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Trump spielt auf Moltkes Klaviatur,
Fokussierung auf China und EU

20.05.2019 | Folker Hellmeyer

Der Euro eroffnet heute gegentiber dem USD bei 1.1153 (07:21Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten 24
Handelsstunden bei 1.1151 im ferngstlichen Geschéaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegeniiber dem
JPY auf 110.20. In der Folge notiert EUR-JPY bei 122.88. EUR-CHFoszilliert bei 1.1284.

Die wichtigste Nachricht seit Freitag lieferte die US-Administration. Man beginnt General Moltkes Lehren zu
bertcksichtigen. Man schlégt nicht mehr jede Schlacht, sondern bemiiht sich, nur die Schlachten zu fuhren,
die man gewinnen kann. Fokussiertes Handeln wird deutlich, aber losgeldst von internationalen
Rechtsnormen. Letzteres wirft Fragen auf, die Antworten erzwingen.

In dem Konflikt mit Kanada und Mexiko hat sich Trump dank der GréRe der US-Wirtschaft und der Kleinheit
von Mexiko und Kanada durchgesetzt. Die US-Regierung hat sich mit Kanada und Mexiko auf die
Abschaffung von gegenseitigen Zollen versténdigt. Man erwartet, dass das Freihandelsabkommen USMCA
in Kirze in Kraft treten kénne.

Mit dem Wegfall der Zollschranken entlastet Trump vor allen Dingen die zuletzt leicht angeschlagene
US-Automobilbranche und den durch die 737 Max Affére belasteten Konzern Boeing (Z6lle auf Stahl und
Aluminium fallen weg). Aus dieser MaRnahme eine generelle Neuausrichtung der US-Regierung zu
interpretieren, ware naiv.

Ganz im Gegenteil wurde hier eine Frontlinie auf dem amerikanischen Kontinent abgebaut, um fokussierter
an den Fronten China und EU zu agieren. Dabei steht China erkennbar im Vordergrund, denn gegeniber
der EU fallen harsche Worte, aber es folgen "barmherzige" MalRnhahmen, indem zunéchst die Z6lle auf
Kfz-Importe um sechs Monate aufgeschoben wurden. Man nimmt sich einen Wirtschaftsraum nach dem
Anderen vor. China steht oben auf der Liste!

Die neue Strategie der USA gegenliber China verlagert sich auf Einflussnahme auf Unternehmen. Aktuell gilt
der Angriff dem chinesischen Technologie-Paradepferd Huawei. Alphabet hat Teile der Beziehungen zu
Huawei eingestellt, nachdem die US-Regierung den Konzern auf eine Schwarze Liste gesetzt hat. Huawei
wird keine Updates flr das Betriebssystem Android erhalten.

Deutsche Unternehmen sind bekannt fir vorauseilenden Gehorsam. Infineon setzt laut der
Nachrichtenagentur Nikkei Chip-Lieferungen an Huawei aus. Die USA streben eine extraterritoriale Wirkung
US-Rechts an. Dahinter verbirgt sich ein totalitdrer Anspruch. Dabei agieren die USA aul3erhalb des
internationalen Rechts. Wer musste sachlich unbestechlich eigentlich sanktioniert werden?

Unternehmen und Staaten, die sich den USA faktisch unterwerfen, sollten sich perspektivische Frage stellen.

« Wo liegt die nachhaltige Bevélkerungsentwicklung?

o Wo werden Wirtschaftsraume und Humankapital erschlossen (Eurasien!)?

o Wo liegen nachhaltige Skaleneffekte fur zukiinftiges Geschéaft?

o Wie sind die Verschuldungsdaten (6ffentlich/privat) im Vergleich Industriestaaten zu aufstrebenden
Landern?

Wer halt sich an internationale Vertrage, wer nicht?

Wer ist belastbarer Partner ohne Einmischung in Innenpolitik dritter Staaten?

Wer droht Landern mit Vernichtung (Iran)?

o Wer sanktioniert ohne Grundlagen?

« Wo liegt dann die nachhaltige Zukunft des Geschaftsmodells europaischer Unternehmen?

Die Erfahrung Deutschlands zeigt, dass man sich besser am Anfang gegen Ignoranz der Rechtsnormen
(national und international) zur Wehr setzt. "Food for thought!"

Diesbezlglich freuen wir uns tber Einlassungen unseres Bundeswirtschaftsministers. Peter Altmaier hat die
USA fiir ihre Argumentation im Zollstreit kritisiert.

