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LETZTE NACHRICHTEN KOMMENTAR

WELT Nachrichten in Kurzform:

« Berlin: Im Nachgang des dreistiindigen Treffens mit Frankreichs Prasidenten Warten wir ab ...
Macron sagte Merz, dass er groRe Ubereinstimmung mit Macron sehe.

» Frankfurt: Laut Protokoll erwarten die Notenbanker der EZB einen anhaltenden Kenntnisnahme erfolgt
Inflationsriickgang. Sorgen nehmen aber zu.

+  Wien: In Osterreich einigten sich OVP, SPO und Neos auf eine Regierungskoalition Schauen wir mal ...
(Verliererkoalition).

« Washington: Trump lieferte in den letzten 48 Stunden ,Zollkapriolen". Der aktuelle Mérkte reagieren ,verschnupft"
Staus ist, dass die Zolle gegen Mexiko (25%) und Kanada (25%) am 4. Marz
kommen, ebenso die Zolle gegen China (Total 20%). Europa darf zeitnah mit
Importzollen in Hohe von 25% rechnen.

» Tokio: Die Zahl der Geburten sank in Japan auf ein Rekordtief von 720.988 im Jahr Prekar!
2024. Die Geburtenrate fiel im Jahresvergleich um 5%. Es war der neunte Riickgang
in Folge. Die Zahl der Todesfdlle markierte mit 1,62 Millionen einen neuen

Rekordstand.
+ Ankara: PKK-Fiihrer Ocalan rief zum Ende des bewaffneten Kampfes gegen die Positiv
Tirkei auf.
EUR Deutschland: IFO-Preisharometer sank geringfiigig Siehe Kommentar, CO2 Steuer ...

Laut IFO-Preisbarometer ist der Index der Preiserwartungen im Februar von zuvor 19,5
auf 19,4 Punkte gefallen. Wahrend die Dienstleister (Index von 32,2 auf 24,0) seltener
planen, ihre Preise anzuheben, sehen Unternehmen aus Industrie (Index von 6,9 auf
11,0) und Einzelhandel (Index von 30,5 auf 33,2) mehr Spielraum fiir steigende Preise

Welt G-20 Finanzminister und Notenbankchef Treffen Die ,alte Welt" existiert nicht
Das Treffen der Finanzminister und Notenbankchefs aus den 20 fiihrenden Industrie- mehr!
und Schwellenlandern ist ohne Ergebnis zu Ende gegangen. Die G20-Gruppe konnte
sich am Donnerstag in Kapstadt nicht auf gemeinsame Ziele verstandigen
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28. Februar 2025

Markte: US-Zollkapriolen belasten Aktien und starken USD - Deutschland: IFO-Preisbarometer
sank geringfiigig - G20-Treffen endet ohne gemeinsame Ziele

EUR/USD eréffnet bei 1,0388 (05:45 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten 24 Handelsstunden
bei 1,0382 im fernostlichen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegeniiber dem JPY auf
149,67. In der Folge notiert EUR-JPY bei 155,48. EUR-CHF oszilliert bei 0,9343.

Markte: US-Zollkapriolen belasten Aktien und starken USD

Trump lieferte in den letzten 48 Stunden ,Zollkapriolen”. Der aktuelle Staus ist, dass die Zélle
gegen Mexiko (25%) und Kanada (25%) am 4. Marz kommen, ebenso die Zolle gegen China (total
20%). Europa darf zeitnah mit Importzéllen in Héhe von 25% rechnen. Bemerkenswert ist, dass
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dem UK in Aussicht gestellt wurde, ungeschoren davon zu kommen.

Dieser neue Status war weitgehend unvertraglich fiir die Aktienmarkte, die sich zuvor der
Hoffnung hingaben, dass eine Entspannung immer noch mdoglich sei. Der USD gewann am
Devisenmarkt an Boden, Bitcoin brach ein, Gold und Silber standen unter Druck.

Kommentar: Das Leben geht weiter mit oder ohne US-Zélle. Die US-Zollpolitik stellt einen Bruch
internationalen Handelsrechts dar und ist Ausdruck einer (vermeintlichen?) Macht des Starkeren.
Im ersten Moment mag diese Politik den USA Nutzen verschaffen, aber was sind die
Konsequenzen? Die USA sind als Wirtschaftspartner nicht mehr vertrauenswiirdig, weder fiir das
Ausland noch fiir die Unternehmen, die in den USA agieren. Wie soll man Mérkte seitens US-
Unternehmen bedienen, wenn man keine belastbare Kostenkalkulation bei Zollpolitik nach
Gutsherrenart hat. Diese Zollpolitik wirkt den Anstrengungen, Produktionskapazitéten in die USA
zu verlagern entgegen. Die (ibrige Welt, allen voran Lander des Globalen Siidens, werden sich
ermuntert sehen, sich von den USA als Import- und Exportmarkt unabhéngiger zu machen. Als
Fazit ldsst sich ziehen, dass man sich in den USA auf kurzfristige Erfolge kapriziert und die mittel-
und langfristigen Folgen offensichtlich ausblendet oder nicht sehen will (Mangel an Abstraktion).
Zoblle sind Rigiditaten, die auf alle Beteiligten 6konomisch hemmend wirken. Ergo verdunkelt sich
zunédchst das Szenario fiir die Weltwirtschaft.

