
Die Wachstumsdynamik hat sich im Herbst 2018 in vielen Regionen der 

Weltwirtschaft deutlich abgeschwächt. Nur die USA wachsen noch sehr 

schnell, was sich aber als ein Strohfeuer erweisen könnte. Die Risiken aus 

Staatsschulden sind sehr präsent.

An den Aktienmärkten hat dieser Risikomix, insbesondere im Oktober, aber 

dann erneut auch im Dezember, zu größeren Kursrückschlägen geführt. Die 

Verluste erstreckten sich über die Märkte der Industrieländer ebenso wie über 

wichtige Schwellenländer. Auch der Euroraum war betroffen, und er wuchs 

der italienischen Regierung im Vordergrund. Außerdem gibt es in Frankreich 

eine, teils sogar gewalttätige Protestwelle gegen die dortigen Strukturreformen.

Aber auch deutsche Produktionsstockungen haben im dritten Quartal zur 

saisonbereinigt sogar um 0,2 Prozent. Diese Entwicklung ist allerdings mit 

kurzfristigen Sondereffekten, vor allem den Zulassungsschwierigkeiten von 

Modellreihen unter den neuen Abgastests in der Automobilindustrie, zu er-

klären. Die Entwicklung wird deshalb meist als eine „Delle“ angesehen.

Aufgrund der robusten heimischen Faktoren (Arbeitsmarkt, Finanzierungsla-

ge, bis zuletzt gute Investitionstätigkeit) stehen die Chancen für eine Wieder-

aufnahme des Aufschwungs im Jahr 2019 weiterhin gut.
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Weltwirtschaft mit einiger Unwucht

Im Herbst 2018 war die Wachstumsdynamik in den großen Regionen der 

könnte die globale Ökonomie auch als Ganzes nach unten ziehen. Vor allem 

in diversen Schwellenländern hat sich die Wachstumsdynamik abgekühlt. 

Im Euroraum ist ebenfalls ein gewisser Schwungverlust nicht zu übersehen, 

darunter auch in Deutschland, wenngleich die eingetretene Wachstum-

Wirklich kräftig wachsen unter den Industrieländern vor allem noch die 

USA. Aber auch dort verstärkt sich die Sorge, dass das momentan noch 

-

USA mit veränderten politischen Rahmenbedingungen

Nach dem Ergebnis der Mid-Term-Elections zum US-Kongress ist klar, 

auf die Entwicklung der Staatsverschuldung ohnehin keine nachhaltige 

begrüßen; aber sie begrenzt auch die kurzfristig denkbare Stimulanz.

abschottende Instrumente, zumal auch die Demokraten traditionell keine 

-

Deutschland ist das immer wieder als Drohung auftauchende Thema von 

Zöllen etwa gegen die deutsche Autoindustrie nicht endgültig vom Tisch, 

Vertretern der deutschen Autokonzerne.

Verlangsamungen überwiegen

Bremsleuchten - international  
und auch in Deutschland

Handelspolitischer Waffenstillstand 
zwischen den USA und China?

Mehrheitsverhältnissse in den USA, 
nach der Wahl 2018,
 
Sitzverteilung im Senat

Quelle:CNN
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Vor allem aber ist das bilaterale Handelsvolumen zwischen den USA und 

China bereits weitgehend mit Zöllen belegt. Am Rande des jüngsten 

zwar eine Art Waffenstillstand geschlossen. Die nächsten Zollerhöhungs-

wirksam, und wie die Verhandlungen endgültig ausgehen, ist völlig offen.

Abkühlung in China

In Chinas Wachstumsdynamik zeigen sich derweil erste Zeichen einer 

zuletzt schwächer.

die Wechselkursentwicklung. Der Renminbi-Yuan hat gegenüber dem 

eingebüßt. Gegenüber dem Euro ist die Abwertung etwas geringer, der 

Trend aber ähnlich.

