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Nachrichten in Kurzform:

« Berlin: Kanzler Scholz missbilligte den von Trump angestrebten ,Deal" mit der
Ukraine beziiglich der ,Seltenen Erden"”.

« Washington: Trump will das Handelsbilanzdefizit mit Japan ausgleichen (circa 100
Mrd. USD). Japan wolle laut Regierungschef Investitionen in den USA erhdhen und
mehr Gas importieren. Indien will gegeniiber USA Zugestandnisse machen.

«  Washington: Trump will in dieser Woche Zolle fiir viele Lander ankiindigen. Die EU
zeigt sich laut FT im Vorwege zu Konzessionen bereit und stellt in Aussicht, Zolle
auf US-Kfz-Importe zu verringern. Trump kiindigte auf Stahl und Aluminium Zélle in
Hohe von 25% an.

Deutschland: 2024 sanken Exporte und Importe

Deutschland: Im Gesamtjahr 2024 sanken die Exporte laut Statistischem Bundesamt
im Jahresvergleich um 1,0% auf 1.560 Mrd. EUR. 2023 kam es zu einem Riickgang um
1,2%. Importe fielen per 2024 im Jahresvergleich um 2,8% auf 1.318,5 Mrd. EUR.
Insgesamt stellte sich der Handelsbilanziiberschuss auf 241,2 Mrd. EUR.

IWF: Folgen neuer US-Zdlle noch nicht genau absehbar

Die Auswirkungen der verfiigten und im Raum stehenden Trump-Zolle kdnnen dem
IWF zufolge nicht genau abgeschatzt werden. Es liege im Interesse aller Lander,
zusammenzuarbeiten, Meinungsverschiedenheiten beizulegen und ein fiir den
internationalen Handel férderliches Umfeld zu schaffen, so Gopinath.

Deutsche Produktion fallt auf niedrigsten Stand seit Mai 2020

Die Produktion der Unternehmen ist im Dezember laut Statistischem Bundesamt auf
den niedrigsten Stand seit Mai 2020 abgerutscht. Industrie, Bau und Energieversorger
stellten zusammen 2,4% weniger her als im Vormonat. 2024 schrumpfte die Produktion
insgesamt um 4,5%.

TECHNIK UND BIAS

NEW YORK FAR EAST BIAS
EUR-USD 1.0306 - 1.0410 1.0281 - 1.0322 Negativ
EUR-JPY 1565.88 - 158.00 156.18 - 156.79 Neutral
USD-JPY 150.94 - 15241 151.25 - 152.20 Neutral
EUR-CHF 0.9383 - 0.9429 0.9375 - 0.9399 Neutral
EUR-GBP 0.8319 - 0.8343 0.8312 - 0.8323 Neutral
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE TV-TERMINE/VIDEOS
DAX (Xetra) 21.787,00 -115,42

. Ab 21.000 Punkten EURO STOXX50 5.316,27 -30,84
Dow Jones 44.304,59 -429,46

Ab 21.220 Punkten Nikkei 38.831,29 (05:44) +44,27

CSI300 3.889,73 (05:44) -2,97 @

. Aktuell S&P 500 6.025,43 -56,59
MSCI World 3.832,82 -31,21 |n Kijrze Neuer FTD
Brent 75,16 +0,59 He"meyer
Gold 2.877,00 +10,00 der Woche KW 7
Silber 32,05 -0,18

Markte: Woche der US-Zolle - Deutsche Produktion fallt auf niedrigsten Stand seit Mai 2020 -
Deutschland: Autoindustrie im freien Fall - Deutschland: , It is the energy, stupid!"

EUR/USD eréffnet bei 1,0314 (05:33 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten 24 Handelsstunden
bei 1,0281 im fernostlichen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegeniiber dem JPY auf
151,31. In der Folge notiert EUR-JPY bei 156,28. EUR-CHF oszilliert bei 0,9394.

Markte: Woche der US-Zolle
An den Finanzmarkten dominierte zum Wochenschluss und in Fernost zu Wochenbeginn eine
verhaltene Modalitat.

Folker Hellmeyer

040822267 -234

Trump kiindigte Z6lle auf alle US-Stahl- und Aluminiumimporte in Héhe von 25% an. Zudem sollen
weitere Zolle gegeniiber Landern/Regionen in der ersten Wochenhalfte bekannt gemacht werden.
Japan und Indien haben bereits Konzessionen gegeniiber den USA ins Spiel gebracht. Auch die EU

fhellmeyer@netfonds.de

erscheint bereit, begriindeten US-Forderungen (Kfz-Z6lle) nachzugeben. Als Fazit lasst sich
ziehen, dass Trump in seiner Zollpolitik zunachst erfolgreich ist.