Aktienmarkte: Late Dax -1,07%, EuroStoxx 50 -1,02%, S&P 500 -0,38%, Dow Jones +0,42%, US
Tech 100 -0,99%.

Aktienmarkte in Fernost Stand 05:58 Uhr: Nikkei (Japan) -2,93%, CSI 300 (China) -0,77%,
Hangseng (Hongkong) -2,30%, Sensex (Indien) -1,16% und Kospi (Stidkorea) -2,83%.
Rentenmarkte: Die 10-jahrige Bundesanleihe rentiert heute friih mit 2,41% (Vortag 2,44%),
wiahrend die 10-jahrige US-Staatsanleihe eine Rendite in Hohe von 4,22% (Vortag 4,29%) abwirft.
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Devisenmarkte: Der EUR (-0,0075) gab gegeniiber dem USD im Tagesvergleich nach.

Gold (-28,00 USD) und Silber (-0,39 USD) verloren gegeniiber dem USD.

Bitcoin setzte die Talfahrt fort und notiert aktuell gegeniiber dem USD bei 80.300 (06:00 Uhr).
Gegeniiber dem Vortag ergibt sich ein Riickgang im Tagesvergleich um 5.000 USD.

Deutschland: IFO-Preisharometer sank geringfiigig

Laut IFO-Preisbarometer ist der Index der Preiserwartungen im Februar von zuvor 19,5 auf 19,4
Punkte gefallen. Das IFO-institut konstatierte, dass trotz der schwachen wirtschaftlichen
Entwicklung die Inflation vorerst liber dem Zielwert der Europdischen Zentralbank bleibe.
Wihrend die Dienstleister (Index von 32,2 auf 24,0) seltener planen, ihre Preise anzuheben,
sehen Unternehmen aus Industrie (Index von 6,9 auf 11,0) und Einzelhandel (Index von 30,5 auf
33,2) mehr Spielraum fiir steigende Preise.

Preiserwartungen der Unternehmen

——Deutschland ——Verarbeitendes Gewerbe
Konsumnahe Dienstleister ———Bauhauptgewerbe
saldo Einzelhandel
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen, Februar 2025. @ ifo Institut

Kommentar: Es gibt endogene Inflation aus der Wirtschaftskreislauf heraus und es gibt
administrierte Inflation. Erinnert sei daran, dass der Einfluss der administrierten Inflation durch
diskretiondre Regierungspolitik aktuell erheblich ist. Die ldsst sich (ibrigens nicht durch
Notenbanken bekdmpfen.

Zur Sache: Der nationale Emissionshandel gilt fiir alle fossilen Brennstoffe: Benzin, Diesel,
Gas, Heizol, Kohle sowie fiir die Abfallverbrennung. Zum 1. Januar 2025 ist der CO2-Preis von
45 auf 55 Euro pro ausgestoBBener Tonne gestiegen. Bekanntlich geht ohne Energie nichts, gar
nichts. Die erhéhten Kosten wirken im gesamten 6konomischen Kérper. ,Food for thought!"

G20-Treffen endet ohne gemeinsame Ziele

Das Treffen der Finanzminister und Notenbankchefs aus den 20 fiihrenden Industrie- und

Schwellenlandern ist ohne Ergebnis zu Ende gegangen. Die G20-Gruppe konnte sich am

Donnerstag in Kapstadt nicht auf gemeinsame Ziele verstandigen.

Siidafrika als diesjahriger Gastgeber der G20-Formate duflerte sich enttdauscht. Das Land

veroffentlichte eine grobe Zusammenfassung der Gesprache.

Das Treffen wurde von zahlreichen Absagen iiberschattet, die Zweifel aufkommen lieRen, ob

solche Treffen noch Sinn machen.

Kommentar: Die alte Ordnung zerféllt. Wir haben seit geraumer Zeit darauf verwiesen, dass die

G-20 Veranstaltung einer G-13 und G-7 Veranstaltung unter einem Dach gleichkommt.

Die Homogenitat beziiglich Verstiandigung auf gemeinsame Ziele, die einen Diskurs auf

Augenhéhe erfordert, war spétestens mit dem Beginn des Ukraine-Konflikts erkennbar nicht

mehr gegeben.

Die Zersetzung der internationalen Ordnung durch die USA (auch WTO!) sowohl in der

Présidentschaft Biden (Neocon-Politik) als auch jetzt in der Prasidentschaft Trump (MAGA,

USA first), setzt sich fort. Beiden Présidentschaften ist gemein, dass die Macht des Stéarkeren

und nicht die Macht des Rechts von den USA forciert wird. Wo wird sich Europa aufstellen?
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden

Eurozone: Economic Sentiment auf hochstem Stand seit August 2024

Der Economic Sentiment Index stieg per Berichtsmonat Februar von zuvor 95,3 (revidiert von
95,2) auf 96,3 Zahler (Prognose 96,0). Es ist der hochste Stand seit August 2024.

