FOREX-REPORT

LETZTE NACHRICHTEN

C N Y China setzt im AufRenhandel positive Akzente Positiv
Die Exporte legten per April im Jahresvergleich um 12,9% zu
(Prognose 6,3%), wahrend die Importe um 21,5% zunahmen
(Prognose 16,0%). Beide Indikatoren implizieren eine erhohte
wirtschaftliche Aktivitdt. Die Handelsbilanz reissierte mit einem
Uberschuss in Hohe von 28,78 Mrd. USD.

Devisenreserven Chinas wenig verandert Neutral und tippig!
Per Berichtsmonat April stellten sich die Devisenreserven Chinas auf
3.125 Mrd. USD nach zuvor 3.143 Mrd. USD

E U R Deutschland: Industrieproduktion Neutral
Per Marz verzeichnete die deutsche Industrieproduktion einen
Anstieg um 1,0% (Prognose 0,8%) im Monatsvergleich.

Handelsbilanz: Hoher Uberschuss

Im Mérz legte der Handelsbilanztiberschuss von 19,4 auf 22,0 Mrd.
Euro zu. Exporte stiegen um 1,7% (Prognose +1,75%) und Importe
sanken im Monatsvergleich um 0,9% (Prognose +0,9%).

U S D US-Verbraucherkredite legen weiter zu Der “Schmierstoff” Kredit
Per Mdrz nahmen die Verbraucherkredite um 11,62 Mrd. USD zu. ist kausal fiir den Konsum
Damit wurde die Prognose bei 15,00 Mrd. USD verfehlt. Gleichzeitig
wurde der Vormonatswert von 10,60 Mrd. USD auf 13,64 Mrd. USD
revidiert, so dass das aggregierte Zweimonatsergebnis weitgehend
der Prognose entsprach.

TECHNIK UND BIAS
NEW YORK FAR EAST UNTERSTUTZUNG WIDERSTAND BIAS

EUR-USD 11912 -1.1938 1.1909 - -1.1938 1.1870 1.1850 1.1830 1.1980 1.2000 1.2030 Negativ

EUR-JPY 129.96 -130.24 129.83 - 130.11 129.80 129.50 129.00 130.60 131.00 131.40 Neutral

USD-JPY 109.00 -109.25 108.86 -109.14 108.70 108.40 108.00 109.80 110.00 110.20 Positiv

EUR-CHF 1.1952 -1.1961 1.1952 - -1.1962 1.1920 11900 1.1860 1.2000 1.2030 1.2060 Positiv

EUR-GBP 0.8776 - 0.8798 0.8787 - 0.8797 0.8750 0.8720 0.8700 0.8850 0.8870 0.8900 Positiv
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE
DAX 12.948,14 +128,54
o Unter 12.370 Punkten EURO STOXX 50 3.564.19 +13,60
Dow Jones 24.357,32 +94.81
Unter 12.600 Punkten Nikke 22.508,69 sl
‘ Aktuell Brent 7575 0,00
Gold 1.312,70 -2,00
Silber 16,48 -0,03

Nette Téne der EZB - Daten grundsatzlich zufriedenstellend (FH)

Der Euro erdffnet heute gegentiber dem USD bei 1.1911 (07.21 Uhr), nachdem der
Tiefstkurs der letzten 24 Handelsstunden bei 1.1897 im europaischen Geschéft
markiert wurde. Der USD stellt sich gegenuber dem JPY auf 109.08. In der Folge
notiert EUR-JPY bei 129.92. EUR-CHF oszilliert bei 1.1954.

Die EZB wird laut EZB-Ratsmitglied Smets voraussichtlich im Laufe des Sommers
das zunehmend umstrittene Anleiheankaufprogramm auslaufen lassen. Einen
derartigen Beschluss kénnte die EZB nach ihrer Sitzung am 26. Juli bekanntgeben,
sagte der belgische Notenbankchef gegeniiber dem Wall Street Journal. Das sind
nette Tone!

O-Ton von Ratsmitglied Smets: "Die jungsten Daten stehen weiter im Einklang mit
einer wirtschaftlichen Expansion, die sich in einem robusten Tempo fortsetzt."
Diese Sichtweise begrufRen wir auf3erordentlich. Die Qualitat des Aufschwungs der
Eurozone basiert eben anders als in den USA und im UK malRgeblich auf
wiederkehrenden Einkommen (beste Qualitat!) und bewegt sich seit ansehnlicher
Zeit dauerhaft Gber dem von der EZB definierten Potentialwachstumspfad. Vor
diesem Hintergrund ist die EZB ohnehin spat dran.

Smets sagte auch, dass der Schwerpunkt der Kommunikation der EZB auf
maogliche Zinserhohungen verlagert werden konnte.

Wir erlauben uns zu sagen, dass es Sinn macht den Begriff ,konnte” durch miisste”
Zu ersetzen.

Die absehbare Neuausrichtung der EZB durfte mittel- und langfristig Wirkungen
am Devisenmarkt erzeugen, denn relative Veranderungen sind Katalysatoren von
Trendbewegungen. Vor diesem Hintergrund ist die aktuelle Befestigung des USD,
der wir geman der Jahresprognose maximalen Raum bis in das Feld 1.14 - 1,16
einraumen, ein zeitlich befristetes Phdnomen. Das gilt auch hinsichtlich des
Reifegrades des maRgeblich fur die US-Konjunkturentwicklung verantwortlichen
Kreditzyklus (8-9 Jahre!).
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Aus den USA erreichten uns Einlassungen von dem neuen Fed-Gouverneur der
Federal Reserve Richmond, Herrn Thomas Barkin.

