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Nachrichten in Kurzform:

» Berlin: Das IFO-Beschaftigungsbarometer sank per April von zuvor 96,3 auf 96,0
Punkte.

» Berlin: Laut Statistischem Bundesamt markierte die Teilzeitquote am Arbeitsmarkt
per 2023 mit 31,0% einen neuen Rekordwert (2022 30%, 1991 14%).

« Berlin: Die deutsche Bahn plant, den Verfall der Schienen-Infrastruktur 2024 zu
stoppen.

+ Berlin: Laut IMD stiirzte Deutschland auf Platz 22 der Wetthewerbsfahigkeit und ist
nur noch bedingt wettbewerbsfahig.

EZB: Inflationserwartungen der Verbraucher riicklaufig

Im Mittel rechneten Verbraucher laut EZB-Umfrage im Marz damit, dass die
Teuerungsrate auf Jahressicht bei 3,0% liegen wird (Vormonat 3,1%, Januar 3,3%). Das
ist das niedrigste Niveau seit Dezember 2021. Auf Drei-Jahres-Sicht gingen die
Verbraucher im Marz weiter von einer Teuerung von 2,5% aus.

Europawahl: Aktuelle INSA-Umfrage
GemaR der INSA-Umfrage kdme die CDU/CSU auf 29%, die AFD auf 17%, die SPD auf
16%, die Griinen auf 13%, das Biindnis Sarah Wagenknecht auf 7%, die FDP und Linke
auf 4% und die Freien Wahler auf 3%.

Norwegens Staatsfonds zu Europa: Faul, angstlich und ohne Ehrgeiz

Der Chef des Staatsfonds (1,5 Billionen EUR Volumen) Tangen hat Europa indirekt die
Zukunftsfahigkeit abgesprochen. Europder wiirden im Vergleich zu den Amerikanern
weniger hart arbeiten, seien weniger risikobereit und weniger ehrgeizig. Es sei
Besorgnis erregend, wie US-Unternehmen europdische Konkurrenten beziiglich
Innovation und Technologie abhangen wiirden. Bei der Wirtschaftsleistung fallt Europa
zurlick. In der ersten Halfte der 80er Jahre war man auf Augenhdhe, jetzt liegen die
USA bei 27,4 Billionen USD, Europa bei 18,4 Billionen USD.

TECHNIK UND BIAS

NEW YORK FAR EAST BIAS
EUR-USD 1.0675 - 1.0726 1.0694 - 1.0719 Negativ
EUR-JPY 167.79 - 169.39 168.95 - 171.42 Positiv
USD-JPY 156.34 - 158.43 157.85 - 160.03 Positiv
EUR-CHF 0.9763 - 0.9789 0.9777 - 0.9801 Positiv
EUR-GBP 0.8558 - 0.8575 0.8556 - 0.8569 Neutral
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE TV-TERMINE/VIDEOS
DAX (Xetra) 18.161,01 +243,73
. Ab 17.650 Punkten EURO STOXX50 5.012,48 +58,47

Dow Jones 38.232,08 +141,62
Aktuell Nikkei 37.934,76 (05:46) Feiertag

CSI300 3.634,55 (0546:) +50,28 @

. Ab 18.500 Punkten S&P 500 5.097,63 +49,33
MSCI World 3.335,08 +28,40 Neuer FTD Hellmeyer der
Brent 88,69 081 woche Kalenderwoche 18 in
Gold 2.326,50 -11.50 Kiirze
Silber 27,22 +0,05

Markte: JPY auf tiefstem Stand seit 1990 — Norwegens Staatsfonds zu Europa: Faul, dngstlich
und ohne Ehrgeiz - Wetthewerbsfahigkeit: Deutschland stiirzt auf Rang 22 - IFO-
Beschaftigungsbarometer gefallen

Der EUR eroffnet gegeniiber dem USD bei 1,0715 (05:24 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten
24 Handelsstunden bei 1,0675 im europaischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich
gegeniiber dem JPY auf 159,33. In der Folge notiert EUR-JPY bei 170.70 EUR-CHF oszilliert bei
0,9785.

