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Monatlicher Wahrungsbericht und Prognose unseres externen Analysten Thomas Neis?!

Aktuelle Situation

Unter wachsendem Druck der Politik hat die tirkische Zentral-
bank den Leitzins Ende Februar weiter gesenkt. Sie kappte
den Schlusselsatz zur Versorgung des Bankensystems mit
Geld um einen viertel Prozentpunkt auf 7,5 Prozent. Die meis-
ten Experten hatten mit einer Senkung gerechnet. Die Noten-
bank sprach von einem mafvollen Schritt. Sie werde weiterhin
einen vorsichtigen geldpolitischen Kurs fahren, bis sich die
Aussichten auf stabile Preise deutlich verbesserten. Die Infla-
tionsrate lag zuletzt bei 7,24 Prozent und damit nicht mehr
ganz so hoch wie Ende 2014, als noch eine Acht vor dem
Komma stand. Am Aktienmarkt hétten in diesem Umfeld ein-
deutig die Banken im Fokus gestanden. Sie héatten mit ihren
traditionell groRen Anleiheportfolios am starksten von der
Zinssenkungsfantasie profitiert. Die Zentralbank in der Turkei
ist unabhéngig. Doch die politische Fuhrung des Schwellen-
landes hat im Vorfeld der im Juni anstehenden Parlaments-
wahlen den Druck auf die Wahrungshdter verstarkt, die maue
Wirtschaft mit Zinssenkungen anzukurbeln. Die Turkei profi-
tiert stark vom gefallenen Olpreis aufgrund ihres hohen Ener-
gieimportbedarfs. Sowohl fur die Leistungsbilanz als auch fur
Wirtschaftswachstum, Inflationsaussichten und Zinssen-
kungsspielraum seien die stark gesunkenen Olpreise ein ech-
ter Segen. Das erklare in hohem Mal3e die positive Stimmung
der Investoren hinsichtlich der turkischen Finanzmaérkte. Fir
Irritationen habe allerdings zuletzt der harsche Ton von Prési-
dent Erdogan gegeniiber der Notenbank und deren Reaktion
darauf gesorgt. Die Lira war daraufhin auf ein neues Allzeittief
gegenuber dem Dollar gefallen. Viele Investoren wirden sich
fragen, wie unabhéngig die turkische Notenbank kiinftig noch
agieren konne. Das durfte wohl noch langere Zeit ein heiRes
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Thema bleiben. Insgesamt hat sich die Zinspolitik der turki-
schen Notenbank in den zurlickliegenden Wochen gravierend
geandert,die dabei bereits im Januar den Reposatz um 0,50
Prozentpunkte auf das jetzige Niveau gesenkt habe. Zugleich
zeige der zum Monatsende verdffentlichte Inflationsbericht,
dass sich die Inflationserwartungen per Ende 2015 von zuvor
6,1% auf nunmehr 5,5% verringert hatten. Wenn auch die Aus-
sicht auf weitere Zinssenkungen zu einer vermehrten Schwan-
kungsintensitat der heimischen Lira gefiuhrt habe, wirden die
Analysten im laufenden Quartal dennoch eine Herabsetzung
des Reposatzes um insgesamt 0,75 Prozentpunkte erwarten.

Ausblick

Die Turkei profitiert derzeit von der Krise in der Ukraine, die
unter anderem zu Sanktionen der EU gegeniber russischen
Unternehmen und Investoren fiihrt, die nun in L&nder
auflerhalb der EU ausweichen missen. Die Tirkei ist derzeit
ganz klar auch eines der wichtigen Ziellander russischer
Anleger. fihrte — wie bereits in den letzten Wahrungsberichten
prognostiziert — zu einer weiteren, verhaltenen Aufwertung der
Turksichen Lira. Charttechnisch hat sich in den letzten
Monaten ein verhaltener, jedoch stabiler Aufwertungstrend
herausgebildet. Dieser Trend sollte weiter halten! Weitere
Zinssenkungen der Notenbank werden den Aufwertungsdruck
mittelfristig nur bremsen, nicht aber stoppen. Nach den
deutlichen Kursgewinnen der letzten Wochen kann es durch
Gewinnmitnahmen kurzfristig zu leichten Kurskorrekturen
kommen, die aber nur von kurzer Dauer sein sollten.
Chancenorientierte Anleger, die auf diese Situation setzen
wollen, kdnnen diese Kursriicksetzer gezielt nutzen um in die
Turkische Lira einzusteigen.
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(Anmerkung; Die Darstellung der Kurs-Charts erfolgt in der am Devisenmarkt ublichen ,Mengennotiz‘ Ein Riickgang dieser Notierung bedeutet, dass die darge-
stellte Wéhrung gegeniiber dem Euro an Wert zunimmt. Ein Anstieg der Notierung bedeutet hingegen, dass die dargestellte Wahrung gegeniiber dem Euro an
Wert einbli3t.)
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