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Nachrichten in Kurzform:

Berlin: Laut Statistischem Bundesamt wuchs das BIP per 3. Quartal mit 0,1%
(Prognose und vorlaufiger Wert 0,2%). Im Jahresvergleich kam es zu einer
Kontraktion um 0,3% (Prognose und vorlaufiger Wert -0,2%).

Berlin: Laut Statistischem Bundesamt sanken die Exporte an Drittstaaten (ex EU)
per Oktober im Monatsvergleich um 6,9% und im Jahresvergleich um 2,5%
(Vereinigte Staaten -6,4%, China -10,1%, Weltwirtschaft +3,2%!).

Frankfurt: EZB-Chefin Lagarde forderte mehr Engagement fiir die Errichtung der
Kapitalmarktunion.

Bukarest: Bei der Prasidentschaftswahl konnte sich der beziiglich der EU-Politik
kritische Kandidat Georgescu gegeniiber dem linksgerichteten Ciolacu unerwartet
in der ersten Runde durchsetzen. Die beiden Kandidaten treten zur Stichwahl an.
Washington: Trump nominierte Scott Bessent (Hedgefonds-Manager) zum
Finanzminister seiner kiinftigen Regierung.

Palm Beach, Florida:
Sicherheitsprobleme".

Der Nato-Chef Rutte besprach mit Trump ,globale

US-Handelskammer: Neue Exportbeschrankungen gegen China geplant

Die US-Regierung will der US-Handelskammer zufolge neue Exportbeschréankungen in
dieser Woche gegen China erlassen. Es kdnnten bis zu 200 weitere chinesische
Chipfirmen auf eine Liste von Konzernen gesetzt werden, die von den meisten US-
Firmen nicht beliefert werden dirfen.

Welt

Einigung auf Weltklimagipfel: Armere Lander erhalten 300 Mrd. USD

Die Teilnehmer-Lander der Weltklima-Konferenz haben sich in Aserbaidschan auf ein
Finanzierungsziel von 300 Mrd. USD pro Jahr fiir armere Lander geeinigt. Wie die
Einigung am Ende im Detail aussah, blieb offen. Kritik kam von Entwicklungslandern,

die die Einigung als unzureichend bezeichneten. In Baku einigten sich die Lander auf
Regeln fiir einen globalen Markt zum Handel mit Emissionsgutschriften.

TECHNIK UND BIAS

NEW YORK FAR EAST BIAS
EUR-USD 1.0393 - 1.0434 1.0471 - 1.0501 Negativ
EUR-JPY 160.62 - 161.37 161.00 - 161.92 Neutral
USD-JPY 154.20 - 155.01 1563.56 - 154.38 Positiv
EUR-CHF 0.9256 - 0.9323 0.9325 - 0.9344 Neutral
EUR-GBP 0.8305 - 0.8333 0.8319 - 0.8336 Neutral
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE TV-TERMINE/VIDEOS
DAX (Xetra) 19.322,59 +176,42

@ b 18.700 Punkten EURO STOXX50 4.796,99 +27,01
Dow Jones 44.291,24 +408,40 -

Ab 18.850 Punkten Nikkei 38.849,45 (06:03) +565,60

CSI300 3.845,72 (06:03) -19,98

©® Aktuell S&P 500 5.966,38 +17,27
MSCI World 3.765,97 +12,45
Brent 74,83 +0,48 In Kiirze: FTD Hellmeyer
Gold 2.671,20 -18,00 der w°che KW 48
Silber 30,77 -0,18

Markte: Aktienmarkte erholt trotz geopolitischer Eskalation - US-Z6lle: Daten und Fakten

Der EUR eroffnet gegeniiber dem USD bei 1,0480 (05:38 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten
24 Handelsstunden bei 1,0335 im EU-Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegeniiber
dem JPY auf 154,00. In der Folge notiert EUR-JPY bei 161,39. EUR-CHF oszilliert bei 0,9331.

Markte: Aktienmarkte erholt trotz geopolitischer Eskalation

Am Aktienmarkt kam es am Freitag und heute friih im ferndstlichen Geschaft ex China und
Hongkong zu einer freundlichen Entwicklung, obwohl sich die geopolitische Lage allen voran im
Ukraine-Konflikt dynamisch verscharfte.

Frankreich erlaubte wie zuvor bereits die USA und das UK den Einsatz seiner Raketen (SCALP) auf
russischem Staatsgebiet. Paris lehnt laut AuRenminister Barrot jede Form der ,roten Linien" ab
und schlieft die Option des Einsatzes franzosischer Truppen nicht aus. Pistorius fordert die
Kriegstiichtigkeit Deutschlands. Russlands Einsatz der Oreschnik-Rakete als Antwort auf den
Einsatz der US-ATACMS Raketen auf russischem Staatsgebiet belegt die Eskalation.

