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Nachrichten in Kurzform:

» Berlin: Erstmalig seit Dezember 2022 hat Kanzler Scholz mit dem russischen
Prasidenten Putin telefoniert. Das Telefonat soll eine Stunde gedauert haben.

» Berlin: Der neu gekiirte Kanzlerkandidat der Griinen Habeck wiirde als Kanzler
Taurus-Raketen an die Ukraine liefern.

« Frankfurt: EZB-Direktor Cipollone sagte, man solle seitens der EZB das restriktive
Zinsniveau weiter verringern.

» Kiew: Laut Selenskyj miisse die Ukraine alles dafiir unternehmen, dass der Krieg
mit Russland im Jahr 2025 diplomatisch beendet wiirde.

« Washington: Laut Medienberichten erlaubt Biden der Ukraine Angriffe mit US-
Langstreckenwaffen bis tief in Russland hinein.

« Peking: Chinas Prasident Xi kiindigte die Bereitschaft zur Kooperation mit der
neuen US-Regierung an.

Deutschland: Mehr Unternehmen sehen sich akut in ihrer Existenz bedroht

Angesichts der Auftragsschwache fiirchten immer mehr Unternehmen laut IFO-
Umfrage um ihre Existenz. Der Anteil der Betriebe, die um ihren wirtschaftlichen
Fortbestand bangen, stieg im Oktober von zuvor 6,8% auf 7,3% (Vorjahr 6,8%).

EU: Kommission: BIP-Prognosen 2024-2026

Die EU-Kommission setzt erst 2026 auf eine spiirbare Konjunkturerholung. Sie
erwartet fiir die Wahrungsunion 2024 unverédndert einen Anstieg beim BIP von 0,8%,
per 2025 von 1,3% (bisher 1,4%). 2026 soll das BIP mit 1,6% starker zulegen..

EU-Kommission: Inflationsprognosen

Fiir die Eurozone unterstellt die Kommission fiir das laufende Jahr eine Inflation von
2,4%, per 2025 von 2,1% und per 2026 von 1,9%.

Die EU-Kommission erwartet 2024 fiir Deutschland eine Teuerungsrate (HVPI) von
2,4%, per 2025 von 2,1% und per 2026 von 1,9%.

TECHNIK UND BIAS

NEW YORK FAR EAST BIAS
EUR-USD 1.0617 - 1.0592 1.0531 - 1.0550 Negativ
EUR-JPY 162.33 - 164.50 162.27 - 163.49 Neutral
USD-JPY 1563.87 - 155.70 1563.85 - 155.14 Positiv
EUR-CHF 0.9347 - 0.9393 0.9352 - 0.9364 Neutral
EUR-GBP 0.8333 - 0.8359 0.8343 - 0.8353 Neutral
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Kritisch — siehe Kommentar

Sind Risiken der US-Zollpolitik
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und der Ertiichtigung des US-

Leistungscharakters inkludiert?
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE TV-TERMINE/VIDEOS
DAX (Xetra) 19.210,81 -52,89

@ b 18.700 Punkten EURO STOXX50 4.793,61 -20,73
Dow Jones 43.453,14 -350,23 "

Ab 18.850 Punkten Nikkei 38.277,67 (05:54) -365,24

CSI300 4.011,80 (05:54) +42,97

©® Aktuell S&P 500 5.870,38 -82,25
MSCI World 3.710,50 -42,20
Brent 71,34 -0,61 In Kiirze FTD
Gold 2.592,80 +26,70 He"meyer
Silber 30,72 +0,20 der Woche KW 47

Markte: US-Markte schwach, partiell ,zu gute" US-Daten — EU: BIP-Prognosen/Deutschland
Schlusslicht 2024/2025 — D: Mehr Unternehmen sehen sich akut in ihrer Existenz bedroht

Der EUR eroffnet gegeniiber dem USD bei 1,0535 (05:33 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten
24 Handelsstunden bei 1,0517 im US-Geschéaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegeniiber
dem JPY auf 154,53. In der Folge notiert EUR-JPY bei 162,82. EUR-CHF oszilliert bei 0,9352.

