FOREX-REPORT

LETZTE NACHRICHTEN

\/V E |_T Nachrichten in Kurzform

* Washington: Der Fed-Gouverneur von St-Louis James Bullard halt Interessant
die Kursrekorde an der Wall Street fur gerechtfertigt. Er erwartet
per 2020 einen Ruckgang des US-BIP um 4% (Fed-Prognose -6,5%).

» Brussel: Die EU erkennt die Wahl in Belarus nicht an und warnt vor Ist das nicht eine
Einmischung. Die EU will Sanktionen verhangen. Einmischung der EU?
+ Kopenhagen: Die Maersk-Reederei (Weltmarktfiihrer) hatte im 2. Bemerkenswert

Quartal einen Umsatzrickgang um 7% zu verzeichnen. Das
operative Ergebnis verbesserte sich dank héherer Frachtraten und
gesunkenen Kraftstoffpreise (+25% Ebitda).

C N Y Zentralbank mit ruhiger Hand Neutral
Die chinesische Zentralbank (PBoC) hat die Leitzinsen unverandert
belassen. Die Prime Rate fur einjahrige Kredite steht weiter bei 3,85%
und die fur funfjahrige Kredite bei 4,65%,

E U R Deutschland: Erzeugerpreise steigen Neutral
Die deutschen Erzeugerpreise verzeichneten per Berichtsmonat Juli
im Monatsvergleich einen Anstieg im Monatsvergleich um 0,2%
(Prognose 0,1%) nach zuvor 0,0%. Im Jahresvergleich ergab sich ein
Ruckgang um 1,7% (Prognose -1,8%) nach zuvor -1,8%.

E U R Deutschland: Steuereinnahmen stabilisiert Positiv
Per Juli sanken die Steuereinnahmen im Jahresvergleich nur noch
marginal um 0,3% auf 53,34 Mrd. Euro. Hintergrund sind auch
Steuerstundungen, die per Juli fallig wurden. Von Januar bis August
lag das Steueraufkommen 8% unter dem Vorjahreswert. GeméanR der
Steuerschétzung wird fur das Gesamtjahr 2020 ein Ruckgang von
10% unterstellt.

TECHNIK UND BIAS

NEW YORK FAR EAST UNTERSTUTZUNG WIDERSTAND BIAS
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EUR-uUsp 11830 -1.1945 11832 - 11855 11820 11800 1.1770 1.1910 11950 1.1965 Positiv
EUR-JPY 12540 -125.95 12553 - 12572 12540 125.00 124.80 12650 125.80 127.00 Neutral
USD-JPY 10539 -106.12 10598 - 106.21 10530 105.00 104.60 106.50 106.70 107.00 Neutral
EUR-CHF 10822 -1.0847 1.0833 -1.0842 10770 1.0730 10700 1.0860 1.0900 1.0920 Positiv
EUR-GBP 0.9010-0.9043 0.9030 - 0.9047 0.8960 0.8930 0.8900 0.9070 0.9100 0.9130 Positiv
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE
Ab 11.880 Punkten DAX 12.977,33 +95,57
EURO STOXX50 3.317,62 +27,98
Dow Jones 27.692,88 -85,19
Ab 12.250 Punkten Nikkei 22.880,62 -229,99
‘ Aktuell Brent Spot 42,68 -0,18
Gold 1.947,30 -45,60
Silber 27,14 -0,55

Bemerkenswerte Daten —Klartext zu neuer Fed Strategie (FH)

Der Euro eroffnet heute gegenuiber dem USD bei 1,1850 (06:33 Uhr), nachdem der
Tiefstkurs der letzten 24 Handelsstunden bei 1,1830 im US-Geschéaft markiert
wurde. Der USD stellt sich gegeniiber dem JPY auf 106,02 In der Folge notiert EUR-
JPY bei 125,64. EUR-CHF oszilliert bei 1,0834.

In den letzten 24 Handelsstunden erreichten uns eine Reihe bemerkenswerter
Daten.

