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Tage der Entscheidung? 
Im Juni stehen uns Tage der Entscheidung ins Haus, die von erhöhter 

Relevanz für die Kapitalmärkte sind. Sie speisen sich gleichermaßen 

aus zwei Hauptrichtungen: der Geld- und der Geo-Politik. 

Geldpolitik: 

Im neuen Monat tagen sie gleich alle, die vier großen Zentralbanken. 

Das Hauptaugenmerk dürfte auf der Federal Reserve (Fed) liegen, die 

zur Monatsmitte über den nächsten Zinsschritt entscheidet. Zuletzt 

haben sich die Anzeichen einer weiteren Anhebung verdichtet, was 

hauseigenen Erwartungen entspricht. Am Ende könnte sich die Fed, so 

expansiv ihre Geldpolitik auch bleibt, falkenhafter erweisen, als dies die 

Mehrheit der Marktteilnehmer erwartet. Dies auch, wenngleich die 

Erwartungen am Markt schon eine 40-Prozent-Wahrscheinlichkeit 

unterstellen. Für Volatilität ist also gesorgt.  

In direkter Abfolge tagen dann die Bank of Japan (BoJ) und die Bank of 

England (BoE). Der Beweis, dass eine aggressive Verbindung von Geld- 

und Fiskalpolitik wirkt, ist in Japan bisher noch nicht erbracht worden. 

Umso mehr dürfte die BoJ unter Druck stehen, ihre Handlungsfähigkeit 

zu belegen. Ihre Bilanzsumme umfasst schon jetzt 77 % des japani-

schen Bruttoinlandsproduktes (BIP). Damit hat sie ca. ein Drittel aller 

(!) ausstehenden japanischen Staatsanleihen auf ihren Büchern. Von 

Zinssenkungen über eine weitere Aufblähung ihrer Bilanz durch Käufe 

von Staatsanleihen bis hin zu vermehrten Aktienkäufen über ETF-

Strukturen …, die Möglichkeiten sind breit gefächert. Der Schritt zum 

Helikoptergeld ist nur ein kurzer. 

 

 

Dahinter dürfte selbst die Europäische Zentralbank (EZB) verblassen.  

Diese tagt zwar in dem Zentralbank-Reigen zuerst, voraussichtlich 

jedoch weniger auffällig, da ein Wendemanöver kaum zu erwarten ist. 

Je näher aber der März 2017 rückt – das bisher angepeilte Ende ihrer 

quantitativen Maßnahmen –, desto näher rückt auch die Frage, wie es 

weitergeht. 

Aktuelle Publikationen 

Grafik der Woche: Finanzierungsbedingungen in den USA weiter-
hin wachstumsförderlich. Eine weitere Normalisierung der Zinsen 
durch die Fed ist wahrscheinlich. 
 

 
Quelle: Datastream, AllianzGI Global Capital Markets & Thematic Research, 30.Mai 2016.  
Wertentwicklungen der Vergangenheit erlauben keine Prognose für die Zukunft. 

 

 

Kapitalmarktbrief 

Im Juni stehen uns Tage der Entscheidung ins 

Haus, die von erhöhter Relevanz für die Kapital-

märkte sind. Sie speisen sich gleichermaßen aus 

zwei Hauptrichtungen: der Geld- und der Geo-

Politik. 

  

 

„Sind Aktien sicherer als Anleihen?“ 

Gastbeitrag von Hans-Jörg Naumer in “Das In-

vestment”. 

 

„Je näher der März 2017 rückt, desto näher rückt die Frage, 

wie es bei der EZB weitergeht. Sicher ist: In der Summe bleibt 

die Geldpolitik global expansiv.“ 

https://www.youtube.com/watch?v=_rnoVytcG0U
https://www.allianzglobalinvestors.de/MDBWS/doc/KMB.pdf?9085bd852a704072c9d191fcb691fe330e7c0b57webweb
http://www.dasinvestment.com/aktien/news/datum/2016/05/18/aus-dieser-perspektive-sind-aktien-sicherer-als-anleihen/?WT.mc_id=22a094bfcaf54382294fdf261c5fbb1b&WT.sn_type=TWITTER&hoot.message="Aus dieser Perspektive sind Aktien sicherer als Anleihen" sagt @NaumerOekonom in @dasinvestment #Kaufkraft [LINK]&hoot.send_date=2016-05-18 11:55:00&hoot.username=AllianzGI_DE&hoot.send_dayofweek=Wednesday&hoot.send_hour=11


 

 

Sicher ist dabei: In der Summe bleibt die Geldpolitik global expansiv.   

