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Nachrichten in Kurzform:

» Berlin: Laut Statistischem Bundesamt kam es im Januar zu 253 Mio.
Ubernachtungen in der Tourismusbranche. Im Jahresvergleich ergab sich ein
Anstieg um 5,7%. Es war der hochste Januarwert seit 2020.

« Berlin: Das Justizministerium will mit einem Mallnahmenpaket die Wirtschaft von
Biirokratie entlasten. Das Volumen soll 944,2 Mio. EUR betragen.

* Berlin: Laut IWH Halle stieg die Zahl der Insolvenzen der Firmen- und
Personengesellschaften per Februar auf den hochsten Stand seit Beginn der
Erhebung im Jahr 2016 (+11% im Monatsvergleich, +43% gegeniiber Vorjahr).

» Tokio: Zentralbankgouverneur Ueda dampfte den Konjunkturoptimismus. Seiner
Meinung nach erhole sich die Wirtschaft Japans nur noch moderat.

Kazimir (EZB) erwartet erste Zinssenkung friihestens im Juni

EZB-Ratsmitglied Kazimir (Slowakei) erwartet friihestens im Juni eine erste EZB-
Zinssenkung. Die EZB miisse derzeit vorsichtig bleiben und mehr Beweise durch
Wirtschaftsdaten abwarten. Erst mit den im Juni vorliegenden neuen Prognosen der
EZB-Volkswirte, konne die Notenbank die ndtige Zuversicht haben.

Trump plant Z6lle und Steuersenkungen

Ex-Prasident Trump will im Fall seiner Wahl zum Prasidenten Importzdlle in Hohe von
10% verfligen und gleichzeitig Steuern senken, um den Impakt auf die Biirger
weitgehend zu neutralisieren.

Biden prasentiert Haushaltsentwurf 2025

Kernpunkte: Umfang 7,3 Billionen USD — Ko&rperschaftssteuer fiir Unternehmen soll
von 21% auf 28% steigen — Private Einkommen von mehr als 400.000 USD sollen hoher
besteuert werden — Mindeststeuersatz von 25% auf Einkommen bei Vermogen lber
100 Mio. USD - Der Verteidigungshaushalt soll um 1% auf 895 Mrd. USD steigen — 258
Mrd. USD sollen in den Wohnungsbau flieBen.

TECHNIK UND BIAS

NEW YORK FAR EAST BIAS
EUR-USD 1.0915 - 1.0943 1.0922 - 1.0938 Positiv
EUR-JPY 160.33 - 160.68 160.28 - 161.24 Negativ
USD-JPY 146.63 - 147.15 146.63 - 147.43 Negativ
EUR-CHF 0.9584 - 0.9600 0.9585 - 0.9596 Positiv
EUR-GBP 0.8513 - 0.8535 0.8525 - 0.8532 Negativ
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE TV-TERMINE/VIDEOS
DAX (Xetra) 17.746,27 -68,24

@ b 16.800 Punkten EURO STOXX50 4.939,17 -3,23
Dow Jones 38.774,72 +40,60

Ab 17.050 Punkten Nikkei 38.600,17 (05:45) -220,32

CSI300 3.588,30 (05:45) -0,96 @

©® Aktuell S&P 500 5.123,24 -334
MSCI World 3.367,08 -13,06
Brent 8249 -0.97 Neuer FTD KW 11
Gold 2.178,60 -1,80 Hellmeyer der Woche
Silber 24,46 40,18

Markte: Nicht korrelierte Anlagen weiter gefragt - Kazimir (EZB) erwartet erste Zinssenkung
frilhestens im Juni - Trump plant Zélle und Steuersenkungen

Der EUR eroffnet gegeniiber dem USD bei 1,0937 (05:19 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten
24 Handelsstunden bei 1,0915 im europaischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich
gegeniiber dem JPY auf 147,35. In der Folge notiert EUR-JPY bei 161,15. EUR-CHF oszilliert bei
0,9594.

