Tschechische Krone (stand: 03.11.2024)

Monatlicher Wahrungsbericht und Prognose unseres externen

Analysten Thomas Neis?

Aktuelle Situation

Das tschechische Bruttoinlandsprodukt (BIP) stieg im 3.
Quartal dieses Jahres im Jahresvergleich um 1,3 % und im
Quartalsvergleich um 0,3 %, so die vorlaufige Schatzung
des Tschechischen Statistikamtes (CZSO). Das
Wirtschaftswachstum im Jahresvergleich wurde
hauptséachlich durch die Konsumausgaben der Haushalte
beglinstigt, die seit Jahresbeginn kontinuierlich ansteigen.
Auch die Konsumausgaben des Staates und die
Auslandsnachfrage leisteten einen positiven Beitrag. Die
Bruttokapitalbildung hatte hierbei einen negativen
Einfluss. Die vom Tschechischen Fernsehen (CT) befragten
lokalen Analysten waren sich einig, dass die Erholung der
tschechischen Wirtschaft noch nicht das vom Markt
erhoffte Niveau erreicht hat. Wenn man die sehr
schwache Produktion der deutschen Industrie —
Tschechiens wichtigstem Exportmarkt — und die
Uberschwemmungen in Polen im September
bericksichtigt, ist die Gesamtleistung der tschechischen
Wirtschaft allerdings gar nicht so schlecht. Es ist nicht zu
erwarten, dass die Entwicklung der tschechischen
Wirtschaft vor Jahresende das geschatzte jahrliche
Wachstumstempo von rund 1 % deutlich Ubertrifft. Das
Wachstum der Bruttowertschdpfung im Jahresvergleich
wurde durch Entwicklungen in den Bereichen Handel,
Transport, Beherbergung und Gastronomie begunstigt,
wahrend in der Industrie ein Einbruch anhielt. Das
Wachstum im Quartalsvergleich wurde hauptsachlich vom
verarbeitenden Gewerbe getragen, wahrend auch das
Baugewerbe einen positiven Beitrag leistete. Die
Beschaftigung sei im Jahresvergleich um 0,5 % gestiegen
und im Quartalsvergleich unverandert geblieben,
berichtete das CZSO aufRerdem. Die Tschechische
Nationalbank (CNB) kdnne angesichts des schwécheren
Wachstums im Ausland und einer langsamen Erholung der
Binnennachfrage die Geldpolitik weiter lockern, misse
aber auf Inflationsherde achten, insbesondere im
Dienstleistungssektor, sagte CNB-Vorstandsmitglied Jan
Prochazka. Die Zentralbank hat ihren Leitzins seit
Dezember um 2,75 Prozentpunkte auf inzwischen 4,25 %
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gesenkt. Bei ihren letzten beiden Sitzungen entschied sie
sich fir eine Senkung um 0,25 Prozentpunkte, weniger als
bei den vorherigen Sitzungen. Die Markte erwarten eine
weitere Senkung bei ihrer ndchsten Sitzung am
07.11.2024, bei der die Bank auch einen aktualisierten
Wirtschaftsausblick abgeben wird. Das schwachere
Wachstum in Deutschland und die niedrigeren
Marktzinsen in der Eurozone durften einige Prognosen
nach unten dricken, sagte Prochazka. ,,Fur 2025
prognostizieren wir ein BIP-Wachstum von 2,8 %, was
Uber dem Potenzial liegt, und ich glaube einfach nicht,
dass das Wachstum so hoch ausfallen wird“, sagte er
Ende Oktober in einem Interview. Er bemerkte, es herrsche
weiterhin ,schlechte Stimmung* unter den Verbrauchern,
was sich im Einzelhandelssektor bemerkbar mache, aber
»die Leute sollten sich keine Sorgen machen, dass eine
Rezession bevorsteht”. Da die Verbrauchernachfrage nach
dem Inflationsanstieg der letzten Jahre immer noch
schleppend ist, wuchs die tschechische Wirtschaft im 2.
Quartal im Jahresvergleich um 0,6 %, und die Zentralbank
prognostiziert fur das Gesamtjahr 2024 einen Anstieg um
1,2 %. Auf der Inflationsseite steigen die Preise im
Dienstleistungssektor weiterhin um etwa 5 %, wodurch die
Gesamtinflation Uber dem 2-%-Ziel liegt, wenn auch
innerhalb der Toleranzbandbreite der Bank von einem
Prozentpunkt. ,,.Die Wirtschaft ist schwach, und an der
AulRenfront wird es noch schlimmer — das ist ein Grund,
warum wir mdglicherweise noch weiter lockern kénnten®,
sagte Prochazka. ,,Andererseits sind steigende
Dienstleistungspreise nicht nur das Ende einer
Inflationswelle, sie kdnnen auch neue Brennpunkte sein.
Deshalb mussen wir vorsichtig sein.“ Prochazka sagte,
Entscheidungen wirden von Sitzung zu Sitzung getroffen.
»Wir beabsichtigen, die Lockerung fortzusetzen, aber ich
werde die Bremse nicht ganz I6sen”, sagte Prochazka und
flugte hinzu, die Inflation werde im Dezember
wabhrscheinlich die 3-%-Marke Uberschreiten, bevor sie
wieder in den Toleranzbereich der Bank zurtckfalle.