Markte: US-Markte schwach wegen iiberwiegend ,zu guter" US-Daten
Am Finanzmarkt standen die US-Aktienmarkte am Freitag unter Druck. Sie verloren im Vergleich

Folker Hellmeyer
0408222 67 - 234
fhellmeyer@netfonds.de

zu anderen Aktienmarkten deutlich. Der Rentenmarkt generierte keine neuen Erkenntnisse. Das im
jiingeren Vergleich hohe Renditeniveau hat Bestand. Der USD bewegt sich gegeniiber dem EUR
weiter auf den erhdhten Niveaus in Schlagdistanz zu den jiingeren Hochstkurse (1,0497). Gold
und Silber stabilisierten sich weiter nach dem vorherigen Abverkauf.

Die Schwache am US-Aktienmarkt begriindete sich laut Marktkommentatoren durch zu gute
Wirtschaftsindikatoren aus den USA, die Inflationssorgen zur Folge hatten und
Zinssenkungserwartungen belasteten. In der Tat schoss die Stimmung der Unternehmen im
Bezirk New York durch die Decke (siehe Datenpotpourri), ja auch die nicht inflationsbereinigten
US-Einzelhandelsumsatze waren besser als erwartet. Der Markt verzichtete jedoch darauf, auf die
schwache Industrieproduktion und die schwache US-Kapazitatsauslastung zu schauen.

Die Daten aus dem UK konnten nicht iberzeugen und verfehlten die Erwartungen. Gleiches gilt
heute friih fir die ,Machinery Orders" aus Japan. Die BIP-Prognose der EU-Kommission wurden
nur geringfiigig per 2025 negativ angepasst. Deutschland bleibt demnach auch 2025 das
Schlusslicht. Laut IFO-Umfrage sehen sich immer mehr Unternehmen in Deutschland in ihrer
Existenz bedroht. Kanzlerkandidat Habeck will es mit dem Ansatz ,learning on the job" richten (1?).
Aktienmarkte: Late Dax +0,07%. EuroStoxx 50 -0,43%, S&P 500 -1,38%, Dow Jones -0,80%, US
Tech 100 -2,49%.

Aktienmarkte in Fernost Stand 05:57 Uhr: Nikkei (Japan) -0,99%, CSI 300 (China) +1,08%,
Hangseng (Hongkong) +1,18%, Sensex (Indien) -0,45% und Kospi (Stidkorea) +1,91%.
Rentenmarkte: Die 10-jahrige Bundesanleihe rentiert heute friih mit 2,35% (Vortag 2,34%),
wiahrend die 10-jahrige US-Staatsanleihe eine Rendite in Hohe von 4,44% (Vortag 4,46%) abwirft.
Devisenmarkte: Der USD (EUR -0,0007) gewann gegeniiber dem EUR im Eréffnungsvergleich
kaum an Boden.

Gold (+26,70 USD) und Silber (+0,20 USD) stabilisierten sich gegeniiber dem USD weiter. Bitcoin
halt die 90.000 USD-Marke.
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EU-Kommission: BIP-Prognosen — Deutschland Schlusslicht 2024/2025

Die EU-Kommission setzt erst 2026 auf eine spiirbare Konjunkturerholung. Sie erwartet fiir die
Wahrungsunion 2024 unverandert einen Anstieg beim BIP von 0,8% und per 2025 von 1,3%
(bisher 1,4%). 2026 soll das BIP mit 1,6% starker zulegen..

Kommentar: Seit Jahren ergibt sich ein identisches Szenario. Am Anfang sind die Prognosen
héher, dann werden sie eingedampft. Langfristig wird latent ein Positivszenario préasentiert,
das bisher keine Validitat hatte. Das Risiko, dass das wieder passiert, ist erheblich.

