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Pressemitteilung  

Commerzbank-Research: Keine EZB-Zinserhöhung im kommenden Jahr 

● Chefvolkswirt Krämer: „Wende der Geldpolitik weiterhin nicht in Sicht“ 

● Formelkompromiss im italienischen Haushaltsstreit erst nach der Europawahl 

● DAX dürfte sich im Laufe des kommenden Jahres erholen 

 

Die weltweit rückläufigen Konjunkturindikatoren seien kein Vorbote eines gefährlichen Wirtschafts-

abschwungs. Dies sagte Commerzbank-Chefvolkswirt Jörg Krämer am Freitag in Frankfurt. „Was wir hier 

sehen, ist eine bloße Wachstumsverlangsamung“, so Krämer. 

 

So habe die US-Konjunktur in diesem Jahr einen starken Schub durch die Senkung der Steuern und die 

Erhöhung der Staatsausgaben erhalten, der im kommenden Jahr ausbleibe. Zudem werde das Wirtschafts-

wachstum durch die Geldpolitik der US-Notenbank gedrückt, die den Leitzins seit Ende 2015 bereits acht 

Mal angehoben hat und nächstes Jahr laut den Commerzbank-Analysten – nach einem weiteren Zinsschritt 

im Dezember – zwei weitere Mal anheben wird. Der Leitzins läge dann bei 3,00%. Die Volkswirte der Bank 

gehen davon aus, dass das Wachstum der US-Wirtschaft im kommenden Jahr auf 2,5% zurückgehen wird. 

 

Im Euroraum schwächelt die vom Außenhandel abhängige Industrie. Dies liege laut Krämer vor allem an 

den Exporten nach China, die mittlerweile kaum noch wachsen. „Wie es mit dem Wachstum im Euroraum 

weitergeht, hängt vor allem von China ab“, resümiert Krämer. Er geht allerdings davon aus, dass es der 

chinesischen Regierung gelingen wird, die Binnennachfrage anzufachen und die heimische Wirtschaft so zu 

stabilisieren. Dann sollte sich auch der Aufschwung im Euroraum fortsetzen, für den die Commerzbank-

Volkswirte 2019 ein Wachstum von 1,4% erwarten. 

  

Die Haushaltskrise in Italien stelle dabei ein Abwärtsrisiko dar. Krämer glaubt allerdings nicht, dass der 

Konflikt eskaliert. „Italien wird den Haushaltsstreit bis zu den Europawahlen im kommenden Mai fortsetzen“, 

meint Krämer. „Nach den Europawahlen wird Italien moderatere Töne anschlagen und damit die Tür für 

einen Formelkompromiss öffnen.“ Auch der Brexit stelle weiterhin einen Unsicherheitsfaktor dar. „Leider hat 

die EU dem Brexit-Abkommen ihren Stempel so deutlich aufgedrückt, dass eine Zustimmung des britischen 

Parlaments fraglich ist“, so Krämer. 
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Diese Faktoren sowie die weiterhin nicht in Fahrt kommende Kerninflation bleiben nicht ohne Eindruck auf 

die Europäische Zentralbank. Die Notenbank wird nach Einschätzung der Commerzbank-Experten ihren 

Leitzins nicht schon 2019 anheben, sondern erst im März 2020 – ohne damit einen Zinserhöhungszyklus 

einzuleiten. „Eine wirkliche Wende der Geldpolitik ist im Euroraum weiterhin nicht in Sicht“, so Krämer. Wenn 

die Konjunkturindikatoren im Frühjahr ihre Talfahrt beenden und sich die italienische Regierung nach der 

Europawahl kompromissbereiter zeigt, sollte sich aber zumindest der DAX wieder erholen (Jahresend-

prognose: 12.500). 

