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Nachrichten in Kurzform:

+ Berlin: Finanzminister Lindner betonte vor dem G7-Treffen, dass Handelskriege nur
Verlierer kennen (China-Bezug).

» Frankfurt. Bundesbankprasident Nagel sagte, sofern sich die Situation nicht
veranderte, stiege die Wahrscheinlichkeit eines ersten Zinsschrittes der EZB im
Juni. Man gehe davon aus, dass sich die Lohnentwicklung abflachen werde.

+ Den Haag: Der Internationale Gerichtshof entschied am Freitag, dass Israel die
Offensive in der Stadt im Siiden des Gazastreifens sofort stoppen miisse.

* Moskau: Prasident Putin ist laut Insidern bereit zur Waffenruhe mit jetzigem
Frontverlauf.

 Tiflis/Washington: Die USA (selbst NGO-Verbote!) griffen laut Aussagen der
Regierungspartei Georgiens wegen des NGO-Gesetzes mit Drohungen und
Erpressungen die Souveranitat Georgiens an.

« Peking: In China wird ein Staatsfond mit einem Volumen von rund 47,5 Mrd. USD
aufgesetzt, um die Halbleiterindustrie voranzutreiben.

Gipfeltreffen China, Japan und Siidkorea erstmalig seit 4 Jahren
Chinas Ministerprasident ist zu einem Treffen mit seinen Amtskollegen Japans und
Siidkoreas in Seoul eingetroffen. Man will eine Erklarung beziiglich der Kooperation in
den Bereichen Wirtschaft, Handel, Wissenschaft, Technologie, zwischenmenschlicher
Austausch, Gesundheit und alternde Bevélkerung verabschieden.

Von der Leyen: Kooperation mit rechten EU-Abgeordneten unter Bedingungen maglich
Kommissionsprasidentin von der Leyen halt eine Kooperation mit EU-Abgeordneten
rechter Parteien fiir moglich. Da es im EU-Parlament keinen Fraktionszwang gebe,
miissten fiir jedes Thema Mehrheiten gesucht werden, so von der Leyen. Deshalb
miisse nicht auf die Gruppen geschaut werden, sondern auf die Abgeordneten. Das
Kriterium fiir sie sei, dass die Abgeordneten, mit denen man zusammenarbeiten wolle,
fuir Europa sind, fiir die Ukraine, also gegen Russland, und fiir den Rechtsstaat.

TECHNIK UND BIAS

NEW YORK FAR EAST BIAS
EUR-USD 1.0835 - 1.0857 1.0846 - 1.0852 Negativ
EUR-JPY 170.10 - 170.49 169.99 - 170.28 Neutral
USD-JPY 156.83 - 157.12 156.67 - 157.02 Positiv
EUR-CHF 0.9911 - 0.9928 0.9918 - 0.9924 Neutral
EUR-GBP 0.8513 - 0.8532 0.8515 - 0.8518 Neutral
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE

DAX (Xetra) 18.693,37 +2,05
EURO STOXX50 5.037,70 +32,46

TV-TERMINE/VIDEOS

@ b 17.650 Punkten

Dow Jones 39.043,14 +4,96 -
Ab 18.100 Punkten Nikkei 38.734,43 (05:55) +88,32 @
CSI300 3.613,76 (05:55) +12,29

® Aktuell

S&P 500 5.304,93 +39,65
Brent 8228 089 der Woche KW 22 in Kiirze
Gold 2.345,70 +15,60
Silber 30,82 +0,58

Markte: Viel ,Griin", aber BASF, eine Mahnung - G7-Lander wollen Ukraine auch mit neuen
Finanzierungswegen unterstiitzen

Der EUR eroffnet gegeniiber dem USD bei 1,0850 (05:29 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten
24 Handelsstunden bei 1,0808 im europaischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich
gegeniiber dem JPY auf 156,72. In der Folge notiert EUR-JPY bei 170,01. EUR-CHF oszilliert bei
0,9918.