Geo-Politik: 

Nach Verabschiedung des dritten Hilfspakets für Griechenland ist die 

Eurozone noch nicht in der Ruhephase angekommen. Am 21. Juni 

verkündet das deutsche Bundesverfassungsgericht sein Urteil zur 

EZB-Geldpolitik, nachdem der Europäische Gerichtshof diese durch-

gewunken hat. Am 26. Juni kommt es zu Parlamentswahlen in 

Spanien. Wichtiger noch: Am 23. Juni stimmt Großbritannien über 

seinen Verbleib in der EU ab. Von einem Verbleib in der Europäischen 

Union ist tendenziell auszugehen, aber es könnte knapp werden. 

Es sieht nach einem volatilen Monat Juni aus, in dem viele (Invest-

ment-)Entscheidungen getroffen werden müssen. 

 
Hans-Jörg Naumer 

Global Head of Global Capital 

Markets & Thematic Research 
 

 

 Entscheidungsstärke wünscht 

Ihnen, 

 

Hans-Jörg Naumer 

P.S.: Verpassen Sie unsere  

aktuellen Research-Nachrichten 

auf Twitter nicht! 

 

 
 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Politische Ereignisse 2016 

Juni 

5. Juni  Regionalwahlen in Italien 

6. Juni  Rede von Fed Präsidentin Yellen in Philadelphia 

10. Juni Beginn der Fußball-Europameisterschaft 

14.-15. Juni FOMC-Sitzung 

15.-16. Juni Sitzung der Bank of Japan 

16. Juni  Sitzungsprotokoll des geldpolitischen Rats der 

Bank of England (BoE) 

16.-17. Juni Eurogruppen und informelles Ecofin Council 

Meeting 

21. Juni Bundesverfassungsgericht verkündet sein Urteil 

zu möglichen „Outright Monetary Transactions“ 

(OMT) der EZB 

23.-24. Juni Sitzung des Europäischen Rates 

26. Juni  Parlamentswahlen Spanien 

28. – 29. Juni Sitzung des Europäischen Rates (Staatsober-

häupter oder Regierung) 

30. Juni Zusammenfassung der geldpolitischen EZB-

Ratssitzung (Accounts) 

23. Juni  EU-Referendum Großbritannien („Brexit“) 

 

Global Capital Markets & Thematic Research für 
iPod, MP3 & Blackberry: 
 

 

 

 

 

QE-Monitor: „Ein Sommer des 

Abwartens?“ 

Geldpolitisch dürfte ein Sommer 

des Abwartens bevorstehen. Denn 

angesichts des erst im März be-

schlossenen umfassenden Maß-

nahmenbündels konzentriert sich 

die Europäische Zentralbank nun 

dessen Umsetzung und Bewertung. 

Welche Zwischenbilanz kann nach 

15 Monaten quantitativer Locke-

rung gezogen werden? Erfahren Sie 

mehr im aktuellen QE Monitor. 

Weitere Publikationen: 

 Übersicht politische Ereignisse 2016 

 

zu unseren Publikationen 

zu unserem Newsletter 

zu unseren Podcasts 

zu unserem Twitter-Feed 

Kapitalmarktpräsentation 

KMB Podcast 

https://twitter.com/AllianzGI_DE
http://www.allianzglobalinvestors.de/MDBWS/doc/QE+Monitor_April+2016_d_kurz.pdf?46d10a74200f39d25bd6a01bef5ab1454bf13a8e
http://www.allianzglobalinvestors.de/MDBWS/doc/Politische+Ereignisse+-+DEU.pdf?9737b653bc1760227e7cd9476f63f6c489904a47
https://www.allianzglobalinvestors.de/web/main?page=/cms-out/kapitalmarktanalyse/kapitalmarktanalyse.html
https://www.allianzglobalinvestors.de/web/main?page=/cms-out/market-insights/newsletter.html
https://soundcloud.com/allianzgi
https://twitter.com/AllianzGI_DE
http://www.allianzglobalinvestors.de/MDBWS/doc/14_12_KMP_Ausblick.pdf?75bcbaab9a12a8aedf95dd97f13d68004b415c0d
https://soundcloud.com/allianzgi/tage-der-entscheidung