0-Ton Wirtschaftskommissar Gentiloni: ,Die europaische Wirtschaft erholt sich langsam. Das
Wachstum diirfte sich in den nachsten zwei Jahren allmahlich beschleunigen." Fiir Schwung
sorgten die sinkende Inflation, die niedrige Arbeitslosigkeit und das Anziehen von
Privatkonsum und Investitionen. Zugleich sei es fiir EU-Staaten eine Gratwanderung, einerseits
die Schulden zu senken und andererseits das Wachstum anzuschieben. Gentiloni betonte,
dass Strukturreformen wichtig seien, um die Wettbewerbsfahigkeit Europas zu erhalten. Damit
kdnne man das Potenzialwachstum steigern und zunehmende geopolitische Risiken besser
bewaltigen.

Kommentar: Die schwache Position der Eurozone im Vergleich zu den anderen bedeutenden
Wirtschaftsregionen der Welt, aber auch der westlichen Welt, ist bedingt durch nicht gegebene
Konkurrenzfahigkeit, allen voran durch zu hohe Energiepreise und nicht gegebene langfristige
Energieversorgungssicherheit. Dariiber hinaus sind wir betroffen von einer US-Aggression mit
dem Ziel, Produktionsstéatten von Europa in die USA zu exportieren (IRA-Programm) und einem
Zollregime, das zum Ziel hat, diese Tendenz zu verstarken. Zudem will die Trump-Regierung
den Leistungscharakter des US-Standorts durch niedrigere Steuern, weniger Biirokratie und
niedrigere Energiepreise attraktiver gestalten. Diese Ertiichtigung der USA fordert Europa!

Ergo muss es zukiinftig darum gehen, diese Schwachstellen Europas (Leistungsorientierung!)
zu bereinigen, um das Potential- als auch das reale Wachstum zu optimieren. Dabei sollte sich
Europa von der Erkenntnis leiten lassen, dass Frieden erndhrt und Unfriede verzehrt. Der
Wechsel im WeilRen Haus kénnte Tor und Tiir in unserer Region dafiir 6ffnen (Taurus?).
Dariiber hinaus machte es Sinn, von Verbots- und Erziehungspolitiken (CDU/CSU, SPD, FDP,
Griine seit Jahren dafiir verantwortlich) zu einer Anreizpolitik/Angebotspolitik in Deutschland
und Europa zu wechseln (Respekt vor Souverén!). Das passt dann auch besser zu dem Thema
LFreiheit in Kontinentaleuropa". Verbote/Erziehung sind Charaktermerkmale von ,Unfreiheit"!

Mit erhéhtem Wachstum und Frieden wiirden die Chancen markant steigen, das Thema
Haushaltsdefizite zu beordnen, denn Krieg generiert konsumtive, nicht investive Ausgaben.
Pessimistischer sieht die Kommission die Lage in Deutschland. Sie erwartet ein BIP-Minus in
diesem Jahr von 0,1%. Per 2025 unterstellt man in Briissel ein Wachstum in Hohe von 0,7%.
Kommentar: Damit manifestierte sich die Position Deutschlands als Schlusslicht fiir die Jahre
2023, 2024 und 2025.

2026 soll es zu einem Anstieg des deutschen BIP um 1,3% kommen. 2026 soll nur Italien ein
geringeres Wachstum in Hohe von 1,2% ausweisen.

Kommentar: Diese Sichtweise der Kommission ist fiir Deutschland von Optimismus geprégt.
Sie ignoriert, dass der Kapitalstock Deutschlands (Basis aller Einkommen!) sich weiter
verzehrt. Die Dynamik dieser Tendenz setzt sich fort. Diesbeziiglich verweise ich auf
nachfolgenden Abschnitt zum Thema Existenzbedrohung in Deutschland (IFO-Umfrage).

Allen _voran bedarf Deutschland einer Neuorientierung hin _zum _ Prinzip des

interessenorientierten Pragmatismus, einer Politik, die den Leistungscharakter markant

ausbaut und die Fokussierung auf die Anspruchsgesellschaft deutlich zuriickdrdngt, denn zur

Befriedigung von Anspriichen bedarf es zun&chst der Leistung. Alles andere ist Humbug.
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Deutschland: Mehr Unternehmen sehen sich akut in ihrer Existenz bedroht

Angesichts der Auftragsschwache fiirchten immer mehr Unternehmen laut IFO-Umfrage um

ihre Existenz. Der Anteil der Betriebe, die um ihren wirtschaftlichen Fortbestand fiirchten, stieg

im Oktober von zuvor 6,8% auf 7,3% (Vorjahr 6,8%).