Markte: Viel ,Griin", aber BASF eine Mahnung
An den Finanzmarkten dominierte in den letzten 24 Handelsstunden die Farbe ,Griin". Das gilt fir
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die Aktienmarkte, es gilt fiir Gold und Silber und in geringen Ansatzen fiir den Rentenmarkt.

Die Geopolitik lieferte fiir diese Entwicklung keine belastbaren Grundlagen. Ganz im Gegenteil
setzt sich die Eskalation sowohl im Gaza- als auch im Ukrainekonflikt weiter fort. Die G7
Finanzminister schafften und schaffen Finanzierungsgrundlagen fiir eine dauerhafte militdrische
Fortsetzung des Ukraine-Konflikts (siehe unten). Immer neue Waffengattungen erreichen den
Konfliktherd. Im Gaza-Konflikt setzt Israel losgel6st vom IGH-Urteil den Vormarsch fort.

Das Datenpotpourri war diinn. Einzelhandelsdaten aus dem UK enttauschten deutlich. Die US-
Verbraucherstimmung ist laut Uni Michigan nicht ganz so stark wie zunachst berichtet
eingebrochen. Die Gewinne der Industrie in China sind stabil. Das deutsche BIP legte per 1.
Quartal 2024 erwartungsgemaf dank guten Wetters (Bauwirtschaft) und starken Exporten um
0,2% im Quartalsvergleich zu. Das Wetter ist Gliicksfall. Sind Exporte extrapolierbar?

Hier ist ein Exkurs fallig: Gabor Steingart hatte einen Gastbeitrag bei Focus Online (Link) unter
dem Titel: ,BASF hat keine Lust mehr auf Deutschland — die Griinde sind beschamend". Sie finden
in dem Beitrag Aspekte, die wir hier teils gebetsmiihlenartig wiederholt haben (Risiko fiir BIP).
Kommentar: Meine Kernthese ist und bleibt, dass wir seit 300 Jahren in einem energetischen
Zeitalter leben. Jede Form des Fortschritts und des Wohlistands ist damit korreliert. Kein Land hat
durch bewusste Politik der eigenen Regierung die nachhaltige Versorgungssicherheit so
untergraben und in der Folge die preisliche Konkurrenzfihigkeit so verspielt wie Deutschland.
Wenn jetzt BASF immer stirker unserem Standort den Riicken kehrt, ist es nicht nur BASF,
sondern es sind auch die Dienstleister und Zulieferer von BASF. Wieviel 6konomischer Verstand
ist in Eliten verankert? BASF, einer unserer wenigen Weltmarktfiihrer, sendet eine laute Mahnung!
Aktienmarkt: Late DAX +0,61%, EuroStoxx 50 +0,65%, S&P 500 +0,75%, US Tech 100 +1,01%, Nikkei
(Stand 06:53) +0,23%, CSI 300 +0,34%, Hangseng ++0,31% und Sensex +0,15%.

10-Jahres Bund Rendite 2,58% (Vortag 2,59%), 10-Jahres Treasury Rendite 4,45% (Vortag 4,47%)

fhellmeyer@netfonds.de
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G7-Lander wollen Ukraine auch mit neuen Finanzierungswegen unterstiitzen