Beziiglich Geopolitik ergeben sich positive Signale. Angeblich kam es zu einem ersten Austausch
zwischen Putin und Trump. Das Thema Nahost ist weniger eindeutig. Die US-Avancen, den Gaza-
Streifen zu kaufen und Pal&stinenser abzuschieben, sto3t auf internationalen Widerstand.

Der am Freitag im Mittelpunkt gestandene US-Arbeitsmarktbericht lieferte ein durchwachsenes
Bild. Insbesondere die geringeren Arbeitsstunden und Benchmark Revision nivellieren die
weitgehend positiven Entwicklungen. Russland lieferte ein starkes Datenset. In China ist Inflation
kein Thema. Unsere deutschen Daten fallen prekar aus (siehe unten). Die Fallgeschwindigkeit
nimmt zu. Die Notwendigkeit einer massiven politischen Wende wird taglich zwingender.
Aktienmarkte: Late Dax -0,74%, EuroStoxx 50 -0,58%, S&P 500 -0,93%, Dow Jones -0,96%, US
Tech 100 -1,29%.

Aktienmarkte in Fernost Stand 05:45 Uhr: Nikkei (Japan) +0,15%, CSI 300 (China) -0,08%,
Hangseng (Hongkong) +1,43%, Sensex (Indien) -0,83% und Kospi (Stidkorea) +0,14%.
Rentenmarkte: Die 10-jahrige Bundesanleihe rentiert heute friih mit 2,38% (Vortag 2,37%),
wiahrend die 10-jahrige US-Staatsanleihe eine Rendite in Hohe von 4,48% (Vortag 4,45%) abwirft.
Devisenmarkte: Der EUR (-0,0060) verlor gegeniiber dem USD im Vortagesvergleich.

Gold (+10,00 USD) legte gegeniiber dem USD zu, wahrend Silber (-0,18 USD) gegeniiber dem USD
nachgab.

Bitcoin notiert aktuell gegeniiber dem USD bei 96.840 USD (05:48 Uhr). Gegeniiber dem Vortag
ergibt sich ein Riickgang im Tagesvergleich um 710 USD.
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Deutsche Produktion fallt auf niedrigsten Stand seit Mai 2020

Die Produktion der Unternehmen ist im Dezember auf den niedrigsten Stand seit mehr als
viereinhalb Jahren abgerutscht. Industrie, Bau und Energieversorger stellten zusammen 2,4%
weniger her als im Vormonat, wie das Statistische Bundesamt mitteilte. Damit sank die
Produktion auf den niedrigsten Stand seit Mai 2020. Seinerzeit sorgte die Corona-Pandemie
(Wirtschaftsverbot) fiir Einbriiche. 2024 schrumpfte die Produktion insgesamt um 4,5%. Zum
Jahresende sei noch keine konjunkturelle Erholung in der Industrie erkennbar, so das
Bundeswirtschaftsministerium.

Produktion fiir das Produzierende Gewerbe
Index 2021 = 100; Kalender- und saisonbereinigt (X13 JDemetra=)

wa A, -

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

— Produzierendes Gewerbe insgesamt  — Baugewerbe
— Industrieproduktion (Produzierendes Gewerbe ohne Energie und Baugewerbe)

©w Statistisches Bundesamt (Destatis), 2025

Kommentar: 2024 schrumpfte die Produktion in Deutschland um massive 4,5%. Weltweit legte
die Industrieproduktion 2024 um 1,5% zu. Ergo ergibt sich zwischen Deutschland und der Welt
ein Negativdelta in Hohe von 6% binnen eines Jahres. Fiir ein Land, das sich als Industrieland
bezeichnet, ist dieser Verfall massiv und prekar. Eine Fortsetzung des Verfalls, der bei Verzicht
auf die massivste Reformpolitik, die dieses Land je gesehen hat, definitiv ansteht, hétte eine

Destabilisierung des gesamten Sozialgefiiges zur Folge (Krankenkassen, Renten,
Sozialbeziige). Ist Berlin diese Komplexitat der Thematik und deren Konsequenzen nicht
bewusst? Was muss noch passieren? Alles hdngt an dem Wohlergehen der Gkonomie und des
Geschéftsmodells!

