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Nachrichten in Kurzform:

 Berlin: Laut Chefin der Bundesagentur fiir Arbeit (Frau Nahles) halt die Schwache
am deutschen Arbeitsmarkt an (Quote stieg von 5,9% auf 6,0%).

» Berlin: Neue deutsche Spionagesatelliten, die in der Umlaufbahn platziert wurden,
sind laut Medienberichten nicht einsatzfahig.

« Basel: Die BIZ (Zentralbank der Zentralbanken) warnte vor Marktturbulenzen wegen
hoher Staatsverschuldungen (Rekordniveaus).

+  Washington: Trotz des CNN-Auftrittsdebakels will Prasident Biden an seiner
zweiten Prasidentschaftskandidatur festhalten.

« Teheran: Die Iran-UN-Mission warnte Israel vor einer umfassenden militarischen
Aggression im Libanon und drohte mit Krieg als Reaktion.

+ Panama: Alle 28 wegen Geldwasche Angeklagten im Zusammenhang mit den
.Panama Papers" wurden unerwartet mangels Beweisen freigesprochen.

« Peking: Aus Griinden der ,nationalen Sicherheit" verscharft die Regierung in China
die Kontrolle tiber die Metallgruppe Seltener Erden (Abbau, Verarbeitung, Handel).

Eurozone: Inflationserwartungen so niedrig wie im September 2021
Umfrage der EZB ihre
Inflationserwartungen verringert. Im Mittel erwarteten die Konsumenten per Mai, dass

Verbraucher der Eurozone haben laut einer
die Teuerungsrate innerhalb eines Jahres bei 2,8% liegen wiirde. Das ware das
niedrigste Niveau seit September 2021. In der April-Erhebung hatten Verbraucher auf
Zwolfmonatssicht eine Rate von 2,9% erwartet. Auf Drei-Jahres-Sicht rechneten sie im

Mai mit einer Inflation von 2,3% (April 2,4%).

Frankreich: RN bei erster Runde der Frankreich-Wahl vorn

Rassemblement National (RN) hat die 1. Runde der Wahl gewonnen. Sie kam auf rund
34% der Stimmen. Der linke Zusammenschluss kommt auf den 2. Platz mit circa 29%.
Die Gruppierung von Prasident Macron liegt bei 21%.

TECHNIK UND BIAS

NEW YORK FAR EAST BIAS
EUR-USD 1.0693 - 1.0724 1.0730 - 1.0760 Negativ
EUR-JPY 171.46 - 172.44 17261 - 173.21 Neutral
USD-JPY 160.27 - 160.97 160.68 - 161.18 Positiv
EUR-CHF 0.9610 - 0.9639 0.9646 - 0.9676 Positiv
EUR-GBP 0.8460 - 0.8481 0.8484 - 0.8496 Neutral
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Video vom 26. Juni 2024

Entspannungssignale von der Inflationsfront - RN bei erster Runde der Frankreich-Wahl vorn -
EUR: Inflationserwartungen so niedrig wie im September 2021 - Japan: Massive BIP-Revision

Der EUR eroffnet gegeniiber dem USD bei 1,0753 (05:22 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten
24 Handelsstunden bei 1,0687 im europaischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich
gegeniiber dem JPY auf 161,00. In der Folge notiert EUR-JPY bei 173,13. EUR-CHF oszilliert bei
0,9673.

Markte: Entspannungssignale von der Inflationsfront

An den Finanzmarkten kam es Im Wochenvergleich weitestgehend zu der erwarteten
Seitwartsbewegung. Neue Trendbewegungen waren und sind zunéchst nicht auszumachen.

An der Inflationsfront kam es zu Entspannungssignalen. Das gilt sowohl fiir die USA als auch fiir
die Eurozone. In den USA sank der von der US-Notenbank beachtete PCE-Preisindex im aktuellen
Berichtsmonat Juni von zuvor 2,7% auf 2,6% im Jahresvergleich. Die Kernrate fiel von 2,8% auf
2,6% (Leitzins 5,375% - prohibitiv hoher Realzins im Kontext der letzten 15 Jahre!). Auch die
Inflationserwartungen, die seitens der Universitat Michigan im Rahmen der Ermittlung des
Verbrauchervertrauens erfasst werden, sanken sowohl in der Einjahres- als auch
Fiinfjahresperiode. Auswirkungen beziiglich erwarteter Zinspolitik der Federal Reserve blieben
zunachst aus. In der Eurozone sanken die Verbraucherpreise im Jahresvergleich in Spanien,
Frankreich als auch Portugal. In Italien bewegen sie sich weiter auf sehr niedrigem Niveau (0,8%).
Das britische BIP, als auch der finale Wert des US-Verbrauchervertrauens nach Lesart der Uni
Michigan und der Einkaufsmanagerindex aus Chicago setzten positive Akzente. Dagegen
enttduschten die deutschen Arbeitsmarktdaten als auch die NBS PMIs aus China.

