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usD Analyse per 23. 7. 2010 Kurs: 1,2902
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Widerstand 2 (W2):
Widerstand 1 (W1):

Unterstiitzung 1 (U1):
Unterstitzung 2 (U2):

1,2966 -0,00201 fallend pro Tag
1,2966 -0,00239 fallend pro Tag

1,2718 +0,00328 steigend pro Tag
1,4234 +0,00052 steigend pro Tag

RESUMEE:

EURUSD stieg in den letzten drei Wochen innerhalb des
Trendkanals an, wie in der letzten Analyse prognostiziert. Der
RSl ist konvergent, der SXO zeigt bereits eine negative Diver-
genz, sodass sich der Trend abschwéchen koénnte.

W2 und W1 werden auf das High (1,2966) vom 23. 7. parallel
verschoben. U1 wird unverdndert weitergefiihrt. U2 wird unver-
andert weitergefihrt als Ziel einer nachhaltigen Trendwende.

Ein Kaufsignal (Long) wird generiert, wenn der W1 nach
oben durchbrochen wird, nachdem der RSI unter 30 gewendet
hat. Als Stopp dient die Trendparallele der U1, beginnend mit
dem Kurs des Durchbruchs durch W1.

Ein Verkaufsignal (Short) wird generiert, wenn U1 nach un-
ten durchbrochen wird. Als Stopp dient die Trendparallele des
W1, beginnend mit dem Kurs des Durchbruchs durch die U1.

Ex-Post-Betrachtung: Dieam 1. 7. bei 1,2342 eréffnete Long-
Position wurde am 5. 7. beim Stopp von 1,2515 (1,2482 + 2 x
0,00328) mit 173 Punkten oder 1,40 % Gewinn geschlossen.
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[ELEIRADER
ASTEP ANEAD OF THE MARKET

] DEVISENKURSE \

] TERMINE \

1 Euro im Wochenvergleich

16.7. 23.7.
usD 12931 12903
CHF 13586 13617
JPY 1122300 112,9350
GBP 08452  0,8364

] PROGNOSEN \

Prognosen per 30. 9. 2010
(Quelle: ErsteBank):

usD
Wechselkurs: 1,30
3mZinssatz: 0,60 %

CHF
Bandbreite Wechselkurs:
1,25-1,40
3mZinssatz: 0,25 %

JPY
Wechselkurs: 117,0
3mZinssatz: 0,25%

] ZINSSATZE \

EURIBOR 1 Monat
EUR =0,63300%

LIBOR 1 Monat
USD =0,32688 %
CHF=0,11667 %
JPY =0,15500 %
GBP=0,57125%

30. 7. Eurostat
Vorabschétzung Inflation
Eurozone (Juli)

5.8.EZB
Governing Council, Presse-
konferenz (Frankfurt)

9. - 10. 8. Bank of Japan
Monetary Policy Meeting

10. 8. USA (Fed)

FOMC Meeting

11. 8. Eurostat/EZB
Langfristige Rendite 6ffentl.
Anleihen (Juli)

11.8.EZB
3-Monats-Zinssétze Juli

] INFLATION \

Inflationsrate
(Osterreich)
Juni 2010 vorl. 2,0%
Mai 2010 endg. 1,9%
Durchschnitt 2009 0,5 %

Verbraucher preisindex
(Osterreich)
Juni 2010 (vorl. Werte):
VPl 2005: 109,7
VP 2000: 121,3
VP 199%: 127,7
VP 1986: 167,0

I nternational
Juni 2010
Eurozone
EU27
USA
Japan (Mai)

14%
19%
11%
-09%

»50 Billionen Dollar der Vermogenden wurden vernichtet”

Uber die Philosophie des Geldes

» Wir brauchen ohne Zweifel, vor allemim deutschsprachigen Raum, ein neue Kultur der Grol3ziigigkeit, eine
Kultur des Gebens, eine Vermogenskultur” , so Vlermogensforscher Prof. Dr. Thomas Druyen im Exklusivin-
terview mit dem Borsen-Kurier.

Borsen-Kurier: Herr Profes-
sor, hat die Krise viele Vermo-
gende betroffen? Wenn ja,
hatte eine Verminderung die-
ses Kapitals Einfluss auf die
Geberqualitaten der Vermo-
genden?

Druyen: Nach einer Studie
der asiatischen Entwicklungs-
bank hatte die Finanzkrise be-
reits 2009 weltweit Vermogens-
werteim Umfang von 50 Billio-
nen Dollar vernichtet. Trotz
der Relativitét aller Verlustzah-
len bleibt die Tatsache, dass
tatsachlich viele Vermogende
massiv betroffen waren. Diese
schwerwiegende Beeintréchti-
gung blieb und bleibt nicht
ohne Folgen. Inwieweit nun
GrofRziigigkeit und Geberqua-
litéten nachlassen, liegt vor
alem daran, wie esnun weiter-
geht. Bei einer Erholung der
Weltkonjunktur wird sich die
L Gicke schlief3en, bei weiteren
Belastungen steht die gesam-
te Philanthropie vor gewalti-
gen Herausforderungen.

