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Der Dollar wirkt fliigellahm DAS WICHTIGSTE IM UBERBLICK

Der US-Dollar hat in den letzten 14 Tagen fast seinen 1. Die FED handelt uniiberlegt
gesamten Fortschritt des Jahres 2020 verloren und ist nahe 2 Trump kénnte durch Corona belastet
den Jahresbeginn Kursen vs. Euro. Es kommt nicht unerwartet,  werden

dass der US-Dollar Schwache zeigt, wenn die Borsen fallen. 3 Rohstoffpreisbaisse nutzen!

Eine groBere Auflésung von Carry Trades steckt allerdings

(noch) nicht dahinter.

Ich gehe davon aus, dass es nicht das Corona Virus ist, dass
die FED am 3.3.2020 zur Ubereilt wirkenden Zinssenkung
motiviert hat. Es gibt den Virus zwar bereits in den USA, doch
entfaltet er bislang keine beunruhigende Ausbreitung. Darauf
kann die FED also nicht reagieren! Dass die Weltwirtschaft
unter den Folgewirkungen des aus medizinischer Sicht nicht

allzu aufregenden Erregers leiden wird, ergibt sich aus der r
(Uber-) Reaktion bei der Absage von Messeveranstaltungen,

. . . . Gerhard Massenbauer
im Tourismus, der Gastronomie, bei GroBveranstaltungen. Chefanalyst

Das eigentliche Problem fur die FED ist die Frage: INHALT

3 Vereinigte Staaten (USD): Der

. . -
Wie halten die USA den Konsum stabil? Bérsensturz beunruhigt die FED

70 % des amerikanischen Bruttoinlandsproduktes sind das
Ergebnis des Konsumverhaltens der Amerikaner. Die 8
Konsumentenzuversicht war im Februar noch sehr hoch

Saudi-Arabien (SAR): Der stark
sinkende Olpreis wirft Saudi-
Arabien zuriick

ausgefallen, wird aber mit dem doch recht intensiven

Borsenkursverlust belastet. Das Konsumverhalten der 12 Die Zinssenkung der FED: Eine
Amerikaner korreliert hochgradig mit den Bewegungen an der NotmaBnahme ohne Not?
Borse.

16 Hongkong (HKD): Hong Kongs

Dass die Weltwirtschaft unter dem Einfluss des Corona Virus i o i
Wirtschaft in tieferer Rezession

nicht so rund funktionieren kann, wie das den USA (und
insbesondere Donald Trump) recht ist, liegt auf der Hand. In 19 Singapur (SGD): Auch in Singapur
. . . . . droht eine Rezession
der Folge ist mit Gewinnwarnungen von relativ vielen
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Unternehmen zu rechnen. Gewinnwarnungen sind generell eine Belastung fur die
Entwicklung der Aktienkurse.

Der Aktienmarkt der USA ist aber zurzeit nicht etwa niedrig bewertet, sondern nach dem
sogenannten Warren-Buffet-Indikator hochproblematisch aus Bewertungssicht. Dieser
Indikator misst das Verhaltnis des amerikanischen Bruttoinlandsproduktes mit der US-
Borsenkapitalisierung. Dieser Index war vor dem Borsensturz Ende Februar auf den
Rekordwert von 1,84 gestiegen. Die Borsenkapitalisierung in den USA ist damit 1,84-mal
so hoch, wie das Bruttoinlandsprodukt der USA und damit um gut 60 % hoher als der
langfristige Durchschnitt und sechsmal so hoch, wie die niedrigste Verhaltniszahl der
letzten 40 Jahre.

Die FED erreicht mit der Zinssenkung nicht, dass die Unternehmen mehr verdienen
(zumindest ist der zu erwartende Effekt bei einer Konjunkturabschwachung durch andere
Effekte reduziert). Die FED kann zurzeit nur auf den Konsumenten abzielen und hoffen,
dass die Amerikaner dies nutzen, um zu konsumieren. Kommt es in den USA jedoch auch

zu Phanomenen, wie wir sie aktuell in Europa feststellen (Reisewarnungen fiir Norditalien,
kaum Auslastung durch Tourismus in Rom) wiirde diese Zinssenkung in den USA verpuffen. 2
Ich gehe zurzeit davon aus, das Trump die Ausbreitung des Virus vielleicht etwas zu lange
herunter gespielt hat.