Laut Barkin hatte sich die US-Konjunktur auergewohnlich stark entwickelt. Der
starke Arbeitsmarkt (Quote U-6?) hatte noch nicht zu einem UbergrofR3en Lohndruck
gefuihrt. Es sei Raum flr weitere Zinserhéhungen (bei der hdchsten Konsum- und
Unternehmensverschuldung seit 1776 und Offentlichen Haushaltsdefiziten von
mehrals 5% des BIP in den USA)).

Diese Einlassungen stehen im Einklang mit dem bekannten Narrativ, das auf die
rein quantitative (aber nicht qualitative!) Analyse des Konjunkturumfelds in den
USA abstellt.

Analogien zu Alan Greenspan in der Phase vor 2008 drangen sich hier beztglich der
Federal Reserve, der Medien und des Marktes auf.

Auch damals (Helaba - Krise 2001/BLB Krise 2008) waren wir vor dem Markt und
haben nicht wie der Mainstream des Marktes, die Medien und die Politik
anschlief3end das Feld der apologetischen Nacherzdhlung bemiihen mussen!

Es ist verstorend, wie wenig Politik und Medien aus Geschichte lernen. Das gilt fur
die qualitative Analyse von Wirtschaftszyklen, es gilt aber noch mehr fir die
Analyse beziglich der Geopolitik!

Im Team wird der Begriff ,grotesk” innig diskutiert ...

Die Handelsgesprache zwischen China und den USA werden kommende Woche
fortgesetzt. Zur Abwechselung kommt dann eine chinesische Delegation nach
Washington.

Die Zwénge der Realitdt der Globalisierung, in der sich die wirtschaftlichen
Protagonisten (Unternehmen mit ihren volkswirtschaftlichen Funktionen) langst
supranational aufgestellt haben, zwingt die nationalen Wirtschaftsraume (Lander)
implizit zu angemessenen Losungen zu kommen.

Dazu gehdrt definitiv nicht die Rolle riickwarts in die Zeit autarker Nationalstaaten.
Der daraus resultierende Kollateralschaden ware imposant und ist gerade im
Westen der Offentlichkeit nicht vermittelbar.

Wir freuen uns Uber die aktuellen Daten aus China, denn China ist nach
Kaufkraftparitat die grof3te Wirtschaftsnation der Welt (circa 18%):

Die Exporte legten per April im Jahresvergleich um 12,9% zu (Prognose 6,3%),
wahrend die Importe um 21,5% zunahmen (Prognose 16,0%). Beide Indikatoren
implizieren eine erhéhte wirtschaftliche Aktivitat. Die Handelsbilanz relissierte mit
einem Uberschuss in H6he von 28,78 Mrd. USD.

Per Berichtsmonat April stellten sich die Devisenreserven Chinas auf 3.125 Mrd. USD
nach zuvor 3.143 Mrd. USD. Das belegt einmal mehr, dass China von auf3en tber
diesen Sektor nicht angreifbar ist.

SEITE3 S()LVEC‘DN



FOREX-REPORT

Aus der Eurozone erreichte uns der Sentix-Indikator:

Per Berichtsmonat Mai kam es unerwartet zu einem Rickgang von 19,6 auf 19,2
Punkte. Die Prognose war bei 21,00 Zahlern angesiedelt. Der Index markierte damit
den niedrigsten Stand seit 02/03 2017.

Der Blick auf den Chart belegt einerseits den nennenswerten Rickgang seit Ende
2017 (primar Reaktion auf Geo- und Handelspolitik) und andererseits das historisch
betrachtet mindestens auskommliche Indexniveau.

© Reuters

Aktuell ergibt sich ein Szenario, das den USD gegentiber dem Euro favorisiert. Erst
ein Uberwinden des Widerstandsniveaus bei 1.2130-60 neutralisiert den positiven
Bias des USD.

Viel Erfolg!

LAND TITEL DATUM ZULETZT KONSENSUS ZEIT BEWERTUNG

I I I S B DN

U S D NFIB Business April 104,70 12.00  Keine Prognose
Optimism Index erhaltlich.
(kleine Unternehmen)

USD Redbook (M/)) Berichts- 0,5%/3,5% -.- 14.55 Keine Prognose
(Einzelhandel) woche erhaltlich.
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DISCLAIMER

Wichtige Hinweise

Der Forex-Report ist eine unverbindliche Marketingmitteilung der SOLVECON
INVEST GMBH, die sich ausschlielich 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
Empfanger zustande.

Die im Forex-Report wiedergegebenen Informationen stammen aus Quellen, die wir
flr zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat wir
jedoch keine Gewéahr oder Haftung dbernehmen kénnen. Soweit auf Basis solcher
Informationen im Forex-Report Einschdtzungen, 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 fir zukinftige Entwicklungen, sodass sich
insbesondere darauf gestiitzte Prognosen im Nachhinein als unzutreffend erweisen
konnen. Der Forex-Report kann zudem naturgemafR die individuellen
Anlagemdglichkeiten, -strategien und -ziele seiner Empfanger nicht
berticksichtigen und enthalt dementsprechend keine Aussagen darliber, wie sein
Inhalt in Bezug auf die personliche Situation des jeweiligen Empfangers zu
wurdigen ist. Soweit im Forex-Report Angaben zu oder in Fremdwé&hrungen
gemacht werden, ist bei der Wirdigung solcher Angaben durch den Empfanger
zudem stets auch das Wechselkursrisiko zu beachten.
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