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Verbalakrobatik der EZB/Bundesbank zeigt
Wirkung, reicht das?

28.03.2014 | Folker Hellmeyer

Der Euro erdéffnet heute gegenuber dem USD bei 1.3740 (07.26 Uhr), nachdem im US-Handel Tiefstkurse
der letzten 24 Handelsstunden bei 1.3729 markiert wurden. Der USD stellt sich gegeniiber dem JPY auf
102.18. In der Folge notiert EUR-JPY bei 140.40. EUR-CHF oszilliert bei 1.2198.

Der Euro steht unter Druck. Die von der der EZB und der Bundesbank thematisierten MaRhahmen beziglich
moglicher quantitativer Schritte zeigt Wirkung.

Nachdem sich die Bilanz der EZB in den letzten 18 Monaten um 25% verringerte und damit
Uberschussliquiditat absorbiert wurde, hatten neue quantitative MalRnahmen eine Umkehr dieser
Entwicklung zur Folge. Mehr Angebot an Euros wirkt sich fraglos belastend auf den Devisenkurs aus.

Bezlglich der GrélRenordnung der quantitativen MalRnahmen musste die EZB jedoch recht sportlich
vorgehen. Fakt ist, dass die Federal Reserve ab April monatlich zunéachst 55 Mrd. USD an neuer Liquiditat
generiert. Da hatte die EZB monatlich 40 Mrd. Euro zu produzieren, nur um die Balance mit unseren
Freunden zu halten.

Der Markt diskontiert derzeit Worte, als seien sie Fakten. Das nehmen wir zunachst zur Kenntnis.

Wir mégen Fakten:

o Federal Reserve 55 Mrd. USD pro Monat ab April
e Bank of Japan Gegenwert von 40 Mrd. USD in JPY
o EZB bisher nur Worte

Ultimativ missen fir stéarkere Bewegungen den Worten der EZB Taten folgen.

Die Krise um die Ukraine zieht Kreise, sie sind aber etwas kleiner. Das Bewusstsein, dass die aktuell
handelnde Regierung in Kiew massive Qualititsméangel aufweist und definitiv nicht fur die Gesamtukraine
spricht (vblkerrechtlich extrem fragwurdig!), verstéarkt sich, spat aber hoffentlich nicht zu spat. Die Unfahigkeit
des ukrainischen Parlaments die vom IWF geforderten Sparzwénge gesetzlich umzusetzen, darf als
Ausdruck des Problems interpretiert werden. Wir sind immer noch erstaunt, wie zligig massive
Milliardenbetrédge ohne Instrumente wie das der Troika fiir eine verfassungsrechtlich obskure Regierung der
Ukraine locker gemacht werden.

Genau darin liegt anekdotische Evidenz, dass der Hintergrund dieser gesamten Aktion geostrategischer
Natur ist. Das gilt insbesondere bezliglich der Finanzierung der Opposition durch unsere Freunde in
Washington (Was wirden die USA machen, wenn ein Drittland verdeckt in den USA eine Opposition wegen
Demokratiemangels mit Mrd. USD Betragen inszeniert - ist das ubrigens volkerrechtstechnisch sauber -
Bezug zu Budapester Vertrag?) Dabei lauft die Bevolkerung der Ukraine das Risiko, Bauer im Schachspiel
des "Westens" zu sein. Die Bevolkerungen Libyens, Syriens, des Irak und Afghanistans haben diesbeziiglich
bereits umfassende Erfahrungen.

Wir hoffen instandig, dass die politischen Eliten Kontinentaleuropas die Abstraktionsféhigkeit und den Mut
haben, diese Zusammenhange zu erkennen und angemessene Politik zu betreiben oder sind wir nur der
Schwanz, mit dem der Hund wackelt?

Wirtschaftsdaten:

Eurozone:

- Die Fruhindikatoren der Eurozone nach Berechnung des US-Conference Board legten per Februar von
zuvor 111,0 auf 111,1 Punkte zu. Sie markierten damit einen neuen historischen Héchstwert!

12.12.2025 Seite 1/3


/profil/152--Folker-Hellmeyer

GoldSeiten.de - Gold & Silber, Miinzen und Barren sowie Minengesellschaften

TheConference Board Lesding Economic index™ (LET} Tor the Eure &res, (ndex 2004=100, S4)
. Ewro Zone
ii2.0

1080 -

1040 - ;
VO — s
6.0 -

& Maoody's Econdamy com

¥ [ i | ' i
192045 15808110 1957TH0 000K 20040 00T pusyla B

- Das Verbrauchervertrauen ltaliens legte per Marz deutlich von zuvor 97,7 auf 101,7 Punkte zu. Damit
wurde das hochste Niveau seit Juni 2011 markiert.
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- Auch in Frankreich legte das Verbrauchervertrauen per Marz deutlich von 85 auf 88 Punkte zu. Hier wurde

der hoéchste Wert seit Mitte 2012 erreicht.
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- Die Geldmenge M-3 stieg im Jahresvergleich per Februar um 1,3% nach zuvor 1,2%. Die Kreditvergabe an

den Privatsektor bleibt schwach.

USA:

&#149; Die Arbeitslosenerstantrédge sanken per Berichtswoche 22. Mé&rz von zuvor 321.000 auf 311.000.

&#149; Die Revision des US-BIP per 4. Quartal 2013 lieferte ein annualisiertes Wachstum in Héhe von

2,63% (zuvor 2,4%) nach 4,13% im 3. Quatrtal.

&#149; Der Index anhangiger Hausverkaufe sank per Februar von zuvor 94,7 auf 93,9 Punkte. Ab Juli
letzten Jahres kommt es latent zu Rickgéangen. Damit wurde der niedrigste Indexwert seit Ende 2011
markiert (Achtung: Qualitatsméngel in US-Wirtschaft!)

12.12.2025

Seite 2/3



GoldSeiten.de - Gold & Silber, Miinzen und Barren sowie Minengesellschaften

Pending Home Sales Index
% change

. . & Mossdy's Ecenamy com
: C

o - - — -
- . L

-2

-5 i | ] I ] i
Apr-13 Juf-13 Aug-13 Oet-13 Dac13 Fab-14a

&#149; Der MBA-Hypothekenmarktindex der USA sank in der letzten Berichtswoche um - 3,5%! Das Niveau
ist prekar und bewegt sich unterhalb der Tiefpunkte von 2009 (Qualitatsmangel).
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Das Thema Qualitatsmangel des Aufschwungs in den USA wird uns definitiv weiter beschaftigen. Dieses
Thema hat jedoch keine kurzfristigen Auswirkungen.

Zusammenfassend ergibt sich ein Szenario, das eine neutrale Haltung in der Paritat EUR-USD favorisiert.
Nachhaltige Trendsignale sind derzeit unausgepragt.

Viel Erfolg!
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Hinweis: Meinungen oder Empfehlungen geben die Einschatzung des jeweiligen Verfassers wieder und
stellen nicht notwendigerweise die Meinung der Bremer Landesbank oder deren assoziierter Unternehmen
dar. Sie kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung andern. Die hier enthaltenen Aussagen sind
nicht als Angebot oder Empfehlung bestimmter Anlageprodukte zu verstehen. Dies gilt auch dann, wenn
einzelne Emittenten oder Wertpapiere erwahnt werden. Hier enthaltene Informationen kdnnen auf die
individuellen Verhaltnisse des Anlegers abgestellte, kundenspezifische und objektorientierte Beratung nicht
ersetzen. Bitte setzen Sie sich deshalb mit lhrem bei der Bremer Landesbank zustandigen Berater in
Verbindung.
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