 

Investieren birgt Risiken. Der Wert einer Anlage und die Erträge daraus können sowohl sinken als auch ansteigen und Investoren erhalten den investierten Betrag 
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Überblick über die 23. Kalenderwoche:  

Montag 

• Frankreich: 

 Markit Einkaufsmanagerindex Einzelhandel (Mai) (48,2) 

• Italien: 

 Markit  Einkaufsmanagerindex Einzelhandel (Mai) (42,6) 

• Eurozone: 

 Markit Einkaufsmanagerindex Einzelhandel (Mai) (47,9) 

 Sentix Anlegervertrauen (Juni) (6,2) 

• Deutschland: 

 Auftragseingang Industrie (Apr) (1,7% j/j) 

 Markit Einkaufsmanagerindex Baugewerbe (Mai) (53,4) 

 Markit Einkaufsmanagerindex Einzelhandel (Mai) (51,0) 

• China: 

 Währungsreserven (Mai) ($3219,7Mrd.) 

 

Dienstag 

• Deutschland: 

 Industrieproduktion WDA (Apr) (0,3% j/j) 

• Frankreich: 

 Handelsbilanz (Apr) (-4368m) 

 Haushaltsbilanz (Apr) (-27,5Mrd. Ytd.) 

 Leistungsbilanz (Apr) (-1,8Mrd.) 

 

Mittwoch 

• Japan: 

 BoP Leistungsbilanz (Apr) (¥2980,4Mrd.) 

 Handelsbilanz BoP Basis (Apr) (¥927,2Mrd.) 

• Großbritannien: 

 Industrieproduktion (Apr) (-0,2% j/j) 

 Produktion des verarbeitenden Gewerbes (Apr) (-1,9% j/j) 

• China: 

 Handelsbilanz (Mai) ($45,56Mrd.) 

 Exporte (Mai) (-1,8%) 

 Importe (Mai) (-10,9%) 

 

Donnerstag 

• Japan: 

 Auftragseingang Maschinenbau (Apr) (3,2% j/j) 

• Deutschland : 

 Handelsbilanz (Apr) (26,2Mrd.) 

 

 

 

 Leistungsbilanz (Apr) (30,4Mrd.) 

 Exporte SA (Apr) (1,9% m/m) 

 Importe SA (Apr) (-2,3% m/m) 

 Arbeitskostenindex WDA (1Q) (2,1% j/j) 

• Italien : 

 Arbeitslosenrate (1Q) (11,5%) 

• USA : 

 Erstanträge auf Arbeitslosenhilfe (Juni 4) 

 Folgenanträge auf Arbeitslosenhilfe (Mai 28) 

• China : 

 Verbraucherpreise (Mai) (2,3% j/j) 

 Erzeugerpreise(Mai) (-3,4% j/j) 

 

Freitag 

• Japan: 

 Erzeugerpreise (Mai) (-4,2% j/j) 

• Frankreich: 

 Industrieproduktion (Apr) (-0,8% j/j) 

 Produktion des verarbeitenden Gewerbes (Apr) (-1,1% j/j) 

• Italien: 

 Industrieproduktion NSA (Apr) (-0,4% j/j) 

• Großbritannien: 

 Produktion des Baugewerbes SA (Apr) (-4,5% j/j) 

• USA : 

 U. of Michigan Verbrauchervertrauen (Juni P) (94,7) 

 U. of Michigan Geschäftslage (Juni P) (109,9) 

 U. of Michigan Erwartungen (Juni P) (84,9) 

 U. of Michigan 1 Jahr Inflation  (Juni P) (2,4%) 

 U. of Michigan 5-10 Jahr Inflation  (Juni P) (2,5%) 

 


