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Monatlicher Wahrungsbericht und Prognose unseres externen Analysten Thomas Neis?!

Aktuelle Situation

In den USA hat sich die Stimmung der Einkaufsmanager in der
Region Chicago im Juli deutlich starker als erwartet aufgehellt.
Der Indikator sei von 49,4 Punkten im Vormonat auf 54,7
Punkte gestiegen, teilte die regionale Einkaufsmanagerverei-
nigung in Chicago mit. Dies ist der hochste Stand seit Januar.
Volkswirte hatten lediglich mit einem Anstieg auf 50,8 Punkte
gerechnet. Der Frihindikator ist somit merklich Uber die soge-
nannte Expansionsschwelle von 50 Punkten gestiegen. Damit
signalisiert er fur die Region Chicago ein wirtschaftliches
Wachstum. Im Februar hatte der Indikator mit 45,8 Punkten
noch den tiefsten Stand seit Juli 2009 erreicht. Aus Sicht vieler
Marktbeobachter steht fur die US-Geldpolitik mit der ersten
Zinserhdéhung nach neun Jahren ein historischer Augenblick
bevor: Auch wenn die US-Notenbank (Fed) in der Vergangen-
heit bereits haufiger KrisenmaRnahmen ergreifen musste, so
ist eine grundlegende Umstellung der Geldpolitik doch eher
selten. Aber nun steht eine geldpolitische Wende unmittelbar
bevor und die Fed-Chefin Janet Yellen ist gefordert, vom ak-
tuellen Nullzinsniveau aus eine Ruckkehr zur Normalisierung
herbeizufiihren. Auch wenn in der letzten Fed-Sitzung Ende
Juli und dem Offenmarktausschuss (FOMC) noch kein Datum
fur die Zinswende genannt wurde, ist Michele tUiberzeugt, dass
diese in Kirze stattfinden wird. "Wir glauben weiterhin an die
erste Zinsanhebung der Fed im September, denn es sprechen
einfach kaum Grunde dagegen." So fiel die Einschatzung der
US-Konjunktur durch den Ausschuss optimistisch aus, da so-
wohl Wirtschaft als auch Arbeitsmarkt an Stérke zugelegt héat-
ten. Gleichwohl wird die US-Notenbank versuchen, eine Er-
schitterung des Marktes so gut es geht zu vermeiden und hat
daher auch wiederholt betont, dass die Zinserhtéhungen gra-
duell, also in kleinen Schritten erfolgen werden. Der Knack-
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punkt in diesem Zusammenhang ist der US-Dollar. Hohere
Zinsen fuhren zu einer Aufwertung der Wahrung, was es der
Fed erschwert, die Zinsen zu schnell wieder auf ein normales
Niveau zurtckzufuhren. Da es fur die eingesetzten Instru-
mente noch keinen wirklichen Prazedenzfall gibt, ist es sinn-
voll, diesen Normalisierungsprozess bewusst vorsichtig anzu-
gehen. Und es ist durchaus angebracht festzustellen, dass die
Fed im Begriff ist, Geschichte zu schreiben. Analysten sehen
die Markte derzeit sehr positiv. Allerdings birgt ein politischer
Richtungswechsel nach neun Jahren Niedrigzinspolitik natur-
gemanR eine gewisse Unsicherheit und auch die potenziell ho-
here Volatilitat und die niedrigere Marktliquiditat lasst viele
Handler weiterhin vorsichtig agieren.

Ausblick

In den letzten Wochen konsolidierte der Kurs des US-Dollars
gegenuber dem Euro. Nach den deutlichen Kursgewinnen des
Jahres 2014 ist wohl erst mal eine ,Verschnaufpause*
angesagt. Seit dem Beginn der Finanzkrise liegt der Leitzins
der Federal Reserve praktisch bei null. Nun rechnen viele
Fachleute fir September oder Oktober mit einer Anhebung
des historisch niedrigen Zinsniveaus von derzeit null bis 0,25
Prozent. Ein wichtiger Einflussfaktor auf  das
Wahrungspéarchen US-Dollar und Euro ist naturlich die immer
noch nicht geloste ,Griechenland-Krise. Solange dieser
Belastungsfaktor noch nicht aus dem Weg gerdumt ist, wird
der US-Dollar von dieser Unsicherheit tendenziell profitieren
kénnen. Chancenorientierte Anleger, die auf ein weiteres
Aufwerten des ,Greenback" setzen wollen, kdnnen nach wie
vor in den US-Dollar einsteigen. Kurzfristig kdnnen sie von
maoglichen Kursgewinnen auf der Wahrungsseite profitieren,
mittel- und langfristig von den potentiell steigenden Zinsen.
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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 gegentiber dem Euro an Wert zunimmt. Ein Anstieg der Notierung bedeutet hingegen, dass die dargestellte Wahrung gegeniiber dem Euro an
Wert einbliR3t.)
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