 

Die US-Administration wirft China erneut eine bewusste Gestaltung dieser 

Abwertung vor. Doch dieser Vorwurf trifft nicht mehr in dem Maße zu wie 

noch vor einigen Jahren, jedenfalls nicht mehr ausschließlich in Richtung 

einer gesteuerten Unterbewertung. Die chinesische Regierung hat in 

vielen Phasen der jüngeren Vergangenheit im Gegenteil eher versucht, Ka-

Der Yuan gewinnt in dieser Ambivalenz der Interventionsziele der Re-

erlebte Abwertung auch Ausdruck und Gegenwirkung auf die Zollmaßnah-

men aus den USA. Das scheint der wahre Treiber des Trends zu sein. Die 

der Zolleskalation.

Zur Stabilisierung der binnenwirtschaftlichen Schwäche könnte die chine-

USA zumindest kurzfristig sehr stimulierend gezündet haben.

Quelle: FED
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Unsicherheit über die Robustheit des Wachstums

Obwohl die USA gemessen an den 2018er Wachstumsraten der amtierende 

Star unter den Industrieländern sind und obwohl die US-Unternehmen eine 

hervorragende aktuelle Ertragslage melden, waren die amerikanischen 

Aktienmärkte von den Kursturbulenzen in diesem Herbst nicht verschont 

geblieben. Die USA führten diese zeitweise sogar an.

 hatten, vor allem im Oktober, deutliche 

Kursverluste erlebt. Im November gab es zwar zeitweise Erholungsansätze. 

Doch unter dem Strich blieben nach neuerlichen Verlusten Anfang Dezem-

ber fast überall deutliche Rückschläge. Sowohl beim Dow Jones Index als 

-

-

-

verlangsamung? Oder wird sogar ein gestiegenes Risiko einer Rezession 

Es ist wohl eine Mischung aus all diesen Gründen am Werk. Und diese Ent-

sondern können sich auch gegenseitig verstärken. Die rein rechnerisch als 

-

-

marktnachfrage auch realwirtschaftlich bremsend wirken.

Kursturbulenzen und Zinsanstiegen in der Türkei zu beobachten. 

Synchrone Aktienkurseinbrüche
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Notbremsung in der Türkei beruhigt zumindest die akute Krise

vorangegangenen Ausgabe der „Informationen zur Wirtschaftslage“ vom 

-

dete Maßnahme kommentiert werden.

Inzwischen hat sich gezeigt, dass diese Maßnahme einstweilen erfolg-

reich war, um zumindest die Wechselkursentwicklung zu beruhigen. Die 

türkische Lira hat sich nach ihren abgewerteten Tiefstwerten von Acht zu 

Eins Mitte August auf zuletzt rund Sechs zu Eins deutlich stabilisiert. Auch 

eingedämmt.

Allerdings ist der Geist des rezessiven 

unweigerlich aus der Flasche. Eine Rezession der Türkei im Jahr 2019 

November wurde mit  21,6 Prozent eine erste kleine Entschleunigung 

erreicht.

 

Wenn die Wechselkursstabilisierung hält, dürfte eine Entlastung auch 

Preissteigerungsraten bedeutet auch, dass die Höhe der Leitzinsmaßnah-

-

render Teufelskreis negativer Realrenditen wurde abgewendet.

vermeiden

...aber Zinsschritt hat Abwertungs-
spirale unterbrochen

Quelle: Türkische Zentralbank
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In den Industrieländern sind solche Zusammenhänge auf viel stabilerem 

und moderaterem Niveau wirksam. Die Federal Reserve ist mit ihrem 

-

entwicklung zeitweise ein Stück über das Zielniveau hinaus gelaufen ist.

-

o-Käufe 

-

möglichst neutral und verzerrungsfrei ausfallen sollen.

Guidance bis „durch den Sommer 2019 hindurch“ ausgeschlossen – und 

erreicht hatten. Zunehmender Lohndruck dürfte die Preise mittelfristig 

anschieben. Aber ein Überschießen in der jetzt anstehenden Phase, in 

Im Gegenteil: Es mehren sich die Faktoren, die zuletzt eine Abschwä-

chung anzeigten. Dies gilt für die konjunkturelle Dynamik (maßgeblich 

auch aus Deutschland gebremst), die Risikosituation (Italien!) und auch 

die Preisentwicklung. Während die Kernrate ohnehin noch deutlich unter 

dem Zielniveau liegt, könnten in den kommenden Monaten auch die 

 – zwischen 

Anfang Oktober und Ende November um immerhin rund 30 Prozent.

