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Aktien: "Buy the dip" - EZB: Entwarnung -
Geopolitik: Interessante Studie

06.05.2021 | Folker Hellmeyer

Der Euro eroffnet heute gegentiber dem USD bei 1,2000 (05:57 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten 24
Handelsstunden bei 1,1986 im europaischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegeniiber dem
JPY auf 109,38. In der Folge notiert EUR-JPY bei 131,25. EUR-CHF oszilliert bei 1,0969.

Der Aktienmarkt stach hinsichtlich der Bewegung in den letzten 48 Handelsstunden am internationalen
Finanzmarkt hervor. Erst ging es sportlich abwarts, um dann in den letzten 24 Handelsstunden die
Abwartsbewegung zu konterkarieren, obwohl die Bewegung charttechnisch Schaden verursachte. Das kann
als Ausdruck von Widerstandskraft interpretiert werden. Derzeit verfolgen die Teilnehmer am Aktienmarkt
offensichtlich die Strategie "Buy the dip!"

Entscheidend ist die Frage, ob diese Haltung bezliglich der Rahmendaten erklarbar ist. Fakt ist, dass weder
der europaische noch der chinesische und auch nicht der russische Aktienmarkt Gberbewertet ist. Die
Techniklastigkeit der US-Markte erklart in Teilen das héhere Bewertungsniveau.
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EZB: Inflationsentwarnung

EZB-Chefvolkswirt Lane erwartet, dass die zuletzt anziehende Preisinflation 2022 sinken wird. Die
Preissteigerungsrate soll demnach per 2022 lediglich im niedrigen Bereich Uber der 1%-Marke liegen. Das
ZurUckfahren der Anleihenkaufe der EZB wiirde von der Entwicklung der Preisinflation und der
Finanzierungsbedingungen abhéangen. Die aktuellen Inflations-Prognosen der EZB-Volkswirte liegen derzeit
per 2021 bei 1,5% (April zuletzt 1,6%) und per 2022 bei 1,2%. Im Juni werden aktualisierte Projektionen
vorgelegt.

Ich hore die Signale der EZB. Sie sind durchaus verstandlich, wenn man die Verfehlungen der
Inflationsprognosen der letzten 10 Jahre Revue passieren lasst. Die Ausschldge auf der Oberseite kbnnen
im aktuellen Szenario jedoch ausgepréagter und langer anhaltend sein, weil der politische 6konomische
Rahmen sich verandert hat.

Die globale Neuausrichtung hangt zu grof3en Teilen an global homogen verfiigten Wirtschaftsprogrammen,
die vollkommen losgel6st von allen anderen Faktoren, die Wirtschaft determinieren, umgesetzt werden.
Neben dem Grundrauschen der "normalen” Weltékonomie und den jetzt dominierenden Aufholeffekten aus
2020 gibt es additiv politische Okonomie als Beschleuniger in dem Zeitfenster 2022 - 2025.

Dieses additive Element mag etwas mehr Inflationspotenzial in sich bergen, als derzeit von der EZB oder
anderen westlichen Zentralbanken unterstellt wird. Da es sich bei diesem additiven Element um den Einfluss
temporérer politischer Okonomie handelt, ist auch der daraus resultierende Inflationsimpuls ultimativ nur
temporéarer Natur. Da diese politischen OkonomiemaRnahmen die Effizienz und Nachhaltigkeit global
fordern, ergibt sich daraus langfristig ein die Inflation hemmender Impuls.

Fazit: Es bleibt bei dem westlichen Niedrigzinsniveau!
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Geopolitik: Studie liefert Uberraschung

Eine Studie der Alliance of Democracies durch das Umfrageunternehmen Latana Polling Company
(Zeitraum 02-04 2021), in der in 53 Landern 50.000 Personen befragt wurden, lieferte unerwartete
Erkenntnisse. Ich bin gespannt, ob dieses Thema auch in deutschen Medien angemessen thematisiert wird.
Der Guardian hat es gemacht - Link.

Kernaussagen der Umfrage:

o Die USA (44% der Befragten) sind demnach ein groR3eres Risiko fur die Demokratie als Russland (28%
der Befragten) und China (38% der Befragten).

Die Unterstltzung der Demokratie ist in den befragten Landern hoch.

In der Pandemie bewerten die Befragten das Handeln der Regierungen in demokratischen Landern
weniger positiv als in weniger demokratischen Landern.

Ungleichheit sei das grote Risiko fur die Demokratien.

In den USA wird die Macht der IT-Giganten als Herausforderung klassifiziert (62% der Befragten).

Diese Studie sollte politische Eliten nachdenklich stimmen. Das Selbstbild in den Eliten und das Fremdbild in
den Gesellschaften fallen offensichtlich in Teilen auseinander.

Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden:
Eurozone: Deutschland: Starker Auftragseingang

Der von Markit ermittelte Einkaufsmanagerindex des Dienstleistungssektors stellte sich gemaR finaler
Berechnung auf 50,5 Punkte (Prognose und vorlaufiger Wert 50,3). In der Folge lag der finale Wert des
Composite Index bei 53,8 Zahlern (Prognose 53,7, vorlaufiger Wert 53,7).

Die Erzeugerpreise legten per Berichtsmonat Marz im Monatsvergleich um 1,1% (Prognose 1,1%) nach
zuvor 0,5% zu. Im Jahresvergleich ergab sich ein Anstieg um 4,3% (Prognose 4,2%) nach zuvor 1,5%.

Der Auftragseingang der deutschen Industrie verzeichnete per Berichtsmonat Méarz einen Anstieg im
Monatsvergleich um 3,0% (Prognose 1,7%). Zusatzlich wurde der Vormonatswert von 1,2% auf 1,4%
revidiert. Im Jahresvergleich kam es zu einem Anstieg um 29,5% nach zuvor 6,7% (revidiert von 6,4%)

USA: Daten grundsatzlich stark (Prognosen hin oder her)

Der ADP-Beschéftigungsbericht wies per Berichtsmonat April einen Zuwachs von 742.000 Jobs aus
(Prognose 800.000). Der Vormonatswert wurde von 517.000 auf 565.000 revidiert so dass das
Zweimonatsergebnis lediglich knapp die Prognose verpasste. Der von Markit ermittelte
Einkaufsmanagerindex des Dienstleistungssektors nahm von zuvor 63,1 auf 64,7 Punkte zu. In der
Konsequenz stieg der Composite Index von zuvor 62,2 auf 63,5 Punkte. Der ISM-Dienstleistungsindex sank
dagegen per Berichtsmonat April von zuvor 63,7 auf 62,7 Zahler (Prognose 64,3).

Brasilien: Zinserhdhung - Moskau bekommt Gesellschaft

Die Zentralbank erhdhte den Leitzins erwartungsgemal von zuvor 2,75% auf 3,50%. Russland war das erste
bedeutende neu industrialisierte Land, das den Zinserh6hungszyklus begann. Nun ist Moskau nicht mehr
allein.

Zusammenfassend ergibt sich ein Szenario, das den Euro gegeniiber dem USD favorisiert. Ein
Unterschreiten der Unterstiitzungszone im Wahrungspaar EUR/USD bei 1.1690 - 1.1720 neutralisiert den
positiven Bias des USD.

Viel Erfolg!

© Folker Hellmeyer
Chefanalyst der Solvecon Invest GmbH

Hinweis: Der Forex-Report ist eine unverbindliche Marketingmitteilung der SOLVECON INVEST GMBH, die
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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 fur 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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