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FED irritiert Markte - BRIC grinden eigene
Investitionsbank - GB vor Zinserh6hung

16.07.2014 | Eolker Hellmeyer

Der Euro eroffnet heute gegentiber dem USD bei 1.3558 (07.46 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten 24
Handelsstunden bei 1.3562 im europdaischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegeniiber dem
JPY auf 101.72. In der Folge notiert EUR-JPY bei 137.92. EUR-CHF oszilliert bei 1.2155.

Eine interessante Rede von der US-Notenbankchefin Yellen hat fur Aufsehen gesorgt. Die mit Spannung
erwartete Rede vor dem US-Kongress verlief anders als Ublich. Zur weiteren Geldpolitik gab es quasi
Wiederholungen ihrer letzten Rede. Im Kern geht es darum, dass das Wertpapierkaufprogramm im dritten
Quartal planméRig enden wird. Wann sich die FED den Zinsen widmen wird, ist dagegen weiter unklar.
Sollte sich die Erholung des Arbeitsmarktes im gleichen oder schnelleren Tempo wie bisher fortsetzen, ware
ein friherer Schritt in Richtung Zinserhéhung denkbar.

Allerdings liegt die aktuelle Arbeitslosenrate von 6,1 Prozent auf dem niedrigsten Stand seit August 2008.
Historisch betrachtet ist dies aber immer noch ein (zu) hoher Wert fur die USA. Man lasst sich allerdings
nicht in die Karten gucken, welche Quote nun als zufriedenstellend angesehen wird. Yellens Vorganger
Bernanke hatte urspriinglich 6,5 Prozent als Zielrate ausgegeben. Passiert ist aber nichts, obwohl wir bereits
diesen Wert deutlich unterschritten haben. Die Qualitat der Jobs (u.a. L6hne) zeigen aber, dass viele der
neu geschaffenen Stellen nicht die gleiche Guteklasse haben wie vor der Krise. Die Aussagen Uber einzelne
Branchen waren ungewdhnlich und verunsicherten die Investoren.

In England sind dagegen wieder Zinsfantasien im Markt aufgekeimt. Nach Uberraschend starken
Verbraucherpreisen im Juni um 1,9 Prozent konnte das Pfund Sterling in Erwartung einer Zinsénderung
noch in diesem Jahr gestern weiter zulegen. Schon einmal hat die Bank of England einen Rickzieher
gemacht, dieses Mal scheint es aber auf eine Zinserh6hung hinaus zu laufen. Das starke Pfund kann dem
britischen Export zusetzen...

Konjunkturell in besserer Verfassung als zuletzt gedacht prasentiert sich China. Mit einer Punktlandung beim
BIP Wachstum (2Q) von 7,5 Prozent wurde eine Duftmarke gesetzt. Auch die Industrieproduktion lauft
besser als gedacht. Nach zuletzt enttdauschenden Daten aus Europa besteht doch noch Hoffnung, dass das
zweite Quartal nicht "ins Wasser fallt".

China ist nebenbei im Verbund der BRICS Staaten aktiv. Der gemeinsame Schritt hin zu einer
Investitionsbank zeigt, dass die aufstrebenden Schwellenlander sich nicht weiter von den etablierten
Industrienationen auf die Wartebank vertrsten lassen méchten. Die Stimmenanteile im Internationalen
Wahrungsfonds reprasentieren nicht die echten Machtverhéltnisse. Statt als Bittsteller aufzutreten
organisieren sich die BRICS Staaten in Eigenregie. Dieser Schritt ist verniinftig und ékonomisch sinnvoll.

Die Position der BRICS Staaten an der Weltwirtschaft liegt inzwischen bei einem guten Drittel - Die
Wachstumszahlen liegen zum Teil deutlich Uber denen der Industrienationen. Der Einfluss der
BRICS-Staaten wird in den kommenden Jahren weiter zunehmen. Eine adaquate Interessenvertretung als
Gegenpol zu IWF und Co. ist nicht nur 6konomisch sinnvoll, sondern auch ein starkes politisches Zeichen.

Daten von Gestern:

Die US-Einzelhandelsumséatze sind im Juni nicht wie erwartet gestiegen. Zwar konnten die Verkaufe um 0,2
Prozent gegeniiber dem Vormonat zulegen, aber damit nicht die optimistischeren Erwartungen von 0,6
Prozent erfillen. Der Maiwert wurde allerdings von 0,3 auf 0,5 Prozent herauf revidiert. Besonders
enttduschend waren im vergangenen Monat die Pkw-Verk&ufe, die in den vergangenen Monaten das
Wachstum solide unterstutzt haben.
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Die Konjunktur im Bereich des verarbeitenden Gewerbes im Fed Bezirk New York liegt aktuell auf einem
4-Jahres-Hoch. Nach 19,28 Punkten im Vormonat konnte der Index erneut zulegen und liegt mit 25,60
Zahlern auf dem hdchsten Stand seit April 2010. Experten hatten dagegen sogar mit einem Riickgang auf
17,0 gerechnet. Besonders positiv entwickelte sich der Subindex fur die Beschéaftigung, der sich von 10,8 auf
17,1 Punkte entwickelte.

Hoa iy QUSHFEDGRL A 305,201 - JLAS20IS 15T
L pUSYFELHGRC g Enonona: [ncheaonLasty {5 1) 52 Vel
T.200% = 00

ﬂ.' reulers

L __ |

Weiter im Sinkflug ist der ZEW Index auch im Juli unterwegs. Seit Dezember 2013 tendierte der
Erwartungsindex jeden Monat schwécher. Aktuell liegt der Index der Erwartungen bei noch 27,1 Punkten
nach 62,0 im vergangenen Dezember. Auch die Einschatzung der aktuellen Lage verschlechterte sich
ebenfalls. Aktuell liegt der Wert bei 61,8 Punkten nach 67,0 im Vormonat.
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Zusammenfassend ergibt sich ein Szenario, das eine neutrale Haltung in der Paritat EUR-USD favorisiert.
Nachhaltige Trendsignale sind derzeit unausgepragt.

Viel Erfolg!

© Moritz Westerheide
Bremer Landesbank
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Hinweis: Meinungen oder Empfehlungen geben die Einschatzung des jeweiligen Verfassers wieder und
stellen nicht notwendigerweise die Meinung der Bremer Landesbank oder deren assoziierter Unternehmen
dar. Sie kdnnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung andern. Die hier enthaltenen Aussagen sind
nicht als Angebot oder Empfehlung bestimmter Anlageprodukte zu verstehen. Dies gilt auch dann, wenn
einzelne Emittenten oder Wertpapiere erwéahnt werden. Hier enthaltene Informationen kénnen auf die
individuellen Verhaltnisse des Anlegers abgestellte, kundenspezifische und objektorientierte Beratung nicht
ersetzen. Bitte setzen Sie sich deshalb mit Ihrem bei der Bremer Landesbank zustéandigen Berater in
Verbindung.
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