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Nur drei Monate hat die US-Notenbank Fed gebraucht, um erneut ihren Leitzins um
25 Basispunkte anzuheben. Derzeit liegt der Korridor bei 0,75 bis 1 Prozent. So
erfullen die amerikanischen Wahrungshuter alle Markterwartungen. Erfahren Sie in
der heutigen Ausgabe des Zinskommentars mehr tber die angebliche Zinswende in
den Vereinigten Staaten und die Auswirkungen auf die Eurozone.

Markt-Monitoring und Ausblick

Kurzfristiger Zins: Der 3-Monats-Euribor sinkt minimal und steht damit bei - 0,33%. Ein
leichtes Abfallen in Richtung -0,4 % halten wir nach wie vor fur sehr wahrscheinlich. Dies ist
der aktuelle Stand der Einlagenfazilitdt der EZB.

Langfristiger Zins: Der 10jahrige SWAP-Satz steigt leicht und liegt derzeit bei 0,80 %. Wir
erwarten weiterhin niedrige SWAP-Séatze zwischen 0,20% - 1,00%.

Es ist die dritte und wahrscheinlich nicht die letzte Zinserhdhung seit der
Weltwirtschaftskrise vor neun Jahren. Weitere Zinserhéhungen kindigte die Fed
bereits fur das laufende Jahr an. Damit konnte der Leitzins in den USA auf 1,5
Prozent steigen und die FED somit von der ultralockeren Zinspolitik auf eine lockere
Zinspolitik umsteigen. Der Zinsschritt beruht vor allem auf der stabilen
Wirtschaftslage und einer Arbeitslosenquote von nur 4,7 Prozent. Auch das
Vermdgen der amerikanischen Haushalte zog in den letzten Jahren durch steigende
Immobilienpreise und dem florierenden Aktienmarkt deutlich an. Nun ist es Zeit, die
Wirtschaft vor einer Uberhitzung zu bewahren und die Kreditnachfrage zu bremsen.

Der Dollar wertete tberraschenderweise im Zuge der Zinserhfhung ab. Eigentlich
hatte der amerikanische Devisenmarkt positiv auf die Entscheidung der Fed
reagieren mussen. Erklaren I&sst sich diese Auswirkung zu einem Teil durch sich
verdichtende Unsicherheiten in den USA. Die Begeisterung von Trump scheint
gebremst zu sein. Und auch der Wahlausgang in den Niederlanden setzte ein
Zeichen flr ein stabiles Europa. Die Aktienmarkte hingegen reagierten positiv auf die
Leitzinsanhebung. Ein Grofl3teil der Anleger scheint den Entschluss als Beleg dafir
zu sehen, dass es mit der Wirtschaft wieder bergauf geht.



Doch was bedeutet das fiur Europa? Grundsatzlich hinkt die Européische Zentralbank
(EZB) immer mit ihren Zinsschritten einige Monate hinterher und es scheint, als ob
die Wahrungsunion eine langere Durststrecke vor sich haben wird. Die
Kerninflationsrate liegt immer noch bei nur etwa 0,9 Prozent. In den USA bewegt sie
sich schon seit dem Jahr 2012 zwischen 1,6 bis 2,3 Prozent. Sollte der Dollar in den
nachsten Monaten auf die Zinserhbhung reagieren, konnte das europaische Waren
auf dem Weltmarkt billiger machen und der Wahrungsunion weiter Auftrieb verleihen.

Auch wenn immer wieder die Unabhangigkeit der Notenbanken betont wird, ist
Trump wie so haufig ein Sonderfall. Denn der amerikanische Prasident ist vehement
gegen die Anhebungen der Fed und aufRert immer wieder 6ffentlich seine Missgunst
Uber deren Prasidentin Janet Yellen. Ob ein erstarkender Dollar die amerikanische
Konjunktur derart in Mitleidenschaft ziehen wird, dass die Fed ihre Plane fir weitere
Zinsschritte anpassen muss, bleibt abzuwarten. Die Anhebung hatte Uberschaubare
Effekte, da die Markte bereits damit gerechnet hatten. Die EZB wird sich davon nicht
beirren lassen und weiter ihre Linie der Nullzinspolitik bis Ende des Jahres fortfiihren.
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HAFTUNGSAUSSCHLUSS

Die Informationen und Prognose zur aktuellen Zinsentwicklung dienen lediglich der aktuellen Information. Sie stellen weder ein Angebot
noch eine Aufforderung zum Erwerb oder zur Verauferung von Produkten oder zur Teilnahme an einer spezifischen Strategie in
irgendeiner Rechtsordnung dar und basieren auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen im Erstellungszeitpunkt.
Diese Prognose wurde ohne Beruicksichtigung der Zielsetzung, der finanziellen Situation oder der Bedirfnisse eines bestimmten
Empféangers erstellt. Die Neuwirth GmbH lehnt jede Haftung fur Verluste aus der Verwendung dieser Informationen ab. Der Bericht
enthélt keinerlei Empfehlungen rechtlicher Natur oder hinsichtlich Investitionen, Rechnungslegung oder Steuern. Obwohl wir die von uns
beanspruchten Quellen als verlasslich einschétzen, ibernehmen wir fur die Vollstandigkeit und Richtigkeit der hier wiedergegebenen
Informationen keine Haftung. Insbesondere behalten wir uns einen Irrtum in Bezug auf Kurse und andere Zahlenangaben ausdriicklich
Vor.

