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Liebt Trump den Dollar?

Dr. Bernhard Jiunemann
Finanzjournalist

Wie Ublich feierte Prasident Donald Trump seine ersten
100 Tage mit einem Lob fur seine Politik. Kein Vergleich
war ihm zu billig, um seine ,, GroBartigkeit” zu verkin-
den. Wiederholt versprach er ein goldenes Zeitalter fur
die USA.

Doch die Finanzmarkte und die Umfragewerte flr den
Prasidenten sprechen eine andere Sprache. Seine drasti-
sche Zollpolitik, die er Anfang April verktindete, liel3 die
Borsen in die Knie gehen. Zwar hat Trump seine Pldane
daraufhin etwas zurtickgenommen, aber die Unsicherheit
bleibt, dass er jederzeit den Handelskrieg wieder verschar-
fen konnte.

Das betrifft auch den US-Dollar, der bei weitem das wich-
tigste internationale Zahlungsmittel ist und als Hort der
Sicherheit gilt, sozusagen der Leuchtturm amerikanischer
Wirtschaftsstarke. Das brachte der amerikanische Finanz-
minister John Connally 1971 auf den Punkt: ,Der Dollar
ist unsere Wahrung, aber Euer Problem”. Damals strotzte
Amerika vor Selbstsicherheit, obwohl der Greenback
nach dem sogenannten Nixon-Schock unter Druck gera-
ten war und die Garantie der Goldbindung aufgehoben
werden musste.
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Heute ist es der Trump-Schock, der den Dollar ins Rut-
schen brachte. Seit seinem Hoch im Februar kurz nach der
Amtstbernahme durch Trump hat er rund zehn Prozent
gegenUber dem Euro verloren. Die Frage stellt sich, ob
Trump, der bekanntlich Zolle tGber alles liebt, auch den
Dollar liebt. Naturlich preist er ,,our great currency” tber
alles. Doch jetzt ist der schwache Greenback nicht nur die
amerikanische Wahrung, sondern ein Problem fur das
Land. Denn der Prasident muss den riesigen Schuldenberg
von 120 Prozent des Bruttoinlandprodukts finanzieren,
der durch die geplanten Steuernachldsse noch weiter
wachsen koénnte. Dazu braucht er eine stabile Nachfrage
nach amerikanischen Staatsanleihen.

Doch in den jungsten Turbulenzen fielen nicht nur die
Aktienkurse, sondern auch die Bondpreise, was die Schul-
denfinanzierung deutlich teurer macht. Wenn man noch
bedenkt, dass wohl ein Drittel der amerikanischen Staats-
anleihen von chinesischen Adressen gehalten wird, kann
man sich leicht ausmalen, wie ein Handelskrieg auBer Z6l-
len negativ auf die amerikanische Wahrung wirken koénnte,
wenn die Chinesen US-Staatsanleihen massiv verkaufen.

Wenig vertrauenserweckend sind die kolportierten Plane,
amerikanische Staatsanleihen mit Laufzeiten von 100 Jah-
ren zu versehen. Das kommt einer Enteignung von Glau-
bigern gleich. Wenig vertrauenserweckend auch die stan-
digen Aufforderungen an die Federal Reserve die Zinsen
endlich weiter zu senken, obwohl die Zollpolitik die Infla-
tion anheizen durfte.

Die amerikanische Wirtschaftspolitik strotzt vor vielfalti-

gen Dilemmata. Die Zolle sollen die Staatseinnahmen stei-
gern und die Unternehmen veranlassen, mehr in den USA
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zu investieren. Aber sie erhohen die Preise im Inland, hei-
zen die Inflation an, bremsen das Wirtschaftswachstum.
Ein schwacher Dollar soll auslédndische Investitionen in die
USA fordern und Exporte konkurrenzfahiger auf dem
Weltmarkt machen, lasst jedoch die Kosten der Staatsfi-
nanzierung explodieren.

.Der schwache Dollar ist zum
Problem fiir Amerika geworden.”

Der schwache Dollar ist zum Problem fur Amerika gewor-
den, aber auch ein Problem fur das Weltfinanzsystem.
Denn trotz Fluchtbewegung, trotz Diversifizierung in
andere Wahrungen, kann keine der anderen die Rolle des
Dollars ersetzen, weder der Euro, der Schweizer Franken,
der chinesische Renminbi oder der japanische Yen. Auch
Gold und Kryptowahrungen ohne staatliche Garantien
schaffen das nicht.

Fur Anlegerinnen und Anleger bleibt so nur, es den gro-
Ben Adressen gleichzutun: mehr Diversifizierung und
weg vom US-Dollar. Ihnen bieten europaische Aktien
und Anleihen mehr Stabilitat. Das Vertrauen in die USA
ist beschadigt. Das wird sich nicht andern, selbst wenn
Donald Trump wieder mal seine Meinung andert. Seine
verbalen Dollar-Liebesbekundungen allein werden das
Blatt nicht wenden.
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Disclaimer

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden nur zum Zwe-
cke der Information des jeweiligen Empfangers erstellt. Die Infor-
mationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung
oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung
zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als
Grundlage fir irgendeine vertragliche oder anderweitige Verpflich-

tung gedacht, noch ersetzen sie eine (Rechts- und/oder Steuer-) -IDeka
Beratung; auch die Ubersendung dieser stellt keine derartige
beschriebene Beratung dar. Die hier abgegebenen Einschdtzungen
wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen
(teilweise) aus von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zugénglichen Deka Investment GmbH
Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtig- Lyoner StraBe 13,

keit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der

rechtlichin Ausf(]hrung?en, ist ausgeschlossen%ie enthaltenen Mei- 60528 Frankfurt
nungsaussagen geben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt

der Erstellung wieder. Die Einschatzung kann sich jederzeit ohne Postanschrift:

Ankindigung &ndern. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhan- Postfach 11 05 23

gige Beurteilung, eine eigene E|nschatz.L.mg und Entsche|dung vor- 60040 Frankfurt

nehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine

unabhangige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhéngig fach-

lich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hin- Telefon: (0 69) 71 47 - 652
blick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Beriicksichtigung Telefax: (0 69) 71 47 - 11 43
der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilan- - .

ziellen Aspekte zu ziehen. Sollten Kurse/Preise genannt sein, sind E-Mail: service@deka.de
diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer www.deka-etf.de
Kurse/Preise.
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