Anfang Dezember haben sich allerdings mit Russland und Saudi Arabien 

zwei der größten Förderländer auf Produktionsbeschränkungen geeinigt, 

was den an den Märkten notierten Preis zunächst tatsächlich deutlich an-

hob. Das gleiche Ziel verfolgte das OPEC Treffen am 6. Dezember, wenn-

gleich bisher mit wenig Preiseffekt.

Ob das unter dem Strich immer noch billigere Öl nun eine Stabilisierung 

globale Nachfrage die Erklärung ist, hat für die Einschätzung der Welt-

-

verfalls jedoch klar: Sie bedeutet auf jeden Fall eine Verbesserung der 

Terms of Trade also eine Verbesserung der Kaufkraft.

EZB stellt Netto-Käufe ein

Ölpreis fährt Achterbahn

Quelle: US Energy Information 
Administration
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Frankreich protestiert gegen den Ölpreistrend – von gestern

Günstig zu Pass kommt diese Entwicklung der Regierung Macron in Frankreich. 

ben Westen“ hatte sich 

jedenfalls wurde deren Trend zunächst lautstark ins Schaufenster des Aufruhrs 

gestellt. Diese „Story“ der Demonstranten löst sich aber nun gerade gemessen 

am Preistrend auf. Gleichwohl wurden die Pläne zur Erhöhung der Ökosteuer in 

Reaktion auf den Aufruhr von der Regierung nun einstweilen auf Eis gelegt.

Natürlich sind die Gründe für diese Proteste eigentlich vielschichtiger und 

Wohlstandsgefälle, Verteilungsfragen – zumindest deren „Wahrnehmung“. 

Aber die Proteste zeigen in jedem Fall, welche Risse auch in Frankreich wie in 

vielen anderen Industrieländern durch die westlichen Gesellschaften gehen. 

-

Italien auf Konfrontationskurs mit den europäischen Institutionen und 

den Märkten

Das sind sicherlich auch alles Entwicklungen, die von der Regierung in Italien 

aufmerksam beobachtet und wahrgenommen werden. Sie sieht sich womög-

lich fatalerweise in ihrem nötige Einschnitte verdrängenden und stattdessen 

bestätigt.

Zuletzt gab es zwar erste vorsichtige Zugeständnisse in der institutionellen 

-

schen Staatsanleihen senden ein starkes Signal. Der Sachverständigenrat  

-

“ bezeichnet.

Positiv an den Entwicklungen ist auch, dass es bisher kaum Ansteckungsef-

fekte in andere Länder des Euroraums gegeben hat. Die Märkte unterschei-

den heute deutlich stärker nach einzelstaatlichen Entwicklungen als noch vor 

zehn Jahren. In einem solchen Umfeld können die Isolierung von Problemla-

bleibt jederzeit möglich.

Gewalttätige Proteste  
der „Gelbwesten“

Diszipliniert die Risikoprämie  
die Finanzpolitik?
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in Italien sehr aufmerksam. Die Notenbank trägt bisher zum Greifen der 

stützend tätig werden, wenn sich Italien deren Konditionalität und einem 

stabilitätsorientiert verhalten, wäre ein Programm auch gar nicht mehr 

nötig. Ein Paradoxon: OMT geht nur, wenn es gar nicht gebraucht wird.

Aber bitte nicht wegen Italien!

TLTROs) aufzulegen. Diese wären zwar immer noch / wieder außerordent-

-

Die letzte Runde der TLTROs von 2016 bis 2017 steht 2020 bis 2021 zur 

gemessen an ihrer Restlaufzeit aufsichtlich nicht mehr als langfristige Re-

vor. Um rund 2000 Mrd. Euro übersteigt die Summe des durch das Quan-

titative Easing geschaffenen Zentralbankgeldes, das den Kreditinstituten 

-

des Eurosystems.

amerikanischen Vorbild der Federal Reserve so bald nicht auf der Agenda. 