Knicken die Borsen weiter ein, knickt der Konsum, die Konjunktur in den USA und
schlussendlich auch der US-Dollar ein

Ich gehe davon aus, dass es noch viele Gewinnwarnungen geben wird. Kluge
Unternehmenslenker werden die Gelegenheit nutzen und die Bilanz bei der Gelegenheit
von Belastungen ,befreien (iSv. Aufdecken), die sonst nur schwer zu ,verkaufen” gewesen
waren und nun ,untergebracht” werden kdnnen. Ich erwarte mindestens eine weitere
Abwartswelle an den Bdrsen im zweistelligen Bereich, eine Reduktion der Kauflust der
Amerikaner und in der Folge eine schwache Konjunktur und den USD zum Jahresende bei
zumindest 1,20 zum Euro.

T ST

Gerhard Massenbauer
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Vereinigte Staaten Kurs [aktuell): 1,1111 USD far 1,00 EUR
(USD) Zins [aktuell]: 1,25 % Interbankensatz

Minus 4000 Mrd. US-Dollar Kurs Ende Q1 2020: 1,1050-1,1480 USD fur 1,00 EUR

Borsenbewertung Ende Februar

. .. e . Zins Ende Q1 2020: 1,15 % Interbankensat
Die Gesamtborsenkapitalisierung in ! 2 ° z

den USA lag vor dem Borsensturz Ende Februar bei rund 38.000 Mrd. US-Dollar. Dies
entspricht einen Verhaltnis zum BIP von 1,84 : 1. Aktuell liegt das Verhaltnis bei 1,72 und
damit immer noch deutlich Gber dem ausgewogenen Wert von 1:1 in der amerikanischen
Aktienmarktgeschichte und héher als 1987, 2000 oder 2008.

Die Lage ist fur die FED prekar. Wenn der Aktienmarkt weiter einbricht, kann sie selbst nicht
mehr viel tun (neben dem Zinssatz von nun 1 % - 1,25% splilt sie ja bereits seit September
2019 mindestens 60 Mrd. US-Dollar pro Monat in den Repomarkt). Aber auch
fiskalpolitisch stehen den USA nicht mehr viele Optionen offen. Die Neuverschuldung der
USA ist mit 4,8 % enorm und vermutlich kaum steigerbar, ohne doch erhebliche Bedenken
Uber die klinftige Riickzahlungsfahigkeit zu erwecken.

Wir gehen davon aus, dass die Steuerreform fir kleinere Einkommen nun keinerlei
Zusatzeffekt mehr bewirken wird, sondern lediglich die Fallgeschwindigkeit bremst.

Mittelfristig starkerer Housing Markt zu erwarten

Sinkende Zinsen werden der Industrie nicht helfen, Lieferkettenldcher zu stopfen oder
stillstehende Bander in Gang zu setzen. Umsatzrickgange sind damit fir betroffene
Unternehmen eventuell mit Folgewirkungen fur andere Unternehmen zu erwarten. Dies
fuhrt zu Gewinnwarnungen und wohl auch zu Kursrickgangen an der Borse, bei
Unternehmensanleihen und damit zu negativen Wohlstandseffekten.

Negativen Wohlstandseffekten stehen bei sinkenden Zinsen auch positive Effekte
entgegen, die sich aus Preissteigerungen von Immobilien durch sinkende Zinsen ergeben.
Die Umschichtung von langfristigen Krediten ist in den USA moglich und schafft dabei
zusatzliches Einkommen fir amerikanischen Immobilienbesitzer, die davon Gebrauch
machen. Es hangt somit davon ab, wie lange die Belastung durch die nun wohl zu
bewaltigende Pandemie dauert und wie tiefgreifend sie an der Borse ,gespielt” wird.
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Aufgrund der Fallhéhe aus der gegebenen Uberbewertung, gehen wir davon aus, dass die
negativen Effekte den positiven Effekt aus der Steuerreform und den steigenden
Hauspreisen dank sinkenden Zinsen Uberlagern werden. Dann hangt es von der Erwartung
der amerikanischen Konsumenten ab, wie sie ihre eigene Zukunft einschatzen.

Es ist zu frih, den Kopf vollstandig einzuziehen, es ist aber dennoch nicht die Zeit
besonders mutig zu sein.

