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|nternati0nale Finanzmérkte Von Anne D. Picker, Chefvolkswirtin, produziert von

Risikoscheu nimmt wieder zu

Internationale Markte

Die Aktienkurse reagierten mit Einbrlichen auf den unabléssigen Strom von Gewinnmeldungen, die lebhaft illustrierten, wie der scharfe
Abschwung der Weltwirtschaft fast alle Bereiche erfasst. Die Flut schlechter Konjunkturdaten flihrte den Anlegern vor Augen, warum die
Ergebnisse der Unternehmen so schlecht waren. Erneut richteten die Marktteilnehmer ihre Aufmerksamkeit auf den Finanzsektor: Unge-
wissheit Uber die Plane der neuen US-Regierung zur Unterstlitzung der in Schwierigkeiten steckenden Banken trug zu erhdhter Volatilitat
in dem Sektor bei. Aus den USA kamen nur sparliche Daten, aber den wenigen, die gemeldet wurden, war zu entnehmen, dass die Zahl
der Baubeginne noch nicht auf dem Tiefpunkt angekommen ist und die Zahl der Empfanger von Arbeitslosenunterstiitzung weiter zuge-
nommen hat. Auch in GroBbritannien ist die schwache Verfassung der Wirtschaft nicht zu Gbersehen. Als erstes unter den wichtigsten
Industrielandern veréffentlichte GroBbritannien eine vorlaufige BIP-Schéatzung fur das vierte Quartal. Die Zahlen offenbarten, dass sich
GroBbritannien fest im Griff der Rezession befindet — die Wirtschaftsleistung war im zweiten Quartal in Folge geschrumpft. Zuvor hatte
China das geringste Wachstum seit sieben Jahren angesichts einbrechender Exporte und einer stockenden Nachfrage am Immobilien-
markt gemeldet.

Die Bank of Japan, der bei einem Leitzins von 0,1% das Instrument der Zinssenkung nicht mehr zur Verfligung steht, entschied sich, zur
Verbesserung der Liquiditatsversorgung verschiedene Arten von Wertpapieren aufzukaufen. Die Notenbank senkte Uberdies erneut ihre
Wachstumsprognose. Zuvor hatte bereits die Bank of Canada ihren Leitzins gesenkt — und ihre Prognose fiir die Wirtschaftsentwicklung

ebenfalls nach unten korrigiert. Alle hier verfolgten Indizes mit Ausnahme des Shanghai Composite beendeten die vergangene Woche mit
negativem Ergebnis.

Im Wochenergebnis reichten die Verluste von 7 % (Sensex) bis 0,4 % (SET). Der Shanghai Composite beendete die Woche mit einem Plus
von 1,9%.
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Internationale Aktienmarkte im Uberblick

Asien
Australien
Japan

Hongkong
Stdkorea
Singapur
China

Indien
Indonesien
Malaysia
Philippinen
Taiwan
Thailand

Europa
GroBbritannien
Frankreich
Deutschland

Nordamerika

USA

Kanada
Mexiko

Index

All Ordinaries

Nikkei 225

Topix

Hang Seng

Kospi

STI

Shanghai Composite

Sensex 30

Jakarta Composite
KLSE Composite
PSEi

Taiex

SET

FTSE 100
CAC
XETRA DAX

Dow

NASDAQ

S&P 500
S&P/TSX Comp.
Bolsa

2008

31. Dezember

3.659,3
8.859,6
859,2
14.387,5
1.124,5
1.761,6
1.820,8

9.647,3
1.355,4
876,8
1.872,9
4.591,2
450,0

4.434,2
3.218,0
4.810,2

8.776,4
1.577,0
903,3
8.987,7
22.380,3

2009
16. Januar

3.494,9
8.230,2
817,9
13.255,5
1.135,2
1.730,5
1.954,4

9.323,6
1.363,9
896,5
1.950,1
4.353,7
435,2

4.147 1
3.016,8
4.366,3

8.281,2
1.529,3
850,1
8.920,4
20.325,4

2009
23. Januar

3.300,3
7.745,3
773,6
12.578,6
1.093,4
1.685,2
1.990,7

8.674,4
1.315,6
872,7
1.857,3
4.248,0
433,5

4.052,5
2.849,1
4.178,9

8.077,6
1.477,3
832,0
8.628,0
19.348,8

Verédnderung in %

Woche

-5,6%
-5,9%
-5,4%
-5,1%
-3,7%
-2,6%

1,9%

-7,0%
-3,5%
-2,7%
-4,8%
-2,4%
-0,4%

-2,3%
-5,6%
-4,3%

-2,5%
-3,4%
-2,1%
-3,3%
-4,8%

Jahr

-9,8%
-12,6%
-10,0%
-12,6%

-2,8%

-4,3%

9,3%

-10,1%
-2,9%
-0,5%
-0,8%
-7,5%
-3,7%

-8,6 %
-11,5%
-13,1%

-8,0%
-6,3%
-7,9%
-4,0%
-13,5%
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USA

