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Kurstabelle

Kurs + - +-in %
Dax 11.940 64 0,53%
S&P 500 2.831 19 0,68%
Nikkei 21.067 -124 -0,59%
EUR/USD 1,121 -0,001 -0,10%
Euro Bund Future 166,65 0,130 0,08%
Eonia, % -0,368 -0,003
3M Euribor, % -0,31 0,000
10J EUR Swap, % 0,445 -0,008
10J Bundesanleihen, % -0,074 -0,004
3MUSD Libor, % 2,525 0,006
10J USD Swap, % 2,381 0,008
10J US- Staatsanleihen, % 2,412 0,000
OlBrent USD/Barrel 71,09 0,86 1,22%
Gold USD/Feinunze 1.296,53 -3,38 -0,26%

Eskalation im Handelsstreit driickt Leitzinserwartungen

EUR/USD (1,121) Wie wird die Fed auf das Wiederaufflammen
des Handelsstreits reagieren? Der Markt hat dazu eine klare
Meinung und preist bis Jahresende eine Leitzinssenkung ein.
Auch scheint es bei Terminkontrakten inzwischen sogar eine
Nachfrage nach Absicherungen gegen die Mdglichkeit von bis zu
drei Leitzinssenkungen zu geben. Seitdem sich die Fronten
zwischen den USA und China zu Monatsbeginn wieder verhartet
haben, wertete der Dollar daher gegeniiber dem Euro leicht ab.
Fed-Vize Clarida betonte zuletzt allerdings, dass die US-
Wirtschaft das Doppelmandat der Zentralbank, hohe
Beschaftigung und Preisstabilitat, nahezu erfilllt. Die Schwelle fir
eine Leitzinssenkung liegt somit hoch, die heutigen US-Zahlen
zur Industrieproduktion sowie zu den Einzelhandelsumsatzen
durften daher beobachtet werden, aber keine direkte Auswirkung
haben. Wie sich gestern erneut zeigte, beherrscht die relative
Wachstumserwartung fur die USA gegentber Europa weiterhin
den Wechselkurs des Dollar zum Euro. Verséhnliche Tweets von
US-Prasident Trump in Richtung China sowie die Ankilindigung
aus der italienischen Regierung, zu einem Bruch der
europaischen Fiskalregeln bereit zu sein, stérkten den Dollar.

Yen-Starke nicht nur durch Unsicherheiten begriindet

EUR/JPY (122,87) Die Kapitalmarkte haben sich gestern leicht
erholt, und der japanische Yen gab gegen den Euro etwas nach.
Seit Monatsbeginn profitierte der Yen von den steigenden
Unsicherheiten allerdings deutlich und stieg gegen den US-Dollar
um 1,6 Prozent, gegen den Euro immerhin um 1,3 Prozent. Die
jingsten Daten des japanischen Finanzministeriums deuten
darauf hin, dass hinter der Yen-Stérke seit Jahresbeginn Struktur
stecken koénnte: Im Méarz haben japanische Investoren demnach
US-Anleihen im Wert von 6,7 Milliarden Euro verkauft und im
Gegenzug fur fast 25 Milliarden Euro franzdsische Staatsanleihen
gekauft. Dieser Abschied von US-Staatsanleihen belastet den
US-Dollar, europaische  Anleihen werden hingegen
wahrungsgesichert und daher ohne Auswirkung auf den Euro
gekauft. Der Grund dafiir liegt auf der Hand: Japanische Anleger
missen wegen der unterschiedlichen Geldmarktzinsen fast drei
Prozent pro Jahr fur US-Dollar-Absicherungen bezahlen; fur eine
Euro-Absicherung bekommen sie hingegen de facto Geld zurtick.
Aus japanischer Sicht werfen wahrungsgesicherte franzdsische
Staatsanleihen daher eine hoéhere Rendite ab als US-
amerikanische. Bleibt die Situation so, mlsste der japanische
Yen also weiter profitieren.
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Leitzinsentscheidung — (Mai, mittl.
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Wirtschaftswachstum Deutschland —
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Inflationsrate — (Apr., mittl. Erw. 2%,
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Einzelhandelsumsatze — (Apr., mittl.
Erw. 0,2% ggu. Vm.)

NAHB Hausermarkt Index — (Mai,
mittl. Erw. 64, Vm. 63)
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Thailandischer Baht trotz Handelsstreit stark

EUR/THB (35,31) Der thailandische Baht hatte im April gute
Grlinde, abzuwerten. Die komplizierte Regierungsbildung nach
den Parlamentswahlen Ende Marz, der Anstieg des Olpreises,
rucklaufige Export- und Touristenzahlen. Dennoch verlor der Baht
gegenuber dem Euro im vergangenen Monat lediglich ein halbes
Prozent. Im Mai ist er mit einem Plus von mehr als einem Prozent
die einzige asiatische Schwellenlanderwahrung, die trotz der
Eskalation im Handelsstreit zwischen den USA und China
gegenlber dem Euro aufwerten konnte. Der Baht profitiert von
einer Zunahme der Exporte nach China, welche im April im
Vergleich zum Vormonat saisonbereinigt um 26 Prozent
anstiegen. Zudem kénnte eine Regelanderung beim
Indexanbieter MSCI dazu flihren, dass Thailand im
Schwellenlanderindex kunftig starker gewichtet wird. Dies kénnte
zu Kapitalzuflissen in Hoéhe von umgerechnet bis zu zwei
Milliarden Euro flhren. Eine Ausweitung des Handelsstreits
wirde hingegen auf dem Baht lasten. Zudem besteht auf Grund
des Handelsbilanziiberschusses mit den USA die Gefahr, dass
Thailand vom  amerikanischen  Finanzministerium  als
Wahrungsmanipulator unter Beobachtung gestellt wird.

Kaum Uberraschungen aus Polen zu erwarten

EUR/PLN (4,3092) Am heutigen Mittwoch werden in Polen einige
Daten verdffentlicht. Zum einen werden Wachstumszahlen zum
Bruttoinlandsprodukt erwartet, zum anderen trifft sich die
Zentralbank, um Uber den Leitzins zu entscheiden. Wir erwarten
Letzteren unverandert bei 1,5 Prozent. Die Inflationsrate sorgte
im April mit 2,2 Prozent zwar fiir eine Uberraschung, wurde aber
durch den hohen Olpreis nach oben getrieben. Dieser temporére
Effekt sollte die Zentralbank kaum dazu bewegen, ihren aktuellen
geldpolitischen Kurs zu verlassen. Das Wirtschaftswachstum
dirfte sich dieses Jahr etwas verlangsamen, auf rund
3,8 Prozent. Allerdings sorgen eine hohe Beschaftigung und in
der Folge stark steigende Lohne daflr, dass der Konsum das
Wachstum in Polen weiter antreibt. Der Zloty spirte derweil die
allgemeine Verunsicherung im Zuge des Handelsstreits. Die
polnische Wahrung verlor seit Mai gegeniber dem Euro uber
0,5 Prozent an Wert. Wir gehen aber davon aus, dass diese
Abwertung nur von kurzer Dauer sein dirfte.
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Wechselkurs- und Zinsgrafiken
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