Kommentar: Es entsteht der Eindruck, dass vor Trumps Amtsantritt eine Lage in der Ukraine-Krise

Folker Hellmeyer

040822267 -234

fhellmeyer@netfonds.de

durch USA, UK und Frankreich generiert werden soll, die fiir Trump kaum reversibel ist.

Das Datenpotpourri (siehe unten) war wenig erbaulich. Das deutsche BIP fiel laut finaler
Berechnung etwas schwacher als erwartet aus. Die Erstschatzungen der Einkaufsmanagerindices
waren fiir Europa enttduschend, aber fiir die USA und Indien erfrischend positiv. Sowohl die
Einzelhandelsdaten aus dem UK als auch der Index des Verbrauchervertrauens laut der Uni
Michigan verfehlten die Erwartungen.

Aktienmarkte: Late Dax +0,92%. EuroStoxx 50 +0,57%, S&P 500 +0,29%, Dow Jones +0,93%, US
Tech 100 +0,12%.

Aktienmarkte in Fernost Stand 05:56 Uhr: Nikkei (Japan) +1,39%, CSI 300 (China) -0,60%,
Hangseng (Hongkong) -0,51%, Sensex (Indien) +1,56% und Kospi (Stidkorea) +1,37%.
Rentenmarkte: Die 10-jahrige Bundesanleihe rentiert heute friih mit 2,25% (Vortag 2,31%),
wiahrend die 10-jahrige US-Staatsanleihe eine Rendite in Hohe von 4,35% (Vortag 4,41%) abwirft.
Devisenmarkte: Der USD (EUR +0,0007) war gegeniiber dem EUR im Er6ffnungsvergleich nur
wenig verandert, nachdem der EUR am Freitag bis auf 1,0335 abverkauft wurde (,Geschmackle"?).
Gold (-18,00 USD) und Silber (-0,18 USD) gaben nach anfanglicher Starke (Gold 2.715 USD, Silber
31,40 USD, ) deutlich nach.

Bitcoin maandert weiter auf hohem Niveau (98.017 USD Stand 06:10 Uhr) in Schlagdistanz zu den
bisherigen historischen Hochstkursen bei 99.773 USD.
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US-Zolle: Daten und Fakten

Das Thema der im Raum stehenden US-Zélle (10% - 20%, China 60%) belastet beziiglich der
weiteren Entwicklung der Weltwirtschaft als auch der Finanzmarkte. Ergo macht es Sinn,
diesem Risiko mit Daten und Fakten eine Kontur zu geben. Statista liefert hilfreiche Einsichten.
Zunachst gibt nachfolgende Grafik Aufschluss (ber die Einnahmen des US-Staatshaushalts
auf Basis des Geschiaftsjahres 2023. Der Fehlbetrag im US-Haushalt lag von Oktober 2023 bis
September 2024 (Fiskaljahr) laut US-Treasury bei 2.297 Mrd. USD oder rund 8% des US-BIP.
Im Kalenderjahr 2023 stellte sich das Defizit auf circa 2.587 Mrd. USD.

USA: Zolle sind relativ

kleine Einnahmequelle

Einnahmen der US-Regierung im Geschaftsjahr 2023
nach Quelle (in Mrd. US-Dollar)

5.000

420 80 76 39 34
4.000 1.614 e}
3.000
Mit 80 Milliarden US-Dollar machten
2.176 Zolle und Gebiihren im Jahr 2023
2.000 nur 1,8 Prozent der Einnahmen

der US-Regierung aus

1.000

statistaZa
Die Daten verdeutlichen, dass Zolle mit rund 80 Mrd. USD eine sehr (berschaubare
Einnahmequelle darstellten. Statista beruft sich auf Studien (Link), die belegen dass Trumps
Z06lle einen Mittelklassehaushalt mit 1.200 USD — 2.600 USD pro Jahr belasten wiirden.
Laut den Berechnungen wiirde nur ein Zoll in Héhe von rund 70% auf alle US-Importe (2023
3,1 Billionen USD, China 501 Mrd. USD) die Einkommensteuereinnahmen im Volumen ersetzen
kénnten (eine Trump-Ankiindigung).

Basis Importdaten 2023, Annahme Potentielle Zolleinnahmen

kontinuierlicher ImportgroBen
(unwahrscheinlich)

10% Zdlle ex China 259,9 Mrd. USD
20% Zolle ex China 519,8 Mrd. USD
60% Zolle China 330,6 Mrd. USD

Kommentar: Das geplante Volumen der Zélle kann das fiskalische Problem mildern, jedoch
nicht I6sen Zudem gibt es erhebliche Restrisiken (siehe unten). Im Hinblick auf die
Haushaltsdaten (2023 -2.587 Mrd. USD) wére das US-Haushaltsproblem weiter ungelést.

