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Nachrichten in Kurzform:

« Gaza-Konflikt: Netanjahu akzeptiert laut Medienberichten US-Plan fiir Waffenruhe.

« Washington: Elon Musk verlasst seinen Fiihrungsposten in der US-Effizienzbehdrde
DOGE.

e Tokio: Japan erwagt wegen der US-Zolldrohungen den Kauf von US-
Ristungsgditern.

« Washington: Die US-Regierung verscharfte den Handelskonflikt mit China. Die US-
Regierung verbot Exporte von Chip-Software.

« Moskau: Russland schlug den 2. Juni fiir die 2. Runde von Friedensgesprachen vor.

« Washington: Im aktuellen Steuergesetz der US-Regierung in ,Section 899" wird die
US-Regierung ermachtigt, zusatzliche Steuern gegeniiber ausldndischen

Investoren auf Zins- und Dividendenpapiere als MaBnahme gegen unfaire

Steuerpolitik (u.a. Digitalsteuer) in Drittlandern zu erheben.

US-Berufungsgericht hebt vorherige Blockade von Trumps Zo6llen auf

Ein Bundesberufungsgericht hat die von Prasident Trump gegen Handelspartner
erlassenen Zolle wieder in Kraft gesetzt. Das vorherige Urteil eines Handelsgerichts
werde mit sofortiger Wirkung ausgesetzt, verfiigte das Berufungsgericht fiir den
Bundesbezirk Washington. Die vorherige Entscheidung des US-Gerichtshofs fiir
Internationalen Handel hatte die Einfiihrung von Trumps Zéllen fiir die meisten US-
Handelspartner gestoppt oder verzdgert.

EU-Kommission will mit Milliarden-Topf Abwanderung verhindern

Die EU-Kommission will einen aus privaten und offentlichen Mitteln gespeisten
Investment-Topf von mindestens 10 Mrd. EUR fiir groBere Startups im kommenden
Jahr aufsetzen. Er soll europdischen Technologiefirmen helfen und den Riickstand bei
Innovationen gegeniiber den USA und China verringern. Startups mit einem Marktwert
von liber 1 Mrd. USD, sollen nicht mehr in die USA abwandern, weil sie dort leichter an
Finanzierungen kommen.

TECHNIK UND BIAS

Stand 05:47 NEW YORK FAR EAST BIAS
EUR-USD 1.1269 - 1.1384 1.1348 - 1.1389 Negativ
EUR-JPY 163.36 - 164.02 163.28 - 163.89 Neutral
USD-JPY 143.97 - 145.11 143.45 - 144.21 Positiv
EUR-CHF 0.9336 - 0.9364 0.9338 - 0.9357 Positiv
EUR-GBP 01.8373 - 0.8431 0.8422 - 0.8430 Neutral
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Gerichtsureile schwachen
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE TV- UND VIDEO LINKS
DAX (Xetra) 23.93323 104,96

@ ~b22.140 Punkten EURO STOXX50 5.370,67 12,15
Dow Jones 42.215,73 +117,03

Ab 23.070 Punkten Nikkei 37.885,92 (05:52) 547,06

CSI300 3.84588 (05:52) 12,82 @

@® Aktuell S&P 500 5.91217 +23,62
MSCI World 3.862,34 -23.35
Brent 63,84 -0,31 FTD Hellmever
Gold 3.293,00 -23,00 Der Woche KW 22
Silber 32,96 0,39

Markte: US-Gerichtsurteile sorgen fiir Schwankungen - US-Berufungsgericht hebt vorherige
Blockade von Trumps Zéllen auf — EU-Milliardentopf gegen Abwanderung

EUR/USD erd&ffnet bei 1,1348 (05:43 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten 24 Handelsstunden
bei 1,1232 im ferndstlichen-Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegeniiber dem JPY auf
143,92. In der Folge notiert EUR-JPY bei 163,34. EUR-CHF oszilliert bei 0,9343.

