Unternehmer:Briefing

Substanz als Entscheidungsgrundlage

WahrungsCockpit29.08.2015

Sehr geehrte Damen und Herren!

Auf den nachfolgenden Seiten erhalten SiengieesteAusgab
unseresWahrung€ockpits.

Aktuell:

Achten Sie bitte auf das Rekorddefzit in der Handelsbilar
USA mit Euroland in Abbildung 5 auf Seite 3 (nejiatider
Dollar!). Der Optimismus fiiden Euro zum Dollaist mit 40%
(Vorwoche: 34%) neutral. Dé Grof3spekulante halten noc
vergleichsweise hohe Net\erkaufspositionen, mit denen
auf einen weiter fallenden Euro setzeDa die Daten a
Dienstag ermittelt wurden, durften sie heute aus E8ith
besser seinAus antizyklischer Sichtird der Euro gestutzt
Gldchwohl lockt der hohe Zinsvorteil der USA (siehe Se
unten links)viele in Dollaranlagen. Dieundamentaldaten w
Kaufkraftparitat (Seite 2 und Abbildung 6 auf Seite 3]
Leistungsbilanand Nettoauslandsverschuldur@eite 9 und 1)
sprechen jedociittel- bis langfristig wieder fur den Euro.

Allgemein:
Beachten Sie bitte stets unseren ‘"Leitfaden

Wahrung€ockpit". Darin werden die Kaufkraftparitat,
Zinstheorie, die Bedeutung von Leistungshbilanz
Handelsbilanz, die Nettddermdgenspositioreines Landes ul
vieles mehr erlautert.

Lassen Sie mich anmerken, damsdrige Sentimentwerteiir
Bodenbildungen der aufgefiihrten Wahrungen zum LC
sprechen.

Gleiches gilt fiir hohe Netto-Verkaufspositionen der
GroRRspekulanten/Ne@ommercials die in de Regel ein
Kaufchance fur den Euro, den Yen, das britische Pfund u
Schweizer Franken erdffnen. Je hoher die Nett
Verkaufspositionen-Y ausfallen, desto griiner ist das Dater
eingefarbt. Hohe Kaufpositionen der GroR3spekulanten m:
eine Wahrmg verwundbar, so dass das Datenfeld bei h
Netto-Kaufposiitonen in Rot erscheint.

Sie sehen ebenfallechts als auch auf der folgenden Selie
Zinsdifferenz der einzelnen Lander zu den -B®apsatze
(Interbankenzinsen). Negativwerte bedeuten einginsvorte
bei Anlagen in UBollar und verschaffen nach
Zingaritatentheorie dem Dollar Rickenwind.

Wir wiinschen Ihnen erfolgreiches unternehmerisches Hanc
Herzlichst
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Terminmarkt, Kaufkraftparitat und Zinsniveaus

Wichtiges zum Wahrungearkt

Achten Sie bitte stets aufie Optimistendatenfir die einzelne
Waéhrungenin Abbbildungd sowieauf die Positionsdaten vom Lk
Terminmarkt in Abhkildung 3 Wenn alle Grofd und
Kleinspekulanten massiv auf das Ansteigen einer Wéhrung :
ist aus antizyklischer Sicht eine Kaufchance gegeben. All
gilt auch, dass grof3e Trends bei Wé&hrungen oft langer and
als viele Investoren fir mogliblalten.

Die Kaufkraftparitét

Auf unseren Ubersichtsseiten zu den einzelnen Wahrt
zeigen wir stets in Abbildung 6 die Abweichung =z
Kaufkraftparitain ProzentDie Kaufkraftparitat gibt Auskunft, t
welchem Wechselkurs ein gegebenéNarenkorb gleia
erschwinglich ist. Die folgende Ubersichtstabelle zeigt die ji

letzte Berechnung der OECD zur Kaufkraftparitat,
tatsachlichen  Wechselkurs und die  Abweichung
Kaufkraftparitat in Prozent.
Waéahrung Kaufkraft- (Kurs am Abweichung

paritat 28.08.15in Prozent
EUR/USD 1,294 1,119 -13,5
EUR/GBP 0,916 0,727 -20,6
EUR/JPY 136,184 136,124 0,0
EUR/CHF 1,772 1,07§ -39,3
EUR/NOK 12,232 9,269 -24,2
EUR/AUD 1,987 1,559 -21,5
EUR/CAD 1,631 1,476 -9,5
GBP/USD 1,412 1,539 9,0
USD/JIPY 105,27( 121,714 15,6

Quelle: Bloomberg

Das Zinsniveau als Einflussgroi3e

Im Folgenden werden die Swapsatze/Intetenzinssatze in d
USA mit denen in Euroland, Japan, Grof3britannien un
Schweiz verglichen.

