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Analysten Thomas Neis?

Aktuelle Situation

Norwegens AuRenhandelsliberschuss ist im September im
Vergleich zum Vorjahr gesunken, da die Exporte bei
steigenden Importen zuriickgingen. Das zeigten Daten des
norwegischen Statistikamtes, die Mitte Oktober
veroffentlicht wurden. Der Handelstiberschuss sank im
September auf 42,8 Milliarden NOK von 47,6 Milliarden
NOK im gleichen Monat des Vorjahres. Der Uberschuss
sank auch von 63,4 Milliarden NOK im August. Die Exporte
gingen im September jahrlich um 2,7 % zuriick, wahrend
die Importe um 1,2 % stiegen. Der allgemeine Rickgang
der Exporte war hauptséachlich auf einen Einbruch der
Nachfrage nach Schiffen und Olplattformen um 72,2 %
zuruckzufihren. Die Rohdlexporte gingen um 24,5 %
zurtck. Auf Monatsbasis sanken die Exporte um 13,9 %
und die Importe leicht um 0,6 %. Die Exporte des
Festlandes verzeichneten im Vergleich zum Vorjahr einen
Anstieg von 4 % und wuchsen seit August um 5,2 %. Der
Festlandhandel verzeichnete im September ein Defizit von
28,9 Milliarden NOK nach 30,7 Milliarden NOK im
Vormonat. Norwegens Einzelhandelsumséatze hingegen
gingen im September zuriick, nachdem sie in den beiden
Vormonaten gestiegen waren, wie vorlaufige Daten von
Statistics Norway Ende Oktober zeigten. Das Volumen der
Einzelhandelsumséatze sank im September saisonbereinigt
um 0,3 % gegenuiber dem Vormonat, was einen Anstieg
von 0,1 % im August zunichtemachte. Die
Einzelhandelsumsatze in nicht spezialisierten Geschaften
fielen im Laufe des Monats um 0,5 %, und die Umsatze mit
Kultur- und Freizeitartikeln gingen um 0,7 % zuruck.
Andererseits stiegen die Umsétze mit Lebensmitteln und
alkoholfreien Getranken um 4,5 %. Auf Jahresbasis gingen
die Einzelhandelsumsétze im September mit 0,6 %
schneller zuriick, nachdem sie vor einem Monat um 0,1 %
gefallen waren. Die norwegische Inflation n&hert sich der
Rate der Eurozone. Im August lag die jahrliche Inflation
bei 2,6 %, und die Preise sanken im Monatsvergleich sogar.
Die Kerninflation ging ebenfalls leicht auf 3,2 % zurick.
Wahrend die Inflation schneller sinkt als erwartet, ein
ahnlicher Trend wie in der Eurozone, der die EZB dazu
veranlasst hat, die Zinsen kirzlich zu senken, sieht die
Norges Bank in der norwegischen Wirtschaft viel zu viele
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Schwachen, um jetzt zu senken. Der Internationale
Wahrungsfonds (IWF) hat in seinem kiirzlich
verdffentlichten Bericht zur norwegischen Wirtschaft eine
restriktive Geldpolitik empfohlen. Der IWF stellte fest,
dass sich das reale BIP-Wachstum des Landes im Jahr
2023 auf 0,5 % verlangsamte, erwartet jedoch, dass sich
die Leistung allmahlich erholt und in diesem Jahr auf

