Llechtenstemer VOLKSBLATT

.........................................

ANLAGEFONDS

17

Donnerstag, i8. Juh 2002-

D N N R I A R R R R N N R TR I seecstsvtsrrseeane R RN R NN TR R I A I tessnevencir e teesssdeuronse s

Konjunkturerholung 1 den USA |

LAFV- Gastbeltrag

 US-Dollar

Die monatlich erschemcnden Wirt-

schaftsdaten bestétigen die Konjunk-
turerholung in den USA. Der ISM-In-
dex fiir Juni ldsst mit 56,2 Punkten ei-
ne weitere Expansion im Industrie-
sektor erwarten. Die leichte Verfla-
“chung der Zinsstruktur vom langen
Ende her, passt an sich nicht so recht
in das Bild -eines beginnenden Kon-
junkturaufschwungs. Begiinstigt wur-
den die jiingsten Kursgewinne auf dem
amerikanischen Bondmarkt durch die
Baisse an den Aktienmirkten und die
Einschitzung des Fed, dass die Deflati-
onsrisiken noch nicht endgultlg ge-

bannt sind: Einzelne Analysten rech- | ;160-

250¢ ’ )
nen-deshalb sogar mit einer nochmali- : :
gen Reduktion des Tagesgeldsatzes. ‘ _ . . v : ,
Soweit méchten wir nicht gehen. Die- |, ¢, . . " et 4 -1.50 S Em— —t = } —
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raussicht nach weiter in die Zukunft e D-JahrlgeStaathlelhenUSD e 3Mte. EuogeldmarktUSD " R n.jahrigeStaatsanleihenCAD-USD msmmeme 3\ite. EuroC AD-USD

verschicben. Erst wenn' Alan Green-
span keine Gefahren mehr fiir die US-
Wirtschaft sicht, wird er den Tages-
geldsatz wieder sukzessive anheben.
Die 'giinstige Teuerungsentwicklung
- erméglicht ‘diesen Gradualismus. In
Anbetrdacht des hohen Kapitalbedarfs
der USA Ist diese Haltung allerdings
nicht ungefihrlich. Ein Kurssturz des
Dollars hiitte ndmlich fatale Folgen.
“Die damit verbundene Verschlechte-
rung der Inflationsperspektiven wiirde

von Peter Goller, ‘Research, Verwaltungs- und Prlvat-Bank AG in Vaduz
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' Zinsdifferenz zwischer G AD und USD

auf 'dem Bondmarkt zu cinem mar-
kanten Anstieg der Renditen - fithren

"und das Fed zu einer abrupten Kurs-

korrektur zwingen.” Ein geordneter’
Riickzug des Dollars liegt deshalb auch
im Interesse der USA. Unter diesen Be-
dingungen ist das Kursgewinnpotenzi-
al auf dem amerikanischen Bondmarkt
begrenzt. Ein kriiftiger Zinsanstieg
zeichnet ‘sich aufgrund der fragilen-

‘Borse vorerst .aber nicht ab,

Kanadischer Dollar

Durch die Anhebung des Tagesgeld-
satzes auf 2,5 -Prozent hat die kanadi-
sche Notenbank an den internationa-’
len Finanzmirkten Vertrauen gewon-
nen. ‘Trotz der kraftig® wachsenden
Wirtschaft .ist die Inflationsrate unter
Kontrolle. Der Immobilienmarkt zeigt
allerdings klare -Uberhitzungssympto-
me. So lagen beispielsweise .die ¢hou-

' sing starts» im Mai 31 Prozent itber

dem Vorjahreswert. Unter diesen Vor-
aussetzungen ist eine weitere Straf-
fung der Geldpolitik unvermeidlich.

Solange die Bank von Kanada «ahead ;
the curven ist, ist eine Abflachung der

Zinskurve wahrscheinlicher als ein

nachhaltiger Anstieg der Langfristzin-
- sen. Positive Impulse fir den Bond-

markt kommen nun auch von.der

vWéhrungsfront Uberschaubare Risi-

ken stehen allerdings kaum Kursge-
winnpotenziale gegenﬁbep :
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Verfasser: Petfr Goller, Research, Ver-
waltungs- und Privat-Bank AG, Vaduz

Die. (;Uetntgé inhaltliche Verantwor-
tung des Be:trages llegt beim Verfas-
ser. '
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