Die CNN-Debatte Trump/Biden hatte auf die Finanzmérkte kaum Einflisse. Sie mag aber sehr
wohl dazu fiihren, dass Biden ausgetauscht wird. Fiir die USA, die fiir sich eine Vormachtstellung
auf der Welt in Anspruch nehmen, ist die Situation abtraglich. Das Glaubwiirdigkeitsproblem, dass
die USA aus Sicht dritter Lander etabliert haben, nimmt zu. Der Machtstatus der USA erodiert
langsam, aber stetig. Die Folgen fiir die Markte werden diesbeziiglich langfristiger Natur sein.

An den Aktienmarkten ergab sich ein uneinheitliches Bild. Der Late-DAX stieg um 0,08%, der
EuroStoxx 50 verlor 0,15%. Der S&P 500 gab um 0,4% nach. Der US Tech 100 fiel um 0,55%. In
Fernost ergibt sich Stand 06:55 folgendes Bild: Nikkei (Japan) +0,03%, CSI 300 (China) -0,19%,
Hangseng (Hongkong) +0,01%, Sensex (Indien) +0,25% und der Kospi (Stidkorea) +0,18%.
10-jahrige Bundesanliehen rentieren mit 2,49% und 10-jahrige US-Staatsanleihen mit 4,39%.

Der EUR gewann gegeniiber dem USD an Boden. Die edlen Metalle sind kaum verandert.

Folker Hellmeyer
0408222 67 - 234
fhellmeyer@netfonds.de
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Frankreich: RN bei erster Runde der Frankreich-Wahl vorn

Rassemblement National (RN) hat die 1. Runde der Parlamentswahl gewonnen. Sie kam laut
Wahlumfragen auf rund 34% der Stimmen. Der Zusammenschluss von Linken und Griinen
kommt auf den 2. Platz mit circa 29%. Die Gruppierung von Prasident Macron liegt bei 21%.
Entscheidend wird der 2. Wahlgang am kommenden Sonntag, da direkte Mandate in der ersten
Runde nur mit absoluter Mehrheit in den Wahlkreisen gewonnen werden kdnnen. Dies sind
regelmaBig nur wenige der zu vergebenden 577 Sitze im Parlament. In der 2. Runde reicht eine
einfache Mehrheit. Ob RN die Spitzenposition behaupten kann, hangt vom Verhalten der
anderen Parteien und den Wahlern ab. Bei der vergangenen Wahl hatten die Parteienbldcke
Allianzen geschmiedet, um den Sieg von Kandidaten des RN zu verhindern. Das Linksbiindnis
als auch von die Gruppierung Macrons kiindigten an, diese Vorgehensweise zu wiederholen.
Kommentar: Frankreich verdndert sich und es ergeben sich auch fiir Europa Konsequenzen.
Die obwaltenden Eliten sind bemiiht den verdnderten Volkswillen sowohl bei den
Europawahlen als jetzt auch in Frankreich zu ignorieren und die auf Widerstand sto3enden
Politikansétze fortzuschreiben. Das mag auf kurze Sicht klappen, ob es langfristig Nutzen
stiften wird, darf diskutiert werden, denn damit wird das Konstrukt des parlamentarischen
Ausdrucks der Volkswillens in einer Demokratie beschiddigt. So gewinnt man vielleicht eine
.Schlacht", aber nicht den ,Krieg“. Das bedeutet, dass Politik besser auf die Bediirfnisse der
Menschen eingehen sollte. Politik sollte nicht Merkmale einer Erziehungsanstalt im Sinne
eines Top-Down Ansatzes haben. Das wére doch undemokratisch, oder?

Eurozone: Inflationserwartungen so niedrig wie im September 2021

Laut einer Verbraucher-Umfrage der EZB ergeben sich verringerte Inflationserwartungen. Im
Mittel erwarteten die Konsumenten per Mai, dass die Teuerungsrate innerhalb eines Jahres bei
2,8% (Vormonat 2,9%) liegen wiirde. Das ware das niedrigste Niveau seit September 2021. Auf
Drei-Jahres-Sicht rechneten sie im Mai mit einer Inflation von 2,3% (April 2,4%).