Die G7-Lander werden die Ukraine langerfristig finanzieren. Fir dieses Jahr sei die
Finanzierung gesichert. Man wolle jetzt weitergehen. Es gehe um neue Wege im Jahr 2025.
Dariiber werde in den nachsten Wochen gesprochen. Es sei aktuell technische Arbeit zu
leisten. Eines der Hauptthemen bei den G7-Beratungen am Lago Maggiore war der Umgang
mit den eingefrorenen russischen Vermégenswerten im Volumen von rund 300 Mrd. USD. Die
darauf aufgelaufenen Ertrage werden in der EU bereits abgeschopft und sollen der Ukraine in
der Auseinandersetzung gegen Russland zur Verfligung gestellt werden. Die USA wollen einen
Schritt weitergehen und zukiinftig erwartete Ertrdge nutzen. Dabei geht es um einen ,Mega-
Kredit", den die Weltbank verwalten kdnnte. Die Ertrage kdnnten als Sicherheit oder zur Tilgung
des Kredits eingesetzt werden. US-Finanzministerin Yellen sagte, ein gro angelegter Kredit
unter Nutzung der Ertrdge auf russische Gelder sei die Hauptoption. Andere Varianten sollten
auf dem Tisch bleiben. Die G7-Gruppe stellte in Aussicht, der Ukraine bei ihren Planen zur
Umstrukturierung der Staatsanleihen helfen zu wollen. Im Abschlussdokument zum G7-
Treffen heillt es, es gebe bei den Uberlegungen dazu Fortschritte. Ein Ergebnis wurde im
Vorfeld noch nicht erwartet.

Kommentar: Diese Entwicklung war zu erwarten. Das Thema ist (iber Monate sukzessive
politisch und medial vorbereitet worden. Ob die rechtliche Position beziiglich des Einfrierens
der rund 300 Mrd. USD als auch der Nutzung der Ertrage daraus ultimativ haltbar ist (Aspekt
Winkeladvokatie), wird sich irgendwann in der Zukunft zeigen. Diese aktuellen Entscheidungen
werden jedoch Folgen haben. Das Vertrauen in das westliche Finanzsystem wird dadurch
erodiert. Der Leitwdhrungsstatus des USD wird Schaden nehmen. Der Anreiz, sich im Globalen
Siiden weiter vom Westen zu emanzipieren, wird Vorschub erhalten. Man mag seitens des
Westens hier eine ,Schlacht" gewinnen (kurzfristig), ob man damit den ,Krieg” gewinnt
(langfristig), darf man in Frage stellen (normative Kraft des Faktischen, Vertrauen).

Die Weltwirtschaft hat sich laut der G7 Finanzminister angesichts zahlreicher Krisenherde
widerstandsfahiger als erwartet gezeigt, aber gebe es viele Risiken. Als groBte Risiken wurden
eskalierende geopolitische Spannungen sowie die schwankungsanfélligen Energiepreise
genannt. Sowohl der Ukraine-Konflikt als auch der Nahost-Konflikt kdnnten die weltweiten
Handelsstréme gefahrden.

Kommentar: Ja, die Weltwirtschaft zeigt sich widerstandsfdhig. Das gilt allen voran fiir den
Globalen Siiden (Wachstum 4,2%, Fernost 5,2% laut IWF), es gilt weniger fiir den Westen
(Wachstum 1,7% oder Deutschland 0,2% laut IWF). Der Globale Siiden ist autark (Rohstoffe,
Halbfertigwaren), der Westen jedoch weniger. Der Schliissel des Erfolgs des Globalen Siidens
liegt auch darin begriindet, dass man untereinander (circa 70% des globalen BIP Basis
Kaufkraftparitat) weiter globalisiert und damit die Erfolgsgeschichte der letzten dreillig Jahre
fortschreibt. Mehr Fragmentierung der Weltwirtschaft wird fiir den Westen weitaus
gravierendere konjunkturelle und in der Folge strukturelle Probleme (Verlust von Import- und
Exportmaérkten) generieren als fiir den Globalen Siiden. Das gilt um so mehr, als dass die
Staatsschulden des Westens in der Gesamtschau kritischer sind als die des Globalen Siidens.
China als groBte Volkswirtschaft der Welt (circa 20% Basis Kaufkraftparitat) wird in dem G7-
Dokument kritisiert. Unfaire Handelspraktiken seien ein Grund zur Sorge. Die G7-Gruppe will
die Folgen davon iiberpriifen und Schritte bei der Welthandelsorganisation (WTO) erwagen, um
einen fairen Wettbewerb zu erreichen.