Am amerikanischen Aktienmarkt fielen die Kurse in der dritten Die Woche an der US-Bérse

Woche in Folge. Dafiir gab es verschiedene Griinde. Zum einen

waren die in der vergangenen Woche veréffentlichten Unterneh- 60% - Dow Nasdaq S&P
menszahlen ebenso wie die wenigen verfliigbaren Konjunkturdaten 50%

sehr schlecht ausgefallen. Zudem warteten die Anleger ungeduldig 40% t

darauf, Details Uber das Rettungspaket des frisch vereidigten 3'0?’ r

US-Présidenten Barack Obama zu erfahren. Die Aussicht, dass die ?8;;

Banken weltweit auf weitere staatliche Liquiditatsspritzen angewie- 0:0 o | - |

sen sein konnten, hatte Anleihe- und Aktienmarkte unter Druck 1,0% L . I
gesetzt und dadurch vor allem im Finanzsektor deutliche Kursver- -20% t I

luste nach sich gezogen. Am Donnerstag triibte sich die Stimmung -30%

an den Borsen weiter ein, zum Teil bedingt durch AuBerungen des '4'0:%’ r

designierten Finanzministers Timothy Geithner. Geithner hatte im :28;:

Rahmen seiner Anhérung vor dem Finanzausschuss des Senats
erklart, Prasident Obama glaube, dass China seine Wahrung mani-
puliere. Der amerikanische Anleihemarkt wurde darauthin von der
Sorge ergriffen, dass der Kapitalfluss aus China in amerikanische Staatsanleihen in Zukunft zuriickgehen kénnte — gréBere ausléndischen
Bestande an US-Anleihen hélt zurzeit nur Japan. Der Dow fiel im Wochenergebnis um 2,5%, wéhrend S&P 500 und Nasdaq 2,1 % beziehungs-
weise 3,4 % einbuBten.

Europa

In GroBbritannien und Kontinentaleuropa brachen die Kurse in der FTSE, DAX und CAC
vergangenen Woche unter dem Gewicht riickldufiger Unterneh-

- -
mensgewinne und dusterer Konjunkturdaten ein. An der Londoner 159% Veranderung in %

Borse ging es vor allem in der ersten Wochenhélfte abwarts, nach-
dem bekannt geworden war, dass das Bruttoinlandsprodukt in
GroBbritannien im vierten Quartal nach ersten Schatzungen so 0,5%

deutlich geschrumpft war wie zuletzt 1980 — ein klarer Beleg daftir, 0,0% } ’
dass die britische Wirtschaft erstmals seit 1991 in die Rezession 05% |
abgeglitten ist. Zudem lieB die Nachricht, dass alle Sektoren be- 1'07

1,0%

10% r

troffen sind, deren Zahlen vorliegen, eine langere und tiefgreifen-

dere Rezession befiirchten als urspriinglich vorhergesagt. Zu 15% 1
Wochenbeginn war ein erneuter Anstieg der Arbeitslosenquote 2,0% |
gemeldet worden. Die BIP-Daten der Eurozone flr das vierte 59 L
Quartal werden zwar erst Mitte Februar veréffentlicht — mehrere ' FTSE DAX CAC

groBere Mitgliedslander befinden sich nach einem BIP-Riickgang
im zweiten und dritten Quartal allerdings bereits in der Rezession.

Hinter den erneuten Kursverlusten in Kontinentaleuropa und GroBbritannien standen unerwartet schwache Unternehmensergebnisse sowie
die Aussicht, dass mit einer Erholung vorerst nicht zu rechnen sein diirfte. Nach Angaben von Unternehmen wie Nokia und Microsoft
schmélert die gegenwartige Krise der Weltwirtschaft ihre Gewinne. Weiter unter Druck gerieten die Aktienmérkte am Donnerstag durch die
Meldung, dass die Zahl der Baubeginne in den USA auf einen Rekordtiefstand gefallen ist — die Hoffnung, dass der US-Immobilienmarkt
die Talsohle erreicht haben kénnte, hat sich damit zerschlagen. Die Zunahme bei den Antragen auf Arbeitslosenunterstiitzung in den USA
trug weiter zu der disteren Stimmung bei. Die Besorgnis um den Zustand des européischen Bankensektors wurde nach Meinung von
Analysten zuletzt vor allem durch die jlingsten Plane der britischen Regierung zur Stiitzung der Finanzbranche verstarkt, die manche fir
nicht ausreichend halten.

FTSE, DAX und CAC sanken im Wochenverlauf um 2,3%, 4,3 % beziehungsweise 5,6 %.
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Sitzungsprotokoll der Bank of England

Der geldpolitische Ausschuss der Bank of England (BoE) beschloss auf seiner Sitzung am 7. und 8. Januar mit 8:1 Stimmen, den Leitzins um
einen halben Prozentpunkt auf den niedrigsten Stand seit 1694 zu senken. Wie aus dem Sitzungsprotokoll hervorgeht, entschied sich der
neunkdpfige Ausschuss gegen einen deutlicheren Zinsschritt, um das britische Pfund und das Vertrauen in die britische Wirtschaft nicht

weiter zu schwachen. Die Wahrungshiiter erwogen auch, die Zinsen unverandert zu lassen.

