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Zwangsurlaub geht in Spanien um 49 % zurtck

Lagarde sieht Deflationsdruck in der Eurozone

» Bloomberg sieht gestiegene Inflationsdaten fur Geringverdiener in
den USA

* Commerzbank Vorstand Zielke tritt zuriick

+ Galicien ordnet Lockdown an

* Markit Hong Kong schlagt mit 49,6 Punkten die Erwartungen

(43,9)

EZB-Ratsmitglied Knot warnt vor neuem Zentralbank Put

Das niederlandische EZB-Ratsmitglied Knot warnt davor, sich zu sehr
auf die Geldpolitik als Verteidigungslinie gegen die wirtschaftlichen
Folgen der Pandemie zu verlassen.

EZB-Ratsmitglied Villeroy siehe neue Zentralbankpolitik durch
COVID-19

Das franzdsische EZB-Ratsmitglied Francois Villeroy de Galhau sieht
die MaBnahmen der EZB als neue Normalitat an. Hierzu gehoéren
negative Zinsen, quantitative MalRnahmen wund langfristige
Bankkredite der EZB.

Erste Anklagen in Hong Kong unter dem neuen Sicherheitsgesetz
Nach der Verabschiedung des Sicherheitsgesetzes ist es zu ersten
Anklagen auf Basis des Gesetzes gekommen. Nach der Regierung
Hong Kongs waéren die getatigten Aufrufe zur Revolution nach dem
neuen Gesetzillegal.
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NEW YORK  FAR EAST UNTERSTUTZUNG WIDERSTAND BIAS
EUR-usD 11241 -11249 11243 - 11285 11170 11150 11130 11300 1.1320 1.1350 Positiv
EUR-JPY 120,82 -120,98 120,78 - 121,55 120.00 119.70 119.50 121.80 122.00 122.30 Positiv
usD-JPYy 107,46 -107,51 107,48 - 107,77  107.30 107.00 106.80 108.20 108.60 108.80 Positiv
EUR-CHF 10627 -1,0633 1,0626 - 1,0646  1.0600 1.0580 1.0560 1.0700 1.0730 1.0750 Positiv
EUR-GBP 0,9010-0,9019 0,9010 - 0,9036 0.9000 0.8980 0.8960 0.9100 0.9130 0.9160 Positiv
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE
Ab 11.550 Punkten DN 12328 13 028
EURO STOXX50 3.294,38 -25,71
Dow Jones 25.827,36 +92.39
Ab 11.800 Punkten Nikkei 22.714,44 +407,96
‘ Aktuell Brent Spot 42,80 -0,34
Gold 1.772,05 -3,33
Silber 18,02 +0,06

Der néchste EZB-Streit steht bevor! (CB)

Der Euro eroffnet heute gegeniiber dem USD bei 1,1282 (06:30 Uhr), nachdem der
Tiefstkurs der letzten 24 Handelsstunden bei 1,1241 im US-Geschaft markiert wurde.
Der USD stellt sich gegentiber dem JPY auf 107,71. In der Folge notiert EUR-JPY bei
121,52. EUR-CHF oszilliert bei 1,06436.

Ein Blick auf die letzten Wortmeldungen der EZB-Ratsprasidenten lasst
aufhorchen. So warnte Klaas Knot, Prasident der niederlandischen Zentralbank und
EZB-Ratsmitglied, vor einem neuen Zentralbank Put. Die MaRnahmen der EZB
kénnten dazu fuhren, dass sich zu sehr auf die Geldpolitik als Verteidigungslinie
gegen die wirtschaftlichen Folgen der Pandemie verlassen wird. Diese Art der
Wahrnehmung sei riskant, da sie zu fortschreitenden Schuldensténden und
massiven Leverage fuhren wirde. Aus seiner Sicht musste die EZB ihre
Maoglichkeiten aus den neu aufgelegten Programmen nicht mehr voll ausnutzen, da
die Eurozone bereits in eine Erholungsphase tibergegangen sei.

Vollig andere Tone sind aus Frankreich zu horen. Das franzdsische EZB-
Ratsmitglied Villeroy sieht die EZB bei einer grundsatzlich neuen
Zentralbankpolitik, bedingt durch COVID-19. Negativzinsen, quantitative
MalRnahmen und langfristige Bankkredite der EZB sind langfristig angelegt und
damit die neue Normalitat. Bereits Ende Mai forderte er die Auflosung des
Kapitalschlissels, der die H6he des Anleiheaufkaufprogramms je Land festlegt, da
dies die Effektivitat des Programms behindere.

Eine andere Formulierung wére die Forderung der direkten Staatsfinanzierung
gewesen, aber so darf das Kind eben nicht genannt werden, will man juristische
Schwierigkeiten vermeiden.
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Damit konnte die nachste EZB-Sitzung auf der verbalen Ebene an Spannung gewinnen,
auf der inhaltlichen steht das Ergebnis bereits fest. Die Tauben sind in der klar
starkeren Position, so dass der Markt hochstens ratseln darf, wie die keynesianische
Zentralbankpolitik begriindet wird. Das ,Ob“ steht aul3er Frage.

Wird diese Politik langfristig funktionieren? Kurzfristig ist das Vorgehen problemlos.
Die Schuldentragfahigkeit ist bei einem Nullzins immer gegeben. Vorausgesetzt, dass
sich kein Land der Eurozone signifikant in Fremdwahrungen verschuldet, kann die EZB
jederzeit den Staatshaushalt finanzieren oder mit effektiven MalRnahmen die
Volkswirtschaft stlitzen, wie Villeroy es ausdricken wirde.