-

gegen den Markttrend abgeschmolzen würde.

Hilfen gingen nur bei 
Kooperationswillen

Neue TLTROs aus Liquiditätssicht 
nicht nötig

*Ausweis vom 30.11.2018
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Wenn dies aber auf Sicht ausgeschlossen ist, dann wäre das Auslaufen und 

die Tilgung der früheren TLTROs die einzige Chance für ein quasi automa-

Ersatzrunde von TLTROs in die Welt setzen. Liquidität für eine Teil-Glatt-

ist genug vorhanden.

Das gilt jedenfalls im Aggregat. Zugestandenermaßen muss dies nicht 

verzinslichen – Überschussliquidität hält, muss die gleiche sein, die sich 

TLTRO-Fälligkeiten gegenübersieht.

Aber hierin besteht auch eine Chance: Man überlasse den Ausgleich dieser 

Wiederbelebung des Interbankenmarktes zu versuchen, der in den letzten 

Jahren durch die Flutung mit Zentralbankgeld weitgehend zum Erliegen 

gekommen ist. Auch das wäre qualitativ ein wichtiger Teil einer Normali-

wohl auch die TARGET-Salden ein Stück zurückbilden.

-

nieren, obwohl diese gleichwohl immer noch das kleinere Übel gegenüber 

noch stärker interventionistischer Stützungsmaßnahmen für Italien wären.

Wichtig ist für die weitere Normalisierung vor allem, dass der Aufschwung 

deutliche Ernüchterung. Im dritten Quartal 2018 ist die Ökonomie des Eu-

roraums saisonbereinigt nur noch um 0,2 Prozent gewachsen. Das ist eine 

Jahres und erst recht eine Verlangsamung gegenüber den noch höheren 

Raten des Jahres 2017.

Gegenüber dem dritten Vorjahresquartal beträgt der reale Jahresabstand 

damit zuletzt nur noch 1,7 Prozent. Zuvor stand lange eine Zwei vor dem 

Komma. Dass sich das Wachstum in dem zunehmend reiferen Aufschwung 

Wiederbelebung der Interbanken-
Geldmärkte wäre wichtiger Teil der 
Normalisierung

Quelle: Eurostat
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ggü. Vorquartal (saison und kalen-
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Die Entwicklung wird vor allem erklärlich, wenn man auf die Wachs-

tumsbeiträge der einzelnen Länder schaut (jeweils saisonbereinigt zum 

(0,6 Prozent), Frankreich kann zuletzt beschleunigen auf 0,4 Prozent nach 

-

schütterungen wenig verwunderlich, im dritten Quartal mit einer Stagna-

tion. Den größten rechnerischen Abschlag erzeugt allerdings diesmal das 

größte Land des Euroraums: Deutschland verbucht mit -0,2 Prozent für 

das dritte Quartal eine negative Rate – das erste Mal seit Anfang 2015.

Deutschland mit erklärbarer Produktionsdelle

Zwar gibt es zuletzt auch einige fundamentale Anzeichen für eine Wachs-

tumsverlangsamung in Deutschland. Doch die Produktionsrückgänge vom 

dritten Quartal sind klar überzeichnet durch erklärbare Sonderfaktoren.

Vor allem die neuen Abgas-Prüfregeln und Zulassungsverfahren in der Au-

tomobilindustrie sind schon vielfach kommentiert worden. Sie haben im 

Sommer 2018 zu einem erheblichen Verfahrensstau geführt. Viele Model-

le waren nicht für den Verkauf verfügbar. Viele Hersteller haben dann mit 

blieb nicht auf die Fahrzeugbranche selbst beschränkt, sondern strahlte 

-

gegangenen Quartalen.

Rahmen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung für das dritte Quartal. 