Die Geldmenge M-3 verzeichnete per Januar eine Zunahme um 3,6% (Prognose 3,8%,

Vormonat 3,5%). Die Kreditvergabe an private Haushalte stieg im Jahresvergleich um 1,3%
nach zuvor 1,1%. Die Kreditvergabe an Unternehmen legte im Jahresvergleich um 2,0% nach
zuvor 1,5% zu.

Frankreich: Die Zahl der Arbeitslosen (Class A) nahm per Januar 2025 von zuvor 2.956.800 auf
3.161.600 zu. Es war die hochste Zahl seit September 2021.

Frankreich: Die Erzeugerpreise stiegen per Berichtsmonat Januar im Monatsvergleich um 0,7%

nach zuvor 0,9% (revidiert von 1,0%). Im Jahresvergleich kam es zu einem Riickgang um 2,1%
nach zuvor -3,8%.

Spanien: Die Verbraucherpreise nahmen per Berichtsmonat Februar laut Erstschatzung um
2,9% zu (Prognose 2,8%, Vormonat 2,9%).

Schweiz: BIP (J) im Jahresvergleich bei +1,5%

Das BIP legte per 4. Quartal 2024 im Quartalsvergleich um 0,2% zu (Prognose 0,2%, Vorquartal
0,4%). Im Jahresvergleich ergab sich ein Anstieg um 1,5% (Prognose 1,6%) nach zuvor 1,9%
(revidiert von 2,0%).

USA: BIP wie erwartet, starke Auftrage, schwacher Immobilienmarkt

Das BIP wies per 4. Quartal 2024 laut der 2. Schatzung in der auf das Jahr hochgerechneten
Fassung (annualisiert) einen Anstieg um 2,3% aus (Prognose und erste Schatzung 2,3%).

Der Auftragseingang fiir langlebige Wirtschaftsgiiter nahm per Januar im Monatsvergleich um
3,1% (Prognose 2,0%) nach zuvor -1,8% (revidiert von -2,2%) zu.

Der Index anhangiger Hausverkdufe verzeichnete per Januar einen Riickgang um 4,6% und
sank von revidiert 74,0 (zuvor 74,2) auf 70,6 Zahler. Damit bewegt sich der Index auf den
niedrigsten Niveaus der Historie (bis 2000).

Der Kansas City Fed Composite Index verharrte per Berichtsmonat Februar bei -5 Punkten.

Die Arbeitslosenerstantrage stellten sich per 22. Februar 2024 auf 242.000 (Prognose
221.000) nach zuvor 220.000 (revidiert von 219.000).

Japan: Einzelhandel lauft, Industrie (M) schwacher

Die Industrieproduktion sank per Januar im Monatsvergleich um 1,1% (Prognose -1,2%,
Vormonat -0,2%). Im Jahresvergleich kam es zu einem Anstieg um 2,6% (Basiseffekte) nach
zuvor -3,2%.

Die Einzelhandelsumsatze nahmen per Januar im Jahresvergleich um 3,9% (Prognose 4,0%)
nach zuvor 3,5% (revidiert von 3,7%) zu.

Russland: Devisenreserven legen zu
Die Devisenreserven lagen per 21. Februar bei 634,6 Mrd. USD (Vorwoche 628,5 Mrd. USD).

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
EUR Deutschland: Mittel
Einzelhandelsumsatze Januar -1,6%/1,8% 0,0%/-.- 08.00 Raum fiir

unerwartete

Importpreise Januar  0,4%/2,0% 0,7%/2,7% 08.00  Ergebnisse.
(beides M/J)

CHF Schweiz: 08.30 Keine Prognose  Gering
Einzelhandelsumsatze Januar 2,6% -.- verfiigbar.
Q)

EUR Frankreich: Raum fiir Mittel
BIP, final 4.Q. -0,1%/0,7% -0,1%/0,7% 08.45 unerwartete
(Q/J) Ergebnisse.
Verbraucherpreise Februar -0,2%/1,8% 0,3%/1,2% 08.45
(M/J)
Konsumausgaben (M) Januar 0,7% -0,7% 08.45

EUR Italien: 11.00  Unkritisch? Mittel
Verbraucherpreise, Februar -0,8%/1,7% 0,1%/1,8%

Erstschatzung (M/J)

EUR Deutschland: 14.00 Im Dunstkreis Mittel
Verbraucherpreise, Februar -0,2%/2,3% 0,4%/2,3% von 2% ...
Erstschatzung (M/J)

UsD Personliche Januar 0,4% 0,3% 14.30  Schauen wir mal. Gering
Einkommen (M)
Personliche Januar 0,7% 0,1%

Ausgaben (M)

UsD PCE Preisindex (M/J) Januar 0,3%/2,6% 0,3%/2,5% 1430 Zarte Mittel
Entspannung?
UsD Einkaufsmanagerindex Februar 39,5 40,6 15.45  Niveau weiter Mittel
Chicago kritisch?
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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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