Folker Hellmeyer

040822267 -234

Markte: JPY auf tiefstem Stand seit 1990

An den Finanzmarkten dominierte an den Aktienmarkten weit tiberwiegend zum Wochenschluss
(MSCI World Index +0,86%) als auch zu Wochenanfang in Fernost (Japan Feiertag, CSI 300 +1,4%,
Hangseng +1,3%. Sensex +0,5%) eine freundliche Verfassung. Die Berichtssaison der

fhellmeyer@netfonds.de

Unternehmen ist fiir die jlingste Stimmungsaufhellung maRgeblich verantwortlich.

An den Rentenmarkten sind weiter Stresszustande erkennbar. Nachdem die Widerstandszonen
bei den US-Renditen der Staatsanleihen bei 4,50% und bei den Bundesanleihen bei 2,50%
Gberwunden wurden, setzte sich der Renditeanstieg fort. 10-jdhrige US-Staatsanleihen rentieren
aktuell mit 4,66% und 10-jahrige Bundesanleihen mit 2,58%. Sollte sich diese Tendenz fortsetzen,
wird uns das Thema Staatsfinanzierungskrisen intensiver beschaftigen. Das gilt fiir die USA als
auch fiir die Eurozone.

An den Devisenmarkten steht der JPY im Fokus. Der JPY hat deutlich an Boden verloren und
notiert gegeniiber dem USD auf dem schwachsten Niveau seit 1990, ergo seit 34 Jahren.
Hintergrund sind Zinsdifferenzen. Zwar hat Japan jiingst erstmalig den Leitzins zart auf 0,05%
erhoht, aber die verdnderte Zinssenkungserwartung in den USA von in der Spitze 10
Zinssenkungen auf jetzt noch 1 — 2 Zinssenkungen per 2024 ausgehend von 5,375% (Zielrate der
Fed Funds), wirkt sich sehr belastend auf den JPY aus.

Japan hat ein Dilemma. Fallt der JPY weiter, droht eine verstarkte importierte Inflation, die den
Druck auf die Bank of Japan erhéhen wiirde, starker Zinsen zu erhéhen. Die Staatsverschuldung
liegt bei 250% der Wirtschaftsleistung. Das Land kann sich dauerhaft kein Marktzinsniveau
leisten. Das Thema Staatsfinanzen ist in Japan aktuell faktisch virulenter als in den USA und
Europa, es ist ein Thema, das die Politik und die Finanzmarkte einholen wird. Eventrisiken nehmen
an dieser ,Front" zu.

Der Euro konnte sich gegeniiber dem USD oberhalb der Marke von 1,07 etablieren. Gold und Silber
bewegten sich zuletzt stabilisiert gegeniiber dem USD.
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Norwegens Staatsfonds zu Europa: Faul, angstlich und ohne Ehrgeiz

Der Chef des norwegischen Staatsfonds (1,5 Billionen EUR Volumen, moralische Instanz unter
Staatsfonds) Tangen hat Europa indirekt die Zukunftsfahigkeit abgesprochen. Europaer
wirden im Vergleich zu den Amerikanern weniger hart arbeiten, seien weniger risikobereit und
weniger ehrgeizig. Es sei Besorgnis erregend, wie US-Unternehmen europaische Konkurrenten
beziiglich Innovation und Technologie abh&ngen wiirden (u.a. Forderung IT-Airbus!).

Seit 2014 (Stichtag 28. April) hatte der S&P 500 422% (KGV 21) zugelegt, der EUROSTOXX 600
(KGV 14) lediglich 211% (glinstigere Kapitalbeschaffung fiir US-Unternehmen).

Bei der Wirtschaftsleistung fallt Europa zuriick. In der ersten Halfte der 80er Jahre war man auf
Augenhdhe, jetzt liegen die USA bei 27,4 Billionen USD, Europa bei 18,4 Billionen USD.
Kommentar: Der Chef des norwegischen Staatsfonds liegt richtig. Die nackten Zahlen sprechen
fiir sich. Wer sich dem internationalen Wettbewerb nicht stellt und die darin liegenden
Herausforderungen nicht erkennt, ist der Verlierer von heute und noch mehr von morgen.

