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Markte

Zhou Xiaochuan: Chinas Notenbankchef etabliert den Yuan als Weltwahrung

— Anzeige

m‘ Devisen » Es ist ein prestigetrachtiger
Schritt fUr China: Der Yuan kdnnte bald

in die Topliga der Wahrungen aufsteigen

Der Yuan im Korb

VON ANDREAS HOHENADL

ie Weichen sind gestellt.
Nur noch eine Formalie
scheint China vom Ziel zu
trennen: der Aufnahme
des Yuan in den exklusivsten Wih-

dortder US-Dollar, der Euro, das Bri-
tische Pfund und der Japanische Yen
vertreten. Sie alle geniefen den
Status einer Weltreservewidhrung.
Dem Yuan blieb es bisher versagt, in
der Topliga mitzuspielen. Und das,
obwohl China die zweitgrofite Volks-

rungskorb der Welt. Bislang sind  wirtschaft der Welt und ein Export-
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,Halte eine erneute Abwertung fur moglich”

Interview » Andreas Paciorek, Marktstratege des Frankfurter CFD- und
Wahrungsbrokers CMC Markets, Gber den chinesischen Yuan

€URO AM SONNTAG: Herr Paciorek, im August
hat die chinesische Notenbank den Yuan gegen-
iiber dem US-Dollar abgewertet. Seitdem hat sie
den Kurs durch Interventionen stabilisiert. Wird
die Notenbank weiter so vorgehen?

ANDREAS PACIOREK: Ich halte eine erneute
Yuan-Abwertung in nichster Zeit fiir moglich.
Aus meiner Sicht erklért sich der Abwertungs-
schritt im August so: Chinas Regierung rechnete
mit einer US-Zinserh6hung im September. Das
hitte den Dollar gestarkt und damit den Yuan,
der ja an den Greenback gekoppelt ist, noch wei-

ter gegen Euro und Yen aufwerten lassen. Der
Zinsschritt in den USA erfolgte bisher nicht. Jetzt
rechnen die Markte mit einer Zinswende im De-
zember. Und einige Argumente sprechen dafiir,
dass China um diesen Zeitpunkt herum eine er-
neute Abwertung in Erwdgung ziehen konnte.

Welche Argumente sind das?

Das Hauptargument ist der Kursverlauf des Euro
gegeniiber dem Yuan. Durch das jlingste Erstar-
ken des US-Dollar hat sich auch der Yuan gegen-
iiber der europdischen Gemeinschaftswihrung

stark verteuert. Die komplette Abschwachung
des Yuan gegeniiber dem Euro seit der Abwer-
tung im August ist mittlerweile neutralisiert.
Das bringt Chinas Exporteure unter Druck.

Warum wartet Chinas Notenbank noch?

Ein Grund fiir die Zuriickhaltung diirfte im Tref-
fen des Internationalen Wahrungsfonds Ende
November liegen, bei dem iiber die Aufnahme
des Yuan in den Korb der Reservewdhrungen
entschieden wird. Die Regierung will den Yuan
bis dahin als stabile Wihrung prisentieren.



riese ist. Doch nun scheint Peking
die Anerkennung zu bekommen,
nach der es schon lange strebt.

Am 30. November entscheidet das
Direktorium des Internationalen
Wihrungsfonds (IWF), ob der Yuan
im Herbst 2016 in den Wihrungs-
korb aufgenommen wird. IWF-Che-
fin Christine Lagarde befiirwortete
kiirzlich diesen Schritt, nachdem
die Experten ihrer Institution ein
positives Votum abgegeben hatten.

Der Yuan als Weltreservewéh-
rung — fiir China bedeutet das einen
enormen Prestigegewinn. Denn der
Westen wiirde damit die Fortschritte
der Regierung auf ihrem Weg zu
freieren Markten wiirdigen. Und zu-

gleich die Bedeutung, die der Yuan
mittlerweile im Handel einnimmt.
Rangierte die Wahrung der Volks-
republik im August 2012 noch auf
Platz 12 der globalen Zahlungsmittel,
hat sie sich nach Daten des Zah-
lungsdienstleisters Swift aktuell auf
Platz 4 hochgearbeitet.