1. Inhalt des Onlineangebotes

Der Autor bernimmt keinerlei Gewahr fur die Aktualitat, Korrektheit, VVollstandigkeit oder Qualitat der bereitgestellten Informationen.
Haftungsanspriiche gegen den Autor, welche sich auf Schaden materieller oder ideeller Art beziehen, die durch die Nutzung oder
Nichtnutzung der dargebotenen Informationen bzw. durch die Nutzung fehlerhafter und unvollstandiger Informationen verursacht
wurden, sind grundsatzlich ausgeschlossen, sofern seitens des Autors kein nachweislich vorsatzliches oder grob fahrlassiges
Verschulden vorliegt. Alle Angebote sind freibleibend und unverbindlich. Der Autor behélt es sich ausdricklich vor, Teile der Seiten oder
das gesamte Angebot ohne gesonderte Ankiindigung zu verandern, zu ergénzen, zu léschen oder die Verdffentlichung zeitweise oder
endgultig einzustellen.


mailto:info@neuwirth.de
http://www.neuwirth.de/

2. Verweise und Links

Bei direkten oder indirekten Verweisen auf fremde Webseiten ("Hyperlinks"), die au3erhalb des Verantwortungsbereiches des Autors
liegen, wiirde eine Haftungsverpflichtung ausschlie3lich in dem Fall in Kraft treten, in dem der Autor von den Inhalten Kenntnis hat und
es ihm technisch méglich und zumutbar ware, die Nutzung im Falle rechtswidriger Inhalte zu verhindern. Der Autor erklart hiermit
ausdricklich, dass zum Zeitpunkt der Linksetzung keine illegalen Inhalte auf den zu verlinkenden Seiten erkennbar waren. Auf die
aktuelle und zukinftige Gestaltung, die Inhalte oder die Urheberschaft der verlinkten/verkniipften Seiten hat der Autor keinerlei Einfluss.
Deshalb distanziert er sich hiermit ausdriicklich von allen Inhalten aller verlinkten /verknipften Seiten, die nach der Linksetzung
verandert wurden. Diese Feststellung gilt fur alle innerhalb des eigenen Internetangebotes gesetzten Links und Verweise sowie fur
Fremdeintrége in vom Autor eingerichteten Gastebuichern, Diskussionsforen, Linkverzeichnissen, Mailinglisten und in allen anderen
Formen von Datenbanken, auf deren Inhalt externe Schreibzugriffe méglich sind. Fur illegale, fehlerhafte oder unvollstandige Inhalte und
insbesondere flr Schaden, die aus der Nutzung oder Nichtnutzung solcherart dargebotener Informationen entstehen, haftet allein der
Anbieter der Seite, auf welche verwiesen wurde, nicht derjenige, der tber Links auf die jeweilige Veroffentlichung lediglich verweist.

3. Urheber- und Kennzeichenrecht

Der Autor ist bestrebt, in allen Publikationen die Urheberrechte der verwendeten Bilder, Grafiken, Tondokumente, Videosequenzen und
Texte zu beachten, von ihm selbst erstellte Bilder, Grafiken, Tondokumente, Videosequenzen und Texte zu nutzen oder auf lizenzfreie
Grafiken, Tondokumente, Videosequenzen und Texte zuriickzugreifen. Alle innerhalb des Internetangebotes genannten und ggf. durch
Dritte geschutzten Marken- und Warenzeichen unterliegen uneingeschrankt den Bestimmungen des jeweils glltigen Kennzeichenrechts
und den Besitzrechten der jeweiligen eingetragenen Eigentiimer. Allein aufgrund der blofRen Nennung ist nicht der Schluss zu ziehen,
dass Markenzeichen nicht durch Rechte Dritter geschiitzt sind! Das Copyright fir verdffentlichte, vom Autor selbst erstellte Objekte
bleibt allein beim Autor der Seiten. Eine Vervielfaltigung oder Verwendung solcher Grafiken, Tondokumente, Videosequenzen und Texte
in anderen elektronischen oder gedruckten Publikationen ist ohne ausdriickliche Zustimmung des Autors nicht gestattet.

4. Datenschutz

Sofern innerhalb des Internetangebotes die Mdglichkeit zur Eingabe personlicher oder geschéaftlicher Daten (Emailadressen, Namen,
Anschriften) besteht, so erfolgt die Preisgabe dieser Daten seitens des Nutzers auf ausdricklich freiwilliger Basis. Die Inanspruchnahme
und Bezahlung aller angebotenen Dienste ist - soweit technisch méglich und zumutbar - auch ohne Angabe solcher Daten bzw. unter
Angabe anonymisierter Daten oder eines Pseudonyms gestattet. Die Nutzung der im Rahmen des Impressums oder vergleichbarer
Angaben veréffentlichten Kontaktdaten wie Postanschriften, Telefon- und Faxnummern sowie Emailadressen durch Dritte zur
Ubersendung von nicht ausdriicklich angeforderten Informationen ist nicht gestattet. Rechtliche Schritte gegen die Versender von
sogenannten Spam-Mails bei Verstol3en gegen dieses Verbot sind ausdriicklich vorbehalten.

5. Rechtswirksamkeit dieses Haftungsausschlusses

Dieser Haftungsausschluss ist als Teil des Internetangebotes zu betrachten, von dem aus auf diese Seite verwiesen wurde. Sofern Teile
oder einzelne Formulierungen dieses Textes der geltenden Rechtslage nicht, nicht mehr oder nicht vollstandig entsprechen sollten,
bleiben die Gibrigen Teile des Dokumentes in ihrem Inhalt und ihrer Giiltigkeit davon unberthrt.