Strategie:

Erwartete Entwicklung:
= Der US-Dollar steht vor einer langfristigen Schwachephase. EUR/USD hat sich wieder an den
Jahresbeginn Kurs angenahert und diesen bereits kurzfristig erreicht.
= Wir rechnen mit weiterer US-Dollar Schwiche erst bei Uberschreiten von 1,1220 - 1,1240
EUR/USD, ausgehend von weiterer Borsenschwache in den kommenden Wochen, die wir
erwarten

SicherungsmaBBnahmen: 4
= Exporteure Sicherungen fur Bilanzpositionen sind durchzuhalten, weil es am Jahresende
dennoch kaum eine Chance fiir einen harten Dollar gibt. Auch noch nicht in IFRS erfasste
Abschlisse, sollten gesichert werden (bleiben).
= Importeure Wer keinerlei Sicherung hat, sollte aktuell eine Stopp Sicherung @ 1,1030
durchfihren.
Magliche VorsichtsmaBBnahme:
Erfassung aller wahrscheinlichen Umséatze fiir 2020 / Q2 — Q3 2021, um geeignete MaBnahmen zum
Bilanzschutz fuir das kommende Jahr zu ergreifen.

Hierzu eignet sich insbesondere der Abschluss von Kaufoptionen. Die Volatilitdt kam in den letzten
Wochen stark zuriick. Dies senkte die Preise flir Optionen deutlich: ein Teil einer langerfristigen
Strategie ware bereits jetzt zu beginnen, trotz der Mdglichkeit einer temporar auch deutlichen
Aufwertung des USD.
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Chart des EUR/USD-Wechselkurses (weekly) — Der seit April 2018 etablierte Abwartstrend des Euro
steht kurz vor seinem Ende. Dies ist erst bestatigt, wenn EUR/USD 1,1220 Ubersteigt und auch 1,1350
EUR/USD (gelbe Widerstandslinie) hinter sich lasst. (Quelle: www.sungard.com)
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Chart des EUR/USD-Wechselkurses (4h) — Der Anstieg des Euro seit Mitte Februar geht einher mit
der Borsenschwache der letzten Wochen. Solange der Euro 1,1080 nicht unterschreitet, setzt sich der
Trend fort. Automatische Handelsprogramme werden aktiv, wenn die Schwellen aus dem Weekly
Chart erreicht und in der Folge Uberschritten werden. Fundamental ist der Dollar (iberbewertet, nun
koénnte sich ein Grund ergeben (Borsenschwache) einen dynamischen Anfang zur politisch
erwlinschten Abwertung zu setzen. (Quelle: www.tradingeconomics.com)
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US 10 Year Note Bond Yield

—2.750

—2.500

[—2.250

—2.000

—1.750

— 1.500

— 1.250

—1.000

Mar May Jul Sep Nov 2020 Mar
SOURCE: TRADINGECONOMICS.COM
Staatsanleihenzinsen USA 10 Jahre — Geht es nach dem Anleihenmarkt muss die FED die Zinsen

noch deutlich tiefer senken. Die Zinskurve der USA verharrt bei einer Inversionsrate von -0,3 %, weil
die kurzfristigen Zinsen nach wie vor hoher sind. (Quelle: www. teletrader.com)
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Interbankenzinsen USA - Die Zinssenkung um 0,5 % hat sich die FED nicht ausgesucht, noch von
Prasident Trump diktieren lassen — das hat der Anleihenmarkt gemacht, dem die FED lediglich folgte
(ohne es recht zu wollen). (Quelle: www.tradingview.com)
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Konsumentenvertrauen USA - Die Konsumenten feiern und haben die hochsten Vertrauenswerte
seit langem. Der Borseneinbruch ist hierbei nicht abgebildet. (Quelle: www. tradingeconomics.com)
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Einzelhandelsumsatzentwicklung in den USA - Bis Ende Januar blieben die

Einzelhandelsumsatzzahlen in den USA sehr hoch. Auch hier ist in den kommenden Monaten mit einer
deutlichen Abschwachung zu rechnen. (Quelle: www. tradingeconomics.com)
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Saudi-Arabien (SAR) Kurs [aktuell]: 4,1785 SAR fiir 1,00 EUR

Der stark sinkende Olpreis wirft Saudi- zins [aktuell]: 2,19 % Interbankensatz

Arabien zuriick

Die ﬂxe Bindung des Rlal an den US'DO”ar Kurs Ende Q1 2020: 4,10—4,20 SAR fur 1,00 EUR

bestimmt das Schicksal von EUR/SAR. Der
Rial schwachte sich in den letzten Wochen
doch recht deutlich ab und stieB bereits durch ,seine” Widerstandslinie vs. Euro. Bevor
weitere Schwache denkbar wird, muss aber wie eingangs erwahnt der US-Dollar seine
grundlegende Richtung erst festlegen.