Das Protokoll lasst erkennen, dass im Ausschuss dariiber nachgedacht wurde, den Leitzins bei 2% zu lassen — Hintergrund waren neben der
Moglichkeit, dass die bereits ergriffenen geldpolitischen MaBnahmen einen merklichen Effekt erzielen und auch weiterhin greifen werden,
die stimulierenden Auswirkungen der Pfundschwéche und der kraftig gesunkenen Verbraucherpreisinflation. Angesichts der Verschlechte-
rung der konjunkturellen Aussichten fir die britische Wirtschaft seit der letzten Sitzung und der Markterwartungen, die klar von einer Zins-
senkung ausgingen, beschlossen die Ausschussmitglieder jedoch letztlich, die Zinsen herabzusetzen. Wie aus dem Protokoll weiter hervor-
geht, diskutierten sie auch, ob eine weitere deutliche Abwertung des Pfunds, ein Anstieg der Rohstoffpreise oder eine tiberraschend
deutliche konjunkturelle Erholung den Preisauftrieb anheizen kénnte, kamen jedoch zu dem Schluss, dass die Inflationsrate aufgrund der
immer schlechteren Wachstumsaussichten weiterhin eher sinken als steigen durfte.

Am Montag hatte das britische Finanzministerium angekiindigt, der Notenbank den Erwerb einer groBBen Bandbreite unterschiedlicher
forderungsbesicherter Anleihen (ABS) zu gestatten. Darliber hinaus wurde die BoE ermachtigt, falls erforderlich zu einer Politik der quanti-
tativen Lockerung Uberzugehen. Das Ministerium erklérte, es werde eine neue, von der BoE zu verwaltende Kreditlinie einrichten, die den
Kauf einer Vielzahl verschiedener Wertpapiere erméglichen solle. Auf diesem Wege kénne die Bank auBerdem fiir die Einhaltung des
Inflationsziels sorgen, was praktisch auf eine quantitative Lockerung hinauslauft.

Asiatisch-pazifischer Raum

Auch in der vergangenen Woche riss die Flut unerfreulicher Unter- Bérsen im asiatisch-pazifischen Raum

nehmenszahlen und Konjunkturnachrichten nicht ab. Bis auf den

Shanghai Composite sanken alle hier verfolgten Kursbarometer Verénderung in %

des asiatisch-pazifischen Raums in der zweiten aufeinander folgen- 30% m Nikkei m STl m Hang Seng

den Woche. Die weltweite Rezession schmalert die Ertrdge von 9 * All Ord * Kospi ' Sharighai
ge 2,0%

Unternehmen wie Sony und Samsung. So gaben die beiden Unter- 10%

nehmen das erste negative Jahresergebnis seit 14 Jahren bezie- '

hungsweise den ersten Quartalsverlust bekannt. In Australien 0,0%

reagierten die Bankenwerte mit erheblichen Kursverlusten auf die -1,0%

AuBerung eines ehemaligen Notenbankgouverneurs, wonach die 20%

australische Wirtschaft am Anfang einer ,léngeren” Rezessions- 30%
phase steht. Die Aktien von Firmen wie Sony und Samsung, die i
auf den Export in die USA angewiesen sind, gerieten zusatzlich -4,0%

unter Druck, nachdem die Zahl der Antrige auf Arbeitslosenunter- Montag ~ Dienstag ~ Mittwoch Donnerstag  Freitag

stlitzung dort auf den héchsten Stand seit 1982 gestiegen war.

Am japanischen Aktienmarkt sanken die Kurse als Reaktion auf die Nachricht, der Betriebsverlust des Elektronikkonzerns Sony fiir das ver-
gangene Jahr sei unerwartet hoch ausgefallen. Eine weitere Ursache war der Héhenflug des Yen gegentiber dem US-Dollar und dem Euro —
die Anleger befiirchteten, die Unternehmensergebnisse kénnten insgesamt deutlich hinter den Erwartungen zurlickbleiben. Steigt der Kurs
des Yen, sinken die ,repatriierten” Gewinne der japanischen Exporteure.
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Der australische Aktienmarkt beendete die Woche auf dem nied- Weitere Bdrsen im asiatisch-pazifischen Raum

rigsten Stand seit fiinf Jahren. Die Besorgnis um die Finanzbran-

= n <
che in anderen Teilen der Welt und der Preisriickgang bei Nicht- Veranderung in %

edelmetallenhatten zu Kursverlusten bei Banken- beziehungsweise ?g:ﬁ’ r 4 Sensex B Taiex
Rohstofftiteln gefiihrt. Ein Ubriges hatten schwache Zahlen vom 1:07: | .' EE-SI—E Comp : ;":‘Slg;rta Comp
amerikanischen Hauser- und Arbeitsmarkt sowie die Bemerkung 0,5%
des friiheren australischen Notenbankchefs Bernie Fraser getan, 0,0%
das Land befinde sich am Anfang einer langen und schweren -0.5%
Rezession. -1,0%
-1,5%
. . . . -2,0%
In Stidkorea wurde im vierten Quartal ein BIP-Rlickgang von 3,4% 25%
registriert; das war das deutlichste Minus seit der Asienkrise vor 3,0%

zehn Jahren. Dahinter standen Verringerungen bei Ausfuhren, Un- -3,5%
ternehmensinvestitionen und Verbraucherausgaben. Im Gesamt- Montag  Dienstag  Mittwoch Donnerstag Freitag

jahr 2008 wuchs das koreanische Bruttoinlandsprodukt um nur
2,5% — auch das war die niedrigste Rate seit der Asienkrise.

