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Massive Risikofreude — Hoffnungen auf
Zentralbanken — OECD mit Ansage — OPEC+

05.10.2022 | Folker Hellmeyer

Der Euro eroffnet heute gegentiber dem USD bei 0,9970 (05:47 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten 24
Handelsstunden bei 0,9827 im européaischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegeniiber dem
JPY auf 144,13. In der Folge notiert EUR-JPY bei 143,64. EUR-CHF oszilliert bei 0,9768.

An den Finanzmérkten zog gestern nicht nur Risikobereitschaft, sondern Risikofreude ein

Die Aktienmarkte, allen voran die europaischen Mérkte, relissierten mit Anstiegen von deutlich mehr als 3%.
Hintergriinde lieferten veranderte Erwartungen an Zentralbanken.

Nachdem Australiens Zentralbank nur zaudernd den Leitzins um 0,25% erhohte, wurde weiteres "Futter" fiir
mildere Zinserhdhungspolitiken durch den Chef der Banque de France geliefert.

Frankreichs Notenbankchef Villeroy stellte in Aussicht, dass die EZB im kommenden Jahr den
Zinserhdhungskurs verlangsamen kdnne. Bis zum Jahresende werde die EZB ohne Zdgern das Zinsniveau
auf ein konjunkturneutrales Niveau anheben. Das liegt laut Villeroy im Dunstkreis von 2%. Weitere Schritte
im Jahr 2023 wirden dann flexibel, méglicherweise langsamer erfolgen. EZB-Prasidentin Lagarde sagte, das
Minimumziel sei es, dass die Geldpolitik die Nachfrage nicht mehr stimuliere. Damit assistierte sie Villeroy.

Der Finanzmarkt war nicht gewillt am Nachmittag der Chefin der Fed San Francisco Mary Daly
Aufmerksamkeit zu schenken, die sich "falkenhaft" ul3erte. Sie forderte weitere Zinserhéhungen bis das Ziel
der Inflationsbekdmpfung erledigt sei.

An den Kapitalmarkten ergab sich nachfolgendes Bild. Die Rendite der 10 jahrigen Bundesanleihe sank
weiter auf 1,87%. Die 10 jahrigen US-Staatsanleihe rentiert aktuell mit 3,62%.

Der USD stand unter Druck. Der Euro konnte sich zwischenzeitlich bis nahezu an die Paritat befestigen.
Gold legte weiter zu, wéhrend Silber gegentber dem USD nach dem starken Anstieg zuvor geringfligig
nachgab.

Kommentar: An einem Tag, an dem die Erzeugerpreise der Eurozone mit 43,3% Anstieg einen neuen
Rekordwert definierten, gelang dem franzdsischem Notenbankchef ein rhetorisches "TTT2. TTT steht fur
"touch, turn, talk" (Stilmittel der Rhetorik). Man nimmt das Thema auf, dreht es und redet dann weiter tber
das, was man thematisieren will. Davon losgeldst stand die Basis fur eine Korrekturbewegung hinsichtlich
der technischen Konstellation. Auch die Mal3nhahmenpakete, beispielsweise der Bundesregierung (200 Mrd.
EUR) nahmen und nehmen Hitze aus dem Krisenpotpourri. Man kauft sich Zeit. Zuné&chst ist die aktuelle
Bewegung eine Korrekturbewegung.

Ansage der OECD an Deutschland: Mutigere Innovationspolitik wagen!

Deutschland miisse der OECD zufolge eine mutigere Reformpolitik verfolgen. Das sei die einzige
Maoglichkeit, FUhrungsposition in Kernbranchen, beispielsweise der Autoindustrie, dem Maschinenbau oder
der chemischen und pharmazeutischen Industrie zu verteidigen.

O-Ton: "Deutschland muss auf seinen Stéarken aufbauen und eine agilere, risikotolerantere und
experimentierfreudigere Innovationspolitik entwickeln, die Risikobereitschaft fordert und das Land in die Lage
versetzt, in den digitalisierten und 6kologischen Branchen der Zukunft eine Fiihrungsrolle zu Gibernehmen."

Als Probleme am exportorientiertem Wirtschaftsmodell wurde seitens der OECD eine zu starke Abhangigkeit
von Energie aus Russland, eine andauernde Abhangigkeit von fossilen Energietragern, eine schleppende
Digitalisierung sowie konzentrierte und storanféllige Lieferketten der deutschen Industrie genannt.

Weiter heil3t es: "Die digitale und 6kologische Transformation und der dadurch in der Weltwirtschaft
verursachte Strukturwandel erschittere mehrere Grundpfeiler, auf denen die wirtschaftliche
Wettbewerbsféahigkeit Deutschlands beruhe."
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Als MalBnahmen schlégt die OECD vor, die Dateninfrastruktur zu verbessern, um Industriedaten innovativer
einzusetzen. Es wurde der Abbau burokratischer und administrativer Barrieren fir innovative Klein- und
mittelstandische Unternehmen sowie Start-ups angemahnt. Der Digitalisierung von Verwaltungsleistungen
gegeniiber Unternehmen sollte Prioritat eingeraumt werden. Um den Wissenstransfer zu verbessern, sollte
die Bundesregierung die Zusammenarbeit von Hochschulen mit der Industrie stérken, indem sie den Aufbau
von Fonds fir Ausgriindungen anregt.