Markte: Nicht korrelierte Anlagen weiter gefragt

Folker Hellmeyer
040822267 -234
fhellmeyer@netfonds.de

Die internationalen Finanzmarkte zeigen sich weiter widerstandsfahig. Auffallig ist, dass so
genannte nicht korrelierte Anlageklassen (Gold, Bitcoin) nahezu taglich neue Hochststande
erklimmen. Diese Entwicklung geht mit der fortgesetzten Emanzipation des Globalen Siidens
einher. Es ist eine sukzessive Abkehr vom westlichen Finanzsystem, das in jlingerer Zeit in nie
zuvor dagewesener Art gegen Lander des Globalen Siidens missbraucht wurde (SWIFT-
Ausschliisse, supranationale Anwendung von US-Recht, Konfiszierung von Vermdgen und
Devisenreserven). Mit einer erhohten Wahrscheinlichkeit einer Wahl Donald Trumps zum US-
Prasidenten wird der Politikansatz der ,Macht des Starkeren" als ernstes Risiko wahrgenommen.
Das fiihrt zu einer Abkehr von dem USD und zu einer Hinwendung zu den so genannten nicht
korrelierten Anlageklassen mit monetaren Eigenschaften.

Die Geopolitik lieferte in den letzten 24 Stunden wenig neue Erkenntnisse. Die Situation ist weiter
sehr kritisch. Deeskalation ist nicht ansatzweise erkennbar.

Das Datenpotpourri war diinn. Der US-Employment Index war schwacher und markierte den
tiefsten Stand seit zwei Jahren passend zu unseren gestrigen kritischen Einlassungen zum US-
Arbeitsmarktbericht.

Aktienmarkte erholten sich nach anfanglicher Schwache und schlossen wenig verandert. Der
Late-DAX legte 0,18% zu, wahrend der EuroStoxx 50 0,07% nachgab. In den USA stieg der Dow
Jones um 0,10%. Dagegen sanken der S&P 500 um 0,07% und der Citi US Tech 100 um 0,29%. In
Fernost ergab sich Stand 07:47 Uhr folgendes Bild. Der Nikkei (Japan) sank um 0,30%. Der CSlI
300 (China) legte um 0,12% zu, der Hangseng (Hongkong) stieg markant um 2,63%, der Sensex
(Indien) konnte um 0,32% zulegen, wahrend der Kospi (Stidkorea) um 0,54% zunahm.

An den Rentenmarkten kam es zu einer leichten Versteifung. 10-jahrige Bundesanleihen rentieren
mit 2,30% (Vortag 2,27%) und 10-jahrige US-Staatsanleihen mit 4,10% (Vortag 4,07%).

Der USD eréffnet gegeniiber dem EUR nahezu unverdndert. Hinsichtlich der Eréffnung hat Gold
marginal gegeniiber dem USD an Boden verloren, wahrend Silber leicht an Boden gewonnen hat.
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Kazimir (EZB) erwartet erste Zinssenkung friihestens im Juni

EZB-Ratsmitglied Kazimir (Slowakei) erwartet frithestens im Juni eine erste EZB-Zinssenkung.
Die EZB miisse derzeit vorsichtig bleiben und mehr Beweise durch Wirtschaftsdaten abwarten.
Erst mit den im Juni vorliegenden neuen Prognosen der EZB-Volkswirte, konne die Notenbank
die notige Zuversicht haben.

Kommentar: Die Einlassungen Kazimirs decken sich nahezu perfekt mit den Einlassungen der
EZB-Chefin Lagarde. Es ist vielleicht etwas mutig, unter Umsténden (ibermiitig, sich auf die
Prognosen der EZB-Experten bei der notorischen Prognose-Fehleranfilligkeit zu verlassen.
Zudem ist aufféllig, dass es beziiglich des ersten Zinsschrittes Anndherung zur Fed gibt (Juni).