In Taiwan blieben die Bérsen am Donnerstag und Freitag geschlossen. Aufgrund des Neujahrsfests 6ffnen sie — ebenso wie in der Volksre-
publik China — auch in dieser Woche nicht. In Hongkong bleibt der Aktienmarkt wéhrend der ersten drei Tage der Woche geschlossen.

Bank of Japan greift zu anderen Mitteln Bank of Japan lasst Zinsen bei 0,1%

Die Bank of Japan (BoJ) lieB ihren maBgeblichen Zinssatz ange- .

sichts weiterhin unerfreulicher Konjunkturdaten unverdndert bei Z;’ [ —— Bank of Japan

0,1%. Die im Vorfeld veroffentlichte Wahrenhandelsbilanz hatte 77: Federal Reserve

saisonbereinigt das fliinfte monatliche Defizit in Folge ausgewie- 6%

sen. Grliinde dafiir waren die Yen-Stérke und der weltweite Kon- 59%

junkturriickgang gewesen, unter denen die Nachfrage nach japa- 4%

nischen Produkten gelitten hatte. Die zunehmende Schwéche der 39

japanischen Wirtschaft, auf die die Notenbank verweist, war auch 2% |

an anderen Konjunkturdaten ablesbar. So brachen Industriepro- 1% +

duktion und Maschinenbestellungen im November um 8,5% be- 0%

ziehungsweise 16,2 % ein. Die BoJ senkte ihre Wachstumsprogno- -1% B o N b O OO N Y oD o
se und erklarte zur Begriindung, dass sich die konjunkturelle 0000000000 OO0 OO0 00 oOoOo
Situation verschlechtere und in Zukunft noch weiter eintriilben wer- f; fx; L,% ‘i’ %% fx; L,% %% %% f; L,% %% %% f; Es %% %% f; Es L,%
de. Der Preisauftrieb fiel im Oktober tiberraschend schwach aus.

Ihre BIP-Prognose fiir 2009 senkten die Wahrungshuter auf einen
Rickgang um 2% — fir 2010 erwarten sie jedoch ein Wachstum von 1,5%.

Der Druck auf die japanische Notenbank, der Kreditkrise selbststandig durch direkte Kdufe von Unternehmensschuldpapieren zu begeg-
nen, nimmt zu. Die BoJ schloss sich deshalb den Entscheidungen anderer Notenbanken an und teilte mit, sie werde neben anderen Wert-
papieren auch Commercial Paper mit einem Rating von A-1 und dariber kaufen — ein Signal dafiir, wie besorgt die Wahrungshiter um die
Liquiditat der japanischen Unternehmen sind. Seit der Zinssenkung auf nur 0,1% im vergangenen Monat verfligt die BoJ nur noch Uber ei-
nen sehr geringen Spielraum, um das Wirtschaftswachstum mit herkémmlichen Mitteln anzukurbeln. Gleichzeitig haben die bisher ergriffe-
nen MaBnahmen zur Erleichterung der Kreditvergabe an die Unternehmen des Landes anscheinend nur eine begrenzte Wirkung.
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Bank Negara Malaysia senkt erneut die Zinsen

Die Bank Negara Malaysia setzte den Leitzins um 75 Basispunkte
auf 2,5% herab. Wie bereits auf ihrer letzten Sitzung senkten die
Wahrungshlter auch den fiir Banken vorgeschriebenen Mindestre-
servesatz. Die Notenbank erklarte, dass konjunkturelle Anreize er-
forderlich seien, um einen Abschwung zu verhindern. Die malaysi-
sche Regierung, die im November ein erstes Konjunkturpaket auf
den Weg gebracht hatte, plant bereits weitere MaBnahmen. Durch
die immer drastischere Eintriilbung der Weltwirtschaft erhéht sich
auch der Handlungsdruck. Die Teuerung ging indessen zuriick —
die Inflationsrate erreichte mit 4,4 % den niedrigsten Stand seit
sieben Monaten. Den Mindestreservesatz fiir Banken senkte die
Zentralbank mit Wirkung zum 1. Februar von 3,5% auf 2%.

