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Nachrichten in Kurzform:

« Berlin: Wirtschaftsverbande, Gewerkschaften, Unternehmen (u.a. Deutsche Bank)
und Okonomen als auch CDU/CSU und FDP dréngen auf rasche Neuwahlen. Das
ohnehin hohe Unsicherheitscluster nehme ansonsten weiter zu.

+ Berlin: Laut einer Umfrage von Infratest Dimap wollen 65% der Befragten eine
maglichst schnelle Neuwahl des Bundestags.

« Berlin: Am deutschen Elektroautomarkt fiihrt im laufenden Jahr Volkswagen
(49.234) vor BMW (33.167). Tesla (2022 und 2023 Branchenprimus) belegt den
dritten Platz mit 31.461 Neuzulassungen.

+ Moskau: Russlands Prasident Putin erklarte sich gestern zu Gesprachen mit dem
zukiinftigen US-Prasidenten Trump bereit.

« Washington: US-Biirger sehen das Thema Migration als vordringlichstes Thema fiir
den zukiinftigen US-Prasidenten Trump.

Deutschland: Laut Studie steigen Insolvenzen sprunghaft

Die Zahl der Firmenpleiten ist einer Studie des IWH Halle zufolge im Oktober
sprunghaft gestiegen. 1.530 Personen- und Kapitalgesellschaften meldeten im
vergangenen Monat Insolvenz an. Das seien 17% mehr als im Vormonat und 48% mehr
als ein Jahr zuvor. Gleichzeitig sei es der hochste Oktoberwert seit20 Jahren. Die
Zahlen lagen 66% tber dem durchschnittlichen Oktoberwert der Jahre 2016 bis 2019.

EU: Aufruf an Trump zu Ukraine-Hilfen und Verzicht auf Handelskrieg

Staats- und Regierungschefs der EU haben Trump zum Verzicht auf Handelskriege und
auf Einschrankungen der Ukraine-Hilfen aufgefordert. Es sei im Interesse der USA,
Entschlossenheit zu zeigen, wenn man sich mit autoritdren Regimen anlege. Wenn die
USA gegeniiber Russland schwach waren, was wiirde das fiir China bedeuten? Von der
Leyen rief zum Zusammenhalt auf. Es sei Aufgabe der EU, geschlossen aufzutreten.
Kein Mitgliedstaat konne die Herausforderungen allein bewaltigen.

TECHNIK UND BIAS

NEW YORK FAR EAST BIAS
EUR-USD 1.0757 - 1.0824 1.0777 - 1.0805 Negativ
EUR-JPY 165.02 - 165.87 164.51 - 165.42 Neutral
USD-JPY 152.70 - 154.10 152.56 - 153.36 Positiv
EUR-CHF 0.9411 - 0.9443 0.9407 - 0.9425 Neutral
EUR-GBP 0.8307 - 0.8338 0.8313 - 0.8320 Neutral
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE

DAX (Xetra) 19.362,52 +323,21
EURO STOXX50 4.872,12 +61,06
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Folgen der US-Wahl

Markte: Zinssenkungen erwartungsgemaBl — Trump-Wahl Momentum in Teilen korrigiert - China:
Starke Handelsbilanz - Deutschland: Laut Studie steigen Insolvenzen sprunghaft

Der EUR eroffnet gegeniiber dem USD bei 1,0781 (05:40 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten
24 Handelsstunden bei 1,0742 im europaischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich
gegeniiber dem JPY auf 152,64. In der Folge notiert EUR-JPY bei 164,55. EUR-CHF oszilliert bei
0,9410.

Markte: Zinssenkungen erwartungsgemafl — Trump-Wahl Momentum in Teilen korrigiert

Folker Hellmeyer

040822267 -234

Der Finanzmarkt korrigierte in Teilen die Resultate des Trump-Wahl Momentums des Vortages. So
machten die europdischen Aktienmarkte Boden gut. Gestern fielen wieder Rekorde an US-
. . . . . . . fhellmeyer@netfonds.de
Aktienmarkten an. Davon bleibt Europa ein Stiick weit entfernt. Der EUR konnte Boden gewinnen.
Gleiches gilt fiir Gold und Silber nach dem Einbruch zuvor.

Gestern war der Tag der Zinssenkungen. Die Riksbank in Schweden gab mit einer Senkung um
0,50% auf 2,75% Gas. Die Bank of England lieferte eine Senkung um 0,25%. Das war unterstellt
worden. Die begleitende Verbalakrobatik fiel weniger ,taubenhaft" aus. Auch die US-Notenbank
entsprach den Marktwiinschen mit einer Senkung um 0,25% (siehe unten).

Kommentar: Die Trump-Wahl (voraussichtliche Fiskalpolitik, Inflationsimpulse) wird Einfluss auf
die Zinssenkungserwartungen am Markt und die Zinspolitik der bedeutenden Notenbanken haben
(Kontext Stabilitat des Devisenmarktes, Systemrelevanz). Die Zinssenkungserwartungen werden
leicht riickldufig sein. Zentralbanken werden moderater agieren.