Markte: US-Gerichtsurteile sorgen fiir Schwankungen
An den Finanzmarkten bestimmt hohe Volatilitdt das Bild. Im Zuge der Gerichtsurteile zu der US-
Zollpolitik (siehe unten) waren zunachst Risikoaktiva gefragt. Die Entscheidung des
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Berufungsgerichts wirkte dann im weiteren Verlauf negativ auf Risikoaktiva. Europas
Aktienmarkte gaben nach, wahrend US-Markte leichte Zugewinne verbuchten. Heute friih startet
der Handel in Fernost liberwiegend mit Kursverlusten an den Aktienmarkten. Der USD konnte
kurzzeitig Boden gewinnen, der im weiteren Verlauf dann wieder abgegeben wurde. Nicht
korrelierte Anlageklassen (Gold, Silber, Bitcoin) verloren gegeniiber dem USD.

Ein weiteres Thema bietet potentielle Belastung fiir die US-Markte, fiir die Finanzierung der USA
und fiir internationale Markte als auch die globale Wirtschaft als Folge potentieller
Finanzierungskrisen. Im aktuellen Steuergesetz der US-Regierung in ,Section 899" wird die US-
Regierung erméchtigt, zusétzliche Steuern gegeniiber auslandischen Investoren auf Zins- und

Dividendenpapiere als MaRnahme gegen unfaire Steuerpolitik (u.a. Digitalsteuer) in Drittlandern
zu erheben. Diese Thematik kann kurzfristig virulent werden, da in Europa eine Digitalsteuer im
Zuge des Handelskonflikts mit den USA in H6he von 10% erwogen wird.

Kommentar: Das ist ein heiles Eisen. Dieses US-Steuergesetz hat das Potential, die Attraktivitit
des US-Finanzstandorts zu untergraben, denn die Héhe der Ertrdge werden fiir internationale
Investoren unkalkulierbar. Die USA laufen damit massive Finanzierungsrisiken!

Aktienmarkte: Late Dax -0,47%, EuroStoxx 50 -0,23%, S&P 500 +0,40%, Dow Jones +0,28%,
NASDAQ 100 +0,21%.

Aktienmarkte in Fernost Stand 05:54 Uhr: Nikkei (Japan) -1,41%, CSI 300 (China) -0,33%,
Hangseng (Hongkong) -1,44%, Sensex (Indien) +0,01% und Kospi (Stidkorea) -0,58%.
Rentenmarkte: Die 10-jahrige Bundesanleihe rentiert heute friih mit 2,51% (Vortag 2,59%),
wiahrend die 10-jahrige US-Staatsanleihe eine Rendite in Hohe von 4,42% (Vortag 4,50%) abwirft.
Devisenmarkte: Der EUR (+0,0098) stieg im Tagesvergleich gegentiber dem USD.

Gold (-23,00 USD) und Silber (-0,39 USD) sanken gegeniiber dem USD.

Der Bitcoin notiert bei USD 106.000 (05:57 Uhr). Gegeniiber der Er6ffnung am Vortag ergibt sich
ein Riickgang im Tagesvergleich um 2.050 USD.
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US-Berufungsgericht hebt vorherige Blockade von Trumps Zo6llen auf

Hintergrund: Das Washingtoner Handelsgericht setzte alle Zollverordnungen Trumps seit dessen
Amtsantritt im Januar am Mittwoch auBer Kraft, die er auf Basis eines Gesetzes von 1977
verhdngte. Dieses Gesetz rdaumt dem Prasidenten in Notlagen besondere wirtschaftliche
Befugnisse ein, um ungewdhnliche und aulerordentliche Bedrohungen anzugehen. Bislang
wurde es angewandt, um Sanktionen gegen Feinde der USA zu verhangen oder deren Vermdgen
einzufrieren. Trump ist der erste US-Prasident, der es fiir die Verhdngung von Zollen nutzt. Er
fihrt an, dass die hohen Handelsdefizite der USA mit anderen Staaten die USA in einen
nationalen Notstand gestiirzt hatten. Deshalb sieht er sich befugt, per Dekret, also unter
Umgehung des Kongresses, Z6lle zu verhangen.