Nebenséachlich ist dabei, dass der Markt fir Unternehmensanleihen bereits aktuell
Ausfallwahrscheinlichkeiten de facto ignoriert. Die Anzahl der Unternehmen, deren
Ertrége geringer sind als die aktuellen Zinskosten, betrug vor Corona ca. 12 %. Es sei en
passant angemerkt, dass man diese Zombieunternehmen direkt von mdglichen
Corona-Hilfen hé&tte ausschlieBen koénnen, um eine langfristige positive
Wirtschaftsstruktur zu fordern.

Wie die EZB mit den Nebenwirkungen ihrer Politik umgehen will, bleibt immer noch
offen. Wir schauen gespannt auf das Jahresende, wenn die EZB ihre neue
Politikausrichtung verkiinden will, in dem diese Probleme berlicksichtigt werden
sollen.

Aktuelle Corona-Lage in den USA

Die Ausbreitung des Corona-Virus in den USA ist weiter auf einem kritischen Niveau.
Insbesondere der Sunbelt verzeichnet hohe Wachstumszahlen, nachdem sich viele
Bundesstaaten fur eine (zu) friihe Aufhebung des Lockdown entschieden haben.

Die Rechnung wird jetzt in Form von lokalen und regionalen SchlielBungen und véllig
unndtigen Toten bezahlt. Erst propagierten Teile der Republikaner, dass das Tragen
eines Mundschutzes unpatriotisch sei, am Freitag verhdngte dann das konservative
Texas Maskenpflicht. Zwei Tage spater lag die Krankenhausauslastung in Houston
zwischenzeitig bei Uber 100 %. Notgedrungen miussen die Republikaner auf
Bundesstaatsebene mit ihren Taten deutlich die Worte aus Washington
konterkarieren.

Ideologie kann immer eine Fassade vor die Realitat bauen. Am Ende brockelt der Putz
und erdffnet den Blick auf die unschone Wahrheit.

Bitte beachten Sie ergianzend die wichtigen Hinweise sowie S ( = LV — C “'\ N
das Impressum am Ende dieses Informationsschreibens. 3 J — >4



FOREX-REPORT

Das Regierungsversagen in der Covid-19 Pandemie und der Schwung durch die Black
Lives Matter Bewegung sollten den Demokraten weiter deutlichen Rickenwind fur die
Prasidentschaftswahl geben. Die Chancen sind hoch, dass sie ihren als energie- und
kraftlos angesehen Kandidaten Joe Biden erfolgreich Giber die Ziellinie tragen kdénnen.
Gewinnen wirde dieser aber, weil die Amerikaner Trump Uberdrussig werden, nicht
weil Biden sich als charismatischer Anfihrer anbietet. Aus unserer Sicht ist das
Ergebnis der Wahl daher immer noch offen, mit einem Vorteil fir die Demokraten.

Zusammenfassend ergibt sich ein Szenario, das den Euro gegenidber dem USD
favorisiert. Ein Unterschreiten des Unterstiitzungsniveaus bei 1.0850 - 70 neutralisiert
den positiven Bias des Euros.

Bleiben Sie gesund, viel Erfolg!

Ihr Christian Buntrock
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LAND TITEL DATUM ZULETZT KONSENSUS ZEIT BEWERTUNG BEDEUTUNG

E U R Markit Deutschland Jun 40,1 n.v. 09:30 Weiter ) Gering
Construction PMI Sonderkonjunktur

EU R Eurostat May -11,7 15 11:00  Erholunglauft!  Mmittel
Einzelhandelsumsatze

(MoM)

I I B S R N
EU R Eurostat May -19,6 7,5 11:00  Erholunglauft!  Mmittel

Einzelhandelsumsatze

(YoY)

I I B S R N
USD Markit US-Composite JunF 46,8 - 15:45  Steigende Mittel

Tendenz.

U S D Markit US-Services PMI Jun F 46,7 46,95 15:45  Steigende Mittel
Tendenz.

USD ISM Non-Manfacturing Jun 454 50 16:00 Steigende Mittel
Index Tendenz.
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DISCLAIMER

Wichtige Hinweise

Der Forex-Report ist eine unverbindliche Marketingmitteilung der SOLVECON
INVEST GMBH, die sich ausschlie3lich 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 Empféan-
ger zustande.

Die im Forex-Report wiedergegebenen Informationen stammen aus Quellen, die wir
fur zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat wir
jedoch keine Gewahr oder Haftung Ubernehmen kénnen. Soweit auf Basis solcher
Informationen im Forex-Report Einschatzungen, Statements, Meinungen oder
Prognosen abgegeben werden, handelt es sich jeweils lediglich um die personliche
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 zuktnftige Entwicklungen, sodass sich
insbesondere darauf gestlitzte Prognosen im Nachhinein als unzutreffend erweisen
konnen. Der Forex-Report kann zudem naturgemafld die individuellen Anlage-
moglichkeiten, -strategien und -ziele seiner Empfanger nicht bertcksichtigen und
enthalt dementsprechend keine Aussagen dariber, wie sein Inhalt in Bezug auf die
personliche Situation des jeweiligen Empféngers 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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