Zinsdifferenz zu den USA
2jahriger 52 Wochen
Waéahrung Swapsatz|aktuell |Hoch Tief
Euro 0,09 -0,77 -0,659 -0,869
Japan 0,12 -0,74 -0,704 -0,869
GroRbritannien 1,04 0,17 0,303 -0,869
Schweiz -0,64 -1,51 -0,869 -1,892
USA 0,86
Zinsdifferenz zu den USA
10jahrige 52 Wochen
Waéahrung Swapsatz [aktuell |Hoch Tief
Euro 1,05 -1,18 -0,952 -2,240
Japan 0,56 -1,67 -1,525 -2,240
GroRbritannien 2,02 -0,21 0,043 -2,240
Schweiz 0,24 -2,00 -1,663 -2,384
USA 2,24

Quelle: Bloomberg

Positionierung der Ne@ommercials (GroRspekulanfein der
wichtigsten WahrungefHohe Kaufpositionen sprechen z. B
einen zum U®ollar abwertenden Schweizer Franken):

GrofR3spekulanten 52-Wochen
25.08.15 18.08.15Hoch Tief
-66.07
-39.05
3.299

Wahrung
Euro zum Dollar
Yen zum Dollar
Brit.Pfund/US$
CHF zum Dollar
Dollarindex

GroRspekulanten sei2006
Hoch

Waéahrung Tief
Euro zum Dollar
Yen zum Dollar
Brit.Pfund/US$
CHF zum Dollar
Dollarindex
Quelle: BloomberdJnternehmer:Briefing

Abb.1: Wechselkur®-Mark in USDoIIar(I) von aktuelll, 7176
und dieAbweitung von der Kaufkraftparitét in @; Kaufkraft
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Abb. 2 Wahrungsoptionesind bei niedgerimpliziter VVolatiltat
preiswert. Hier die implizite Volatilithir jahrigeWahrungsop
tionen inEUR/USD ) und derEUR/USBVechselkurgl)
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Euro zum U®ollar: wichtige Determinanten

Abb. 1:EUR/USBVechselkursdas obere((), das mittere () und
das untere(l), Bollinger Band;Indikatoren: der MACD und die
Stochastik unteffein Euro in U®ollar)
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Abb.3: USTerminmarktNettopositionder GroRspekulantefi),
der KIeinspekuIanted) und ihrerGegenspieler, der Commerci
@ in Futurekontrakten; oben EUR(UElEchselkurﬂ)
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Abb. 5:HandelshilangEx und Import von Gitern) der USA mit
Eurolandt. EUKommissiod) in Mio. Euround USRegierug
@) in Mio. US$obenEUR/USBVechselkurd])
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Abb. 2:2jahriger Interbankenzins/Swapsdiz Euroland(lf) und
die USA(Y), der Spreaddie Zinsdifferenzfl) und der EUR/USH
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Abb. 4:Optimisten fur den Eurgegeniber dem UBoIIar(l) und
der EUR/USBVechselkurg)
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Abb. 6:WechselkurEURN USDoIIar(I) von aktuelll, 1386 und
die Abweichung von der Kaufkraftparitét in(9% Kaufkraftparita
EURUSDakt 1,2937US$ fir einen Eure-12,000Abweichung
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Yen zum U®Pollar: wichtige Determinanten