Kommentar: Das Thema Verankerung der Inflationserwartungen stellt damit faktisch keinen
Hinderungsgrund fiir einen weiteren Zinssenkungsschritt der EZB dar. Nachdem EZB-
Ratsmitglied Kazimir sich fiir einen weiteren Zinsschritt im Jahr 2024 stark machte, ist die
Grundlage fiir zwei Schritte per 2024 beziiglich des hohen Realzinses (Inflation 2,6% versus
Leitzins aktuell bei 4,25%) gegeben. Es ist eine Frage des Willens oder Wollens.

Japan: AuBBerplanmaBige BIP Revision mit markanten negativen Vorzeichen

Unerwartet wurden BIP-Daten Japans aulerplanmaBig zum Teil markant nach unten revidiert.
Demnach sank das BIP Japans im 1. Quartal 2024 nicht wie bisher um 1,8% (annualisierte
Darstellung), sondern um 29%. Auch das Vorquartal (4. Quartal 2023) wurde negativ
angepasst. Dort ergab sich laut aktueller Berechnung ein Wachstum in der auf das Jahr
hochgerechneten Fassung (annualisiert) in Hohe von 0,1%. Zuvor wurde ein Wachstum in Hohe
von 0,4% ausgewiesen. Das reale BIP fiir das 3. Quartal 2023 wurde auf einen annualisierten
Riickgang von 4,0% gegeniiber dem vorherigen Riickgang von 3,7% korrigiert.

Kommentar: Eine derartige auBBerplanméBige Anpassung signifikanter Art ist selten. Sie wirft
Schatten auf das Geschéaftsmodell, das im Gegensatz zu Europa weiter von direkten Importen
russischer Energiemolekiile via Sachalin mit Zustimmung der USA (jetzt bis Juni 2025) als
auch von einer faktischen Nullzinspolitik und einem Regime der negativen Realzinsen profitiert
(Verbraucherpreise 2,8%, Leitzins 0,1%, real negativer Zins -2,7%).

Deutlich wird, dass die westlich forcierte Geopolitik grundséatzlich auf den so genannten Sektor
des Westens mit Ausnahme der USA zunehmend belastend wirkt.
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden Teil 1

Eurozone: Verbraucherpreise per Juni entspannt

Deutschland: Die Importpreise waren per Mai im Monatsvergleich unverandert (Prognose 0,2%,
Vormonat 0,7%). Im Jahresvergleich kam es zu einem Riickgang um 0,4% (Prognose -0,3%,
Vormonat -1,7%). Hintergrund der abnehmenden Riickgénge sind auslaufende Basiseffekte.
Deutschland: Die Zahl der Arbeitslosen stieg in der saisonal bereinigten Fassung um 19.000
(Prognose 15.000). Die Arbeitslosenquote legte von 5,9% auf 6,0% zu. Es ist die hchste Quote
seit Mai 2021. Seit dem Monat Mai 2022 legte die Arbeitslosenquote mittlerweile von 5,0% auf
6,0% zu, wahrend die Quote der Eurozone am Allzeittief oszilliert. Auch hier zeigt sich der
Abstieg Deutschlands innerhalb Europas.

Jahresvergleiche CPI vorlaufiger Wert Juni CPI

Frankreich 2,1% (Prognose 2,2%) 2,3%

Spanien 3,4% (Prognose 3,3%) 3,6%

Italien 0,8% (Prognose 1,0%) 0,8%

Portugal 2,8% 3,1%
UK: BIP per 1. Quartal starker als erwartet

Das BIP legte im 1. Quartal 2024 gemaR finaler Berechnung um 0,7% (Prognose und vorlaufiger
Wert 0,6%) zu. Im Jahresvergleich ergab sich ein Anstieg um 0,3% (Prognose und vorlaufiger
Wert 0,2%).

USA: Entspannende Signale von der Inflationsfront

Der PCE Preisindex (Personal Consumption Expenditure) war per Mai im Monatsvergleich
unverandert (Prognose 0,0%, Vormonat 0,3%). Im Jahresvergleich kam es zu einem Anstieg um
2,6% (Prognose 2,6%) nach zuvor 2,7% (Kernrate 2,6% nach 2,8%).