Kanada

Die Bank of Canada (BoC) senkte ihren Leitzins erwartungsgemaf
um einen halben Prozentpunkt auf 1,0%. Seit Anfang 2008 hat die
Bank die Zinsen damit um 300 Basispunkte reduziert. Der Ab-
schwung hat merklich an Fahrt aufgenommen. Der Verfall der Roh-
stoffpreise dauert an, und die Konjunkturdaten signalisieren einen
steilen Abwaértstrend. Noch bis vor kurzem war das Wirtschafts-
wachstum von der starken Binnennachfrage, der positiven Be-
schéaftigungssituation und den hohen Preisen fiir exportierte Roh-
stoffe genahrt worden. Mittlerweile hat jedoch die Kombination
aus sinkenden Rohstoffpreisen und einbrechender Nachfrage, vor
allem aus den USA und Europa, den wichtigsten Exportmarkten
des Landes, der kanadischen Exportwirtschaft stark zugesetzt.

Bank Negara Malaysia senkt Zinsen erneut
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In dem am Donnerstag veréffentlichten Bericht zur Geldpolitik stellte BoC-Gouverneur Mark Carney eine konjunkturelle Erholung in Aus-
sicht, die einige Okonomen fiir libertrieben optimistisch halten. Mit dem Hinweis auf Signale, dass sich die Wirtschaft gegenwértig in der
steilsten Phase des Abschwungs befindet, sagte er fiir das erste Quartal einen deutlichen BIP-Rlckgang von 4,8 % (auf das Jahr hochge-
rechnet) voraus. AnschlieBend soll sich die Konjunktur nach Angaben der BoC jedoch schneller erholen, als nach den Rezessionsphasen
von 1981-82 und 1990-92, wenngleich mit einer Riickkehr zur vollen Wirtschaftsleistung erst Mitte 2011 gerechnet wird.

Es wird erwartet, dass die kanadische Regierung in dieser Woche ein Konjunkturpaket ankiindigt. Mit einer weiteren drastischen Zinssen-
kung der BoC ist nach Ansicht einiger Analysten erst zu rechnen, wenn die Plane auf dem Tisch liegen. Vermutlich wird die Regierung den
Einsatz von Haushaltsinstrumenten ankiindigen. Dabei diirfte es sich entweder um eine Ausweitung von Kreditgarantien oder um Hilfen fir
die Auto-Leasing-Branche handeln. Méglicherweise gestattet sie auch den Banken den Einstieg ins Auto-Leasing-Geschaft.
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Wahrungen

Der Yen kletterte gegentiber dem Dollar beinahe auf den hochsten
Stand seit 1995, wahrend er sich im Verhaltnis zum Euro seinem
hochsten Wert seit sieben Jahren naherte. Die Sorge lber das
Ausmal des weltweiten Abschwungs hatte die Nachfrage nach

der japanischen Wahrung geschliirt. Gegeniiber dem britischen
Pfund stieg der Yen ebenfalls auf einen Rekordstand. Finanzminister
Shoichi Nakagawa erklarte, er verfolge die Wechselkursbewegun-
gen sehr aufmerksam. ,Wir beobachten die Finanzméarkte sehr
sorgféltig und mit erhdhter Alarmbereitschaft”, so Nakagawa,
Lund missen gegebenenfalls unverziiglich und umfassend han-
deln”. Der Yen legte gegeniber allen anderen der 16 meistgehan-
delten Wahrungen zu.

Yen steigt gegeniiber Euro und US-Dollar
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Die Starke der japanischen Wahrung ist unter anderem darin begriindet, dass sie gerade jetzt als sicherer Hafen angesehen wird, wo die
internationalen Mérkte von duf3erster Nervositat beherrscht werden und sich die Wirtschaft der USA, der Eurozone und GrofBbritanniens in
oder am Rande der Rezession befindet. AuBerdem profitiert der Yen nach Ansicht der Analysten von der wachsenden Besorgnis ber die
Auswirkungen der Kreditkrise auf das gesamte Finanzsystem. Fiir die japanischen Exporteure kénnte der Hohenflug des Yen allerdings zu
keinem schlechteren Zeitpunkt kommen. Die weltweite Nachfrage geht deutlich zuriick, wéhrend der starke Yen japanische Produkte im
Ausland verteuert und die ,repatriierten” Gewinne schmalert — mit teils drastischen Folgen. So wird der Autobauer Toyota wohl erstmals

seit 70 Jahren rote Zahlen schreiben.

Das britische Pfund fiel gegenliber dem Dollar auf den niedrigsten
Stand seit 23 Jahren, nachdem das Bruttoinlandsprodukt starker
geschrumpft war als von Analysten erwartet. Unter Druck geraten
war das Pfund bereits aufgrund der Ankiindigung der britischen
Regierung, ein zweites Rettungspaket fir den Bankensektor inner-
halb von nur zwei Monaten aufzulegen - dies hatte die Befirchtung
geweckt, dass das Haushaltsdefizit des Landes weiter wachsen
werde. BoE-Gouverneur Mervyn King erklarte in der vergangenen
Woche, dass die Notenbank in den néchsten Wochen moglicher-
weise beginnen wird, Wertpapiere zu kaufen, nachdem sie den
Leitzins bereits auf den niedrigsten Stand seit 1694 gesenkt hatte.
Der Einbruch der britischen Wahrung, deren Wert in den zuriick-
liegenden 18 Monaten auf Yen-Basis um die Hélfe gefallen ist, hat
bereits zu Beschwerden kontinentaleuropaischer Politiker gefiihrt.
Die Unterbewertung des Pfunds, so der Vorwurf, verschaffe der
britischen Wirtschaft einen unfairen Wettbewerbsvorteil gegentiber
der Eurozone.