Trump plant Zélle und Steuersenkungen

Ex-Prasident Trump will im Fall seiner Wahl zum Prasidenten Importzélle in Hohe von 10%
verfligen und gleichzeitig Steuern senken, um den Impakt auf die Biirger weitgehend zu
neutralisieren (Quelle CNBC Interview).

Kommentar: Trump will damit seinen Weg der geowirtschaftlichen Disruption zu Gunsten des
Standorts USA aus seiner ersten Amtszeit fortsetzen. Trumps Ansatz basiert auf der ,Politik
des Stéarkeren” (Unilateralismus, auch Gestaltung von ,Freihandelsabkommen®). Er lehnt
supranationale Systeme wie die Welthandelsorganisation (WTO) ab, da sie den ,kleinen
Landern” im Rahmen der Gesetze und Regeln, denen sich die Teilnehmer unterwerfen,
Augenhéhe verschaffen (Aspekt Recht vor Macht). Anzumerken ist, dass der Erfolg der
globalen Armutsbekdmpfung auf dem Modell WTO und Multilateralismus beruht.

Aus seiner Sicht machte er den Standort USA zunéchst attraktiver. Waren aus dem Ausland
wiirden automatisch 10% teurer. Das wiirde der heimischen Industrie helfen. Die US-Produkte
wiirden preislich am Heimatmarkt konkurrenzfdhiger. Anreize fiir ausléandische Unternehmen
in den USA zu produzieren, wiirden erh6ht, wenn man den Absatzmarkt USA weiter bespielen
will. Der Staat erzielte Einnahmen (Zélle), die dann als Steuersenkungen an die Biirger
weitergegeben wiirden, um einen wahrscheinlichen Preisimpakt (Aspekt Kaufkraft) zu
neutralisieren (administrierte Inflation, Einmaleffekt). So weit zu den vordergriindigen Vorteilen.
Nachteil wiirde sein, dass die USA sich von der globalisierten Welt abschnitten, dass sie sich
isolierten, da diese Politiken nicht im Einklang mit dem internationalen Gesetzes- und
Regelwerk stiinden. Die USA bewiesen damit ihre Unzuverldssigkeit im internationalen
Verkehr. Daraus resultierten mit hoher Wahrscheinlichkeit langfristig Standortnachteile. Auch
wédren Gegenmallnahmen dritter L&dnder wahrscheinlich. Man gewdénne mehr Anteile am
Heimatmarkt, verlére aber méglicherweise Anteile am Weltmarkt.

Der Globale Siiden (circa 70% des Welt-BIP auf Basis der Kaufkraftparitat) wird sich weiter
globalisieren  (siehe BRICS+, RECEP, Zahlungssysteme) und die nachweislichen
Effizienzdividenden generieren. Der Globale Siiden hat alle Rohstoffe, Teile haben sich
technologisch stark entwickelt und sie haben heute zu groRen Teilen nicht nur quantitativ,
sondern auch qualitativ bessere Daten als der so genannte ,Westen".

Interessant wird sein, wo die EU sich aufstellt. Will man sich auf die US-Wirtschaft kaprizieren
(circa 15% des Welt-BIP auf Basis Kaufkraftparitdt) oder auf die 70% des Globalen Siidens (EU
circa 13% des Welt-BIP auf Basis der Kaufkraftparitat).

Fazit: Mit diesem Politikansatz kann man seitens der USA kurzfristig ,6konomische
Schlachten" gewinnen, jedoch nicht einen ,6konomischen Krieg”. Fiir den Globalen Siiden
mdogen  kurzfristige Schaden (iberschaubarer sein als fiir Europa, denn Europas
Geschéftsmodell basiert auf offenen Import- und Exportmérkten und wir haben nur ein
Geschaftsmodell!. Wie und wo werden wir uns aufstellen?
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden

Eurozone: Spaniens Einzelhandelsumsatze wachsen nur noch geringfiigig

Spanien: Die Einzelhandelsumsatze nahmen per Januar im Jahresvergleich um 0,3% nach
zuvor 2,7% (revidiert von 3,1%) zu.

