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Nachrichten in Kurzform:

+ Berlin: Laut Statistischem Bundesamt sank die Zahl der Erwerbstatigen per August
im Monatsvergleich um nominal 21.000 und bereinigt um 35.000.

+ Berlin: 2023 Gab die Bundesregierung knapp 10 Mrd. EUR fiir Klimaschutz in
Drittlandern aus, analog zum Jahr 2022.

« Paris/Madrid: Die Verbraucherpreise stiegen in Frankreich nur noch mit 1,5%
(Vormonat 2,2%) und in Spanien mit 1,7% (Vormonat 2,4%) im Jahresvergleich.

+  Wien: Die FPO gewinnt die Wahlen, wird aber wohl nicht Regierungspartei.

+ Israel: Moody's senkte die Kreditwiirdigkeit Israels um zwei Stufen von A2 auf Baal
und behielt den negativen Ausblick bei. Das Risiko des Verlusts des Investment
Grade stiinde im Raum.

* Peking: Im Zuge der massiven UnterstiitzungsmalRnahmen und weiterer
Konkretisierungen (niedrigere Hypothekenzinsen, Deregulierung bei
Immobilienerwerb) legen die Aktienmarkte in Festlandchina und Hongkong weiter
dynamisch zu.

Deutschland: Ifo - Einstellungsbereitschaft der Unternehmen niedrig wie zuletzt 2020
Die Unternehmen sind laut IFO-Beschaftigungsbarometer so zurlickhaltend mit ihren
Personalplanungen wie seit Uber vier Jahren nicht mehr. Das Barometer sank im
September auf 94,0 Punkte, nach 94,8 Punkten im August. Es ist der vierte Riickgang in
Folge und der niedrigste Wert seit Juli 2020, als die Corona-Pandemie fiir historisch
einmalige Verwerfungen sorgte.

Positive BIP-Revisionen wegen ,Annahme" iiber hohere Einkommen

Die unerwartete positive Revision der BIP-Daten (Goldman erwartete negative
Revision) basiert auf ,Annahmen" des Department of Commerce, dass in dem
Revisionszeitraum private Einkommen 800 Mrd. USD hdher gewesen seien als bisher
ausgewiesen (,Disposable Income" revidiert von 21, 0 auf 21,8 Billionen USD). Private
Ausgaben wurden als Folge um rund 350 Mrd. USD hoher ausgewiesen.

TECHNIK UND BIAS

NEW YORK FAR EAST BIAS
EUR-USD 1.1147 - 1.1202 1.1157 - 1.1173 Positiv
EUR-JPY 1568.58 - 160.05 158.74 - 159.65 Negativ
USD-JPY 142.08 - 143.36 142.22 - 14295 Negativ
EUR-CHF 0.9379 - 0.9429 0.9383 - 0.9403 Neutral
EUR-GBP 0.8329 - 0.8350 0.8339 - 0.8349 Neutral
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE

DAX (Xetra) 19.473,63 -235,27
EURO STOXX50 5.049,38 +10,07

TV-TERMINE/VIDEOS

@ b 18.700 Punkten

Ab 18.850 Punkten

@ Aktuell

Dow Jones 42.233,66 +122,97 -
Nikkei 37.980,34 (05:50) -1.849,22 @
CSI300 3.934,08 (05:50) +230,39

S&P 500 5.735,37 14,34
;"SC' et ;7 ng'SO ’f’éj Video mit Bernd
rent , +1,
Heller ,Smartes Geld"
Gold 2.653,70 -19,00
Silber 31,50 -0,43

Markte: CSI und Hangseng mit tiefem ,Griin, Nikkei tiefrot - Deutschland: Ifo -
Einstellungsbereitschaft der Unternehmen niedrig wie zuletzt 2020

Der EUR eroffnet gegeniiber dem USD bei 1,1160 (05:28 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten
24 Handelsstunden bei 1,1126 im europaischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich
gegeniiber dem JPY auf 142,35. In der Folge notiert EUR-JPY bei 158,88. EUR-CHF oszilliert bei
0,9390.

