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Monatlicher Wahrungsbericht und Prognose unseres externen Analysten Thomas Neis?!

Aktuelle Situation

Im August 2013 hatte die Tschechische Notenbank (CNB)
nach dem Vorbild Schweiz eine Mindestgrenze fir den Wech-
selkurs eingefuhrt. Um die heimische Wé&hrung nicht zu stark
werden zu lassen, lie? sie seitdem kaum Kurse unter 27 Kro-
nen je Euro zu. Dazu musste die Notenbank zuletzt stark in-
tervenieren — zum ersten Mal im Juli, als sie Kronen im Wert
von gut einer Mrd. Euro auf den Markt geworfen hat. Im August
stieg das Volumen auf 3,7 Mrd. Euro. Die CNB will nach eige-
nen (wenn auch inoffiziellen) Angaben nicht vor Mitte 2016 aus
dem Mindestkurs aussteigen. Den Notenbankern geht es vor
allem um die Inflationsrate: Sie liegt mit 0,7 Prozent noch weit
vom Zielwert von zwei Prozent entfernt. Allerdings ist beim
Blick auf die momentanen Wirtschaftsdaten fraglich, ob die
Wechselkurspolitik noch Sinn macht. SchlieBlich ist die tsche-
chische Wirtschaft im zweiten Quartal verglichen mit dem Vor-
jahreszeitraum um 4,4 Prozent gewachsen. Von den 28 EU-
Staaten hatte nur Malta ein hdheres Plus in der Entwicklung
des Bruttoinlandsprodukts (BIP) vorzuweisen. Fur etwas Unsi-
cherheit sorgt nun zwar der Volkswagen-Skandal, der sich
iber Skoda auf die Konjunktur niederschlagen kénnte; die
VW-Tochter steht immerhin fir rund zehn Prozent des tsche-
chischen BIP. Die Stimmung in der Wirtschaft ist aber seit Mo-
naten gut, wie entsprechende Sentimentindikatoren belegen.
Die Inflationsrate liegt knapp tber der Nullmarke. Und die Bo-
nitat des Staats wird von den grof3en Ratingagenturen mit sehr
guten Noten und einem stabilen Ausblick bewertet. Kein Wun-
der also, dass der Aufwertungsdruck auf die tschechische
Wéhrung so immens ist. Die Zentralbank stemmt sich dage-
gen, indem sie Kronen auf den Markt wirft. Bei der Politik steht
der Mindestkurs in der Kritik: Président MiloS Zeman, der die
Mitglieder des CNB-Direktoriums auswahlt, hat sich wiederholt
ablehnend geauf3ert. Da Mitte 2016 ein neuer CNB-Président
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zu bestimmen ist, rechnen Marktteilnehmer spétestens dann
mit einer Aufgabe des Wechselkurses — auch wenn sich
Zemans angeblicher Favorit, das Direktoriumsmitglied Jiri
Rusnok, zum Mindestkurs bekannt hat. Einige Analysten ge-
hen wegen des zunehmenden Drucks von den Finanzmarkten
sogar von einem frilheren Zeitpunkt aus. Sollte die CNB dau-
erhaft massiv am Devisenmarkt intervenieren mussen, wére
die aktuelle Wechselkurspolitik nicht bis Mitte 2016 durchzu-
halten. Bei einer Aufgabe des Mindestkurses ist zwar kaum
eine solch massive Aufwertung wie in der Schweiz zu erwar-
ten, wo es mit dem Franken zum Euro binnen Minuten um 25
Prozent nach oben ging. Aber ein Sprung auf 23 bis 25 Kronen
ist durchaus drin.

Ausblick

In den vergangenen Wochen konsolidierte die Tschechische
Krone gegeniiber dem Euro weiter in einem engen
Seitwartstrend. Die aus charttechnischer Sicht wichtige
Widerstandslinie bei 27,00 EUR/CZK konnte weiterhin nicht
nachhaltig Uberwunden werden konnte. Wird diese Marke
nachhaltig ,geknackt‘, winken weitere interessante
Kursgewinne. Aufgrund des klaren Aufwertungstrends im
Chart stehen die Chanchen hierfur durchaus gut. Diese
charttechnische Aussicht wird auch unterstitzt von der
positiven konjunkturellen Situation: Das Wirtschaftswachstum
zeigte sich in jiingster Vergangenheit deutlich dynamischer als
von Marktbeobachtern erwartet. Die néachsten Wochen
werden zeigen muissen, ob die Krone weiter zulegen und
gegenliber dem Euro weiter Boden gutmachen kann. Sollte
sich die konjunkturelle Entwicklung wie erwartet fortsetzen,
stehen die Chancen hierfir gut. Chancenorientierte Anleger
die auf dieses Kurspotential setzen wollen, kénnen jetzt in die
Tschechische Krone einsteigen.
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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.)

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



