Hard Asset- Makro- 13/16

Woche vom 28.03.2016 bis 01.04.2016

China Outlook Downgrade
Von Mag. Christian Vartian

am 03.04.2016

Standard & Poor’s hat China’s Credit Rating Outlook downgegradet. Der Kurs
des kontrollierten Bremsens und des Ubergangs in eine
Dienstleistungsgesellschaft wird nun auch seitens der ersten Ratingagentur
angegriffen. Der Ratingoutlook fiel von ,stable“ auf ,negative®.

Das von sehr sehr vielen Medien als widerspriichlich angesehene Verhalten der
Vorsitzenden der US- Zentralbank Janet Yellen mit zuletzt dufierst ,dowisher®
(weicher) Ausdrucksweise ist nicht widerspriichlich, es ist der eine Arm einer
Zangenbewegung und der zweite Arm ist eben das Downgrade des
Ratingoutlooks.

Man will dem vollbremsenden China, wegen dem keinerlei echte weltweite
Konjunkturerholung anspringt, seitens der USA einen Schuss vor den Bug
setzen, um zu bewirken, dass der Wachstumskurs wieder aufgenommen wird.
Nur das fiihrt zu Rohstoffverbrauch, voran von Ol und kann die weltweite
Deflation stoppen. Genau deshalb wollen die USA China nicht den Gefallen tun,
mit einer US- Zinserhéhung fiir einen héheren USD- Kurs zu YUAN zu sorgen um
das Bremsen der Chinesen (durch dann leichteren Export) abzufedern.

Hier ist das politisch relevante Chart

Der USD wurde kraftig durch das ,weiche“ Gerede von Janet Yellen gegentiber
dem YUAN geschwécht, das Ratingoutlook kam dazu.

Das zweite relevante Chart ist die Art der Verschuldung gréfserer Teile der
Chinesischen Wirtschaft, ndmlich offenbar in JPY. Das Downgrade des Outlooks
von China hat ganz offensichtlich und ganz gegen den Trend zu einem kleinen



Short- Squeeze im JPY geftihrt, Chinesen wollen offenbar Kredite drehen, wenn
Ungemach droht.

Vor allem Immobilienkredite sind in JPY aufgenommen worden und vor allem
Immobilien hat die Chinesische Regierung in der Berichtswoche mit einer
weiteren Bremsung aufs Korn genommen.

Das andert nichts daran, dass die Commercials JPY- short sind und das massiv,
weil wie erwartet und von der Japanischen Regierung, nicht aber von der
Japanischen Zentralbank Gertichte um eine weitere Zinssenkung oder
Erweiterung des QE durch die BoJ immer lauter werden.

Fur die Japanische Realwirtschaft ist eine solche Mafinahme eher tiberfallig, weil
der Kurs des USD zum JPY zu tief ist, man wartet seitens der Japanischen
Zentralbank aber bereits sehr lange mit dem an sich tberfalligen Schritt, weil
man den Zangenangriff gegen das alles bremsende China ergénzen will. Mit
einem sehr hohen JPY kommt das Kreditrtickzahlen fiir Chinesische
Immobilienprojekte namlich teurer.

Strategisch vollig richtige und dem Konsens der Commercials folgende
Shortpositionen im JPY bleiben damit richtig, sie brauchen nur etwas mehr
Geduld, weil eben ein taktisches Spiel dazu lauft, wie beschrieben.

Die Metallkurse reagieren darauf so, wie die Marktteilnehmer sind, namlich
ratlos:
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was aber derzeit nichts zu bedeuten hat.

Der EUR USD zeigt weniger Starke als der JPY USD

21:30

Die US- Arbeitsmarktdaten blieben im Rahmen des Konsenses. Das FED- eigene
DOT- Plot zeigt weiterhin 2 Zinserhéhungen in 2016. Das US- Inflationsziel ist je
nach Interpretation fast oder ganz erfullt.

Es ist aber TAKTISCH anzunehmen, dass man den Chinesischen
Deleveragingkurs jetzt ernsthaft angreifen will und nicht nur von Seiten der USA,
sodass eigene Daten dem taktischen Kampf nachgereiht werden.

Den Autor kann man unter vartian.hardasset@gmail.com erreichen.
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