Irland: Der Einkaufsmanagerindex des Konsumsektors stieg per Berichtsmonat Februar von
zuvor 45,9 auf 47,4 Punkte. Es ist der hochste Indexstand seit September 2023.

Niederlande: Die Verbraucherpreise nahmen per Februar im Jahresvergleich um 2,8% nach
zuvor 3,2% zu.

Danemark: Verbraucherpreise bei 0,8% im Jahresvergleich
Die Verbraucherpreise legten per Berichtsmonat Februar im Jahresvergleich um 0,8% nach
zuvor 1,2% zu.

USA: Beschaftigungstrendindex schwacher
Der Index ,Employment Trends" verzeichnete per Berichtsmonat Februar einen Riickgang von
113,18 (revidiert von 113,71) auf 112,29 Punkte.

© Reuters/Refinitiv

Japan: Erzeugerpreise legen etwas starker zu

Die Erzeugerpreise nahmen per Februar im Monatsvergleich um 0,2% (Prognose 0,1%) nach
zuvor 0,0% zu. Im Jahresvergleich kam es zu einem Anstieg um 0,6% (Prognose 0,5%) nach
zuvor 0,2%.

Derzeit ergibt sich fiir den EUR gegeniiber dem USD eine positive Tendenz. Ein Unterschreiten
der Unterstiitzungszone bei 1,0540 — 1,0570 negiert das fiir den EUR positive Szenario.

Viel Erfolg!
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Deutschland:
Finale Berechnung
Verbraucherpreise
(M/J)

Arbeitslosenrate (ILO
Definition)

NFIB Small Business
Optimism Index

Portugal:
Verbraucherpreise

(M/J)

Indien:
Verbraucherpreise
Industrieproduktion
(beides J)

Verbraucherpreise
Kernrate
(beides M/J)

Federal Budget
(Teilmenge des
offentlichen
Haushalts)

DATUM

Februar

Januar

Februar

Februar

Februar
Januar

Februar

Februar
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Disclaimer

Wichtige Hinweise

Der Hellmeyer Report ist eine unverbindliche Marketingmitteilung der Netfonds AG, die sich ausschlieflich an
in Deutschland ansassige Empfanger richtet. Er stellt weder eine konkrete Anlageempfehlung dar noch kommt
durch seine Ausgabe oder Entgegennahme ein Auskunfts- oder Beratungsvertrag gleich welcher Art zwischen
der Netfonds AG und dem jeweiligen Empfanger zustande.

Die im Hellmeyer Report wiedergegebenen Informationen stammen aus Quellen, die wir flir zuverlassig halten,
fiir deren Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat wir jedoch keine Gewahr oder Haftung libernehmen
kdonnen. Soweit auf Basis solcher Informationen im Hellmeyer Report Einschatzungen, Statements,
Meinungen oder Prognosen abgegeben werden, handelt es sich jeweils lediglich um die persénliche und
unverbindliche Auffassung der Verfasser des Hellmeyer Reports, die in dem Hellmeyer Report als
Ansprechpartner benannt werden.

Die im Hellmeyer Report genannten Kennzahlen und Entwicklungen der Vergangenheit sind keine
verlasslichen Indikatoren fiir zukiinftige Entwicklungen, sodass sich insbesondere darauf gestiitzte
Prognosen im Nachhinein als unzutreffend erweisen kénnen. Der Hellmeyer Report kann zudem naturgemaf
die individuellen Anlage- mdglichkeiten, -strategien und -ziele seiner Empfanger nicht beriicksichtigen und
enthalt dementsprechend keine Aussagen dariiber, wie sein Inhalt in Bezug auf die personliche Situation des
jeweiligen Empfangers zu wiirdigen ist. Soweit im Hellmeyer Report Angaben zu oder in Fremdwahrungen
gemacht werden, ist bei der Wiirdigung solcher Angaben durch den Empfanger zudem stets auch das
Wechselkursrisiko zu beachten.
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