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US-Inflation Uber den Erwartungen

14.05.2021 | Christian Buntrock

Der Euro eroffnet heute gegentiber dem USD bei 1,2086 (06:00 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten 24
Handelsstunden bei 1,2052 im US-Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegentiber dem JPY auf
109,56. In der Folge notiert EUR-JPY bei 132,41. EUR-CHF oszilliert bei 1,094.

Die Aktienmaérkte gerieten am Mittwochnachmittag nach den US-Inflationszahlen weiter unter Druck. Die
Angst vor einem daraus resultierenden erh6htem Nominalzinsniveau war deutlich insbesondere bei den
Technologietiteln zu spuren. Die Lage beruhigte sich aber im Handelsverlauf des Donnerstags wieder.
Trotzdem wird das Thema Inflation zun&chst den Kursverlauf dieser Titel weiter beeinflussen.

Fur viele Marktteilnehmer ist es eine offene Frage, ob wir nur einen zwischenzeitlichen Inflationsanstieg
sehen werden oder einen langer andauernden Preisanstieg vor uns haben. Auch wenn diese
Marktteilnehmer mittelfristig nur "Noise" an der Borse darstellen, mégen sie kurzfristig fir hohe Volatilitat
sorgen.

US-Verbraucherpreise signifikant tber Erwartungen

Die US-Verbraucherpreise lagen per Berichtsmonat April im Monatsvergleich mit einem Anstieg von um
0,8% signifikant Gber den Erwartungen von 0,2%. Unter Ausschluss der volatilen Nahrungs- und
Energiekomponente ergibt sich eine Kernrate von 0,9%, dem hdchsten Wert seit 1982. Im Jahresvergleich
ergab sich ein Anstieg um 4,2%, bei einer Prognose von 3,6%.

Der Inflationsanstieg erklart sich aus Preisspringen ausgewahlter Segmente. Laut dem Bericht des
US-Arbeitsministerium kam es zu einem Anstieg von 10,2% flr Flugtickets sowie um 10% gebrauchte
PKWs/Lows. Das Hotelgewerbe erhohte die Preise um 8,8%.

Die Daten zeigen, dass es sich bei diesen Preiserh6hungen zunachst nur um einen Aufholeffekt handelt, der
durch eine Normalisierung der Nachfrage entsteht. Dabei kann es in manchen Bereichen sehr wohl in den
nachsten Monaten zu einem UberschieRen uiber die Gleichgewichtspreise kommen, die vor der Coronakrise
existiert haben. Zwei Grinde liegen hierfur auf der Hand:

Erstens gibt es einen Nachholbedarf durch die Konsumenten, so dass die Nachfrage auf manche Sektoren
gleichgerichtet trifft. Zweitens wurden in der Krise Kapazitaten von bestehenden Anbietern geschlossen,
manche Anbieter meldeten Insolvenz an und verschwanden vom Markt. Genauso wie beide Argumente zum
Beispiel auf die Luftfahrt oder das Hotelgewerbe zutreffen, I6sen sich beide Argumente sich im Zeitverlauf
auf. Die Nachfrage normalisiert sich mit dem Offnen der Volkswirtschaften, neue Kapazitaten werden auf der
Angebotsseite entstehen.

Fur die Kapitalméarkte heil3t das, dass wir erst am Anfang des "Schweinezyklus" stehen. Das
Inflationsgespenst mag noch eine ganze Weile an den Markten spuken. Den Zentralbanken kann es recht
sein, je niedriger die Realzinsen sind, desto einfacher entschulden sich die Staaten, die seit Jahren von den
Zentralbanken finanziert werden.

Einbruch bei den Kryptowé&hrungen

An den Kryptomarkten ist eine hohe Volatilitat Normalitat. Trotzdem kam es in den letzten Tagen auch fur
diese Markte zu ungewdhnlich hohen Schwankungen. Der Grund liegt in Aussagen von Elon Musk, der sich
am hohen Energieverbrauch von Bitcoin storte. Zwei Monate vorher, als Tesla massiv in den Markt einstieg,
war Umweltschutz noch kein Thema. Es ist interessant festzustellen, wie sich die Einstellung Musks nach
der ersten Gewinnmitnahme und auch dadurch bedingt positiven Q1 Zahlen Teslas, ge&ndert hat. Inhaltlich
hat er Recht, der Energieverbrauch vieler Kryptowahrungen ist zu hoch.

Wirtschaftlich stellt es sich anders dar. Im Wertpapiergeschéft nennt man das Aufpumpen und spéatere
Abstol3en eines Wertes Scalping. Im Kryptomarkt nennt man es gutes Marketing. Musk sucht jetzt eine
Wahrung mit einen signifikant geringerem Energieverbrauch je Transaktion als Bitcoin. Der auf Twitter zu
verkindende Anstieg der nachsten Wahrung kann beginnen.

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

Viel Erfolg!

© Christian Buntrock
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
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 enthéalt
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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