Zins Ende Q1 2020: 2,30 % Interbankensatz

Der zuletzt stark sinkende Olpreis wird zu einer deutlichen EinnahmeneinbuBe im
Staatsbudget und bei den wichtigsten Unternehmen des Landes fiihren und in der Folge
fur externe Auftragnehmer weniger lukrative Auftrage nach sich ziehen.

Eskaliert die Lage und néahert sich der Olpreis wieder Werten um 40 US-Dollar, ist von
einem deutlichen Ruckschlag fiir die saudische Wirtschaft auszugehen. Die aktuelle
Euphorie der Konsumenten sollte dann auch vorbei sein. 8

Strategie:

Erwartete Entwicklung:
= Dollar und Rial bleiben noch im Seitwartstrend mit der Tendenz zu weiterer Abschwéachung
SicherungsmaBnahmen:
= Sicherungsquote fiir mittelfristige Falligkeiten erh6hen und effektiv durchfiihren, wenn und
sobald NEU @ 4, 19 EUR/SAR Uberschritten wird

Mogliche VorsichtsmaBBnahme:

= Exporteure: Sicherung mit Stopps flr Devisentermingeschafte setzen, statt effektiv zu
sichern, neu @ 4,19 EUR/SAR alternativ zum Einsatz von Optionen, der durch die zeitliche
Begrenztheit der Option belastet ist

= Importeure: Sie sollte wie zuletzt empfohlen, Sicherungspositionen bei 4,15 EUR/SAR
aufgegeben haben. Setzen Sie wieder bei dieser Marke ein Stop Loss @ 4,15 EUR/SAR um
eine zwar unwahrscheinliche, aber nicht undenkbare neuerliche Aufwertung des Rial von ihrer
Bilanz abzuwenden.

www.globalcurrencyherald.com
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Chart des EUR/SAR-Wechselkurses — Der Abwartstrend des Euro seit April 2018 ist gebrochen. Es
hangt vom US-Dollar ab, ob der Rial weiter abwertet Wir gehen aktuell davon aus. (Quelle:
www.sungard.com) 9
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Konsumentenzuversicht in Saudi-Arabien — Nach wie vor ist die Stimmung bei den Konsumenten
in Saudi-Arabien sehr gut. (Quelle: www.tradingeconomics.com)
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Preisentwicklung in Saudi-Arabien. Die Deflation scheint Uberwunden. (Quelle:
www.tradingeconomics.com)
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Die Interbankzinsen in Saudi-Arabien — Die Zinsen sind aktuell zu hoch — der Zinssatz sollte
demnachst an das amerikanische Niveau angepasst werden. (Quelle: www.tradingeconomics.com)
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Unternehmenszuversicht — Nach steilem Anstieg, zuletzt deutliche Korrektur der Stimmung bei den
Unternehmen. (Quelle: www.tradingeconomics.com)
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Die Zinssenkung der FED

Eine NotmaBnahme ohne Not?

Die amerikanische Notenbank hat nicht wie erwartet in 14 Tagen, sondern bereits gestern
am 3. Marz die Zinsen gesenkt und dabei nicht gekleckert. Die Zinssenkung um 0,5 % kam
im Timing und im Umfang Uberraschend. Die erste Reaktion an der Bérse war Euphorie,
um kurz danach von Aktienverkdufen abgelost zu werden.

Diese Reaktion des Marktes ist interessant. Zinssenkungen fihren in aller Regel zu
Aktienkurssteigerungen. Dass es danach zu einem Abverkauf an der Borse kam, der den
Dow Jones nach der Zinssenkung um gut 3 % absinken lieB, hat uns zum Nachdenken
gebracht. Am heutigen Tag erholt sich die Borse von diesem Rickschlag wieder. Wir
denken jedoch, dass dies keine nachhaltige Entwicklung sein wird. Die Bewertung der
Bbrsen ist nach wie vor sehr hoch. Die Aussichten auf Gewinnsteigerungen aus dem
operativen Geschaft sind gelinde gesagt duster.