Sie zeigt die erläuterten Sondereffekte, aber darüber hinaus auch interes-

Die inländische Verwendung ist im dritten Quartal mit einem saisonberei-

nigten Zuwachs von 0,8 Prozent sogar sehr stark ausgefallen. Es war der 

-

Insgesamt entfaltete der Außenhandel auf diese Weise einen negativen 

Autoindustrie in stockenden 
Zulassungsverfahren gefangen

saison- und kalenderbereinigt,  
in Prozent
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Dem steht in gleicher Höhe ein Wachstumsbeitrag der Vorratsveränderun-

im Lagerzyklus. Er stellt die Produktion auf Halde dar. Diese Halden dürften 

nach erfolgtem Abschluss der Zulassungsverfahren nun maßgeblich in den 

-

zeigen.

Das bedeutet dann aber auch, dass das zweite Halbjahr 2018 insgesamt  

deutlich schwächer aussieht als das erste. Deshalb wird auch der statisti-

sche Überhang in das Jahr 2019 hinein recht gering ausfallen. Selbst wenn 

die unterjährige Entwicklung im Jahr 2019 wieder an Fahrt gewinnt, wird 

dadurch die jahresdurchschnittliche Wachstumszahl rechnerisch gedrückt.

2019 allenthalben zurückgenommen werden. Der Sachverständigenrat 

setzt in seinem Jahresgutachten jetzt noch 1,5 Prozent an. Die OECD be-

stätigt diese Dimension in ihrem Wirtschaftsausblick von Ende November 

mit 1,6 Prozent für Deutschland im Jahr 2019.

lwachstum, sind de facto 

aber zyklisch stärker, wenn diese Zahl eben ohne Überhang aus 2018 er-

-

er Sichtweise – den ohnehin schon herrschenden Fachkräftemangel weiter 

verschärfen.

Konsum auch mit Delle – dagegen ausgerechnet die Investitionen als 

Doch noch einmal zurück zur Verwendungsstruktur der VGR aus dem 

negativen Rate in Höhe von -0,3 Prozent. Plausiblerweise war auch hier 

ein nennenswerter Auto-Anteil negativ wirksam. Der ausgefallene oder 

saisonbereinigt 10,7 Prozent.

Ausgangsbasis bis nach 2019 
verdorben

Rate auf Potenzialwachstum erscheint 
noch möglich

Sparquotensprung als Spiegelbild der 
Konsumdelle
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Auffällig war im dritten Quartal – und zwar in umgekehrter Richtung als die 

-

titionen legten im dritten Quartal real und saisonbereinigt um 0,8 Prozent 

zu. Damit lagen sie real um 3,7 Prozent über dem Vorjahresquartal, obwohl 

jenes Vergleichsquartal bereits stark war.

investitionen legten sogar um 0,9 Prozent im dritten Quartal zu 

und erreichten damit einen Abstand von 3,3 Prozent zum Vorjahresquartal. 

Entstehungsgliederung nach Wirtschaftszweigen lag real um 4,2 Prozent 

über dem Vorjahresquartal, während die Gesamtwirtschaft in der Wert-

die Auftragseingänge saisonbereinigt zum Vormonat noch einmal um 3,6 

Prozent gesteigert werden.

Investitionen waren und sind nicht mehr so prozyklisch

-

nente des Wachstums in diesem reifen Aufschwung bildet, ist mehr als 

-

tionstätigkeit, die als Ausschläge verstärkendes Schwungrad wirkt und 

Aufschwünge am Ende abhängt. 

In dem langen stetigen Aufschwung der letzten Jahre war die Investitions-

tätigkeit jedoch recht zurückhaltend geblieben. Trotz der extrem niedrigen 

Zinsen gab es keinen überbordenden Investitionsboom. Die Zurückhal-

Bau strotzt immer noch vor Kraft

Reale Wachstumsraten der 
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-

vestitionen überstieg.

Das mag im Aufschwung Wachstumsdynamik gekostet haben, doch jetzt 

Dass dennoch gewisse Risiken für den Konjunkturverlauf bestehen, zeigt 

zuletzt der abermalige Rückgang des ifo-Geschäftsklimas. Auch der von der 

völlig zu vernachlässigendes Randrisiko.