Der Index des Verbrauchervertrauens nach Lesart der Universitdt Michigan legte laut finaler
Berechnung von vorlaufig 65,6 auf 68,2 Punkte zu (Prognose 65,8).

Die in diesem Index abgefragten Inflationserwartungen sanken auf Sicht eines Jahres von 3,3%
auf 3,0% und in der 5-Jahressicht von 3,1% auf 3,0%

Die personlichen Einkommen nahmen per Mai im Monatsvergleich um 0,5% (Prognose 0,4%)
nach zuvor 0,3% zu. Die persdnlichen Ausgaben stiegen per Mai im Monatsvergleich um 0,2%
(Prognose 0,3%) nach zuvor 0,1% (revidiert von 0,2%).

Der Einkaufsmanagerindex aus Chicago schoss per Juni nach dem Einbruch im Vormonat von
41,4 auf 35,4 Punkte auf 47,4 Z&hler in die Hohe (Prognose 40,0).

China: Composite Index (Gesamtwirtschaft) schwacher

NBS: Staatliche PMIs Juni 2024 Mai 2024

Composite Index 50,5 51,0

(Gesamtwirtschaft)

Verarbeitendes Gewerbe 49,5 (Prognose 49,5) 49,5

Dienstleistungssektor 50,5 51,1
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden Teil 2

Japan: Tankan-Indices zumeist wie erwartet und ohne Uberraschungen

Tankan Indices 2. Quartal 2024 1. Quartal 2024

GroRe Unternehmen 13 (Prognose 12) 11
Verarbeitendes Gewerbe

Kleine Unternehmen -1 (Prognose -1) -1
Verarbeitendes Gewerbe

GroRe Dienstleister 33 (Prognose 33) 34
Kleine Dienstleister 12 (Prognose 12) 13

Die Veranderungen gegeniiber dem Vorquartal sind tiberschaubar. Der Dienstleistungssektor
bleibt der Wachstumstreiber. Das Verarbeitende Gewerbe gewinnt zart an positiver Dynamik.

PMiIs des Verarbeitenden Gewerbes diverser Lander per Juni

China (Caixin) 51,8 (Prognose 51,2) 51,7
Indien 58,3 (Prognose 58,0) 58,5
Japan 50,0 50,1
Siidkorea 52,0 51,6
Australien 47,2 47,5
Indonesien 50,7 52,1
Thailand 51,7 50,3
Malaysia 49,9 50,2
Philippinen 51,3 51,9
Taiwan 53,2 50,8
Vietnam 54,7 50,3
Myanmar 50,7 52,1

Interessant ist die Divergenz des vom staatlichen NBS ermittelten PMI Chinas bei aktuell 49,5
und dem Pendant von Caixin (privater Anbieter) bei 51,8 Punkten. Bei einem Wachstum der
Industrieproduktion in Hohe von 5,6% im Jahresvergleich erscheint der PMI von Caixin
realistischer.

Australien, Malaysia und Japan weisen relative Schwéche aus. Indien bleibt das ,Paradepferd",
Vietnam setzt neben Taiwan positive Ausrufungszeichen.

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
RU B S&P PMI Produktion Juni 54,4 -.- 08:00 Was fiir ein Mittel
Niveau ...
EU R Finale PMIs Juni Uber Spanien Mittel
Produktion: lacht die Sonne
Spanien 54,0 (VM) 53,0 09:15  und Uber
[talien 45,6 (VM) 44,4 09.45  Deutschland?
Frankreich 453 453 09.50
Deutschland 43,4 43,4 09.55
Eurozone 45,6 45,6 10.00
G BP Finaler PMI Juni 51,4 51,4 10:30 Solides Mittel
Produktion Wachstum

implizierend?

EU R Deutschland: Juni 14.00 Entspannungim Mittel
Verbraucherpreise 0,1%/2,4% 0,2%/2,3% Jahresvergleich?
vorlaufige Wert (M/J)

USD Finaler S&P PMI Juni 51,7 -.- 15.45 Keine Prognose  Mittel
Produktion verfligbar.
USD ISM PMI Produktion  Juni 48,7 49,1 16.00  Anstieg voraus? Mittel
Weiter Divergenz
zum Pendant von
S&P?
U S D Bauausgaben (M) Mai -0,1% 0,1% 16.00 Maandernd .. Gering
W It JP Morgan PMI fiir die Juni 50,9 -.- 17.00 Keine Prognose Mittel
(S Welt im Sektor erhaltlich-
Produktion
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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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