Markte: CSI und Hangseng mit tiefem , Griin", Nikkei tiefrot

Der Finanzmarkt weist unterschiedlich Tendenzen auf. Gold und Silber erleiden
Gewinnmitnahmen. Der JPY gewinnt trotz schwacher Industrieproduktionsdaten dank
Erwartungshaltungen beziiglich des neuen Premiers und Hoffnungen an seine Politik an Boden,
der Nikkei (Aktienmarkt) bricht dagegen ein. Im Zuge der massiven UnterstiitzungsmaBnahmen

Folker Hellmeyer

040822267 -234

fhellmeyer@netfonds.de

und weiterer  Konkretisierungen  (niedrigere  Hypothekenzinsen, Deregulierung  bei
Immobilienerwerb) legen die Aktienmarkte in Festlandchina und Hongkong weiter dynamisch zu
und ignorieren die wenig erbaulichen Einkaufsmanagerindices. Europas Aktienmarkte schlossen
freundlich, aber unter ihren Hochststanden, wahrend US-Markte ex Tech leicht an Boden verloren.
Das Datenpotpourri lieferte sehr schwache Inflationsdaten aus Frankreich und Spanien. EZB-
Falken haben es schwer. Spanien reiissierte mit einem starken BIP. Daten aus Deutschland sind
weiter wenig erbaulich (Arbeitsmarkt, siehe unten). Der Inflationsdruck nimmt in den USA weiter
ab (PCE-Gesamtindex) und der britische Einzelhandel erholt sich markant laut CBI-Index.

Die unerwartete positive Revision der US-BIP-Daten (Goldman erwartete negative Revision)
basiert auf ,Annahmen" des Department of Commerce, dass in dem Revisionszeitraum private
Einkommen 800 Mrd. USD héher gewesen seien als bisher ausgewiesen (,Disposable Income"
revidiert von 21, 0 auf 21,8 Billionen USD). Private Ausgaben wurden als Folge um rund 350 Mrd.
USD hoher ausgewiesen. Kommentar. Wir nehmen diese ,Annahmen* zur Kenntnis (Kreativitat?)!
Aktienmarkte: Late Dax +0,63%. EuroStoxx 50 +0,20%, S&P 500 -0,25%, Dow Jones +0,29%, US
Tech 100 -0,56%

Aktienmarkte in Fernost Stand 05:52 Uhr: Nikkei (Japan) -4,64%, CSI 300 (China) +6,22%,
Hangseng (Hongkong) +3,01%, Sensex (Indien) -0,47% und Kospi (Stidkorea) -0,79%.
Rentenmarkte: Die 10-jahrige Bundesanleihe rentiert heute friih mit 2,14% (Vortag 2,17%),
wiahrend die 10-jahrige US-Staatsanleihe eine Rendite in Hohe von 3,76% (Vortag 3,80%) abwirft.
Devisenmarkte: Der EUR war gegeniiber dem USD kaum verandert (-0,0010). Gold (-19,00 USD)
und Silber (-0,43 USD) verloren gegeniiber dem USD im Rahmen von Gewinnmitnahmen.
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Deutschland: Ifo - Einstellungsbereitschaft der Unternehmen niedrig wie zuletzt 2020

Die Unternehmen sind laut IFO-Beschéaftigungsbarometer so zuriickhaltend mit ihren
Personalplanungen wie seit lber vier Jahren nicht mehr. Das Barometer sank im September
auf 94,0 Punkte nach 94,8 Punkten im August. Es ist der vierte Riickgang in Folge und der
niedrigste Wert seit Juli 2020, als die Corona-Pandemie fiir historisch einmalige Verwerfungen
sorgte.

ifo Beschéaftigungsbarometer Deutschland?
Saisonbereinigt
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aVerarbeitendes Gewerbe, Dienstleistungssektor, Handel und Bauhauptgewerbe.
Quelle: ifo Konjunkturumfragen, September 2024. © ifo Institut

Kommentar: Erkennbar ist an der Grafik, dass der Riickgang des Barometers mit dem Beginn
des militdrischen Ukraine-Konflikts (Februar 2022) einhergeht. Es belegt damit auch die
massive politische Fehleinschédtzung der Folgen der Sanktionspolitiken. Arbeitsmarktdaten
sind nachlaufende Wirtschaftsindikatoren. Die aktuelle Tendenz unter Schwankungen wird
diesbeziiglich vom Trend her nicht kurzfristig enden. Das Vertrauen der Wirtschaft ist
gegendiiber der Politik so erodiert, wie nie zuvor seit 75 Jahren. Vertrauen ist aber die Grundlage
fiir Investitionstétigkeit und Beschéftigungsaufbau der Unternehmen. IFO-Barometer messen
den aktuellen Zustand, mehr nicht. Die Trendaussage des Barometers ist signifikant. Diese
Trendaussage ist eine Mahnung oder sogar ein Appell an die deutsche Politik.

O-Ton IFO-Institut: Die strukturellen Probleme der deutschen Wirtschaft hinterlassen nach und
nach Spuren auf dem Arbeitsmarkt.