Warum hat die FED agiert?

Die Zinssenkung kam sowohl im Timing als auch im Ausmal unerwartet. In den ersten
Minuten danach sank der US-Dollar deutlich ab, die Borsen stiegen.

12

Der US-Dollar korrigierte kurz danach, die Borsen fielen vom Tageshoch bis zum Ende um
gut 5 %. Warum haben Aktienhandler so reagiert?

Die Marktteilnehmer haben — nicht unschlissig — den Gedanken gefasst, dass die FED von
der Entwicklung Uberrollt wird und nun versucht, das Ruder in der Hand zu behalten, das
der Anleihenzinsmarkt ihr entrissen hat (vgl. Grafik Seite 6 oben), in dem die Zinsen fiir 10-
jahrige Anleihen unter 1 % gedrickt wurden. Mit einem Zinssatz von nur noch 0,95 %
markieren amerikanischen Staatsanleihenzinsen einen neuen Tiefststand.

Diese Zinsentwicklung deutet auf hohe Skepsis fiir den weiteren Konjunkturverlauf und
zeigt auch an, dass die Realzinsen mit -0,7 % fast so negativ ausfallen wie in Europa. Die
FED hat dieser Entwicklung Rechnung getragen und die kurzfristigen Zinsen nach unten
angepasst.

Der Markt nimmt Uberraschungen durch die FED (ibel auf und tiberlegt sich — vermutlich
zu Recht — ob da nicht noch mehr um Busch ist. Sollten die Borsen in den kommenden

www.globalcurrencyherald.com
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Wochen sich nicht stabilisieren hat sich die FED mit dieser Uberraschung ein Ei gelegt: Ihre
Glaubwiurdigkeit droht abhanden zu kommen. Geschieht dies, hat das gravierende Folgen
fir den US-Dollar und mittelfristig auch fir das amerikanischen Zinsniveau. Es bleibt
abzuwarten, wie sich die Dinge in den kommenden Wochen entwickeln.

Wir gehen zurzeit von hoherer Wahrscheinlichkeit fiir vermehrte Gewinnwarnungen und
dem Wirken von Handelsbarrieren aus, ebenso von einer Anpassung der
Lebensgewohnheiten von Menschen unter dem Eindruck des medialen und politischen
.Corona-Drucks”.

ADVISOR . . . . dshort.
* EC TV A Buffett Indicator Variant: Wilshire 5000 to GDP Ociobas 3ii6
Q2 Third Estimate
----- Mean =—o= Ratic
s 172,3%
160%

Numerator: The Wilshire 5000 Stock Index
Denominator: Nominal Quarterly GDP

140% | 39.3%
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Warren Buffet Index 1970 - heute — Die Grafik im Detail bis zum Ende nachzubauen erschien uns
als zu aufwandig. Entschuldigen Sie die nur brauchbare Qualitat des Bildes aus dem Internet.

Rechts oben haben wir die Grafik, die Ende Q1 2019 endete nachgestellt erganzt. Der aktuelle
Verhaltniswert ist ca. 172,3.

Wirde die amerikanische Borse ab jetzt um 20 % sinken erreichten wir lediglich das bisherige Hoch
in der Bewertung aus dem Jahr 2000. Auch dieser Wert hatte erhebliche Auswirkungen auf das
Konsumverhalten und die Konjunktur in den USA, mit Folgewirkungen fiir den Wechselkurs des US-
Dollars. (Quelle: www.sungard.com)
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Dow Jones - Das Absinken des Index war beachtlich. Der Kursriickgang hat aber klar erkennbar nur

die Kursgewinne seit Anfang November aufgezehrt. (Quelle: www.sungard.com)
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Nasdaq Index- Ein Spiegelbild der Entwicklung im Dow Jones mit etwas hdheren Ausschlagen.