 

 

Prognosen Commerzbank-Research 

Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts in % im Vergleich zum Vorjahr 

 

 2018 2019 2020 

Euroraum 1,9 1,4 1,6 

   - Deutschland 1,5 1,2 2,0 

   - Frankreich 1,6 1,3 1,5 

   - Italien 1,0 0,9 1,2 

Großbritannien 1,3 1,6 1,8 

USA 2,9 2,5 1,8 

China 6,5 6,3 6,0 

Welt 3,8 3,5 3,4 

 

US-Dollar (je Euro  

per Jahresende) 

 1,22  
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Über die Commerzbank 
Die Commerzbank ist eine führende, international agierende Geschäftsbank mit Standorten in knapp 50 
Ländern. In zwei Geschäftsbereichen – Privat- und Unternehmerkunden sowie Firmenkunden – bietet 
die Bank ein umfassendes Portfolio an Finanzdienstleistungen, das genau auf die Bedürfnisse ihrer 
Kunden zugeschnitten ist. Die Commerzbank wickelt rund 30 % des deutschen Außenhandels ab und ist 
Marktführer im deutschen Firmenkundengeschäft. Zudem ist die Bank aufgrund ihrer hohen Branchen-
kompetenz in der deutschen Wirtschaft ein führender Anbieter von Kapitalmarktprodukten. Ihre Töchter 
Comdirect in Deutschland und mBank in Polen sind zwei der weltweit innovativsten Onlinebanken. Mit 
ungefähr 1.000 Filialen betreibt die Commerzbank eines der dichtesten Filialnetze der deutschen Privat-
banken. Insgesamt betreut die Bank mehr als 18 Millionen Privat- und Unternehmerkunden sowie über 
60.000 Firmenkunden, multinationale Konzerne, Finanzdienstleister und institutionelle Kunden. Das 
1870 gegründete Institut ist an allen wichtigen Börsenplätzen der Welt vertreten. Im Jahr 2017 
erwirtschaftete es mit rund 49.300 Mitarbeitern Bruttoerträge von 9,1 Milliarden Euro. 
 

***** 

 
Disclaimer  
Diese Mitteilung enthält in die Zukunft gerichtete Aussagen. Dabei handelt es sich um Aussagen, die 
keine Tatsachen der Vergangenheit beschreiben. Solche Aussagen in dieser Mitteilung betreffen unter 
anderem die erwartete zukünftige Geschäftsentwicklung der Commerzbank, erwartete Effizienzgewinne 
und Synergien, erwartete Wachstumsperspektiven und sonstige Chancen für eine Wertsteigerung der 
Commerzbank sowie die erwarteten zukünftigen finanziellen Ergebnisse, Restrukturierungs-
aufwendungen und sonstige Finanzentwicklungen und -angaben. Diese in die Zukunft gerichteten 
Aussagen basieren auf aktuellen Planungen, Erwartungen, Schätzungen und Prognosen des Vorstands. 
Sie sind von einer Reihe von Annahmen abhängig und unterliegen bekannten und unbekannten Risiken, 
Unsicherheiten und anderen Faktoren, die dazu führen können, dass die tatsächlichen Ergebnisse oder 
Entwicklungen wesentlich von jenen abweichen, die durch diese in die Zukunft gerichteten Aussagen 
ausgedrückt oder impliziert werden. Solche Faktoren sind etwa die Verfassung der Finanzmärkte in 
Deutschland, Europa, den USA und in anderen Regionen, in denen die Commerzbank einen erheblichen 
Teil ihrer Erträge erzielt und einen erheblichen Teil ihrer Vermögenswerte hält, die Preisentwicklung von 
Vermögenswerten und Entwicklung von Marktvolatilitäten, insbesondere aufgrund der andauernden 
europäischen Schuldenkrise, der mögliche Ausfall von Kreditnehmern oder Kontrahenten von Handels-
geschäften, die Umsetzung ihrer strategischen Initiativen zur Verbesserung des Geschäftsmodells, die 
Verlässlichkeit ihrer Grundsätze, Verfahren und Methoden zum Risikomanagement, Risiken aufgrund 
regulatorischer Änderungen sowie andere Risiken. In die Zukunft gerichtete Aussagen gelten deshalb 
nur an dem Tag, an dem sie gemacht werden. Die Commerzbank ist nicht verpflichtet, die in dieser 
Mitteilung enthaltenen, in die Zukunft gerichteten Aussagen auf den neuesten Stand zu bringen oder 
abzuändern, um Ereignisse oder Umstände zu reflektieren, die nach dem Datum dieser Mitteilung 
eintreten. 