Kommentar: Eindugigkeit ist nicht hilfreich! Wer hat die Schiedsgerichtsbarkeit der WTO
zerstort? Wer hat Handelskriege bar der WTO-Gesetzbarkeit gestartet? Wer hat ein IRA-
Programm (Subventionen) zu Lasten Europas und Taiwans implementiert? Oh, so viele Fragen!
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Bei der globalen Steuerreform bekréftigte die G7-Gruppe, bis Ende Juni Fortschritte zur
Umsetzung der ersten Saule erzielen zu wollen.
Kommentar: Das ist erfreulich! Level Playing Fields sind erforderlich!

Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden

Eurozone: Deutsches BIP dank Wetter (Bausektor) und Exporten positiv (Q)

Deutschland: Die detaillierte Berechnung des deutschen BIP lieferte in der saisonal bereinigten
Fassung mit einem Anstieg um 0,2% im Quartalsvergleich (dank Wetter/Bau und Exporten) und
-0,2% im Jahresvergleich eine Bestatigung der vorlaufigen Werte als auch der Prognosen.

Kommentar: Wir freuen uns iiber den Moment beziiglich des Quartalsvergleichs, nicht iiber den
Jahresvergleich (Weltwirtschaft +3,2%), Ich bin besorgt ob der Zukunft? Was passiert bei

weiterer Erosion des industriellen Sektors (BASF, siehe zuvor) beziiglich der Exporte und der
Einkommen fiir Staat und Biirger (Kapitalstock!)? Wird die historisch kritische Dimension in
Berlin angemessen erfasst? Handelt man nach der Maxime, Schaden abzuwenden oder
Schaden zu tolerieren oder sogar zu forcieren?

Frankreich: Der Geschaftsklimaindex fiir die Gesamtwirtschaft verharrte per Mai bei
unverandert 99 Punkten. Der Index fiir das Verarbeitende Gewerbe sank von zuvor 100 auf 99
Zahler (Prognose 100).

UK: Einzelhandel unerwartet schwach

Die Einzelhandelsumséatze brachen unerwartet per April im Monatsvergleich um 2,3% ein
(Prognose -0,4%) Mehr noch wurde der Vormonatswert von 0,0% auf -0,2% revidiert. Im
Jahresvergleich ergab sich ein Riickgang um 2,7% (Prognose -0,2%) nach zuvor +0,4%
(revidiert von 0,8%).

USA: Inflationsprognosen der Uni Michigan riicklaufig

Der Auftragseingang fiir langlebige Wirtschaftsgiiter verzeichnete per April im Monatsvergleich
einen Anstieg um 0,7% (Prognose -0,8%). Der Vormonatswert wurde von 2,6% auf 0,8%
revidiert.

GemaR finaler Berechnung stellte sich der Index des Verbrauchervertrauens nach Lesart der
Universitat Michigan auf 69,1 Punkte (vorlaufiger Wert 67,4, Prognose 67,5, Vormonat 77,2
Zahler).

Inflationsprognose der Uni Michigan 1-Jahresprognose: 3,3% nach zuvor 3,5%
Inflationsprognose der Uni Michigan 5-Jahresprognose: 3,0% nach zuvor 3,1%

China: Stabile Gewinnentwicklung in der Industrie
Die Profite der Industrieunternehmen verzeichneten in der Phase Januar bis April im
Jahresvergleich einen anstieg um 4,3% (Januar — Marz 4,3%).

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 Deutschland: Mai 10.00 Leichter Anstieg Hoch
IFO-Geschaftsklima 89,4 90,2 erwartet.
IFO Lageindex 88,9 89,9
IFO-Erwartungsindex 89,9 90,6
EU R Belgien: Mai -119 -.- 15.00 Keine Prognose  Gering
Index der verfiigbar.

Frihindikatoren
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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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