(Quelle: www.sungard.com)
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Goldpreis in USD - Der Goldpreis reagierte zunachst ,rational” auf die Bérsenkrise — er stieg an. Ende
Februar trafen mehrere Ereignisse zusammen, die den Goldpreis kurzfristig unter Druck setzten.
- Ende Februar verfielen Optionen
- Ganz offenkundig ging vielen Investoren an der Borse das Geld aus und sie liquidierten
Edelmetallbestdnde, um andere Verluste zu decken

(Quelle: www.tradingeconomics.com)

Sollte unsere Wahrnehmung iiber die Ursache der Goldverkaufe korrekt sein, spricht auch die
Entwicklung beim Goldpreis fiir unsere skeptische Sicht auf die mittelfristige konjunkturelle
Entwicklung. Die damit zusammenhdngende Geldknappheit am Repomarkt kénnte sich in den
kommenden Wochen und Monaten nochmals verschdarfen. Erfolgt dies, wiirde das der
Glaubwiirdigkeit der FED den TodesstoB versetzen.

Wir gehen davon aus, dass es Sinn macht volle Vorsicht walten zu lassen.

Fur den Goldpreis sind wir unter diesen Umstanden ebenfalls optimistisch. Er zeigt tibrigens an, dass
der US-Dollar tatsachlich um gut 25 — 30 % Uberbewertet sein dirfte. Die Preis von Gold in EUR oder
AUD sind rekordhoch, obwohl das historische Hoch von Gold in US-Dollar noch gut 20 % entfernt
liegt!

www.globalcurrencyherald.com



http://www.tradingeconomics.com/

Ausgabe 05 2020 JG3 4. Marz 2020

Hongkong (H KD) Kurs [aktuell]: 8,6470 HKD fir 1,00 EUR

Die Wirtschaft Hong Kongs rutscht zins [aktuell]: 1,61 % Interbankensatz
noch tiefer in die Rezession

Aus Sicht der Regierung in Hong Kong hat Kurs Ende Q1 2020: 8,50 — 9,00 HKD fur 1,00 EUR
das Corona Virus ein Gutes — die Proteste, Zins Ende Q1 2020: 2,15 % Interbankensatz

die Hong Kong im letzten Herbst

erschitterten und die Wirtschaft in die Rezession trieben.

Das Corona Virus brachte eine SchlieBung der Verbindungen zum Mutterland und damit
noch weniger Umsatz im Tourismus und der Gastronomie.

Hong Kong ist reich und wird von seiner Substanz recht lange zehren kdnnen.

Helikopter Geld fiir alle Biirger Hong Kongs liber 18
Die Hong Konger Regierung zahlt rund 15 Milliarden an Unternehmen und Birger aus, um
die Folgen des Konjunkturriickgangs zu mildern. Dazu zahlt auch die volle Garantie der

Stadtregierung fir die Zahlung von Gehaltern und Steuern durch Unternehmen. -

Die Stadtregierung hat entschieden, statt einer Steuersenkung tatsachlich Geld zu
uberweisen. Wohl in der Vermutung, dass eine Steuersenkung nicht zu unmittelbarem
Konsum fihrt, ein direktes Geldgeschenk hingegen doch. Mal sehen ob es wirkt.

Strategie:

Erwartete Entwicklung:
= Der PEG des HKD zum Dollar ist nicht gefédhrdet — auch der HKD geht vs. Euro vorerst seitwarts
= Erstim Herbst 2020 erwarten wir Kurse gegen 9,00 HKD fiir einen Euro.

SicherungsmaBnahmen fiir Exporteure:
= Exporteure: Bleiben Sie gesichert. Falls Sie aktuell keine Sicherung haben: Stopps statt
effektiver Termingeschafte einsetzen; Stopp spatestens mit Limit neu @8,72 EUR/HKD
= Importeure: Keine Sicherung. Stop Loss Neu @ 8,540 EUR/HKD setzen

SicherungsmaBnahmen fiir Importeure:
= Keine

www.globalcurrencyherald.com
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Chart des EUR/HKD-Wechselkurses — der HKD fiel zuletzt jah ab und riss wie der SAR die Trendlinie.