Das Datenpotpourri fiel ex Deutschland positiv aus. Die Handelsbilanz Chinas setzte positive
Akzente. Gleiches gilt flir die Einzelhandelsumsatze der Eurozone. Auch die PMIs der Baubranche
zeigten ex Deutschland zarte Lebenszeichen. Unsere Industrieproduktion enttauschte.
Aktienmarkte: Late Dax +1,80%. EuroStoxx 50 +1,27%, S&P 500 +0,74%, Dow Jones +0,05%, US
Tech 100 +1,63%.

Aktienmarkte in Fernost Stand 06:04 Uhr: Nikkei (Japan) +0,10%, CSI 300 (China) -0,53%,
Hangseng (Hongkong) -0,75%, Sensex (Indien) -0,01% und Kospi (Stidkorea) -0,08%.
Rentenmarkte: Die 10-jahrige Bundesanleihe rentiert heute friih mit 2,44% (Vortag 2,39%),
wiahrend die 10-jahrige US-Staatsanleihe eine Rendite in Hohe von 4,33% (Vortag 4,44%) abwirft.
Devisenmarkte: Der USD (EUR +0,0042) korrigierte gegeniiber dem EUR nach der starken
Initialreaktion zu Gunsten des USD auf die Trump-Wahl.

Gold (+39,30 USD) und Silber (+0,76 USD) konnten nach dem Einbruch zuvor dhnlich wie der EUR
Boden gutmachen.
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Federal Reserve: Zinssenkung um 0,25%, moderate Verbalakrobatik

Die Markterwartungen wurden erfiillt. Der Offenmarktausschuss der Federal Reserve senkte die
Zielbandbreite der Federal Funds von 4,75% - 5,00% auf 4,50% - 4,75%. Der Anlagezins wurde
ebenfalls um 0,25% von 4,90% auf 4,65% reduziert.

Kommentar: Die Verbalakrobatik des Offenmarktausschusses fallt beziiglich der zukiinftigen
Inflationsentwicklung weniger zuversichtlich und beziiglich der Zins- und Geldpolitik moderater
aus. Das darf als Konsequenz aus den zu erwartenden Politikansdtzen Trumps in der
Fiskalpolitik und deren Inflationsfolgen interpretiert werden.

In der Pressekonferenz betonte der Chef der US-Notenbank Powell, dass die US-Wirtschaft
stark sei. Ich nehme das zur Kenntnis und verweise auf die Rezession am US-Immobilienmarkt
(u.a. Pending Home Sales Index nahe Allzeittief, NAHB Housing Market Index impliziert klare
Kontraktion), die sinkende Industrieproduktion im Jahresvergleich und das Nullwachstum
(inflationsbereinigt) im Einzelhandel. Der Arbeitsmarkt sei solide. Ja, zunichst kein
Widerspruch, aber die Fissuren (JOLTS-Report, Revisionen der BLS Daten) sind erkennbar.
Powell spielte das Thema Divergenz beziiglich der Zinssenkungen der Fed einerseits und des
historisch einmaligen gleichzeitigen Anstiegs der Kapitalmarktrenditen (10 Jahre Treasuries)
herunter. Der Markt gab ihm gestern zundchst Recht. Die Rendite der US-Treasuries gab von
4,44% auf 4,33% nach.

China: Starke Handelsbilanz

Hintergrund: Das Thema, das China sich jetzt aber wirklich demné&chst markant abschwéchen
wiirde, begleitet uns seit circa 10 Jahren, ohne dass sich dieses Resultat bisher einstellte.
Mancher, der auf die sinkenden Wachstumsraten abhebt, beschiftigt sich wohl weniger mit der
Methodik der Prozentrechnung. Vereinfacht ausgedriickt 5% Wachstum per 2024 sind in realen
Giitern und Dienstleistungen nicht mit 5% Wachstum des Jahres 2014 vergleichbar, da die
Basis heute ungleich groBer ist. Je gréBer und etablierter eine Volkswirtschaft ist, desto
geringer werden die Wachstumsraten. Im Hinblick auf die angekiindigten Programme muss
man sich auf kurze bis mittlere Sicht kaum Sorgen beziiglich der Konjunktur machen. Sorgen
darf man sich hinsichtlich der Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte machen.

Zu den Fakten: Die Handelsbilanz wies einen Uberschuss in Héhe von 95,72 Mrd. USD aus. Die
Prognose lag bei 76,03 Mrd. USD. Der Vormonatswert stand bei 81,71 Mrd. USD.

Besonders positiv ist die Entwicklung der Exporte im Jahresvergleich mit einer Zunahme um
12,7% (Prognose 5,2%, Vormonat 2,4%). Es war das hochste Exportwachstum seit Marz 2023.
Importe sanken dagegen um 2,3% (Prognose -1,5%) nach zuvor +0,3%.