Wir haben das Prinzip der Leistungsgesellschaft verlassen. Unsere politischen Eliten forcierten
die Anspruchsgesellschaft und Neidkomplexe und verweigerten damit ihre Pflicht, das Land
international konkurrenzfédhig zu gestalten. Es ist aber nicht nur die Verantwortung der Politik,
sondern auch der Biirger und Wéhler als auch der Medien, die sich fiir nivellierende Tendenzen
entschieden. Wer latent nivelliert, hat am Ende kein Niveau.

Es ist Zeit fiir eine markante Neuausrichtung hin zu Pragmatismus, Realitétssinn, Bildungs-
und Wissenschaftsoffensive, Forcierung der Leistungsgesellschaft und politischer als auch
gesellschaftlicher ~ Wirtschaftsfreundlichkeit, denn der Kapitalstock (Summe aller
Unternehmen) ernéhrt uns, nicht Politiker. Ansonsten droht wirtschaftlicher Verfall und Verlust
der gesellschaftspolitischen als auch politischen Stabilitét.

Wettbewerbsfahigkeit: Deutschland stiirzt auf Rang 22

Deutschland ist im diesjahrigen World Competitiveness Ranking 2023 der IMD auf den 22.
Platz zuriickgefallen. Fir die Bewertung werden 365 Kriterien aus vier Bereichen
herangezogen. Bei der Wirtschaftsleistung nehmen wir Rang 12 ein, bei Infrastruktur Rang 14,
bei Effizienz der 6ffentlichen Hand ist es Rang 27, und bei wirtschaftliche Effizienz Rang 29.
Zuletzt war es 2006 um die deutsche Wettbewerbsfahigkeit schlechter bestellt. 2006 belegte
Deutschland Platz 25 (siehe nachfolgende Grafik).

Kommentar: Seinerzeit drehten die Reformen der Schréder-Regierung die Lage. Ist diese
Regierung dazu fahig. Das 12-Punkte Programm der FDP weist in die richtige Richtung, ohne
auszureichen.

Deutschland nur noch
bedingt wettbewerbsfahig

Abschneiden von Deutschland im World Competitiveness
Ranking seit dem Jahr 2000
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Basis: 336 Kriterien in 4 Kategorien: Wirtschaftsleistung,
Effizienz der 6ffentlichen Hand, wirtschaftliche Effizienz und Infrastruktur
Quelle: IMD - International Institute for Management Development
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Deutschland: IFO-Beschiftigungsbarometer gefallen

Das IFO-Beschaftigungsbarometer sank per April von zuvor 96,3 auf 96,0 Punkte. Die Industrie
hat ihre Einstellungspldane laut IFO-Institut verringert. Das gilt insbesondere fiir
energieintensive Branchen. Zusatzlich gibt es im Handel eine Tendenz zu weniger Personal.
Bei den Dienstleistern konnte das Barometer dagegen leicht steigen. Die Datenverarbeiter und
der Tourismus sind im Dienstleistungssektor die positiven Krafte. Auf dem Bau ist der
Indikator gestiegen. Die schlechte Auftragslage, insbesondere im Hochbau, veranlasst jedoch
einige Unternehmen dazu, Arbeitsplatze abzubauen.

ifo Beschaftigungsbarometer Deutschland?
Saisonbereinigt

Indexwerte, 2015 = 100

85 T T T T T T 1
2019 2020 2021 2022 2023 2024
2Verarbeitendes Gewerbe, Dienstleistungssektor, Handel und Bauhauptgewerbe.
Quelle: ifo Konjunkturumfragen, April 2024 © ifo Institut

Kommentar: Trotz des aktuellen Riickgang zeichnet sich im Index eine Bodenbildung oberhalb
von 95 Punkte ab. So weit, so gut!

Die Daten belegen Erkenntnisse aus den Einkaufsmanagerindices (Verarbeitendes Gewerbe
42,2 - starke Kontraktion, Dienstleistungssektor 53,3 — Expansion, Composite Index
(Gesamtwirtschaft) 50,5 — leichtes Wachstum). Der Dienstleistungssektor ist der Stabilisator
gesamtwirtschaftlich als auch beziiglich der Beschéftigungskomponente.