-

-

tet. Ihre Aufgabe bleibt klar die Normalisierung.

Etwa krisenhaft ausfallende Nachfrage ließe sich zumindest in Deutschland 

-

-

aussichten zuletzt unberechenbarer geworden.

Doch ist ein solcher Interventionsbedarf nicht das Hau -

scheinlichste ist vielmehr die Story von der „Delle“, die nun wieder aufgeholt 

wird. Deutschland hat die Chance, auch im kommenden Jahr den langen 

Aufschwung zu verlängern und ein weiteres Jahr in Höhe des Potenzial-

wachstums zuzulegen.

Verunsicherung nimmt aber auch in 
Deutschland zu

Stabilisierung wäre in Deutschland 
vorhanden

Das Hauptszenario bleibt eine Fortset-
zung des Aufschwungs
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A. Wachstum der Weltwirtschaftsregionen, Veränderungen zum Vorjahr

2016 2017 20181 20191

Welthandelsvolumen +2,4 % +4,2 % +4,0 % +3,9 %

+3,2 % +3,6 % +3,7 % +3,7 %

 USA +1,5 % +2,2 % +2,3 % +1,9 %

+1,0 % +1,5 % +0,7 % +0,8 %

 China +6,7 % +6,8 % +6,5 % +6,3 %

 EU +2,0 % +2,3 % +2,0 % +1,8 %

  Euroraum +1,8 % +2,1 % +1,9 % +1,7 %

   Deutschland +2,2 % +2,5 % +1,9 % +1,9 %

1 

in %                                        
                                                                                            

          Jahr 2017 Q IV - 2017 Q I - 2018 Q II - 2018 Q III - 2018

           real ggü.    
           Vorjahr

 reale Veränderung zum Vorjahresquartal  
 und saisonbereinigte reale Veränderung zum Vorquartal

Euroraum
+ 2,4 %

+ 2,5 % + 2,1 % + 2,3 % + 1,7 %   
+ 0,7 % + 0,4 % + 0,4 % + 0,2 %

Deutschland
+ 2,2 %

+ 2,2 % + 1,4 % + 2,3 % + 1,1 %
+ 0,5 % + 0,4 % + 0,5 % - 0,2 %

 Privater Konsum + 1,8 %
+ 1,1 % + 1,6 % + 1,0 % + 0,5 %
+ 0,2 % + 0,5 % + 0,3 % - 0,3 %

+ 2,9 %
+ 2,8 % + 2,2 % + 3,4 % + 3,0 %
+ 0,3 % + 1,4 % + 0,5 % + 0,8 %

+4,6 %
+ 4,7 % + 2,1 % + 4,3 % + 1,1 %
+ 1,7 % - 0,3 % + 0,8 % - 0,9 %

Niveau, nicht Veränderungsrate; Quartalszahlen saisonbereinigt

9,9 % 10,1 % 10,1 % 10,2 % 10,7 %

DIHK Dt. Industrie- und Handelskammertag 
DIW Dt. Institut f. Wirtschaftsforschung

 

GD Gemeinschaftsdiagnose
IfW Institut für Weltwirtschaft
IW Institut der dt. Wirtschaft Köln
IWF Internationaler Währungsfonds
OECD 
SVR Sachverständigenrat
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 (linke Skala) und Geldmenge M3 (rechte Skala), jährliche Änderungsraten in %

Jul. ‘18 Aug. ‘18 Okt. ‘18 Nov. ‘18

                Veränderung zum Vorjahresmonat

+2,0 % +2,0 % +2,3 % +2,5 % +2,3 %
+1,4 % +1,3 % +1,5 % +1,7 % -
+2,9 % +3,1 % +3,2 % +3,3 % -
+4,8 % +4,8 % +4,4 % +4,8 % -

Stimmungsindikatoren

ifo-Geschäftsklimaindex 101,9 103,9 103,8 102,9 102,0
ZEW-Konjunkturerwartungen -24,7 -13,7 -10,6 -24,7 -24,1