Aktuelle Lage: Ein Bundesberufungsgericht hat die von Prasident Trump gegen Handelspartner
erlassenen Zolle wieder in Kraft gesetzt. Das vorherige Urteil eines Handelsgerichts werde mit
sofortiger Wirkung ausgesetzt, verfiigte das Berufungsgericht fiir den Bundesbezirk Washington.
Die vorherige Entscheidung des US-Gerichtshofs fiir Internationalen Handel hatte die Einfiihrung
von Trumps Zollen fiir die meisten US-Handelspartner gestoppt oder verzogert.

Ausblick: Der Handelsbeauftragte des Weilen Hauses Navarro kiindigte an, dass die Regierung
alternative Methoden zur Einfiihrung von Z6llen suchen werde, falls sie ihre Gerichtsverfahren zur
Handelspolitik letztlich verliert. Letzte Instanz wéare das Oberste Gericht der USA. Ungeachtet der
gerichtlichen Auseinandersetzungen wiirden die Verhandlungen mit internationalen Partnern
iber eine Neuausrichtung der Handelsbeziehungen fortgesetzt.

Kommentar: Die Rechtsauseinandersetzung beziiglich der Zollpolitik der Trump-Administration
schwécht die Position der US-Regierung leicht, ohne das Szenario grundsétzlich neu
auszurichten, denn die Trump-Administration bleibt in der Neuausrichtung der Handelspolitik
determiniert und ist sich weiterer Mdoglichkeiten der Umsetzung auch auf anderen Wegen
bewusst und ist bereit, diese Maoglichkeiten zu nutzen (Navarros Einlassungen). Die
Finanzmérkte werden beziiglich des weiteren Fortgangs der Rechtsauseinandersetzung volatil
bleiben.

EU-Kommission Milliarden-Topf gegen Abwanderung

Die EU-Kommission will einen aus privaten und &ffentlichen Mitteln gespeisten Investment-Topf
von mindestens 10 Mrd. EUR fiir groRBere Startups im kommenden Jahr aufsetzen. Er soll
europaischen Technologiefirmen helfen und den Riickstand bei Innovationen gegeniiber den USA
und China verringern. Startups mit einem Marktwert von tiber 1 Mrd. USD, sollen nicht mehr in
die USA abwandern, weil sie dort leichter an Finanzierungen kommen.

Kommentar: Diese Entscheidung der EU ist positiv. Sie kommt aber sehr spét (seit Snowden ,IT-
Airbus” gefordert). Ob das angepeilte Volumen als ausreichend klassifiziert werden kann, ist
diskussionswiirdig. Mehr noch wird hier nur ein kleiner Teil des européischen
Technologiedilemmas adressiert.

Die Abhéngigkeit im IT-Sektor von den USA ist fiir Europa massiv. Sie bietet US-Administrationen
sowohl ,Soft Power" als auch ,Hard Power". Die USA haben das internationale
Rechtsorganigramm (WTO-Schiedsgerichtsbarkeit) durch Nichtbesetzung der Richterstellen in
der Rechtsprechung zerstort. Was China im Rahmen der rechstbefreiten US-Sanktionspolitik
(aktuell Verschérfung der Chip-Sanktionen) widerfahrt, kann theoretisch auch Europa drohen.
Europa braucht eine eigene, eine unabhéngige IT-Struktur (,IT-Airbus”), denn dieser Sektor ist
beziiglich Produktivitét der Wirtschaft und Sicherung des geistigen Eigentums von existentieller
Bedeutung. Souveréanitat basiert heute mittlerweile auch auf Souveréanitét im Technologie- und
IT-Sektor. Hier wird ein erster Schritt implementiert, viele weitere Schritte miissen folgen.
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden

Eurozone: In Spanien scheint die ,Wirtschaftssonne"!

Spanien: Die Einzelhandelsumsétze stiegen per Berichtsmonat April im Jahresvergleich um
4,0% nach zuvor 3,8% (revidiert von 3,6%).

Italien: Der Index des Verbrauchervertrauens legte per Mai von zuvor 92,7 auf 96,5 Zahler
(Prognose 93,0) zu.