Pfund sinkt gegeniiber Euro und USD
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Ausgewahlte Wahrungen — Wochenergebnisse

USD je Wé&hrungseinheit
Australien

Neuseeland

Kanada

Eurozone

GroBbritannien

W3ahrungseinheit je USD
China
Hongkong
Indien
Japan
Malaysia
Singapur
Stidkorea
Taiwan
Thailand
Schweiz

*An den USD gekoppelt;
Quelle: Bloomberg,

Index

Australischer Dollar
Neuseelandischer Dollar
Kanadischer Dollar

Euro

Britisches Pfund

Yuan
Hongkong-Dollar*
Rupie

Yen

Ringgit
Singapur-Dollar
Won
Taiwan-Dollar
Baht

Schweizer Franken

2008
31. Dezember

0,686
0,579
0,819
1,405
1,467

6,841
7,750
48,435
90,607
3,479
1,450
1.299,550
33,050
34,975
1,068

2009
16. Januar

0,673
0,547
0,801
1,329
1,475

6,838
7,758
48,720
90,603
3,578
1,489
1.364,500
33,390
34,845
1,117

23. Januar

0,656
0,532
0,812
1,299
1,380

6,847
7,756
49,200
88,743
3,625
1,503
1.406,475
33,770
34,893
1,156

Verénderung in%

Woche
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Indikatoren-Ubersicht

Europa

Deutschland

Der ZEW-Index der Konjunkturerwartungen fiir Januar erholte sich
um 14,2 Punkte auf -31,0. Dagegen verschlechterte sich die Lage-
komponente erneut; sie fiel um weitere 12,6 Punkte auf -77,1, den
niedrigsten Stand seit Dezember 2003 (-83,7). Der Anstieg der Er-
wartungskomponente kénnte in der Hoffnung begriindet sein, dass
das jlingste (zweite) Konjunkturpaket der Bundesregierung die ge-
wiinschte Wirkung erzielt. Der Index liegt allerdings noch immer
weit unter dem langjéhrigen Durchschnittswert von 27 Punkten.

ZEW-Konjunkturerwartungen leicht verbessert

85 L
n m 0 O O O ~ N ~ S O © W O O
© © © O © O O 6 o o o 6 o o o
18553858233 8283353
Die Erzeugerpreise sanken im Dezember um 1,0% gegeniber No- Erzeugerpreise geben nach
vember. Verglichen mit dem Vorjahr fielen sie um 4,3 % - die deut-
lichste Verringerung seit Marz (-4,2%). Den gréBten Einfluss auf hne B b
. . . . . L 100% - onne baugewerpe 5 100%
den Gesamtindex hatten einmal mehr die Energiepreise, die im ' . o '
. . o —— Vorjahresvergleich in % o
Vergleich zum Vormonat um 2,3 % sanken. Bei Ausklammerung 8,0% | o {1 8,0%
) ) o N —— Vormonatsvergleich in %
der Energiekomponente wurde ein Preisriickgang von 0,5 % ver- 6,0% | 1 60%
zeichnet. Die Kerninflationsrate verringerte sich damit von 2,1% 40% b 10%
auf 1,5%. In den anderen wichtigen Bereichen war die Preisent- ! '
o) o)
wicklung uneinheitlich. Bei Basisgiitern wurde ein Riickgang von 20% | “ I |Uu 20%
1,1% gegeniiber dem Vormonat registriert, bei Verbrauchsgutern 0,0% (= B P 0,0%
ein Minus von 0,4%. Die Preise fur langlebige Konsumglter er- 20% 6 6 6 o o e ) 20%
hohten sich dagegen leicht um 0,2 %, wéahrend sich im Investiti- © © 0000000 oo o oo
onsgliterbereich keine Veridnderung zeigte. 3 3‘0" rﬂ% g3 g cis g3 8 rjs g3 3‘6
Asiatisch-pazifischer Raum
Japan JTertiary Index” fahrt weiter Zickzack
Der Index flir den ,tertidgren Sektor” sank im November um 0,9 %
im Vormonats- und 2,4 % im Vorjahresvergleich. Beitrdge zum 25% [ Veradnderung gegentiber dem Vormonat in %
Ruckgang leisteten unter anderem die Bereiche GroB3- & Einzel- 20%
handel, Finanzen & Versicherungen, Immobilien und Transport. 1.5% r g
o) 1 L | I § = |
Zuwéchse zeigten sich dagegen in den Kategorien Information & 1.0% |1 & £ B
Kommunikation, Strom-, Gas- & Wasserversorger und Gastrono- 05% r
mie & Hotellerie. Im Bereich Medizin, Gesundheit & Soziales war 0.0%
keine Veranderung zu erkennen. Auf die Entscheidung der BoJ '0'55’ i v T ¥ | N
durften sich diese Zahlen kaum auswirken - sie sind schlicht zu alt. -125 i i | I
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Der brancheniibergreifende Konjunkturindex (,,All Industry Index”) All Industry Index gilt als BIP-Indikator
fiel im November um 2,1% gegenliber dem Vormonat, nachdem
er im Oktober leicht um 0,4 % gesunken war. Gegenliber November 20% Verinderung im Vormonatsvergleich in %
2007 fiel der Index um 4,5%. Analysten waren von einem Ruick- 1,5%
gang um 2,1% im Vergleich zum Vormonat ausgegangen. Der In- 1,0%
dex fir den tertidren Sektor, eine Hauptkomponente des ,All-In- 0,5%
dustry Index”, sank um 0,9 % im Vormonats- und 2,4 % im 0,0%
Vorjahresvergleich. Der Index, der als guter Anhaltspunkt fiir das '?'g:;"
-1,07%