Das Problem liegt fiir Deutschland darin begriindet, dass unser Geschéftsmodell vom
Verarbeitenden und energieintensiven Gewerbe maBgeblich abhingt. Es ist das Geriist, um
das sich auch groBe Teile des Dienstleistungssektors gestalten. Es ist der Hort unserer noch
verbliebenen Konkurrenzfahigkeit (,Hidden Champions*“, circa 1.600 von 3..400 weltweit in
Deutschland, noch Top-Wirtschaftscluster). Die Beschiéftigungssituation dort mahnt zu einer
Neuausrichtung unserer Wirtschaftspolitik!
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Datenpotpourri der letzten 48 Handelsstunden

Eurozone: Geldmenge legt starker als erwartet zu

Die Geldmenge M-3 legte per Marz im Jahresvergleich um 0,9% (Prognose 0,6%) nach zuvor
0,4% zu. Die Kreditvergabe an private Haushalte verzeichnete eine Zunahme um 0,2% nach
0,3%. Kredite an Unternehmen stiegen im Jahresvergleich um 0,4% nach zuvor 0,4%.
Frankreich. Der Index des Verbrauchervertrauens sank per April von zuvor 91 auf 90 Punkte

(Prognose 92).

Spanien: Die Einzelhandelsumsatze legten per Marz im Jahresvergleich um 0,6% nach 1,8% per
Februar zu.

USA: PCE-Preisindices leicht hoher als erwartet, Verbraucherlaune schwacher

Der von der US-Notenbank stark beachtete PCE-Index (Preisindex, ,Personal Consumption
Expenditure Index") verzeichnete im Jahresvergleich einen Anstieg um 2,7% (Prognose 2,6%)
nach zuvor 2,5%. Die Kernrate des PCE-Index legte im Jahresvergleich um 2,8% (Prognose
2,7%) nach zuvor 2,8% zu.

Der Index des Verbrauchervertrauens sank laut finaler Berechnung per April von 77,9
(vorlaufiger Wert, Vormonat 79,4 Zahler) auf 77,2 Punkte (Prognose 77,9).

Persénliche Einkommen stiegen per Marz im Monatsvergleich um 0,5% (Prognose 0,5%) nach
zuvor 0,3%. Personliche Ausgaben (adjustiert) nahmen um 0,8% (Prognose 0,6%) nach zuvor
0,8% zu.

Russland: Leitzinssatz unverandert bei 16%, daten besser als erwartet

Die Notenbank hielt auf ihrer Sitzung am letzten Freitag an dem Leitzinssatz bei 16% fest.

Die Arbeitslosenrate sank per Marz auf 2,7% (Prognose 2,9%, neues Allzeittief) nach zuvor
2,8%.

Die Einzelhandelsumsatze nahmen im Jahresvergleich per Marz um 11,1% (Prognose 7,6%)
nach zuvor 12,3% zu.

Die Reallohne verzeichneten per Februar im Jahresvergleich eine Zunahme um 10,8%
(Prognose 8,0%) nach zuvor 8,5%.

China: Anstieg der Gewinne der Industrieunternehmen riicklaufig

Die Profite der Industrieunternehmen verzeichneten im 1. Quartal einen Anstieg im
Jahresvergleich um 4,3%. In der Zweimonatsperiode Januar/Februar 2024 lag die Zunahme bei
10,2%.

Derzeit ergibt sich fiir den EUR gegeniiber dem USD eine negative Tendenz. Ein Uberwinden
des Widerstandsniveaus bei 1,0950 — 1,0980 negiert das fiir den EUR negative Szenario.

Viel Erfolg!
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LAND TITEL DATUM ZULETZT KONSENSUS ZEIT BEWERTUNG BEDEUTUNG
EU R Economic Sentiment  April 96,3 96,7 11.00  Weiterer Anstieg Mittel
Index unterstellt.
EU R Deutschland: April 0,4%/2,2% 0,6%/2,3% 14.00  Anstieg (J) Mittel
Verbraucherpreise erwartet.
(M/J, vorlaufige
Werte)
USD Dallas Fed April -144 -.- 16.30  Keine Prognose  Mittel
Manufacturing verfligbar.

Business Index
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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 fiir 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- mdoglichkeiten, -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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