Foto: Kordovsky

Erfreuliche Quartal sgewinne
bei den groften Unternehmen
beflligeln derzeit die Borsen-
kurse. Doch diese Zahlen sind
bereits Vergangenheit. Um Ori-
entierungshilfen zur Einschét-
zung der Nachhaltigkeit eines
Bdrsenaufschwungs zu erhal-
ten, sollte ein Blick auf kon-
junkturelle Fruhindikatoren
geworfen werden.

Auftragseingange, Konsum-
klima, Geschéftsklima und die
am Baltic Dry-Index gemesse-
nen Seefrachtraten fur Mas-
senguter, wie beispielsweise
Stahl, Kohle und Getreide, fal-
len in diese Kategorie. Letzte-
re sind in den vergangenen
sechs Wochen um mehr asdie
Hélfte eingebrochen, nachdem
fallende Stahlpreise in China
zu einem Riickgang der Nach-
frage nach Eisenerz fihrten.
Die Preise fir warm gewal zten
Bandstahl sind seit dem Jah-
reshoch vom 15. April bereits
um 17 % auf 3.909 Yuan pro

Borsen-Kurier:
Ethisches Denken
und Handeln liegen
im Trend. Wird sich
dieser Trend fortset-
zen? Und wie |asst
sich ethisches Han-
deln mit dem wirt-
schaftlichen Erfolg
koppeln?

Druyen: Gute Fra-
ge. Aber ethisches
Handeln mochte ich
nicht langer als blo-
Ben Trend verstan-
den wissen, sondern
als eine fundamenta-
le Voraussetzung fur
die gesellschaftli-
chen Entwicklungen
Uberhaupt. Wenn Wirtschaft
und Banken ihre Gewinnab-
sichten nicht in eine verniinf-
tige Relation zu ihrer Verant-
wortung bringen, sind die Kri-
sen keine Ausnahmen, son-
dern Dauerzusténde mit unab-
sehbaren Konsequenzen. In-
sofern sollten gerade Vermo-
gende in ihrem Aktionsradius
aslnhaber, Unternehmer, Teil-
haber, Aufsichtsrate, Aktiona
re, Stifter etc. ihren Einfluss
geltend machen. Auf den
Punkt gebracht, heif3t das:
Schaffen wir eine Ethik der
Okonomie oder bleiben wir bei
der gefahrlichen Okonomisie-
rung der Ethik.

Foto: Freud PrivatUniversitat

Borsen-Kurier: Des Volkes
Zorn trifft vor allem Banker.
Auferdem wurde den Institu-
ten mit milliardenschweren
Paketen geholfen. Diese sol-
len laut Finanzministern zur
Unterstutzung der Volkswirt-
schaft dienen. Nicht jede Bank
halt sich daran. Vor allem bei

der Vergabe von Krediten
sind die Banken noch uber-
vorsichtig. Welche Auswir-
kungen konnte ein ,, Ubertrie-
ben vorsichtiges* Agieren der
Banken haben?

Druyen: In der Bankenland-
schaft geht es um die Frage:
Evolution oder Revolution. Es
bedarf vor allem einer Riick-
kehr zur Erméglichung von
unternehmerischen Aktivita-
ten. Wenn der Selbstzweck al-
leinim Vordergrund steht, wird
die unverzichtbare Aufgabe
von Banken aus den Angeln
gehoben und das zieht grausa-
me Konsequenzen nach sich.
Wenn man es genau beobach-
tet, richtet sich desVolkes Zorn
nicht gegen legitime Gewinne,
sondern gegen einseitige Vor-
teilsnahme. Insofern handelt
es sich um gesunden Men-
schenverstand.

Bdrsen-Kurier: Koénnte es
sinnvoll sein, wenn die Ver-
mdgenden kooperieren wir-
den und mit Teilen ihres Ver-
mdgens - nach Vorbild Mu-
hammad Yunus - eine etwas
andere Art von Sozialbank
grunden, jedoch mit Nied-
rigstzinsen fur Kreditnehmer?

Druyen: Auch das ist eine
gute Idee, die sich ohnehin
schon in der Umsetzung befin-
det. Aber der Gedanke der Ver-
antwortungsibernahme muss
sich bei allen Privilegierten
durchsetzen; nur so erreichen
wir eine nachhaltige Verande-
rung. Die Probleme der Welt
lassen sich nicht nur mit Mi-
krokrediten 16sen. Diewichtig-
sten Mal3nahmen bleiben die
Schaffung von Arbeits- und
Beschéftigungsplétzen, damit
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MicHAEL KoRrDOVSKY

serte 13

der Mensch sich einer Aufga-
be stellen kann.