Kommentar: Ich freue mich, dass hier nicht wie im aktuellen Herbstgutachten von einer
Konjunkturflaute die Rede ist (Thema verfehlt!), sondern der Kern des Problems (Struktur)
thematisiert wird. Danke an das IFO-Institut!

O-Ton IFO: Die Unternehmen ziehen haufiger einen Arbeitsplatzabbau in Betracht. In der
Industrie (circa 28% des BIP) ist das Barometer auf den niedrigsten Wert seit August 2020
gefallen. Weil Auftrage fehlen, planen die Firmen ihr Personal zuriickhaltender. Ahnliches gilt
fur den Handel: Aufgrund der anhaltenden Konsumzuriickhaltung der Verbraucher wird
weniger Personal bendtigt. Bei den Dienstleistern sank die Einstellungsbereitschaft ebenfalls.
Nur im Baugewerbe ist das Barometer leicht gestiegen. Hier sei von einer konstanten
Entwicklung der Mitarbeiterzahlen auszugehen.

Kommentar: Unternehmen und Biirger erkennen zunehmend den prekdren Zustand der
Rahmendaten, die keine internationale Konkurrenzfahigkeit zulassen. Die daraus resultierende
Zuriickhaltung ist rational. Alles andere wire irrational. Andern wir jetzt die Rahmendaten?
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden

Eurozone: Spanien mit starkem BIP — Inflation in Frankreich und Spanien niedriger

Der Economic Sentiment Index stellte sich per September auf 96,2 (Prognose 96,5) nach zuvor
96,5 Punkten (revidiert von 96,6).

Deutschland: Die Arbeitslosenrate lag per September in der saisonal bereinigten Fassung bei
6,0% (Prognose 6,0%, Vormonat 6,0%). Die Zahl der Arbeitslosen stieg im Vergleich zum
Vormonat um 17.000 (Prognose 12.000, Vormonat 2.000).

Frankreich: Die Verbraucherpreise verzeichneten laut vorlaufigen Berechnungen per September
im Jahresvergleich einen Anstieg um 1,5% (Prognose 2,0%, Vormonat 2,2%).

Spanien: Das BIP nahm gemaR finaler Berechnung im 2. Quartal 2024 im Jahresvergleich um
3,1% (Prognose und vorlaufiger Wert 2,9%) zu.

Spanien. Die Verbraucherpreise verzeichneten laut Erstschatzung per September im
Jahresvergleich eine Zunahme um 1,7% (Prognose 1,9%, Vormonat 2,4%).

UK: Einzelhandelsindex legt massiv zu
Der CBI Einzelhandelsindex stellte sich per September auf +4 nach zuvor -27 Punkten.

USA: Markante Divergenz bei Indices des Verbrauchervertrauens

Die personlichen Einkommen nahmen per Berichtsmonat August im Monatsvergleich um 0,2%
(Prognose 0,4%) nach zuvor 0,3% zu. Die persdnlichen Ausgaben legten per August im
Monatsvergleich um 0,2% (Prognose 0,3%) nach zuvor 0,5% zu.

Laut finaler Berechnung kam es im Index des Verbrauchervertrauens nach Lesart der
Universitat Michigan zu einem Anstieg von vorldufig 69,0 auf 70,1 Zahler. Das Ergebnis steht
im _diametralen Widerspruch zum Index des Verbrauchervertrauens nach Lesart des
Conference Board (Einbruch von 105,6 auf 98,7).

PCE (Personal Consumption | August 2024 Juli 2024
Expenditure) Preisindices

Gesamtrate (M/J) 0,1%/2,2% (Prognose 0,1%,/2,3%) 0,2%/2,5%
Kernrate (M/J) 0,1%/2,7% (Prognose 0,2%/2,7%) 0,2%/2,6%
China: PMis iiber und unter der 50 Punktemarke, insgesamt nicht erbaulich
NBS Composite (Gesamtwirtschaft) 50,4 50,1
NBS Verarbeitendes Gewerbe 49,8 49,1
Caixin Verarbeitendes Gewerbe 49,3 50,4
NBS Dienstleistungssektor 50,0 50,3
Caixin Dienstleistungssektor 50,3 51,6
Japan: Schwache Industrieproduktion

Die Industrieproduktion sank per August im Monatsvergleich um 3,3% (Prognose -0,9%).

Derzeit ergibt sich fiir den EUR gegeniiber dem USD eine positive Tendenz. Ein Unterschreiten
der Unterstiitzung bei 1.0980 — 1,1010 negiert dieses Szenario. Viel Erfolg!
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Inflation hier kein Gering
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Wert sollte Gering
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Was fiir ein Gering
Unterschied zu
uns!
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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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