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

Unmittelbar vor den US-Prasidentschaftswahlen
befiirchten Okonomen, dass der Ausgang der US-Wabhl
auch die tschechische Wirtschaft und damit auch die
Devisenmarkte beeinflussen kdnnte. Analysten gehen
davon aus, dass ein Sieg Donald Trumps die tschechische
Landeswahrung schwéchen kénnte. Da ein Sieg Trumps
die globalen Finanzmarkte sowie den tschechischen
Handel erschittern wirde, wirde sich die Krone
vermutlich vor allem gegeniiber dem Euro verschlechtern.
Hintergrund dieser Erwartung ist, dass Anleger im Falle
steigender Risiken in globalen Wirtschaftsbeziehungen ihr
Kapital aus ,risikoreicheren“ Regionen und Wahrungen
abziehen und lieber in ,,sichere Hafen* anlegen. Das kénnte
bedeuten, dass internationales Kapital aus Tschechien
(und der Tschechischen Krone) abgezogen wird. Das
wirde sich belastend auf den Kursverlauf der Krone
auswirken. Letztendlich besteht unter Analysten derzeit
Konsens dariber, dass Trumps Ruckkehr an die Macht

comdirect

Wechselkurs EUR/CZK
Zeitraum: 3 Jahre
26,50
26,00
25,50 l
25,00 \ !

24,50 h\ JJ\'W
24.00 i
23.50 W

23,00 — T T T T— T
St o N INEEN] o~ N o ™ m ™ d M = T - =T - -
o~ o~ N N N o~ o~ N N o N o~ NN N o N o~ o~
5 € N 2 S 4 2 €6 N g S 4 2 € N33 a =
=3 o = @ o o = @ =3 o < @ =3
=z = = =R gy = oUE = Y ez o EDENT o =

aufgrund seines unkonventionellen Ansatzes in der
AuBenpolitik und Wirtschaftsfilhrung zu Volatilitat auf
den globalen Markten filhren kdnnte. Erhdhte Unsicherheit
kdnnte zu einer Flucht in sichere Anlagen fiihren, was den
Dollar starken und andere Wéahrungen, einschlie3lich der
Krone, schwéachen wiirde. Die letzten Wochen waren nun
gepréagt von einer Konsolidierungsphase, in der sich der
Kurs der Tschechischen Krone knapp unterhalb der
Unterstiutzungslinie bei 25,50 EUR/CZK seitwarts
bewegte. Der mittelfristige Abwertungstrend scheint
damit weiterhin intakt zu sein. Es ist aktuell damit zu
rechnen, dass dieser Abwertungstrend vorerst weiterhin
tonangeben bleiben wird und die Tschechische Krone

damit gegenuber dem Euro tendenziell weiter abwerten
wird.

(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.