0O-Ton IFO-institut. ,Der kontinuierliche Anstieg bei den Unternehmensinsolvenzen diirfte sich

fortsetzen. Neben fehlenden Auftragen macht der steigende internationale Wettbewerbsdruck

vielen Unternehmen derart zu schaffen, dass sie ihre Zukunft akut gefahrdet sehen.”

Die Unternehmen nannten mehrere Griinde fiir ihre Existenzsorgen.

1. Besonders belastend wirkt sich die Kombination aus hohen Energiekosten und
wachsender internationaler Konkurrenz aus.

Auftragsmangel

Daraus resultierend Liquiditatsengpasse

Hohere Betriebs- und Personalkosten

Umsatzmangel wegen anhaltender Kaufzuriickhaltung

Wachsende biirokratische Anforderungen

Besonders in der Industrie (tragendes Element des deutschen Geschiftsmodells) nehmen die

o gk WD

Existenzsorgen zu. Im Verarbeitenden Gewerbe berichten 8,6% der Unternehmen von
tiefgreifenden  wirtschaftlichen Problemen (Vorjahr 6,4%). Im Einzelhandel hat die
Insolvenzgefahr zugenommen: Hier sehen sich 13,8% der Betriebe in ihrer Existenz bedroht
(Oktober 2023: 10,3%).

Wachsende Existenzsorgen spiegeln sich ebenfalls in der Insolvenzentwicklung. Im Jahr 2024
diirfte die Zahl der Firmeninsolvenzen laut Studie des Kreditversicherers Allianz Trade um 25%
auf circa 22.200 steigen.

Existenzbedrohung von Unternehmen in Deutschland

Anteil der Ja-Antworten in %

Deutschland

Einzelhandel

Verarbeitendes Gewerbe

Bauhauptgewerbe

GroRhandel

Dienstleistungen

Quelle: ifo Konjunkturumfragen, Oktober 2024. ©ifo Institut

Existenzbedrohung von Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe

Anteil der Ja-Antwortenin %

Druckerzeugnisse

Gummi- und Kunststoffwaren

Herstellung von Metallerzeugnissen

Herstellung von Mdbeln

Herstellung von Holz-, Flecht-, Korb- und Korkwaren
Chemische Industrie

Elektrische Ausriistungen

Getrankeherstellung

Maschinenbau

Papiergewerbe

Herstellung von Textilien

H. v. Glaswaren, Keramik, Verarb. v. Steinen und Erden
Herstellung von Nahrungs- und Futtermitteln
Herstellung von Bekleidung

Metallerzeugung und -bearbeitung
Automobilindustrie

Datenverarbeitungsgerate

Quelle: ifo Konjunkturumfragen, Oktober 2024. © ifo Institut

Kommentar: Deutschlands Regierungen nach Gerhard Schroder haben den Standort durch
diskretiondre Politik abgewirtschaftet, insbesondere in den letzten drei Jahren. Nur ein
massiver Kurswechsel kann die Negativentwicklung stoppen. Interessenorientierter
Pragmatismus mit einem Fokus auf , Pro-Wirtschaft" kann das Blatt wenden. Kénnen wir das?
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden

Eurozone: Devisenreserven mit neuem Rekordstand

Die Devisenreserven stellten sich per Berichtsmonat Oktober auf 1.386,88 Mrd. EUR (neuer
Rekordstand) nach zuvor 1.318,90 Mrd. EUR.

Deutschland: Die GroBhandelspreise legten per Oktober im Monatsvergleich um 0,4% zu
(Vormonat -0,3%). Im Jahresvergleich kam es zu einem Riickgang um 0,8% nach zuvor -1,6%.
Frankreich: Die Verbraucherpreise nahmen per Oktober im Jahresvergleich laut finaler
Berechnung um 1,6% zu (Prognose und vorlaufiger Wert 1,5%).

