prozent auf. Dass
die Ratingagentur Moody's ihre Bonitatseinschatzung fir
Sudafrika zundchst vertagte, reichte den Anlegern bereits — sie
hatten mit schlechten Nachrichten gerechnet. Bestatigt wurden
die Hoffnungen am Dienstag, als die Agentur aufgrund
Lerfolgreicher Strukturreformen® ein Wirtschaftswachstum 2019
von 1,3 Prozent prognostizierte und das Rating Suidafrikas nicht
auf kreditunwiirdig herabsetzte. Derzeit hat das Land, das sich
2018 in der Rezession befand, mit den schlimmsten
Stromausfallen seit zehn Jahren zu kédmpfen. Dadurch bedroht
die staatliche Energiefirma Eskom nicht nur die wirtschaftliche
Entwicklung des Landes. Auch das Budget des Landes wird
durch die ndtigen Rettungspakete belastet, weshalb das
staatliche Defizit auf ein Zehn-Jahres-Hoch steigen kénnte. Vor
den Wahlen im Mai dirfte die Regierung von weiteren
notwendigen Reformen bei Eskom, wie z. B. Entlassungen, noch
absehen. Fur einen nachhaltigen Anstieg des Rand durfte die
Einschatzung von Moody’s daher nicht reichen. Nun missen
harte Daten folgen, um die Hoffnungen der Investoren zu
rechtfertigen.
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Wechselkurs- und Zinsgrafiken
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