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Aktuelle Situation

In Ungarn l&sst die auftkeimende Wirtschaftsdynamik
leicht nach. Der PMI (Einkaufsmanager)-Index hatte
Anfang Juni leicht von 54,6 auf 53,9 Punkte verloren.
Einkaufsmanager-Indizes gelten als Frihindikatoren,
die eine konjunkturelle Anderung als erstes anzeigen.
Dieser — im Falle Ungarns negativ ausgefallene —
Frihindikator wird nun aber auch flankiert durch weite-
re negative Konjunktursignale. So sind auch die kiirz-
lich bekannt gegebenen Steigerungen der Einzelhan-
delsumsétze von 8,5 auf 6,6 Prozent zurlickgefallen.
Dies spricht fiir eine schlechtere Stimmung der Ver-
braucher und/oder fir weniger verfligbares Einkom-
men; beides spricht nicht unbedingt fir ein starkes
Wirtschaftswachstum. Vor dem Hintergrund der jings-
ten Lockerung der EZB und dem giinstigen Inflations-
umfeld nahmen die ungarischen Wahrungshiter den
Zinssatz im Rahmen ihrer Juni-Sitzung um 0,1 Punkte
auf 2,30 Prozent zurlick. Damit setzte die Notenbank
ihren im August vergangenen Jahres gestarteten
Lockerungslauf fort. Seinerzeit stand der geldpoliti-
sche Schlisselsatz bei 7,00 Prozent. Die aktuelle
Lockerung ist bereits die 23. Senkung in Folge und
stellt den langsten Zinssenkungszyklus in Mitteleuropa
dar. Anfang Juni hatte der Internationale Wahrungs-
fonds (IWF) vor weiteren Zinssenkungen in Ungarn
gewarnt. Die Wirtschaft sei zu anféllig fur Schocks und
angesichts der hohen Auslandsschulden sehr ver-
wundbar gegentber Wechselkursrisiken. Der IWF
empfahl gar eine moderate Straffung der Geldpolitik.
Das ungarische Parlament hat ein neues Bankenge-
setz verabschiedet, das die Finanzbranche teuer zu

Ausblick

Die etwas eingetribten Konjunkturzahlen und auch
das Verhalten der ungarischen Notenbank, die sich
offen gegen die Empfehlung des IWF stellte, flhrten
zu deutlichen Kursverlusten im Forint. Gegenliber dem
Euro musste ungarns Valuta im Verlauf des Juni
deutlich Federn lassen. Die deutlichen Kursverluste
fihrten dazu, dass der sich seit einigen Monaten
herausbildende Aufwertungs-Trendkanal nun schon
wieder gebrochen ist. Charttechisch ist nun zunachst
kein klares Signal abzuleiten. Allerdings fiihrten die
deutlichen Kursverluste dazu, dass sich der Forint jetzt
in einer ,Uberverkauften” Situation befindet. Dies kann
nun dazu flhren, dass sich kurzfristig eine ,technische
Reaktion” zeigt, welche dem Forint kurzfristige
Kursgewinne bescheren kann.
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stehen kommt. Mit dem Schritt vom Freitag biirdet das
osteuropaische Land den Geldh&usern bei Fremdwéh-
rungskrediten deutlich hdhere Lasten auf. Die ungari-
sche Nationalbank schéatzt, dass das Gesetz den
Bankensektor umgerechnet rund 1,9 bis 2,9 Mrd. €
kosten kénnte. Vor der Krise hatten sich viele Ungarn
vermeintlich glnstige Kredite in Schweizerfranken
besorgt. Diese konnten sie aber wegen des Verfalls
der Landeswahrung Forint nicht mehr zuriickbezahlen.
Die Regierung wollte die Betroffenen schonen und
stattdessen die Banken als Kreditgeber zur Kasse
bitten. Die Institute missen nun die Zins- und Gebuh-
renerhéhungen rickgangig machen. Die Zentralbank
teilte mit, dass die zuséatzlichen Kosten aus ihrer Sicht
kein Risiko fir die Stabilitit des Bankensystems dar-
stellten.
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(Anmerkung: Die Darstellung der Kurs-Charts erfolgt in der am Devisenmarkt tblichen ,Mengennotiz‘. Ein Riickgang dieser Notierung bedeutet, dass die
dargestellte Wahrung gegeniiber dem Euro an Wert zunimmt. Ein Anstieg dieser Notierung bedeutet hingegen, dass die dargestellte Wahrung gegenlber
dem Euro an Wert einb(iBt.)

Quelle: Thomas Neis, Dipl-Bankbetriebswirt mit Analysten-Diplom der International Federation of Technical Analysts (IFTA). comdirect hélt diese Quelle fir zuverlassig. Fur die
Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben kénnen weder comdirect noch Thomas Neis Gewéhrleistung tibernehmen.