Abb. 1:USYJPYWechselkursdas obere [{), das mittleref}) und

das unterel(), Bollinger Band;Indikatoren: der MACD und di
Stochastik untelgein USDollar in japanischen Yen)
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Abb.5: HandelsbilanZEx und Import von Gitern) der USA mi
Japarit. Regierung Japal(l) in Mrd. Yerund der USRegierung
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Abb. 2:2jahriger Interbankenzins/Swapséiz Japar() und die
USA(), derSpeaddie Zinsdifferenf) und deruSBIPY
Wechselkurg )
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Abb. 4:Optimisten fir derYengegeniiber dem UBoIIar(I) und
der USDIPYWechselkurg)
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Abb.6: Wechselkur&)SD/IPY) von aktuell21,40 und die
Abweichung von der Kaufkraftparitat if(9 Kaufkraftparitat
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Britisches Pfund zum t3ollar: wichtige Determinanten

Abb.1: GBRPUSBWechselkursdas obere(), das mittlere() und
das untere(l), Bollinger Band;Indikatoren: der MACD und dit
Stochastik untelein britisches Pfund in t3®llar)
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der KIeinspekuIante(I) und ihrerGegenspieler, der Commerc
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Abb.5: HandelsbilanEx und Import von Gitern) der USA mi
GrolRbritannierit. USRegieung(l) in Mio. USDollar; oben der
GBPUSDWechselkurg))
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Abb. 22jahriger Interbankenzins/Swapséiz GroRbritannier()
und dieUSA(), derSpreaddie Zinsdiffeenz(f) und der
GBP/USBVechselkurg))
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Abb. 4:Optimisten fur ds britische Pfundegeniber dem US
Dollar() undder GBPUSBWechselkurg))
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Abb.6: WechselkurGBI?USD(l) von aktuelll,5398 und die
Abweichung von der Kaufkraftparitat if(9 Kaufkraftparitat
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Schweizer Franken zum D®llar: wichtige Determinanten

Abb.1: USD/CH®Vechselkursdas obere((l), das mittlered) und
das untere(l), Bollinger Band;Indikatoren: der MACD und die
Stochastik unteeinUSDollar in Schweizer Franken
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Abb.3: USTerminmarktNettopositionder GroBspekuIante(l),
der KIeinspekuIante(I) und ihrerGegenspieler, der Commerc
() in Futurekontrakten; oben USD/GHRechselkurdl)
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Abb. 22jahriger Interbankenzins/Swapséir die Schweiz]])
und dieUSA(), derSpreaddie Zinsdifferenf]) und der
USD/CHRechselkurg')
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Abb. 4:Optimisten firden Schweizer Frankgegeniber dem
USDollar(") undder USD/CHRVechselkurg!)
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Abb.6: Wechselkuré)SD/CHR]) von aktuel0,9624 und die
Abweichung von der Kaufkraftparitat if(9 Kaufkraftparitat
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Dollarindex: wichtige Determinanten

Abb.1: Dollarindexdas obere("), das mittlere() und das unter
(l), Bollinger Band;Indikatoren: der MACD und die Stochast
unten(ein USDollar in Schweizer Franken)

223) bei Schlu 050

T 98815
bei Schluss 96.416 ac

T e il R S s e
DS S R __:M_____z‘:z_h
Feb M&r Apr Mai Jun Jul Aug

Quelle: Bbomberg

Abb.3: USTerminmarktNettopositionder GroRspekulantefi),
der Kleinspekulantedll) und ihrerGegenspieler, der Commerc
@ in Futurekontrakten; obeBollarindex)
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Abb.5: USLeistungsbilanz Milliarden UDollar je Quarta(l)
und in Prozent des U uttoinlandsproduktgl); oben der
Dollarindex{§)

Quelle: Bloomberg

Abb. 2: USA: Leitzinder USNotenbank{), 2jahriger(}) und
10jahrigernterbankenzins/Swapsatd]) und unten der
Dollarindex ()

Quelle: Bloomberg

Abb. 4:Optimisten fiir den DoIIarindel) undder
Dollarindex(f)

105 1 100
[ Optimisten fur Dollarindex in %, rS

100 1 —Dollarindex, IS 80
95 A1

60
90 -

40
85
80 20

www.unternehmerbriefing.de
75 0
2014 2015

Quelle: Bloomberg

Abb.6: Netto-Kapitalzufliisse in die USA jufe langund
kurzfristiger Wertpapiere durgprivate Investorerﬂ) und
Offizielle wie Notenbankef); oben deDollarindex()

Quelle: BloombergDaten bi30.06.2015
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