BIP-Wachstum (gemessen als Output von Industrie und Dienstleis-

- [}
tungssektor) gilt, bertlicksichtigt neben den elf Dienstleistungs- 1.5%
.. - ; -2,0%
branchen, aus denen der Index fiir den tertidren Sektor gebildet 259
25% L
wird, auch das Baugewerbe, Landwirtschaft & Fischerei sowie den D W W VW VW OV N~ NN N © ® O ®©
; ) O ©O O © OO 6 0o oo © o o o
offentlichen Sektor und die Industrie. = £ ¢ 5 S & € £ = £ ¢ 5 = %
>0 S <0 S <088« ™O0
Die japanische Warenhandelsbilanz offenbarte im Dezember auf Warenhandelsdefizit
unbereinigter Grundlage ein Defizit von 320,7 Mrd. ¥. Damit wies
sie im dritten Monat in Folge einen Fehlbetrag aus. Im Vergleich ¥ 1,400 saisonbereinigt, Mrd. ¥
zum Vorjahr brachen die Ausfuhren um 35 % und die Einfuhren um ¥1,200
21,5% ein. Das Exportvolumen schrumpfte gegentber allen wich- ¥1,000
tigen Handelspartnern. Die Exporte in die USA und die Eurozone ¥800
verringerten sich um 36,9 % beziehungsweise 43,2 %. Die Ausfuhren ¥600
nach China fielen gegeniiber dem Vorjahr um 35,5%. Die Einfuh- ?2188

ren gingen ebenso zurlick. So sanken die Importe aus den USA im
Vergleich zum Vorjahr um 20,5 %, wahrend im Handel mit der ¥ 200
Eurozone und mit China Rickgange um 36,3 % beziehungsweise ¥ 400
12,4% verzeichnet wurden. Auf saisonbereinigter Basis zeigte die

Handelsbilanz im fiinften aufeinander folgenden Monat ein Defizit.
Diese Entwicklung wird durch den Anstieg des Yen noch verstarkt.
In Verbindung mit der Rezession auf den wichtigsten Exportmark-
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ten des Landes bremst dies die japanische Wirtschaft. Saisonbe-
reinigt verringerte sich das Defizit im Dezember von 387 Mrd. ¥ im Vormonat auf 148,8 Mrd. ¥. Dennoch gingen die Ausfuhren gegeniber
November um 10,7 % zurlck, die Einfuhren sogar um 14 %.

Asiatisch-pazifischer Raum (ohne Japan)

China BIP-Wachstum sinkt auf 6,8 %
Das Bruttoinlandsprodukt wuchs im vierten Quartal um nur noch

6,8% gegenlber dem Vorjahreszeitraum, nachdem es im dritten 13% Vorjahresvergleich in %
Quartal noch um 9,0% zugelegt hatte. Fiir das Gesamtjahr 2008 12%

verlangsamte sich das BIP-Wachstum auf 9,0 %, die geringste Rate 1M1%
seit 2001 (8,3 %). Im Jahr 2007 war das Bruttoinlandsprodukt noch 10%
um rasante 13 % gewachsen. Die chinesische Industrie verzeichne- 9%
te 2008 zwar eine Produktionssteigerung von 12,9 % — diese blieb

8 %
jedoch deutlich hinter der Rekordmarke aus dem Vorjahr (18,5 %) oo ‘
zuriick. Der Rickgang der Industrieproduktion war (wie auch ein 7% |
Minus bei den Anlageinvestitionen) auf das niedrigere Exportvolu- 6% |
men zurlickzufiihren. 5%
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USA

USA

Die Zahl der Erstantrage auf Arbeitslosenunterstiitzung stieg in der
Woche bis zum 17. Januar kraftig um 62.000 auf 589.000. Dieser
Wert, der schon im Dezember einmal erreicht worden war, ist der
hochste seit Beginn der achtziger Jahre. Die Zahl der Folgeantrage
erhohte sich in der Woche bis zum 10. Januar um 97.000 auf
4,607 Mio. Der gleitende 4-Wochendurchschnitt stieg damit um
59.000 auf 4,560 Mio. — ebenfalls der héchste Wert seit Beginn der
achtziger Jahre. Besondere Faktoren waren in dieser Woche nicht
zu bericksichtigen.