1,5 % steigt. Ein vielversprechendes Zeichen ist, dass die
Realeinkommen steigen und die Binnennachfrage
ankurbeln. Die dringendsten Aufgaben fiir die politischen
Entscheidungstréager bestehen laut IWF darin, die
Arbeitslosigkeit zu senken und die Produktivitat zu
steigern und gleichzeitig die 6ffentlichen Ausgaben
einzuddmmen, um die starke Wirtschaftsleistung zu
unterstiutzen. Die Arbeitslosenquote in Norwegen blieb im
September stabil, nachdem sie im Vormonat gestiegen
war, wie die Daten der Arbeitskrafteerhebung von
Statistics Norway zeigten. Die saisonbereinigte
Arbeitslosenquote lag im September bei 4 %, genauso wie
im August. Die Zahl der Arbeitslosen sei im September von
121.000 im Vormonat auf 122.000 gestiegen, teilte die
Agentur mit. Die Daten zeigten, dass die
Beschéaftigungsquote bei 70,1 % lag nach 69,6 % im
August. Auf Trendbasis blieb die Arbeitslosenquote
weiterhin stabil bei 4 %. Die neuesten Inflationsdaten aus
Norwegen kénnten eine Abwartskorrektur der
Zinsprognosen der Analysten ausldsen, aber die Krone
bleibt zu schwach und kénnte isoliert betrachtet die
Norges Bank daran hindern, ihren geldpolitischen Ausblick
anzupassen. Die Kerninflation im September ging zuletzt —
wie oben bereits angesprochen — weiter zurtick und
schneidet im Vergleich zur Schatzung der Zentralbank von
3,3 % gunstig ab. Die norwegische Krone kdmpft weiterhin
und ist schwécher als von der Norges Bank erwartet.
Hohere Olpreise und ein stimulierenderer norwegischer
Haushaltsplan werden jede geméaRigte Tendenz nach den
schwacheren Kerninflationszahlen weiter dampfen. Der
Zinspfad der Norges Bank wird sich wahrscheinlich nicht
andern, da die Wirtschaftserwartung der Bank vermutlich
auf der nachsten geldpolitischen Sitzung bestatigt wird.

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

Die Zentralbank gab zuletzt an, dass die derzeitige
Abwertung der Krone eine weitere Desinflation bremsen
dirfte. Sie sagte, dass die Inflation nach einer vorzeitigen
Senkung zu lange Uber ihrem Ziel von 2 % bleiben kdnnte.
Derzeit prognostiziert die Bank, dass dieses Ziel gegen
Ende 2027 erreicht wird. Die wichtigste Aufgabe der Bank
besteht darin, die Inflation niedrig und stabil zu halten,
daher weist die Entwicklung der Verbraucherpreise
normalerweise auf eine mdgliche Senkung hin. Wenn die
Aussichten darauf hindeuten, dass die Inflation schneller
zum Zielwert zuriickkehrt oder es zu einer starkeren
Verlangsamung der norwegischen Wirtschaft kommt,
kdnnte der Leitzins schneller gesenkt werden als derzeit
vorgesehen. Seit etwa einem Jahr tendiert der Kurs der
Norwegischen Krone gegeniuber dem Euro in einem relativ
breiten Trendkanal seitwérts. Momentan spricht wenig
dafir, dass Norwegens Wahrung kurzfristig aus diesem
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Seitwartstrend ausbrechen wird. Zuletzt hat die Krone in
einer engen Spanne konsolidiert und notiert aktuell knapp
unterhalb der charttechnisch wichtigen Marke von 12
EUR/NOK. Damit ist die Krone auch am oberen Ende
besagter Konsolidierung angelangt, was im Chart eine
L,2doppelte“ Unterstitzungslinie bedeutet: einerseits
besagte (auch psychologisch wichtige) Chartmarke bei 12
EUR/NOK, andererseits die seit Monaten ,haltende*
Trendlinie. Das kurzfristige Korrekturpotenzial ist damit
ausgereizt. Das lasst darauf schliel3en, dass die Krone nun
kurzfristig wieder an Starke gewinnen wird.
Chancenorientierte Anleger, die dieses Potenzial nutzen
wollen, kdnnen das nun gezielt ausnutzen und in die Krone
einsteigen. Mittel- und langfristig ist aber vorerst mit
einer Fortsetzung des Seitwartstrends zu rechnen.

(Anmerkung: Die Darstellung der Kurs-Charts erfolgt in der am Devisenmarkt tblichen ,,Mengennotiz“. Ein Rickgang dieser Notierung bedeutet,
dass die dargestellte Wahrung gegentiber dem Euro an Wert zunimmt. Ein Anstieg der Notierung bedeutet hingegen, dass die dargestellte
Wahrung gegeniiber dem Euro an Wert einbif3t.)

* 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.