Verbunden mit der Aufnahme in
den IWF-Wihrungskorb sind soge-
nannte Sonderziehungsrechte —eine
Art Kunstwdhrung. Die ,Special
Drawing Rights“ berechtigen ein
Land, diese im Bedarfsfall bei ande-
ren IWF-Mitgliedern gegen Hart-
wahrung zu tauschen.

So sehr die Bedeutung des Yuan
als internationales Zahlungsmittel
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in den vergangenen Jahren zuge-
nommen hat, so umstritten ist nach
wie vor die freie Konvertierbarkeit
der Wiahrung. Zwar strebt Peking bis
2020 an, dass sich die Wechselkurse
frei am Markt bilden kénnen. Doch
noch immer ist der Yuan an den
US-Dollar gekoppelt und Interventi-
onen der chinesischen Notenbank
unter Fiihrung von Zhou Xiaochuan
sind an der Tagesordnung.

So sorgte eine iiberraschende Ab-
wertung des Yuan im August fiir Ver-
unsicherung an den internationalen
Mirkten. Gleichzeitig mit diesem
Schritt fithrte die Notenbank aber
einen neuen Mechanismus ein, nach
dem der Kurs der Wahrungsich stér-

ker an den Marktkriften orientiert.
Eine der Voraussetzungen des IWF
fiir die Aufnahme des Yuan in den
Korb der Sonderziehungsrechte.

Dasich eine kiinftige Reservewih-
rung aber auch durch Stabilitét aus-
zeichnen muss, stiitzte die Noten-
bank im Folgenden den Yuan durch
Interventionen. Denn die Wahrung
ist unter Druck. Dafiir sorgen
schlechte Wirtschaftsdaten und
massive Kapitalabfliisse aus dem
Reich der Mitte. So hélt es Devisen-
experte Andreas Paciorek fiir mog-
lich, dass die Notenbank den Yuan
kurzfristig zum Dollar noch einmal
abwerten lassen konnte (siehe Inter-
view unten links).

X-markets Aktienanleihen — Feste Zinsen
schon bei konstanten Kursen.

Mehr auf www.db-aktienanleihe.de

Basiswert WKN Zins p.a.
Bayer XM7EDW | 8,2%
Daimler XM5G5J 7.2%
Deutsche Telekom | XM47M8 | 8,2%

Verlust des eingesetzten Kapitals moglich.

Emittentin sind dem jeweiligen Verkaufsprospekt zu entnehmen; dieser ist nebst Nachtragen bei der
Deutsche Bank AG, Deutsche Asset & Wealth Management, GroRe GallusstraRe 10 —14, 60311
Frankfurt am Main, kostenfrei erhaltlich oder kann unter www.xmarkets.de heruntergeladen werden.

CHINESISCHER YUAN

Nach Abwertung stabilisiert

Die Kursgrafik zeigt deutlich den Abwer-

tungsschritt, mit dem Chinas Notenbank im
August die Markte verunsicherte. Seitdem
stabilisierten die Wahrungshuter den Yuan.

CHINESISCHER YUAN in US-$
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Wette auf schwicheren Yuan
Far Anleger gibt es kaum Moéglichkeiten, auf
die chinesische Wahrung zu wetten. Mit ei-
nem ungehebelten Zertifikat von ETF Securi-
ties ist es aber moglich, auf eine weitere Ab-
wertung des Yuan gegentber dem US-Dollar
zu spekulieren. Auf Jahressicht hatte das Pro-
dukt 15 Prozent Gewinn abgeworfen.
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der Yuan dazu

Reservewdhrungen:
Neben Britischem
Pfund, Euro und Dollar
zahlt wohl bald auch
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