In dieser Betrachtung ist der Inflationseffekt und der Effekt auf das US-Zinsgefiige
(Finanzierbarkeit des US-Haushalts!) nicht beriicksichtigt. Bereits im letzten Fiskaljahr lag der
Zinsaufwand bei rund 1,1 Billionen USD. Angemerkt sei, dass der Zins der 10-jGhrigen US-
Staatsanleihen seit dem Tiefpunkt am 16. September 2024 bei 3,62% wegen der Sorgen um
den US-Haushalt trotz US-Zinssenkungen auf aktuell 4,35% gestiegen ist.

Auch die auBerwirtschaftlichen Implikationen  beziiglich  der  wahrscheinlichen
Gegenmalinahmen von Drittlandern ist nicht beriicksichtigt. Derartige Zollpolitiken werden
nicht einfach seitens Dritter goutiert, sondern fiihrten regelméaBig zu GegenmalBnahmen.
Erkennbar ist, dass eine derartige Politik mit groBen Risiken behaftet wére/ist. Zudem fehlte
dann das Vertrauen in den Standort USA, da jedwede Berechenbarkeit fiir Investitionen nicht
gegeben wire (Sanktionsrisiken/Kosten fiir Exporte und Importe).
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden

Erstschatzungen PMIs:  Indien mit starken und Frankreich mit schwachen PMis

Erstschiatzung November Oktober 2024 finale Werte

Eurozone
- Verarbeitendes Gewerbe 45,2 (Prognose 46,0) 46,0
- Dienstleistungssektor 49,2 (Prognose 51,6) 51,6
- Gesamtwirtschaft 48,1 (Prognose 50,0) 50,0
Deutschland:
- Verarbeitendes Gewerbe 43,2 (Prognose 43,0) 43,0
- Dienstleistungssektor 49,4 (Prognose 51,6) 51,6
- Gesamtwirtschaft 47,3 (Prognose 48,6) 48,6
Frankreich:
- Verarbeitendes Gewerbe 43,2 (Prognose 44,5) 44,5
- Dienstleistungssektor 45,7 (Prognose 49,0) 49,2
- Gesamtwirtschaft 44,8 (Prognose 48,3) 48,1
GroBbritannien:
- Verarbeitendes Gewerbe 48,6 (Prognose 50,0) 49,9
- Dienstleistungssektor 50,0 (Prognose 52,0) 52,0
- Gesamtwirtschaft 49,9 (Prognose 51,8) 51,8
USA:
- Verarbeitendes Gewerbe 48,8 (Prognose 48,8) 48,5
- Dienstleistungssektor 57,0 (Prognose 55,2) 55,0
- Gesamtwirtschaft 55,3 (keine Prognose) 54,1
Indien:
- Verarbeitendes Gewerbe 57,3 (Prognose 57,2) 57,5
- Dienstleistungssektor 59,2 (Prognose 58,5) 58,5
- Gesamtwirtschaft 59,5 (Prognose 59,4) 59,1
Eurozone: Deutsches BIP schwacher als erwartet

Deutschland: das BIP nahm per 3. Quartal im Quartalsvergleich um 0,1% (Prognose und
vorlaufiger Wert 0,2%) zu. Im Jahresvergleich kam es zu einem Riickgang um 0,3% (Prognose
und vorlaufiger Wert -0,2%).

UK: Schwacherer Einzelhandel

Die Einzelhandelsumsatze sanken per Oktober im Monatsvergleich um 0,7% (Prognose -0,3%,
Vormonat revidiert von 0,3% auf 0,1%). Im Jahresvergleich ergab sich ein Anstieg um 2,4%
(Prognose 3,4%) nach zuvor 3,2% (revidiert von 3,9%).

USA: Verbrauchervertrauen final schwacher
Der Index des Verbrauchervertrauens stellte sich per Oktober gemaR finaler Berechnung auf
71,8 Punkte (Prognose 73,7, vorlaufiger Wert 73,0, Vormonat 70,5).

Derzeit ergibt sich fiir den EUR gegeniiber dem USD eine negative Tendenz. Ein Uberschreiten
der Widerstandszone bei 1.0680 — 1.0710 negiert dieses Szenario.

Viel Erfolg!
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LAND TITEL DATUM ZULETZT KONSENSUS ZEIT BEWERTUNG BEDEUTUNG

EUR Deutschland: Nov. 10.00  Wird der Hoch
IFO-Geschaftsklima 86,5 86,3 Riickgang
IFO Lageindex 85,7 85,5 unterschatzt?
IFO-Erwartungsindex 87,3 87,2

UsD Chicago Fed National Oktober -0,28 -.- 14.30 Keine Prognose  Mittel
Activity Index verfligbar.

UsD Dallas Fed Nov. -3,0 -.- 16.30  Keine Prognose  Mittel
Manufacturing verfiigbar.

Business Index

sl
Bitte beachten Sie ergénzend die wichtigen Hinweise sowie 5 Netfonds G]’uppe s

das Impressum am Ende dieses Informationsschreibens. WIR LEBEN BERATUNG



¢ Hellmeyer Report

aktuell. pragnant. verstandlich.

Blick auf die Welt mit Folker Hellmeyer 25. November 2024

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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