Kommentar: Das waren starke Daten. Es ist zu friih aus den gestiegenen Exporten auch eine
starkere Dynamik der Weltwirtschaft abzuleiten, aber der Datensatz ist diesbeziiglich
aufmunternd. Sollte sich diese Exporttendenz fortsetzen, ist Optimismus angesagt.

Deutschland: Laut Studie steigen Insolvenzen sprunghaft

Die Zahl der Firmenpleiten ist einer Studie des IWH Halle zufolge im Oktober sprunghaft
gestiegen. 1.530 Personen- und Kapitalgesellschaften meldeten im vergangenen Monat
Insolvenz an. Das seien 17% mehr als im Vormonat und 48% mehr als ein Jahr zuvor.
Gleichzeitig sei es der hochste Oktoberwert seit 20 Jahren. Die Zahlen lagen 66% Uber dem
durchschnittlichen Oktoberwert der Jahre 2016 bis 2019 (Zeit vor Corona).

Kommentar: Insolvenzzahlen sind den nachlaufenden Wirtschaftsindikatoren zuzurechnen.
Diese aktuellen Daten sind eine Mahnung an alle politisch Verantwortlichen erstens ziigig
Handlungsfahigkeit (Neuwahlen) herzustellen und Deutschland fulminant neu auszurichten!
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden

Eurozone: Starker Einzelhandel - D. verteidigt erfolgreich letzten Platz (Ironie!)

Die Einzelhandelsumsatze (Eurozone) nahmen per September im Monatsvergleich um 0,5%
(Prognose 0,4%) zu, nachdem der Vormonat von 0,2% auf 1,1% revidiert wurde. Im
Jahresvergleich ergab sich eine Zunahme um 2,9% (Prognose 1,3%) nach zuvor 2,4% (revidiert
von 0,8%).

Die PMIs der Baubranche (Indexwert 50 neutral, liber 50 Wachstum, unter 50 Kontraktion)

fallen weiter prekar aus, allen voran in Deutschland! Deutschland und Frankreich, die
Schwergewichte der Eurozone, ziehen die Eurozone nach unten!

PMIs Baubranche Oktober 2024 September 2024

Eurozone 43,0 42,1
Deutschland 40,2 41,7
Frankreich 42,2 37,9
Italien 48,2 47,8

Deutschland: Die Industrieproduktion sank unerwartet per September im Monatsvergleich um
2,5% (Prognose -1,0%) nach zuvor +2,6% (revidiert von +2,9%). Im Jahresvergleich kam es zu
einem Rickgang um 4,62% nach zuvor -2,82% (revidiert von 2,51%).

Deutschland: Die Handelsbilanz wies per September einen Uberschuss in Héhe von 17,0 Mrd.
EUR (Prognose 20,9 Mrd. EUR) nach zuvor 22,5 Mrd. EUR. Exporte sanken im Monatsvergleich
um 1,7% (Prognose -1,4%) nach zuvor +1,3%. Importe legten um 2,1% (Prognose 0,5%,
Vormonat -3,4%).

Spanien: Die Industrieproduktion verzeichnete per September im Jahresvergleich einen Anstieg
um 0,6% (Prognose 0,2%) nach zuvor -0,1%.

UK: Zentralbank lieferte erwartete Zinssenkung um 0,25%
Die britische Notenbank senkte den Leitzins erwartungsgemaR von zuvor 5,00% auf 4,75%.

Schweden: Erwartete ,sportliche" Zinssenkung um 0,50% auf 2,75%
Die Riksbank senkte den Leitzins erwartungsgema um 0,50% von zuvor 3,25% auf 2,75%.

USA: Fed liefert Senkung um 0,25% - Verbraucherkredite schwacher als erwartet
Die Federal Reserve senkte den Leitzins um 0,25% (jetzt 4,50% - 4,75%, Anlagezins 4,65%)

Die Verbraucherkredite nahmen per September um 6,0 Mrd. USD (Prognose 14,5 Mrd.) nach
zuvor 7,64 Mrd. USD (revidiert von 8,93 Mrd.) zu.

Die Arbeitslosenerstantrage lagen per 2.11.2024 bei 221.000 (Prognose 221.0008, Vormonat
revidiert von 216.000 auf 218.000).

GemaR vorlaufiger Berechnung lag die Produktivitat per 3. Quartal 2024 in der auf das Jahr
hochgerechneten Fassung bei 2,2% (Prognose 2,3%, Vorquartal revidiert von 2,5% auf 2,1%).

China: Devisenreserven riicklaufig
Die Devisenreserven stellten sich per Oktober auf 3.261 Mrd. USD nach zuvor 3.316 Mrd. USD.

Derzeit ergibt sich fiir den EUR gegeniiber dem USD eine negative Tendenz. Ein Uberschreiten
der Widerstandszone bei 1.0990 — 1.1020 negiert dieses Szenario. Viel Erfolg!
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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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20097 Hamburg
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