Ohne weitere EinbuBen beim USD schwankt EUR/HKD seitwarts. (Quelle: www.sungard.com) 17
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Chart des USD/HKD-Wechselkurses — Der HKD hat seine Konsolidierung vs. USD nahezu
abgeschlossen. (Quelle: www.tradingeconomics.com)
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Unternehmensvertrauen Hong Kong - Zuletzt fiel wie erwartet das Unternehmervertrauen in Hong
Kong deutlich zuriick. (Quelle: www.tradingeconomics.com)
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SOURCE: TRADINGECOHMOMICS.COM | CEMSUS AND STATISTICS DEPARTMEHT, HOHG KONG
Einzelhandelsumsdtze - Der Einbruch der Einzelhandelsumsatze, wie er sich durch die

Demokratieproteste und durch das Corona Virus ergab, wird in den kommenden Wochen noch
deutlich zunehmen. (Quelle: www.tradingeconomics.com)
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s"]gapur (SG D) Kurs [aktuell]: 1,5403 SGD fur 1,00 EUR
Auch in Singapur droht eine zjns [aktuell]: 1,63 % Interbankensatz
Rezession

Die Reisetatigkeit lasst weltweit nach. Kurs Ende Q1 2020:  1,500-1,545 SGD fiir 1,00 EUR

Slngapur hatte in den letzten Jahren sehr Zins Ende Q1 2020: 1,506 % Interbankensatz

viele chinesische Gaste und wird als

weltoffener Ort besonders unter der Zurlickhaltung auch von Unternehmen leiden,
Meetings abzuhalten und Messebesuche zu absolvieren.

Singapur ist ein sehr reicher Stadtstaat mit einer auffallig hohen Staatsverschuldung, die
durch Unternehmensbeteiligungen mehrfach gedeckt ist.

Wie Hong Kong kann Singapur einige Zeit lang sehr gut von der Substanz leben, ohne in
Bedrangnis geraten zu kdnnen.

Dass Singapur ohne Nachteile durch die kommenden Monate gelangen wird, kdnnen wir

ausschlieBen.
19
Wahrungsentwicklung

Der Singapur hat gegentber dem Euro besonders stark verloren, aber auch gegentber
dem US-Dollar deutlich sichtbar an Wert eingebBt. Rutscht Singapur in die Rezession, ist
eine weitere Abschwachung vs. Dollar denkbar. Kommt es zur von uns ,favorisierten”
Abwertung des US-Dollars vs. Euro, kann EUR/SGD sehr stark steigen,

Strategie:
Erwartete Entwicklung:
=  Wir betrachten den SGD weiterhin kritisch und erwarten in den kommenden Monaten
Schwache gegeniiber dem Euro, die durch Schwache auch gegenliber dem US-Dollar noch

akzentuiert werden koénnte.

SicherungsmaBBnahmen:
= Exporteure: Unverdndert: Fiir neue Geschafte sollten Sie aktuell effektiv sichern.

= Importeure: Anpassung: aktuell nicht sichern: Stopp — Sicherung @ 1,5150 EUR/SGD

www.globalcurrencyherald.com
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Chart des EUR/SGD-Wechselkurses — Der SGD schwankt vs. Euro klar seitwarts in einem
Aufwartstrendkanal. Wir erwarten die Anndherung an die obere grine Trendlinie (Quelle:

www.sungard.com)
20
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Chart USD/SGD - Zum USD zeigte der SGD wieder Starke. Dies mag kurzfristig noch anhalten (Quelle:
www.tradingeconomics.com)
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Unternehmenszuversicht Singapur - Seit dem Jahresbeginn 2019 im Abwartsgang. Dies wird sich
im Q1 2020 noch akzentuieren. Quelle: www.tradingeconomics.com)
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Einzelhandels Umsiatze Singapurs —die Stimmung kippte bereits Ende 2018, nur ein Ausreier am
Jahresende lieB den Einzelhandel nicht ganz schlecht aussehen. 2019 ist als Ganzes bisher ein
schlechtes Einzelhandelsjahr — die Chinesen bleiben weiterhin aus. Anfang 2020 wird dies noch
schwacher ausfallen, wenn auch andere auslandische Besucher fern bleiben. (Quelle:

www.tradingeconomics.com)
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Einkaufsmanagerindex in Singapur - Bei den Einkaufsmanagern ist die Zuversicht dahin. (Quelle:
www.tradingeconomics.com)
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Budgetiiberschuss Singapur — Das Wirtschaftswachstum Singapurs brach in Folge des Handelskriegs

China / USA fast zusammen. Die schwache Erholung zum Jahresende 2019 diirfte dem Corona Virus
zum Opfer fallen. (Quelle: www.tradingeconomics.com)
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