Italien: Der Index des Geschaftsklimas im Verarbeitenden Gewerbe stellte sich per Mai auf 86,5
Punkte (Prognose 86,2, Vormonat revidiert von 85,7 auf 85,8 Zahler).

Italien: Der Absatz der Industrie sank per April im Monatsvergleich um 1,6% (Vormonat -0,4%)
und im Jahresvergleich um 1,1% (Vormonat -1,6%).

USA: BIP etwas besser

Das BIP sank per 1. Quartal 2025 in der auf das Jahr hochgerechneten Fassung (annualisiert)
geman zweiter Schatzung um 0,2% (Prognose und erste Schatzung -0,3%).

Der Index anhangiger Hausverkaufe stellte sich per Berichtsmonat April auf 71,3 nach zuvor
76,1 Zahlern. Das Index-Niveau ist historisch betrachtet prekar.
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Die Arbeitslosenerstantrage lagen per 24. Mai 2025 bei 240.000 (Prognose 230.000) nach
zuvor 226.000 (revidiert von 227.000).

Japan: Verbrauchervertrauen etwas hoher, aber weiter kritisch

Der Index des Verbrauchervertrauens nahm per Berichtsmonat Mai von zuvor 31,2 (Tief seit
2023) auf 32,8 Punkte zu. Seit Mai 2019 bewegt sich dieser Index unterhalb der Marke von 40
Punkten! Zuletzt wurde die Marke von 50 Zahlern im April 2006 markiert.

Die Einzelhandelsumsiatze legten per April im Jahresvergleich um 3,3% (Prognose 3,1%) nach
zuvor 3,1% zu.

Die Industrieproduktion sank per April im Monatsvergleich um 0,9% (Prognose -1,4%, Vormonat
+0,2%). Im Jahresvergleich ergab sich ein Anstieg um 0,7% nach zuvor 1,0%.

Die Arbeitslosenrate verharrte per April unverandert bei 2,5%.

Russland: Reserven erholt
Die Devisenreserven stellten sich per 23. Mai 2025 auf 678,5 Mrd. USD nach zuvor 667,5 Mrd.
USD.

Derzeit ergibt sich fiir den USD gegeniiber dem EUR eine positive Tendenz. Ein Uberschreiten
der Widerstandszone bei 1,1510 — 1.1540 negiert das Szenario.
Viel Erfolg!
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LAND TITEL DATUM ZULETZT KONSENSUS ZEIT BEWERTUNG BEDEUTUNG
EUR Deutschland: 08.00
Einzelhandelsumsatze April -0,2%/1,2% 0,2%/1,8% Anstieg erwartet. Mittel
(M/J)
EUR Spanien:
Verbraucherpreise, Mai 0,6%/2,2% 0,0%/2,0% 09.00 Weitere Mittel
Schatzung (M/J) Entspannung?
EUR Italien:
BIP, finale Berechnung 1.Q. 0,3%/0,6% 0,3%/0,6% 10.00 Bestatigung des Gering
(Q/J) vorlaufigen Werts
erwartet.
EUR Geldmenge M-3 April 3,6% 3,7% 11.00  Schauen wir mal! Mittel

Kredite an Haushalte  April 1,7% --

EUR Italien:
Verbraucherpreise, Mai 0,1%/1,9% 0,1%/1,7% 11.00 Entspannter? Mittel
vorlaufige Werte, (M/J)

EUR Deutschland: Mai Entspannter?
Verbraucherpreise, 04%/21% 0,1%/2,0% 14.00 Mittel
vorlaufige Werte, (M/J)

UsD Personliche April 0,5% 0,3% 14.30  Weitere Gering
Einkommen (M) Zunahmen
Personliche 0,7% 0,2% erwartet.

Ausgaben (M)

UsD Chicago Einkaufs- Mai 44,6 45,0 15.45  Zarte Zunahme? Mittel
managerindex

UsD Index Verbraucher- Mai 50,8 51,0 16.00  Spannend wegen Hoch
vertrauen nach Lesart Divergenz zum
der Uni Michigan, Index des
finaler Wert Conference
Board
(Politikum!)
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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 flir 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- mdglichkeiten, -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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