Auftragseingang                 Veränderung zum Vorjahresmonat

Verarbeitendes Gewerbe +2,1 % -1,9 % -5,4 % +2,4 % -
 aus dem Inland +3,8 % -4,7 % -4,8 % +0,6 % -
 aus dem Ausland +0,8 % +0,4 % -5,8 % +3,7 % -

-0,4 % -0,4 % -5,7 % +1,1 % -

Produktion                 arbeitstäglich bereinigte Veränderung zum Vorjahresmonat

Produzierendes Gewerbe insgesamt +1,5 % +0,2 % +0,7 % +1,6 % -
+3,5 % +2,4 % +4,9 % +5,0 % -

 davon Industrie + 1,0 % -0,4 % +0,1 % +1,6 % -

Außenhandel                 Veränderung zum Vorjahresmonat

+7,7 % +2,4 % -1,0 % - -
+12,4 %  +6,8 % +5,6 % - -

Arbeitsmarkt                 Stand der Quote bzw. Veränderung zum Vorjahresmonat in 1000

Arbeitslosenquote 5,2 % 5,2 % 5,0 % 4,9 % 4,8 %
Arbeitslose -193 -194 -192 -185 -182
Erwerbstätige (mit Arbeitsort im Inland) +548 +557 +561 +559 -

+708 +714 +675 - -

Euroraum - Geldmenge M3

5,5

5,0

4,5

4,0

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

1,0

0,5

0

Mrz ‘18 Mai ‘18 Juni ‘18 Juli ‘18 Aug ‘18Okt‘17 Okt‘18Nov ‘17 Nov ‘18Dez ‘17 Jan ‘18 Feb ‘18



INFORMATIONEN  ZUR  WIRTSCHAFTSLAGE - Ausgabe 4/2018

16

Aug. ‘18 Okt. ‘18 Nov. ‘18 10.12.2018

Ölpreis 72,53 78,89 81,03 64,74 60,97  (5.)  

Wechselkurse

US-Dollar / EUR 1,1549 1,1659 1,1484 1,1367   1,1425 
128,20 130,54 129,62 128,79 128,79 

Aktienmärkte

Deutscher Aktienindex DAX, Monatsende 12.364 12.246 11.447 11.257 10.622
Veränderung zum Vorjahresmonat +2,56 % -4,54 %  -13,47 % -13,57 % - 

Tagesgeld (EONIA) -0,36 % -0,36 % -0,37 % -0,36 % -0,36 % (6.)

-0,37 % -0,37 % -0,37 % -0,37 %    -0,37 % (7.)

-0,32 % -0,32 % -0,32 % -0,32 % -0,32 % (7.)  

 
einer Restlaufzeit von zehn Jahren 0,35 % 0,49 % 0,40 % 0,33 % 0,27 %

, im Neugeschäft

0,01 % 0,01 % 0,01 % - -
zum Vergleich im gesamten Euroraum 0,03 % 0,03 % 0,03 % - -

0,30 % 0,31 % 0,28 % - -
zum Vergleich im gesamten Euroraum 0,29 % 0,31 % 0,30 % - -

1,86 % 1,94 % 1,92 % - -
zum Vergleich im gesamten Euroraum 1,80 % 1,80 % 1,81 % - -

Impressum
Herausgeber

Abteilung Volkswirtschaft, Finanzmärkte  

Charlottenstraße 47

Telefon: 030 20225-5300

DSGV-Volkswirtschaft@DSGV.de

www.DSGV.de

Redaktionsschluss dieser Ausgabe

11. Dezember 2018 

Gestaltung

ISSN  

2509-3835

Pia Jankowski – DSGV 

Direktorin

Leitung 

Pia.Jankowski@dsgv.de

Dr. Reinhold Rickes – DSGV 

Abteilungsdirektor

Leitung Volkswirtschaft

Reinhold.Rickes@dsgv.de

Autor

Dr. Holger Schulz

Holger.Schulz@dsgv.de

Hinweis

https://www.dsgv.de/positionen.html#wirtschaftslage