Kommentar: Die von der OECD vorgeschlagenen MafRnahmen sind Ziel fuhrend. Die Kritik ist sachlich
unbestechlich. Deutschland lebte seit mehr als 15 Jahren in einer Phase, wo politisch mehr verwaltet als
gestaltet wurde. Wir haben dieses Dilemma in diesem Report zu Zeiten als es nicht politisch opportun war (!)
immer konstruktiv thematisiert (Problem medialer und gesellschaftspolitischer Opportunismus, partiell
Phlegma).

Wir brauchen elementare neue Strukturen (Aristoteles), wir brauchen Leistungswillen in der Gesellschaft,
wenn dieser Standort eine gute Zukunft haben soll. Wir brauchen grundséatzlich eine Politik, die den
berechtigten eigenen Anspriichen der Burger Deutschlands und der EU gerecht wird. Letzterer Satz bezieht
sich sowohl auf Berlin als auch auf Brissel.

Ohne Ol geht nichts

Heute steht das OPEC+ Treffen auf der Agenda. Man ist seitens dieser Organisation nicht bereit, bei
massiven Kaufkraftverlusten der Transaktionswahrungen, allen voran dem USD, nachhaltigen Preisverfall
bei den Olpreisen tatenlos zuzusehen.

In den letzten Tagen wurde zun&chst iiber Kiirzungen der Olférdermengen in einem Volumen von 1,0 bis 1,5
Millionen Fass pro Tag am Markt diskutiert. Aktuell zentriert sich die Diskussion auf eine Kirzung um 2
Millionen Fass pro Tag.

Die neu geplanten Sanktionen seitens der G-7 Lander gegen Russland werden laut US-Finanzministerium
zunéchst auf Rohdl und spater auf Diesel und andere Produkte abzielen. Die Preisdeckel seien noch nicht
vereinbart worden.

Kommentar: Ohne Energie geht nichts. OPEC+ ist bei dem massiven Kaufkraftverlust westlicher Wéahrungen
sich selbst gegentber verpflichtet, die eigenen Interessen zu verteidigen. Ob das G-7 Sanktionskonstrukt bei
fossilen Brennstofftragern gegen Russland ultimativ zu geringeren Preisen fuhrt, wird seitens Experten
kontrovers diskutiert. Ich bin trotz US-Drucks skeptisch.

Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden:

Eurozone: Erzeugerpreise mit neuem Rekordwert (J)

Die Erzeugerpreise legten per August im Monatsvergleich um 5,0% (Prognose 4,9%) nach zuvor 4,0% zu.
Im Jahresvergleich kam es zu einem Anstieg um 43,3% (Prognose 43,1%) nach zuvor 38,0% (revidiert von
37,9%).

USA: JOLTS Report Uberrascht negativ

18.04.2024 Seite 2/4



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

Der Auftragseingang der Industrie verzeichnete im Monatsvergleich per August keine Veranderung nach
zuvor -1,0%. Das entsprach der Prognose. Im JOLTS Report, der Auskunft Uber angebotene, aber
unbesetzte Stellen am US-Arbeitsmarkt gibt, kam es per August zum gréten Einbruch auRerhalb der
Corona-Pandemie. Die Zahl verringerte sich von 11,17 Mio. (revidiert von 11,24 Mio.) auf 10,05 Mio.
(Prognose 10,78 Mio.). Gleichwohl ist das Niveau unbesetzter Stellen unter historischen Maf3staben hoch.
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Sudkorea: Preisanstieg gegeniiber Westen milde
Die Verbraucherpreise legten im Jahresvergleich per September um 5,60% nach 5,70% zu.

Zusammenfassend ergibt sich ein Szenario, das den USD gegentber dem EUR favorisiert. Ein
Uberschreiten des Widerstandsniveaus bei 1.0300 - 1.0330 neutralisiert den positiven Bias des USD.

Viel Erfolg
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Hinweis: Der Hellmeyer Report ist eine unverbindliche Marketingmitteilung der Netfonds AG, die sich
ausschlief3lich an in Deutschland ansassige Empfanger richtet. Er stellt weder eine konkrete
Anlageempfehlung dar noch kommt durch seine Ausgabe oder Entgegennahme ein Auskunfts- oder
Beratungsvertrag gleich welcher Art zwischen der Netfonds AG und dem jeweiligen Empfanger zustande.

Die im Hellmeyer Report wiedergegebenen Informationen stammen aus Quellen, die wir fur zuverlassig
halten, fir deren Richtigkeit, Vollstdndigkeit und Aktualitét wir jedoch keine Gewéhr oder Haftung
Ubernehmen kdnnen. Soweit auf Basis solcher Informationen im Hellmeyer Report Einschatzungen,
Statements, Meinungen oder Prognosen abgegeben werden, handelt es sich jeweils lediglich um die
personliche und unverbindliche Auffassung der Verfasser des Hellmeyer Reports, die in dem Hellmeyer
Report als Ansprechpartner benannt werden.

Die im Hellmeyer 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 kdnnen. Der Hellmeyer Report kann zudem
naturgemal die individuellen Anlagemdglichkeiten, -strategien und -ziele seiner Empfanger nicht
bertcksichtigen und enthalt dementsprechend keine Aussagen dartiber, wie sein Inhalt in Bezug auf die
personliche Situation des jeweiligen Empfangers zu wirdigen ist. Soweit im Hellmeyer 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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