Wir beginnen mit den deutschen Steueraufkommen. Per Juli 2020 sanken die
Steuereinnahmen im Jahresvergleich nur noch marginal um 0,3% auf 53,34 Mrd.
Euro. Zum Teil lasst sich dieses erstaunlich positive Ergebnis mit Steuerstundungen
aus dem April begriinden, die per Juli fallig wurden. Das griffe aber zu kurz. Die
deutsche Wirtschaft kam in den politisch verordneten Absturzmodus im 2. Quartal.
Diesbeziiglich ist der Rluckgang des Steueraufkommens in den ersten sieben
Monaten tberschaubar. Von Januar bis August lag das Steueraufkommen 8% unter
dem Vorjahreswert. Gemal der Steuerschatzung wird fur das Gesamtjahr 2020 ein
Rickgang von 10% unterstellt. Diese Steuerschatzung steht aus meiner Sicht zur
Disposition, sofern sich die Corona-Lage nicht massiv zuspitzt.

Auch die Entwicklung der Leistungsbilanz der Eurozone per Juni, die sich wieder in
bekannte Fahrwasser solider Uberschiisse dank attraktiver und konkurrenzfahiger
Produkte und Dienstleistungen bewegt (siehe Datenpotpourri), impliziert eine fur
den Mainstream unerwartete Widerstandskraft der Weltwirtschaft.

Interessant sind auch die Umsatzzahlen der Maersk-Reederei per 2. Quartal. Es
ergab sich ein Umsatzriickgang um 7% in dem Quartal des globalen Lockdown. Das
ist erstaunlich Uberschaubar.

Wir haben uns bewusst nicht am Wettlauf der BIP-Negativprognosen, die viel
mediale Aufmerksamkeit auf sich ziehen, beteiligt. ,Food for thought!”
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Neue Fed-Strategie ist Verstéarkung der alten Strategie!
Die Federal Reserve steht nach durch die Corona-Krise bedingte Verzogerungen vor
dem Abschluss ihres Strategiechecks.

Hintergrund: Der Auftrag der Federal Reserve ist es, Vollbeschéftigung zu fordern
(anders als die EZB!) und flr Preisstabilitat zu sorgen. Bei der Inflation strebt sie eine
Jahresteuerung von 2% an.

* Auf der aktuellen Fed-Sitzung wurden Modelle besprochen, die eine flexiblere
Auslegung des Ziels um den Inflations-Ankerpunkt von 2% ermdglichen wiirden.

» Bezlglich der wirtschaftlichen Umbriiche sei eine Prazisierung der Stellungnahme
zu Langfristzielen und zur geldpolitischen Strategie hilfreich, verlautet es aus der
US-Notenbank.

Man will die Geldpolitik damit transparenter und nachvollziehbarer machen. Die
Anderungen sollten in naher Zukunft umgesetzt werden.

Damit verschéarft die US-Notenbank die Vollkaskopolitik seitens der Notenbank, die
unter Alan Greenspan nach der Ara Paul Volcker implementiert wurde. Es ist also kein
Strategiewechsel, sondern es handelt sich um eine Strategieverscharfung. So steht eine
Nivellierung der Aussagkraft der Inflationsdaten durch flexiblere Auslegungen im
Raum und noch mehr Verbalakrobatik, um erhdhte Berechenbarkeit der Notenbank fir
die ,Markte“ zu gewéhrleisten.

Vollkaskopolitik minimiert nattrliche Risikoaversion, die fir Méarkte sehr gesund ist
(Selbstkontingentierung). Anders ausgedriickt will man seitens der US-Notenbank
nicht erkennen, dass der unter Alan Greenspan eingeschlagene Weg mehr als
diskussionswiirdig war und ist. Die Finanzbranche wird sich freuen, denn faktische
Vollkaskoversicherung des Staates macht das Leben einfacher. Diplomatischer konnte
ich das nicht ausdrtcken.

Mit der Uberarbeitung der Strategie wird die Fed voraussichtlich weiter eine sehr
lockere Geld- und Interventionspolitik umsetzen.

Erneut appellierte der Fed-Chef an die Politik, tatkraftig bei der Stabilisierung der US-
Wirtschaft mitzuwirken. Bei den derzeitigen Gesprachen lber das neue Hilfspaket
zwischen den Demokraten und den Republikanern hakt es bekanntlich. Laut Insidern
kdnnte es im Rahmen einer Kompromisslosung auf ein Hilfsprogramm im Volumen
von rund 500 Mrd. USD hinauslaufen.