Borsen-Kurier: Die Palitik
mahnt zum Sparen. Man hort
von der Reichensteuer, wel-
che viele Politiker andenken.
Wirde die Einfihrung einer
solchen letztendlich nicht
wieder der &rmeren Bevolke-
rung auf den Kopf fallen?

Druyen: Selbst in der Theo-
rie mussen wir diese inszenier-
ten Stellungskriege tUberwin-
den. Eine Mal3nahme allein
wird die tber Jahrzehnte ent-
standene Krise nicht |dsen.
Politiker, Konzerne, Banken,
Unternehmen, Vermdgende
und Blrger werden wenig er-
reichen, ohne ihr bisheriges
Bewusstsein des Eigensinns
zu verandern. Das gilt fur alle
Milieus. Diesbezliglichist eine
proportional gerechte Steuer
zum Beispiel natrlich ganz
unverzichtbar.

Borsen-Kurier: Herr Dr.
Druyen, Sesind nicht nur der
bedeutendste Ver mdgensfor-
scher Europas und Erfinder
der ,, Vermégenskultur”, son-
dern auch ,, Stiftungsexperte” .
In Osterreich gibt es ungefahr
4.000 Stiftungen. Sind die ver-
mogenden Osterreicher stif-
tungswillig?

Druyen: In unseren Gespré-
chen mit Vermdgenden scheint
mir die Stiftungswilligkeit
durchaus eine stérker werden-
de Motivation zu sein. Aller-
dings lasst in Osterreich die
geringe Quote von gemeinniit-
zigen Stiftungen innerhalb der
rund 4.000 Privatstiftungen
enormen Raum fur einen phil-
anthropischen Aufbruch. Is

,Durchwachsene” Konjunkturerholung

metrischer Tonne gefallen,
weshalb nun verstarkt Lager-
bestande abgebaut werden
oder die Stahlflaute zu War-
tungsarbeiten genutzt wird.
Diese Phase konnte noch bis
in den September hinein an-
halten. Doch danach signali-
sieren die Forward-Mérkte
Uber die Wintermonate starke-
re Anstiege ehe darauf eine bis
2015 anhaltende Phase riick-
laufiger Frachtraten folgen
sollte.

Auf den ersten Blick etwas
positiver entwickelte sich der
ifo-Indikator fir das Wirt-
schaftsklimaim Euroraum, der
gegeniiber dem Vorjahres-
quartal von 67,2 auf 102,3
Punkte anstieg und auch ge-
geniiber dem Vorquartal eine
Steigerung um einen Punkt
verzeichnete. Allerdings liegt
der aktuelle Level noch weit
unter dem Durchschnitt der
Jahre 1994 bis 2009 von 110,4
Punkten. Etwas differenzierter

wird die wirtschaftliche Lage
beurteilt. Am besten erscheint
diese in Deutschland und der
Slowakel, besonders kritisch
hingegen in Griechenland, Ir-
land, Spanien, Portugal, Italien
und Frankreich. Die Erwartun-
gen fur die néchsten sechs
Monate schwachten sich
leicht ab, blieben aber insge-
samt positiv. Allerdings ver-
dichten sich die Hinweise auf
eine sich abzeichnende Ver-
langsamung der konjunkturel-
len Erholung in der zweiten
Jahreshélfte.

Auffallig positiv entwickel-
te sich in der Eurozone der In-
dex der Auftragseingénge in
der Industrie, der im Mai 2010
gegenuber dem Vormonat um
3,8 % und gegenuiber dem Vor-
jahresmonat sogar um 22,7 %
anstieg. Selbst ohne Beriick-
sichtigung der starken zykli-
schen Schwankungen unter-
worfenen Bereiche Schiff- und
Bootsbau, Schienenfahrzeug-

bau sowie Luft- und Raum-
fahrzeugbau lag der Anstieg
auf Monats- und Jahresbasis
noch immer bei 2,6 bzw. 22,4 %.
Besonders stark ist die Erho-
lung der Auftragseingénge fir
Vorleistungsglter, die im Mai
2010 gegenuber dem Vorjah-
resmonat um 30,2 % anstiegen.
Bei den Investitionsgitern
stiegen die Auftragseingange
auf Monatsbasis sogar um
5,3 % vgl. mit 20,7 % auf Jah-
resbasis.

Die Ausgabenfreude der
Konsumenten halt sich hinge-
gen in engen Grenzen. Der In-
dex fur den saisonbereinigten
deflationierten Umsatz des
Einzelhandels in der Eurozone
stieg in den vergangenen zwolf
Monaten bis Mai 2010 um le-
diglich 0,3 auf 100,9 Basis-
punkte. Die Extremwerte lagen
in diesem Zeitraum bei 100,4
(12-Monats-Tief) und 101,6
Punkten (12-Monats-Hoch im
Mérz 2010).