O-Ton: "Wir bedauern, dass die US-Seite Autoimporte nunmehr als Bedrohung der nationalen Sicherheit
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einstuft. Dies sei nicht vereinbar mit dem geltenden Recht der Welthandelsorganisation WTO."

Worte sind wichtig - Taten sind noch wichtiger! Solidarisierung mit anderen betroffenen Landern (WELT-BIP
ex USA 85%) sind durchaus eine Option, denn die USA sind auf Importe angewiesener als die meisten
Ubrigen Lander der Welt.

Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden:

Eurozone:

Nach dem starken Vormonat (+3,04%, revidiert von +2,96%) sank die Bauleistung der Eurozone im
Monatsvergleich um 0,27%. Wir sehen das als ein technische Korrektur an. Die Verbraucherpreise der

Eurozone legten per April im Monatsvergleich um 0,7% und im Jahresvergleichum 1,7% zu. Von Deflation ist
keine Spur erkennbar.

© Reuters

USA:

Der Index des Verbrauchervertrauens nach Lesart der Uni Michigan stieg per Mai (vorlaufig) stark von 97,2
auf 102,4 Punkte an und markierte den hochsten Wert seit 2004. Pendants von Bank of America weisen
jedoch genau in die entgegen gesetzte Richtung, die im Einklang mit enttduschenden
US-Einzelhandelsumsétzen steht. Das Thema US-Datenqualitat wird in Kiirze hier aufgegriffen. Der Index
der Fruhindikatoren legte per April im Monatsvergleich um 0,2% zu. Der Vormonatswert wurde von +0,4%
auf +0,2% revidiert.

Japan:

Per 1. Quartal 2019 legte das BIP Japans im Quartalsvergleich um 0,5% (Prognose 0,0%) zu. Das
Vorquartal wurde von 0,5% auf 0,4% revidiert (annualisierte Werte 2,1% nach 1,6%).

Russland:

Das BIP nahm per 1. Quartal laut vorlaufigen Berechnungen im Jahresvergleich um 0,5% zu. Im Vorquartal
lag die Zunahme bei 2,7%. Der Uberschuss der russischen Handelsbilanz stellte sich per Marz auf 15,5 Mrd.

USD nach zuvor 16,42 Mrd. USD.

Zusammenfassend ergibt sich ein Szenario, das eine neutrale Haltung in der Wahrungsrelation EUR/USD
favorisiert. Erst ein Ausbruch aus der Bandbreite 1.1100 - 1.1350 erdffnet neue Opportunitaten.

Viel Erfolg!
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Chefanalyst der Solvecon Invest GmbH

Hinweis: Der Forex-Report ist eine unverbindliche Marketingmitteilung der SOLVECON INVEST GMBH, die
sich ausschlieRlich an in Deutschland ansassige Empféanger richtet. Er stellt weder eine konkrete
Anlageempfehlung dar noch kommt durch seine Ausgabe oder Entgegennahme ein Auskunfts- oder
Beratungsvertrag gleich welcher Art zwischen der SOLVECON INVEST GMBH und dem jeweiligen
Empfénger zustande.

Die im Forex-Report wiedergegebenen Informationen stammen aus Quellen, die wir fir zuverlassig halten,
fur deren Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat wir jedoch keine Gewahr oder Haftung ibernehmen
kdénnen. Soweit auf Basis solcher Informationen im Forex-Report Einschatzungen, Statements, Meinungen
oder Prognosen abgegeben werden, handelt es sich jeweils lediglich um die persénliche und unverbindliche
Auffassung der Verfasser des Forex-Reports, die in dem Forex-Report als Ansprechpartner benannt werden.

Die im Forex-Report genannten Kennzahlen und Entwicklungen der Vergangenheit sind keine verlasslichen
Indikatoren fir zukinftige Entwicklungen, sodass sich insbesondere darauf gestitzte Prognosen im
Nachhinein als unzutreffend erweisen kénnen. Der Forex-Report kann zudem naturgemaR die individuellen
Anlagemoglichkeiten, -strategien und -ziele seiner Empfanger nicht berticksichtigen und enthalt
dementsprechend keine Aussagen daruber, wie sein Inhalt in Bezug auf die persodnliche Situation des
jeweiligen Empfangers zu wirdigen ist. Soweit im Forex-Report Angaben zu oder in Fremdwahrungen
gemacht werden, ist bei der Wirdigung solcher Angaben durch den Empfanger zudem stets auch das
Wechselkursrisiko zu beachten.
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