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Kurstabelle

Kurs + - +-in %
Dax 12.278 179 1,48%
S&P 500 2.884 33 1,15%
Nikkei 21.063 -126 -0,59%
EUR/USD 1,118 -0,002 -0,19%
Euro Bund Future 166,97 0,030 0,02%
Eonia, % -0,368 -0,002
3M Euribor, % -0,312 -0,001
10J EUR Swap, % 0,432 0,012
10J Bundesanleihen, % -0,098 0,000
3MUSD Libor, % 2,520 -0,005
10J USD Swap, % 2,365 0,035
10J US- Staatsanleihen, % 2,403 0,000
OlBrent USD/Barrel 73,13 1,36 1,89%
Gold USD/Feinunze 1.287,11 -9,38 -0,72%

US-Immobilienmarkt erholt sich weiter

EUR/USD (1,118) Nach schwachen Einzelhandelsumsatzen am
Mittwoch zeigte sich der Immobilienmarkt in den USA gestern
deutlich stabiler. Die Baubeginne stiegen im April um 5,7 Prozent
gegenuiber Vormonat und das, obwohl der Marz-Wert gleichzeitig
deutlich nach oben korrigiert wurde. Zudem bleibt die Pipeline gut
gefiillt, denn die Zahl der Baugenehmigungen ging ebenfalls
weiter nach oben. Der Verlauf der Kreditzinsen durfte bei der
unterschiedlichen  Entwicklung des Einzelhandels und
Immobilienmarktes eine wichtige Rolle gespielt haben. Denn
wahrend der durchschnittliche Zinssatz fur eine 30-jahrige
Hypothek zuletzt auf 4,4 Prozent gefallen ist, stiegen die Zinsen
fur 4-jahrige Autokredite und Kreditkarten seit Mitte letzten
Jahres deutlich an. Fiur Kreditkarten liegen sie mit 15,09 Prozent
sogar auf einem 18-Jahres-Hoch. Von einem solchen Wert sind
die 10-jahrigen US-Staatsanleihen derweil noch weit entfernt,
auch wenn sie gestern leicht auf 2,4 Prozent anstiegen. Weil die
Eurozone ebenfalls mit guten Daten aufwarten konnte, die
Arbeitslosenquote in Frankreich fiel auf den tiefsten Stand seit 10
Jahren, blieb die Auswirkung auf den Wechselkurs des Euro zum
US-Dollar allerdings gering: Der US-Dollar legte leicht zu, der
EUR/USD fiel knapp unter 1,12.

Gegenwind fiir das britische Pfund

EUR/GBP (0,874) Bislang war das britische Pfund eine der G10-
Wahrungen, die seit Jahresbeginn am starksten gegentber dem
Euro zulegen konnten. Das kréaftige BIP-Wachstum in den ersten
drei Monaten 2019 schien diese Bewertung zu bestatigen, es lag
mit rund 0,5 Prozent nicht nur héher als im Euroraum, sondern
Ubertraf auch die Erwartungen. Doch zum einen deutet sich in
den monatlichen Wachstumszahlen fiir Marz bereits eine
Verlangsamung an. Zum anderen wurde der BIP-Anstieg durch
Lagerinvestitionen beglinstigt, die mit der Unsicherheit rund um
den Brexit in Verbindung gebracht werden. Dass Grof3britannien
nun an den Europawahlen teilnehmen wird, sorgt zusatzlich fir
politische Unsicherheit. Die Stimmen innerhalb der regierenden
konservativen Partei, die einen Rucktritt der Premierministerin
May fordern, werden lauter. May hatte ihren Rucktritt in Aussicht
gestellt, falls das Parlament ihren Brexit-Deal verabschiedet.
Wahrenddessen fiihrt die vom europakritischen Nigel Farage neu
gegrundete Brexit-Party in den Umfragen zur Europawahl. Aber
auch auf nationaler Ebene liegt sie nun knapp vor den
Konservativen. Das britische Pfund wird durch die politischen
Unabwagbarkeiten belastet und wertete daher seit Anfang Mai
rund 2,8 Prozent gegeniiber dem Euro ab.

Fakten fir den Tag

Quartalswachstum BIP — (Q1, mittl.
Erw. 0,5%, Vq. 0,5%)

Handelsbilanzsaldo — (Mrz., mittl.
Erw. 16,0 Mrd. US-Dollar)

Leading Index — (Apr., mittl. Erw.
USD | 0,29 ggii. vim.)
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Muss die ungarische Zentralbank irgendwann reagieren?

EUR/HUF (324,39) Die ungarische Wirtschaft brummt weiter. Die
Industrieproduktion ist im Marz mit acht Prozent gegeniiber
Vorjahr Uberraschend stark gewachsen. Die
Einzelhandelsumsatze stiegen im ersten Quartal so stark wie seit
Anfang 2018 nicht mehr. Das BIP-Wachstum im ersten Quartal
lag mit 5,3 Prozent gegenuber Vorjahr 0,4 Prozentpunkte uber
den Erwartungen. Eine Arbeitslosenquote von nur noch 3,6
Prozent im Marz fuhrt dazu, dass bereits 90 Prozent der
ungarischen Firmen Arbeitskraftemangel als Wachstumsbremse
angeben. Der enge Arbeitsmarkt fihrt zu steigenden Léhnen, die
wiederum den Inflationsdruck erhéhen. Die Zentralbank wird bei
ihrer Zinsentscheidung Ende Mai jedoch auch die starke
Abhangigkeit der ungarischen Volkswirtschaft wvon der
Entwicklung des globalen Handels berticksichtigen. Vor allem die
potenziellen US-Strafzdlle auf Autoimporte wirden die
ungarische Wirtschaft stark treffen. Dennoch rechnet der Markt
zunehmend mit einer Zinserhéhung in den kommenden Monaten.
Der Forint, der im Vergleich zum Monatsbeginn nahezu
unverandert notiert, kdnnte dadurch gestéarkt werden.

Schwedens chronisch kranke Krone

EUR/SEK (10,75) Seit Jahresbeginn wertete die schwedische
Krone gegentiber dem Euro bereits sechs Prozent ab. Zum einen
leidet sie unter der exportabhangigen Wirtschaft Schwedens.
Rechnet man Exporte und Importe zusammen, betragt das
Handelsvolumen uber 80 Prozent der Wirtschaftsleistung des
Landes. Dadurch belastet neben der derzeit schwachen
Konjunktur in Europa, speziell in Deutschland, auch das
Wiederaufflammen des Handelsstreits der USA mit China die
Konjunkturaussichten. Neben diesen zyklischen Faktoren
schwachen allerdings auch strukturelle Entwicklungen die Krone.
Das seit Jahren nachlassende Produktivitdtswachstum im
Verarbeitenden Gewerbe sowie ein sinkender
Leistungsbilanzsaldo stellen kein ideales Umfeld fiir einen
starken Wechselkurs dar. Gestltzt werden koénnte die Krone
jedoch durch die Geldpolitik. Auf ihrer letzten Sitzung im April
schlug die Zentralbank zwar noch einen vorsichtigeren Ton an
und nahm auch ihre Inflations- und Zinsprognosen starker als
erwartet zurlick. Der Anstieg der Inflationsrate auf 2,1 Prozent im
April und damit knapp uUber das Inflationsziel der Zentralbank
kénnte die Wahrungshuter jedoch dazu bewegen, den Leitzins
von derzeit -0,25 Prozent bald wieder aus dem negativen Bereich
zu heben.
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