Die Zahl der Baubeginne fiel im Dezember um weitere 15,5 %,
nachdem sie bereits im November um 15,1 % gesunken war. Auf
das Jahr hochgerechnet wurde ein Minus von 550.000 verkauften
Einheiten registriert (-45,0% gegenlber dem Vorjahr). Ricklaufig
waren die Baubeginne insbesondere im Bereich der Mehrfamilien-
hauser (-20,4 %), wahrend auch bei Einfamilienhausern eine Verrin-
gerung um 13,5% registriert wurde. Im mittleren Westen der USA
fielen die Verkaufszahlen um 24,5%, im Stiden um 22 %, im Wes-
ten um 2,2% und im Nordosten um 12,7 %. Die Zahl erteilter Bau-
genehmigungen sank um 10,7 %, nachdem sie im November um
15,8 % eingebrochen war. Auf das Jahr hochgerechnet fiel die Zahl
der Baugenehmigungen im Dezember um 549.000 - ein Riick-
gang von 50,6 % gegenliber Dezember 2007.

Erstantrdge auf Arbeitslosenunterstiitzung
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Fazit und Ausblick

Drei Notenbanken hielten in der vergangenen Woche Sitzungen ab. Die Bank of Canada und die Bank Negara Malaysia senkten die Zinsen
um 50 Basispunkte auf 1% beziehungsweise um 75 Basispunkte auf 2,5%. Die Bank of Japan liel3 ihren Leitzins bei 0,1%. Die Konjunktur-
daten zeichneten erneut ein diisteres Bild. GroBbritannien befindet sich jetzt in der Rezession, und am US-Immobilienmarkt zeichnet sich
kein Ende des steilen Abwaértstrends ab. Die Arbeitslosigkeit ist in GroBbritannien und den USA gestiegen, und sicher wird es in Deutsch-
land und der Eurozone in dieser Woche nicht anders sein, wenn die entsprechenden Daten verdffentlicht werden. Barack Obama wurde in
sein Amt als 44. Préasident der USA eingefiihrt, und auch die Bérsen in aller Welt blickten nach Washington.

Diese Woche erwarten wir eine Flut neuer Konjunkturdaten, auBerdem endet der erste Borsenmonat im neuen Jahr. Der Offenmarktaus-
schuss der US-Notenbank Fed gibt am Mittwoch seine geldpolitische Entscheidung bekannt. Dabei wird das Gremium bereits die jlingsten
Fed-Vorhersagen beriicksichtigen, auf deren Details die Offentlichkeit allerdings noch drei Wochen warten muss. Die Mitteilung des Offen-
marktausschusses wird von allen Beobachtern genauestens analysiert werden.
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Vorausschau: 26.—30 Januar 2009

Notenbanken
27., 28. Januar USA Sitzung des Offenmarktausschusses der US-Notenbank

Andere Ereignisse
26. Januar Asiatisch-pazifischer Raum Chinesisches Neujahr — Jahr des Ochsen

Die folgenden Indikatoren werden in dieser Woche veréffentlicht ...

Europa
27. Januar Deutschland Ifo-Geschéftsklima (Januar)
29. Januar EWWU Geldmenge M3 (Dezember)
Européische Union Geschéfts- und Konsumklima (Januar)
Deutschland Arbeitslosigkeit (Dezember)
30. Januar EWWU Arbeitslosigkeit (Dezember)
Harmonisierter Index der Verbraucherpreise (Januar, vorab)
Frankreich Erzeugerpreisindex (Dezember)
Italien Erzeugerpreisindex (Dezember)

Asiatisch-pazifischer Raum

27. Januar Australien Erzeugerpreisindex (Q4 2008)

28. Januar Australien Verbraucherpreisindex (Q4 2008)

29. Januar Japan Einzelhandelsumsatze (Dezember)

30. Januar Japan Verbraucherpreisindex (Dezember, Januar)

Ausgaben der privaten Haushalte (Dezember)
Arbeitslosenquote (Dezember)
Industrieproduktion (Dezember)

Amerika

26. Janua USA Hausverkaufe aus Bestand (Dezember)

27. Janua USA Verbrauchervertrauen (Januar)

29. Januar USA Erstantrage auf Arbeitslosenunterstltzung (Woche bis vorigen Samstag)
Bestellungen langlebiger Wirtschaftsgiter (Dezember)
Verkaufe von Hausneubauten (Dezember)

Kanada Preisindex flr Industrieerzeugnisse (Dezember)

Rohstoffpreisindex (Dezember)

30. Januar Kanada Monatliches BIP (November)

USA Bruttoinlandsprodukt (Q4 2008, erste Schatzung)
Arbeitskostenindex (Q4 2008)
Verbrauchervertrauen (Januar)