Fazit:

Der Nivellierungscharakter der Strategieverscharfung wird dem USD und dem USD-
Leitwahrungsstatus keine Unterstiitzung bieten, ganz im Gegenteil.
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden

Die datentechnischen Verwerfungen als Folge der Corona-Krise nivellieren sich in der
Eurozone Stick fOr Stick. Gestern war das an der Normalisierung des
Leistungsbilanziiberschusses der Eurozone erkennbar. Dieser Uberschuss ist ibrigens
Ausdruck des attraktiven Angebots aus der Eurozone im Kontext freier Markte, fur die
die USA auch einmal standen, aber das ist lange her. Dort mag man Dirigismus, wenn
es fur einen selbst nicht l&auft (und nur dann!)! Auch dieser Schwenk in den USA ist
Ausdruck von Beliebigkeit, nicht von Kontinuitat im Wertekontext.

Eurozone: Leistungsbilanziberschuss normalisiert sich

Laut finaler Berechnung sanken die Verbraucherpreise im Monatsvergleich per
Berichtsmonat Juli um 0,4% (Prognose -0,3%) nach zuvor +0,3%. Im Jahresvergleich
kam es zu einem Anstieg um 0,4% nach zuvor 0,4% (Prognose 0,4%).

Die Kernrate der Verbraucherpreise ging per Juli im Monatsvergleich um 0,3% zurtick
(Prognose -0,2%) nach zuvor -0,2%. Im Jahresverglich ergab sich eine Zunahme um
1,2% (Prognose 1,2%) nach zuvor 1,2%.

Die Leistungsbilanz wies per Berichtsmonat Juni in der saisonal bereinigten Fassung
einen Uberschuss in Hohe von 20,69 Mrd. Euro nach zuvor 8,00 Mrd. Euro aus. Damit
kommt die Leistungsbilanz nach den Corona-Irritationen wieder in bekanntes
Fahrwasser.

Die deutschen Erzeugerpreise verzeichneten per Berichtsmonat Juli im
Monatsvergleich einen Anstieg im Monatsvergleich um 0,2% (Prognose 0,1%) nach
zuvor 0,0%. Im Jahresvergleich ergab sich ein Ruckgang um 1,7% (Prognose -1,8%)
nach zuvor -1,8%.

UK: Eine zarte Prise Stagflation

Im UK legten die Verbraucherpreise per Berichtsmonat Juli im Monatsvergleich um
0,4% (Prognose -0,1%) nach zuvor 0,1% zu. Im Jahresvergleich kam es zu einem
Anstieg um 1,0% (Prognose 0,6%) nach zuvor 0,6%.

Die Kernrate der Verbraucherpreise nahm per Juli im Monatsvergleich um 0,4%
(Prognose 0,0%) nach zuvor 0,2% zu. Im Jahresvergleich stieg sie um 1,8% (Prognose
1,3%) nach zuvor 1,4%.

China: Zentralbank mit ruhiger Hand

Die chinesische Zentralbank (PBoC) hat die Leitzinsen unverandert belassen. Die Prime
Rate fir einjahrige Kredite steht weiter bei 3,85% und die fur funfjahrige Kredite bei
4,65%,

Zusammenfassend ergibt sich ein Szenario, das den Euro gegenidber dem USD
favorisiert. Ein Unterschreiten des Unterstitzungsniveaus bei 1.1400 - 30 neutralisiert
den positiven Bias des Euros.

Bleiben Sie gesund, viel Erfolg!
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LAND TITEL DATUM ZULETZT KONSENSUS ZEIT BEWERTUNG BEDEUTUNG
I I . N B
E U R Bauleistung (M) Juni 27,86% -.- 11.00  Keine Prognose Mittel
verfugbar.
I I . N B
U S D Arbeitslosenerst- 15.8. 963.000 925.000 14.30  Rucklaufige Mittel
antrage Tendenz der
Zunahme.
I I . N B
U S D Philadelphia Fed August 24,1 21,0 14.30  Leichter Mittel
Business Index Rickgang
unterstellt.
I I . N B
R U B Devisenreserven 14.8. 600,7 Mrd. -.- 15.00 Keine Prognose Mittel
usD verfugbar.
I I . N B
Index der Juli 2,0% 1,1% 16.00  Weiterer Anstieg Mittel

USD

Frihindikatoren

favorisiert.

(Conference Board)
I N ——

Bitte beachten Sie ergdnzend die wichtigen Hinweise sowie
das Impressum am Ende dieses Informationsschreibens.
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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 Empfan-
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 zukinftige Entwicklungen, sodass sich
insbesondere darauf gestlitzte Prognosen im Nachhinein als unzutreffend erweisen
konnen. Der Forex-Report kann zudem naturgemafld die individuellen Anlage-
maoglichkeiten, -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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