Italien: Die Verbraucherpreise legten per Oktober im Jahresvergleich laut finaler Berechnung
um 1,0% zu (Prognose und vorlaufiger Wert 1,0%).

UK: Zumeist Prognosen verfehlt

Das BIP legte per 3. Quartal 2024 im Quartalsvergleich um 0,1 (Prognose 0,2%) nach zuvor
0,5% zu. Im Jahresvergleich kam es zu einem Anstieg um 1,0% (Prognose 1,0%) nach zuvor
0,7%.

Per Berichtsmonat September sank das BIP im Monatsvergleich um 0,1% (Prognose +0,2%,
Vormonat +0,2%). Im Jahresvergleich ergab sich eine Zunahme um 1,0% (Prognose 1,1%) nach
zuvor 1,1% (revidiert von 1,0%).

Die Industrieproduktion sank per September im Monatsvergleich um 0,5% (Prognose +0,1%)
nach zuvor +0,5%. Im Jahresvergleich kam es zu einem Riickgang um 1,8% (Prognose -1,2%)
nach zuvor -1,7% (revidiert von -1,6%).

Die Handelsbilanz wies per Berichtsmonat September ein Defizit in Hohe von 16,32 Mrd. GBP
(Prognose -16,2 Mrd. GBP) nach zuvor -15,21 Mrd. GBP aus.

USA: NY-Stimmung durch die Decke! Einzelhandel stark, IP schwach

Der New York Fed Manufacturing Index verzeichnete per Berichtsmonat November einen
Anstieg von zuvor -11,90 Punkte auf +31,20 Punkte, dem h&chsten Indexstand seit Dezember
2021. Kommentar: Ist das ein , Trump-Votum" der Unternehmen im Bezirk New York?

Die Einzelhandelsumsatze nahmen per Oktober im Monatsvergleich um 0,4% (Prognose 0,3%,
Vormonat revidiert von 0,4% auf 0,8%!) zu. Im Jahresvergleich ergab sich ein Anstieg (nicht
inflationsbereinigt) um 2,85% nach zuvor 1,98% (revidiert von 1,74%).

Die Industrieproduktion sank per Oktober im Monatsvergleich um 0,3% (Prognose -0,3%,
Vormonat revidiert von -0,3% auf -0,5%). Im Jahresvergleich kam es zu einem Riickgang um
0,29% nach zuvor -0,73% (revidiert von -0,64%). Als Konsequenz fiel die Kapazitatsauslastung
per Oktober von 77,4% (revidiert von 77,5%) auf 77,1% (Prognose 77,2%). Es ist die geringste
Auslastung seit April 2021.

Die Importpreise verzeichneten per Oktober im Monatsvergleich einen Anstieg um 0,3%
(Prognose-0,1%). Im Jahresvergleich ergab sich ein Anstieg um 0,8% nach zuvor -0,1%.

Japan: Unerwartet schwache ,Machinery Orders"

.Machinery Orders" sanken per September im Monatsvergleich um 0,7% (Prognose +1,9%,
Vormonat -1,9%). Im Jahresvergleich stellte sich ein Riickgang um 4,8% (Prognose +2,2%) nach
zuvor -3,4% ein.

Derzeit ergibt sich fiir den EUR gegeniiber dem USD eine negative Tendenz. Ein Uberschreiten
der Widerstandszone bei 1.0800 — 1.0830 negiert dieses Szenario. Viel Erfolg!
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LAND TITEL DATUM ZULETZT KONSENSUS ZEIT BEWERTUNG BEDEUTUNG
CHF Industrieproduktion  3.Q. 7,3% (1) -.- 08.30 Keine Prognose  Mittel
6) verfiigbar.
EUR Handelsbilanz Sep. 11,00 Mrd. -.- 11.00 Keine Prognose  Gering
saisonal bereinigt EUR verfligbar.
UsD NAHB Housing Market Nov. 43 -- 16.00 Keine Prognose  Mittel
Index verfligbar.
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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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