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Monatlicher Wahrungsbericht und Prognose unseres externen Analysten Thomas Neis?!

Aktuelle Situation

Die US-Wirtschaft ist zum Jahresstart geschrumpft. Nach in
der letzten Maiwoche veroffentlichten Regierungszahlen ging
das Bruttoinlandsprodukt (BIP) von Januar bis Marz auf das
Jahr hochgerechnet um 0,7 Prozent zuriick. In einer vorheri-
gen Schéatzung war noch ein leichter Zuwachs um 0,2 Prozent
ermittelt worden. Bankvolkswirte hatten mit einem stérkeren
Minus von 0,9 Prozent gerechnet. Das extrem kalte Winterwet-
ter und die zahlreichen Hafenstreiks dirften die Wirtschaft
stark belastet haben. Wachstumszahlen werden in den USA
auf ein Jahr hochgerechnet. Sie geben an, wie stark die Wirt-
schaft wachsen wirde, wenn das Tempo ein Jahr lang gehal-
ten wirde. In Europa wird auf diese Annualisierung verzichtet.
Die Wachstumsraten sind deshalb geringer und nicht unmittel-
bar mit amerikanischen Zahlen vergleichbar. Auch auf dem Ar-
beitsmarkt ziehen dunkle Wolken auf. In den USA ist die Zahl
der Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe Gberraschend gestiegen.
In der letzten Mai-Woche erhohten sie sich um 7.000 auf
282.000, wie das Arbeitsministerium am Donnerstag in
Washington mitteilte. Bankvolkswirte hatten mit einem Ruck-
gang auf 270.000 Antrage gerechnet. Im aussagekraftigeren
Vierwochenschnitt stiegen die Erstantrdge um 5.000 auf
271.500. Dafir hat sich die Stimmung der US-Konsumenten
im Mai leicht verbessert. Das Barometer fiir das Konsumen-
tenvertrauen stieg etwas starker als erwartet auf 95,4 Punkte
von 94,3 Zahlern im Vormonat, wie das Institut Conference
Board jiingst unter Berufung auf seine Umfrage mitteilte. Von
Reuters befragte Experten hatten mit 94,9 Punkten gerechnet.
Der private Konsum ist die Stltze der weltgroRten Volkswirt-
schaft. Er macht etwa 70 Prozent des Bruttoinlandsproduktes
aus. Wetterextreme, schwéchere Exporte, der verschlechterte
Arbeitsmarkt und der starke Dollar hemmen die Wirtschaft.
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Damit wird eine frihe Zinswende immer unwahrscheinlicher.
Der Dollar setzt seine mit den tberraschend kraftig ausgefal-
lenen Inflationsdaten vom vergangenen Freitag begonnene
Aufwartsbewegung fort. Dies ist aber weniger eine ,Dollar-
Stérke" als eine ,Euro-Schwéche”. Denn vor dem Hintergrund
der verscharften Griechenlandkrise geht derzeit wieder das
Schreckgespenst des ,Grexits" durch die Markte; also der Ge-
fahr, dass Griechenland den Euro verlasst (bzw. aus dem Euro
geworfen wird). Auch wenn die tatsachliche Gefahr eines der-
artigen Grexits eher als geringer einzuschétzen ist reicht es,
um den Euro unter Druck zu bringen und dem US-Dollar trotz
massiver Konjunkturbelastungen Oberwasser zu verschaffen.

Ausblick

Marktbeobachter erwarten Ende des Jahres 2015 eine erste
Leitzinsanhebung der FED auch fir ein hdheres Zinsniveau
am Kapitalmarkt. Nach Auffassung der Analysten sollten sich
aber keine dramatischen Bewegungen ergeben, da auch die
US-Notenbank nur eher langsam umsteuern werden wird. Die
zum Start des neuen Jahres beobachtbaren deutlichen
Bremsspuren beim Wachstum der US-Wirtschaft sollten aber
ein temporares Phanomen bleiben. In der Tat scheint sich
zumindest eine Gruppe von fuhrenden Notenbankern in den
Vereinigten Staaten immer starker Sorgen um eine mogliche
Preisblase am Markt fur kurzlaufende US-Anleihen zu
machen. Vor diesem Hintergrund ist fur den weiteren
Kursvelauf des US-Dollars gegenuber dem Euro zu rechnen,
dass die Phase der ,Kurs-Hohenfllige" zunéchst gestoppt sein
wird. Fur die kommenden Wochen ist zunéchst mit einer
Phase der Konsolidierung zu rechnen.
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(Anmerkung; Die Darstellung der Kurs-Charts erfolgt in der am Devisenmarkt tiblichen ,Mengennotiz“ Ein Riickgang dieser Notierung bedeutet, dass die darge-
stellte Wahrung gegentiber dem Euro an Wert zunimmt. Ein Anstieg der Notierung bedeutet hingegen, dass die dargestellte Wahrung gegentiber dem Euro an
Wert einbui3t.)
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