Deutschland: Autoindustrie im freien Fall

Die Stimmung in der Autoindustrie hat zum Jahresanfang laut IFO-Barometer ein neues Tief
erreicht. Der Index fiir das Geschaftsklima der Branche sank im Januar auf -40,7 Punkte von
zuvor -35,0 Punkten. Das Geschaftsklima wurde sowohl von der aktuellen Geschéftslage als
auch von den Erwartungen nach unten gezogen. Die Lage wurde mit -39,1 Punkte deutlich
schlechter bewertet als im Vormonat (-32,6 Punkte). Die Erwartungen fielen auf -42,3 Punkte,
von -37,3 Punkten.

Geschaftsentwicklungin der deutschen Automobilindustrie

——Beurteilung der aktuellen Geschaftslage
Saldo® hift
100 —Geschaftserwartungen
—Geschaftsklima

50

SN

T T T T
2021 2022 2023 2024 2025

-50

-100

a Saisonbereinigte Werte.
Quelle: ifo Konjunkturumfragen, Januar 2025. © ifo Institut

Kommentar: Die Autobranche ist eine Schliisselbranche Deutschlands. Der Index des IFO-
Geschiftsklimas steht jetzt tiefer als wahrend der ,Wirtschaftsverbots” in der akuten Corona-
Krise! Was muss noch passieren, dass der Tiefschlaf unserer Eliten unterbrochen wird?
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Deutschland: It is the energy, stupid!"
Ich verweise immer wieder auf den Kontext Energie/Wirtschaft. Seit mehr als 300 Jahren ist

der effizientere, der optimierte und der ausgeweitete Einsatz der Energie Schliissel fiir
Wachstum, Wohlstand und Stabilitdt (die Demokratie hdngt daran, 1929/1932, Folge 1933)
Kommentar: Die erkennbar gescheiterte Politik der EU, aber noch mehr Deutschlands, messbar

an dem relativen Abstieg im Weltvergleich, liefert die anekdotische Evidenz dieses
Zusammenhangs. Das sind Fakten, die hier prdasentiert werden, keine ideologisch verbrimten
Narrative. Zurecht sprach ein bayrischer Politiker im Jahr 1986, der fiir das erfolgreichste
Wirtschaftsprojekt der EU (Airbus) steht von den Risiken eines rot-griinen Narrenschiffs.
Die Themen nachhaltige Versorgungssicherheit (Grundlast), Wachstumspotential der

Energiewirtschaft (Aspekt Investitionen) fiir die Zukunft und preisliche Konkurrenzfahigkeit
definieren bei Vorhandensein Zukunftsfahigkeit eines Landes oder Standorts.

Bei Fehlen dieser Grundlagen steht Abstieg und Destabilisierung in Gesellschaft und Politik auf
der Agenda.

Kein Land der westlichen Hemisphére ist so abhangig von Energie wie Deutschland. Unser
Geschéftsmodell ist industriell geprégt. Der Anteil dieses Sektors liegt bei mehr als 28% des
BIP (USA circa 11%).

Der Atomausstieg kostet uns bitter. Wie ein ,Luftikus" agierte Kanzlerin Merkel und startete fiir
den energieintensivsten Standort der Welt eine ,Energiewende ohne Netz". Jetzt will ,Griin" die

Gasnetze zuriickbauen, ohne dass Alternativen stehen. Was bedeutet das fiir den
Investitionsstandort (Erhaltung des Kapitalstocks, der uns alle ernéhrt)? Sind unsere Eliten so
bildungs- und verantwortungsfern, diesen Weg weiterzugehen?

Ich danke A.D. aus Berlin fiir die Zusendung nachfolgender Grafik. Sie zeichnet die
unterschiedliche  Energiepolitik ~ zwischen China und Deutschland auf. Chinas
Atomstromproduktion legte von 2006 bis 2023 um 690% von 55 Terrawattsunden auf 435

Terrawattstunden zu (Russland von 39 auf 217 Terrawattstunden). Deutschlands
Atomstromproduktion sank von 167 Terrawattstunden auf 0 (erstmalig seit 1962!). Atomstrom
steht fiir Grundlastfdhigkeit! China lduft, Deutschland fallt!

