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Fokus auf USA, China, UK und Italien!

12.08.2019 | Folker Hellmeyer

Der Euro eroffnet heute gegentiber dem USD bei 1.1209 (07:02 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten 24
Handelsstunden bei 1.1184 im europaischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegentiber dem
JPY auf 105.40. In der Folge notiert EUR-JPY bei 118.15. EUR-CHF oszilliert bei 1.0897.

Die Welt ist in Aufruhr. Zu Wochenbeginn werfen wir einen Blick auf die die Markte bewegenden Hotspots in
den USA, China, im UK und in Italien.

Der IWF hat sich in die Auseinandersetzung zwischen Washington und Peking mit einer Portion Sachlichkeit
eingemischt, um der Willkir aus Washington in der Wahrungsfrage wissenschaftlich zu begegnen. Der IWF
halt den Wechselkurs des chinesischen Yuan fir angemessen. Der Kurs stimme mit den 6konomischen
Fundamentaldaten Uberein, sagte der fir China zustandige IWF-Direktor James Daniel. Es stellt sich die
Frage, ob die US-Administration der Sachlichkeit zuganglich ist. Unser Votum lautet "Nein!".

Goldman Sachs bemiiht sich auch um Sachlichkeit beztglich der Frage, wie lange die USA noch die Welt
mit ihrer Handelspolitik durch den Konflikt mit China belasten werden. Der Ausblick ist nicht ermunternd.
Laut Goldman Sachs wird es vor den Wahlen 2020 keine Einigung im Konflikt mit Peking geben. Die
US-Sonderzdlle in Hohe von 10% auf ein Volumen von 300 Mrd. USD wirden im September in Kraft treten.

Wir gehen noch einen Schritt weiter und erwarten sogar noch eine weitere Eskalationsstufe seitens der USA.
Sie werden die Zdlle auf die 300 Mrd. USD im Verlauf noch von 10% auf 25% erhéhen.

Dann wirden fur die US-Wirtschaft und den US-Konsumenten Belastungen in Héhe von 125 Mrd. USD (25%
auf 500 Mrd. Importe) zukommen. "Chapeau!"

Das ist aber nur ein Teil der Wahrheit. Das von uns sehr geschétzte Kiel- Institute (If\W) hat sich zu den
Belastungen durch die US-Handelspolitik geduf3ert, die eben nicht nur auf das bilaterale Verhéltnis
USA/China beschrénkt sind. In einer Studie &uRRert der IfW, dass verstarkt auch andere Lander von diesem
Konflikt belastet werden, da indirekte Effekte bei der Belastung von Vorprodukten im Rahmen internationaler
Lieferketten global Kosten erhdhten. Die Belastung der EU lage bei 1. Mrd. USD Uber indirekte Zollkosten
des Konflikts. Danke fur diesen transatlantischen ,Freundschaftsdienst* Washington! "Food for thought!"

Vor dem Brexit kommt die britische Wirtschaft unter Druck.

Das BIP sank im 2. Quartal im Quartalsvergleich Giberraschend um 0,2%. Es war der erste BIP-Riuckgang
seit Ende 2012. Marktbeobachter hatten eine Stagnation erwartet.

Die Nervositat nimmt im UK auf allen Seiten zu. So hat Boris Johnson ein Gesprachsangebot Irlands wegen
des Brexits angenommen. Die bisher gezeigte Arroganz gegeniber Irland trotz des "Good Friday
Agreements”, aber auch gegentber der EU lasst sich nicht mehr aufrechterhalten. Entwickelt sich in London
Realitatssinn?

EU-Kommissionschef Juncker hat sachlich darauf hingewiesen, dass die Briten bei einem hartem Brexit
Verlierer waren. Das wurde lange Zeit von Seiten der Brexiteers und Populisten in der EU in Abrede gestellt.
Milch und Honig fur das UK wurden fir das UK verkiindet. Die normative Kraft des Faktischen beginnt wohl
Zu greifen.

Die Ankiindigung Johnsons, 10.000 neue Gefangnisplatze zu schaffen hat hoffentlich nur mit den derzeit
prekaren Verhaltnissen in den Anstalten im UK zu tun, nicht mit der Erwartung gesellschaftspolitischer
Unruhe als Folge eines von Johnson gewlinschten und bisher forcierten ungeregelten Brexits.

Daruber hinaus bereitet die UK-Regierung Brexit-Hilfen fir Firmen vor. Auch das Gesundheitssystem NHS
soll mit massiven Mitteln gesttitzt werden. Natirlich sollen auch noch die Steuern gesenkt werden. Das klingt
nach Pippi Langstrumpf: "Ich mache mir die Welt, so wie sie mir gefallt!"

Woher will man sich die Mittel fir alle diese MaRnahmen nehmen? Das gilt umso mehr, als dass das Land
am internationalen Kapitaltropf h&ngt (hohe Leistungsbilanzdefizite). Politische Traumtanzerei hat immer
einen Preis, der leider von der Bevélkerung und nicht den politischen Verursachern gezahlt wird.

Italien ist in politischer Unruhe.
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Salvini trifft mit seinem Plan einer vorgezogenen Neuwahl auf Widerstand. Der Chef der 5-Sterne-Bewegung
sprach sich gegen Neuwahlen aus. Auch der Ex-Parteichef der PD Renzi wandte sich gegen den Plan. Es ist
fraglich, ob Salvini die Mehrheit fir ein Misstrauensvotum bekommt. Das Thema Interimsregierung aus PD
und der 5-Sterne_Bewegung, die im Parlament eine Mehrheit hatten, riickt in den Fokus, obwohl inhaltliche
Differenzen ausgepragt sind.

Das Thema Chance zeigt in Rom schéarfere Konturen. Dafur ist es hdchste Zeit!

Datenpotpourri der letzten 24 Stunden:

Eurozone: In Frankreich nahm die Beschéaftigung per 2. Quartal 2019 um 0,3% nach zuvor 0,4% im
Quartalsvergleich zu. Seit dem 2. Quartal 2015 kommt es kontinuierlich zu einem Beschéftigungsaufbau.

© Reuters

Italien: Die Handelsbilanz relissierte mit einem Aktivsaldo in Hohe von 5,72 nach zuvor 5,38 Mrd. Euro.

Griechenland: Die Industrieproduktion stieg per Juni im Jahresvergleich um 0,3% nach zuvor -0,1% (revidiert
von -1,2%).

Russland: Der Handelsbilanziiberschuss stellte sich per Berichtsmonat Juni auf 12,5 Mrd. USD nach zuvor
11,82 Mrd. USD.

USA: Die Erzeugerpreise legten im Monatsvergleich um 0,2% zu. Im Jahresvergleich stellte sich ein Anstieg
um 1,7% nach zuvor 1,7% ein. Das entsprach den Prognosen.

Zusammenfassend ergibt sich ein Szenario, das den Euro gegenuber dem USD favorisiert. Ein
Unterschreiten der Unterstiitzungszone bei 1.1020 - 40 negiert den positiven Bias des EUR.

Viel Erfolg!

© Folker Hellmeyer
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
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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 Gewdahr oder Haftung ibernehmen
kdnnen. 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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