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Z0lle hin — Zolle her: Die Verunsicherung unter den Marktteilnehmern nimmtzu

Die Unsicherheit Uber die Zollbedrohungen des US-Prasidenten und die drohenden Entlassungen im
Rahmen eines moglichen Government Shutdown beeintrachtigen das Vertrauen der Investoren
erheblich. In Deutschland gibt es zudem Schwierigkeiten bei dem vorgeschlagenen Milliardenpaket
fur Verteidigung und Infrastruktur, da die Grunen ein schuldenfinanziertes Programm abgelehnt
haben, was die Plane des designierten Kanzlers Friedrich Merz gefahrden konnte. Gleichzeitig hat
Kanada neue Zolle von 25 Prozent auf US-Waren im Wert von etwa 30 Milliarden kanadischen Dollar
angekundigt, als Reaktion auf die Zolle des US-Prasidenten auf Stahl und Aluminium. Auch die
Europaische Union hat VergeltungsmaBnahmen angekundigt. In den USA zeigt die Verbraucher-
preisinflation eine geringere Dynamik, doch Okonomen warnen, dass der Handelskrieg die Preise fiir
viele Guter erhohen konnte. Die Markte preisen weiterhin, wenn auch mit abnehmender Tendenz,

drei Zinssenkungen der Fed um jeweils 25 Basispunkte bis Ende 2025 ein.

Aktien

US-Aktien haben sich binnen weniger Wochen
von Rekordhohen in eine Phase der Besorgnis
Uber eine mogliche Rezession gewandelt. Was
als leichter Ruckgang bei Technologiewerten be-
gann, hat sich zu einem umfassenden Ruckzug
entwickelt. Investoren befurchten, dass der Han-
delskrieg unter der Trump-Administration die
Wirtschaft bremsen konnte. Der S&P 500 ist seit
Februar bereits um 10 Prozent gefallen. Beson-
ders betroffen sind die Magnificent Seven, die
groBten Profiteure des KI-Booms, diese Titel sind
bereits um etwa 20 Prozent gesunken. Dennoch
sollten die US-Markte als groBten Aktienmarkt
der Welt niemals abgeschrieben werden.

Entwicklung des Eurokurses
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Renten und Wahrungen

Die Rendite der 10-jahrigen Bundesanleihen hat
kdrzlich die 2,9-Prozent-Marke Uberschritten
und den hochsten Stand seit Mitte 2011 erreicht.
Dies folgt dem groBten wochentlichen Anstieg
der Renditen seit Februar 1990. Gleichzeitig hat
sich der US-Dollar seit Monatsanfang um Uber
3,5 Prozent abgeschwacht, wahrend der Euro
gegenuber dem Dollar so stark aufgewertet ist
wie seit 2009 nicht mehr. Diese Entwicklungen
werden durch die sinkenden Renditedifferenzen
zwischen den USA und der Eurozone verstarkt.
Wahrend die Renditen zweijahriger US-Staats-
anleihen gesunken sind, sind die Renditen deut-
scher Anleihen insgesamt gestiegen.

Aktuelle Prognosen™*

Schlusskurs — Prognosen

13.03.2025 31.12.2025 Potenzial

DAX 22.567 22.500 -0,30%
Euro Stoxx 50 5.328 5.400 1,34%
Dow Jones Industrial 40.814 48.000 17,61%
S&P 500 5.522 6.600 19,53%
Fed Funds (Mittelwert in %) 4,375 3,875 -0,50
Hauptrefinanzierungssatz

) 2,65 2,15 -0,50
der EZB (in %)
10 Jahre Bundrendite (in %) 2,85 2,50 -0,35
Dollar je Euro 1,086 1,08 -0,53%
Gold (Dollar je Feinunze) 2.979 2.900 -2,65%




Ausblick auf die kommende Woche

Montag, 17. Marz

03:00 China, Industrieproduktion
03:00 China, Einzelhandelsumsatze
13:30 USA, Einzelhandelsumsatze

Dienstag, 18. Marz

17:00 Deutschland, ZEW Konjunkturerwartungen
14:15 USA, Industrieproduktion

Mittwoch, 19. Marz

04:00 Japan, BoJ Zinssatzentscheidung
19:00 USA, Fed Zinssatzentscheidung

Donnerstag, 20. Marz

07:00 Eurozone, EU-Gipfel
10:00 Eurozone, Wirtschaftsbulletin
12:00 United Kingdom, BoE Zinssatzentscheidung

Freitag, 21. Marz

16:00 Eurozone, Verbrauchervertrauen

Wichtige Hinweise:
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Wussten Sie,

... dass Deutsche immer mehr fur Urlaub ausge-
ben?

Die Reiselust der Deutschen bleibt auch in wirt-
schaftlich herausfordernden Zeiten ungebroch-
en. Fur die Sommersaison 2025 verzeichnet die
Branche einen Umsatzanstieg von zwolf Pro-
zent, wahrend die Zahl der Reisenden um sechs
Prozent zunimmt. Frihbucher erfreuen sich
wachsender Beliebtheit und insbesondere Pau-
schalreisen in ostliche Mittelmeerlander ver-
zeichnen die hochsten Zuwachse. Die Turkei be-
hauptet sich weiterhin als das beliebteste Reise-
ziel mit einem Umsatz von etwa 1,2 Milliarden
Euro.

Trotz dieser Reisebegeisterung haben viele Men-
schen ein wachsames Auge auf ihre Finanzen: 24
Prozent mussen mit einem reduzierten Urlaubs-
etat auskommen und ein Drittel plant, im Jahr
2025 ganz auf Reisen zu verzichten. Im vergan-
genen Jahr unternahmen 58 Prozent der Deut-
schen eine Urlaubsreise, flr dieses Jahr beab-
sichtigen etwa 60 Prozent, einen langeren Ur-
laub zu planen. Diese Daten basieren auf den
Umsatzen von Reiseburos und Online-Agenturen
bis Ende Januar 2025.
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