China’s Nuclear Energy Boom
vs. Germany’s Total Phase-Out

Nuclear Energy Production (TWh) 500

1970 1980 1990 2000 2010 2020 2024

Sources: Energy Institute, Ember, WNN www.econovis.net (35 @econovisuals @

Mahnung: Die Stabilisierung Deutschlands und seiner Wirtschaft hingt existentiell am

Energiethema. Ein vollstindige Kehrtwende ist adhoc erforderlich, sonst wird es sehr dunkel!
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden

Eurozone: Schwache deutsche Industrieproduktion

Deutschland: Die Industrieproduktion sank per Dezember im Monatsvergleich um 2,4%
(Prognose -0,6%, Vormonat revidiert von 1,5% auf 1,3%). Im Jahresvergleich kam es zu einem
Riickgang um 3,12% nach zuvor -2,95% (revidiert von -2,85%).

Deutschland: Die Handelsbilanz wies per Dezember einen Uberschuss in Héhe von 20,7 Mrd.
EUR (Prognose 17,0 Mrd. EUR) aus. Der Vormonatswert wurde von 19,7 Mrd. EUR auf 19,2 Mrd.
EUR revidiert. Exporte nahmen um 2,9% zu (Prognose -0,6%, Vormonat revidiert von 2,1% auf
2,3%), wahrend Importe um 2,1% stiegen (Prognose 1,8%, Vormonat revidiert von -3,3% auf -
2,7%).

Deutschland: Im Gesamtjahr 2024 sanken die Exporte laut Statistischem Bundesamt im
Jahresvergleich um 1,0% auf 1.560 Mrd. EUR. 2023 kam es zu einem Riickgang um 1,2%.
Importe fielen per 2024 im Jahresvergleich um 2,8% auf 1.318,5 Mrd. EUR. Insgesamt stellte
sich der Handelsbilanziiberschuss auf 241,2 Mrd. EUR.

USA: Arbeitsmarktbericht durchwachsen (inklusive Benchmark Revision)
I T

Arbeitslosenquote U-1 4,0% (Prognose 4,1%) 4,1%
Arbeitslosenquote U-6 7,5% 7,5%
.Nonfarm Payrolls" 143.000 (P. 170.000) 307.000 (r.v.256.000)
Wochenarbeitszeit 34.1 (Prognose 34,3 Std.) 34,2 Std. (r.v. 34,3 Std.)
Wochenlohne (M/J) 0,5%/4,1% (P. 0,3%/3,8%) 0,3%/4,1% (r.v. 3,9%)
Partizipationsrate 62,6% 62,5% (Tief seit 02/23)

Benchmark-Revision 2024
« Saisonal unbereinigt -598.000 -187.000
« Saisonal bereinigt -589.000 -266.000

Der Index des Verbrauchervertrauens nach Lesart der Universitat Michigan stellte sich per
Februar laut vorlaufigen Daten auf 67,8 Punkte (Prognose und Vormonat 71,1).
Verbraucherkredite stiegen per Dezember um 40,85 Mrd. USD (P. 12,35 Mrd. , VM -5,37 Mrd.).

Russland: Umfassend starke Datensatze

Die Einzelhandelsumsatze stiegen per Dezember im Jahresvergleich um 5,2% nach zuvor 6,0%.
Die Industrieproduktion verzeichnete per Dezember einen Anstieg in Hohe von 8,2% (VM 3,5%).
Reale Lohne nahmen per November im Jahresvergleich um 7,3% nach zuvor 7,2%.

Die Arbeitslosenrate lag per Dezember bei 2,3% und bestatigte das Allzeittief.

China: Weiter sehr entspanntes Inflationsszenario
Die Verbraucherpreise stiegen per Januar im Jahresvergleich um 0,5% (P. 0,4%, VM 0,1%).
Die Erzeugerpreise nahmen per Januar im Jahresvergleich um 2,3% ab (P. -2,1%, VM -2,3%).

Derzeit ergibt sich fiir den EUR gegeniiber dem USD eine negative Tendenz. Ein Uberwinden der
Widerstandszone bei 1.0500 — 1.0530 negiert dieses Szenario. Viel Erfolg!
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LAND TITEL DATUM ZULETZT KONSENSUS ZEIT BEWERTUNG BEDEUTUNG
JPY Japan: Januar 06.00 Keine Prognose  Mittel
Index Economy 499 -.- verfiigbar.

Watcher's Poll

EUR Sentix-Index Februar -17,7 -.- 10.30  Anstieg auf Mittel
Agenda?
EUR Griechenland: Dez. 4,9% -.- 11.00 Keine Prognose  Gering
Industrieproduktion (J) verfligbar.
UsD Index Employment Januar 109,70 -.- 16.00 Keine Prognose  Mittel
Trends verfiigbar.
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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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