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LETZTE NACHRICHTEN KOMMENTAR

Welt Ein Uberblick:
« Ukraine-Krise: Russland setzt seinen Vormarsch sukzessive fort — G-20 Keine Entspannung
Vorsitzender Widodo (Indonesien) will kommende Woche zwischen Moskau und
Kiew vermitteln — Litauens Transitembargo fiir Kaliningrad wird von Moskau nicht
nur diplomatisch gekontert werden — Ukraine-Getreideexporte per Juni -48% im
Jahresvergleich — UK verweigert russischer Delegation Visa fiir OSZE-Treffen — 8
Millionen Menschen seit Krieg aus der Ukraine gefliichtet.

+ Washington: Prasident Biden erwagt laut Insidern Aussetzung der Bundessteuer Der Druck nimmt zu
auf Benzin fiir drei Monate (Entlastung um 18,4 Cent pro Gallone).
* Tesla plant, in den kommenden drei Monaten 3,5% der Arbeitsplatze in der Man stellt sich der Realitit
Produktion wegen akuter Rezessionsgefahr abzubauen.
» Paris: Die Notenbank ist sich sicher, dass die Wirtschaft nicht in eine Rezession Wir horen die Worte
abgleiten wiirde.
* Moskau: Laut Putin richtet Russland die Handelspolitik in Richtung China und Versténdlich
Indien als auch weitere BRICS-Lander aus.
» Peking: Prasident Xi fordert mehr internationale Zusammenarbeit und kritisiert die Was ist besser Kooperation oder
westlichen Sanktionen. Konfrontation?
« Berlin: Finanzminister Lindner sagte, die Gefahr einer Wirtschaftskrise sei real. Willkommen im Club ...
+ Washington: G-7 und Nato wollen Druck auf Russland und China erhéhen. Also mehr Konfrontation
USD Stimmen aus der US-Notenbank Klingt nach Paul Voicker, aber
Die Fed strebt laut Patrick Harker, dem Chef des Fed-Bezirks Philadelphia, bis zum wird auch Paul Volcker geliefert?

Jahresende einen Leitzins von mehr als 3% an. Fiir die kommende Sitzung im Juli
habe er allerdings noch nicht entschieden, es sei ein Schritt um 0,50%, aber auch um
0,75% maglich. Das sei letztendlich datenabhangig. Fed-Chef Powell duferte sich in
der Senats-Anhdrung wie folgt: Zinsentscheidungen fallen von Sitzung zu Sitzung
und seien datenabhangig - Zinsanhebungen um bis zu 1% seien nicht
ausgeschlossen - Die Wirtschaft sei stark genug, eine straffere Geldpolitik zu
verkraften — man sei stark engagiert, um die Inflation zu senken.

TECHNIK UND BIAS

NEW YORK FAR EAST BIAS
EUR-USD 1.0511 - 1.0605 1.0557 - 1.0581 Negativ
EUR-JPY 142.87 - 144.24 142.87 - 143.98 Positiv
USD-JPY 135.70 - 136.30 135.14 - 136.25 Positiv
EUR-CHF 1.0141 - 1.0188 1.0153 - 1.0165 Neutral
EUR-GBP 0.8586 - 0.8625 0.8615 - 0.8631 Positiv
e
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DAX-BORSENAMPEL MARKTE
DAX 13.144,28 -148,12
. Aktuell EURO STOXX50 3.450,83 -34,43
Dow Jones 40.505,76 -55,92
Ab 14.650 Punkten
Nikkei 26.125,22 -24,33
O Ab 14.850 Punkten CSI300 4.291,30 +20,68
S&P 500 3.759,89 -4,90
MSCI World 2.537,25 -6,10
Brent 109,16 -2,58
Gold 1.833,20 -4,80
Silber 21,28 -0,13

Finanzmarkte nervés — Litauen/Kaliningrad — Lindner grotesk? - Fed-Verbalakrobatik (FH)

Der Euro eroffnet heute gegentiber dem USD bei 1,0571 (05:54 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der
letzten 24 Handelsstunden bei 1,0470 im europdischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt
sich gegeniiber dem JPY auf 135,50. In der Folge notiert EUR-JPY bei 143,24. EUR-CHF oszilliert
bei 1,0164.

Seit unserem letzten Report am Freitag bewegen sich die Finanzmarkte weiter in nervoser
Verfassung. Aktienmarkte konnen gewonnenes Terrain kaum verteidigen. In Fernost zeigt sich an
den Aktienmarkten in Ansatzen eine hohere Resilienz. An den Zinsmarkten kommt am
Kapitalmarkt etwas Entspannung auf. So sank die Rendite der 10-jahrigen Bundesanleihe von in
der Spitze 1,87% auf aktuell 1,62%. In den USA wird verstarkt Verbalakrobatik hinsichtlich
markanter Leitzinserhhungen geliefert. Es klingt nach Paul Volcker, aber wird der auch geliefert
(siehe unten)? Der USD kann von dieser Form der Zinsdebatte gegeniiber dem Euro nicht
profitieren. Im Gegenteil stabilisierte sich der Euro zuletzt. Ich verweise darauf, dass die
Diskomfort-Zone der US-Notenbank beziiglich des Euros im Dunstkreis von 1,00 — 1,03
angesiedelt ist (die der EZB um 1,25).

Als Fazit lasst sich konstatieren, dass die Weltwirtschaft und die Finanzmarkte primar von der
Ukraine-Krise bestimmt sind und bestimmt bleiben werden.

Machen Litauen und EU den ,Boris Johnson" (Vertragstreue)

Das Thema des Transits russischer Waren in die Enklave Kaliningrad schlagt hohe Wellen. Eine
Grundlage fiir den Beitritt Litauens zu der EU (2004) ist der Transit durch Litauen, der in einem
volkerrechtsbhindenden Vertrag geregelt ist Link. So ist der uneingeschrankte Transit zwischen
Kaliningrad und Russland Uber litauisches Gebiet ein zentraler Aspekt des vdlkerrechtlichen
Abkommens zwischen Russland und der EU aus dem Jahr 2002, das so angelegt war, dass es
nicht fiir derartige geopolitische Aktionen missbraucht werden sollte. Im Rahmen dieses
Vertrages wurde Russland der Personen- und Frachttransport von und nach Kaliningrad
zugesichert.

Kommentar: Der Westen steht fiir das regelbasierte System und leitet daraus einen
Flihrungsanspruch ab. Machen Litauen und die EU hier den ,Boris Johnson" (Brexit-Vertrag)? Was
heil’t das fiir die Glaubwiirdigkeit Litauens und der EU (Selbstbild/Fremdbild)? ,Food for thought!"
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Lindner: EZB ist gefordert- oder ist die Politik gefordert?

Bundesfinanzminister Lindner sieht die Notenbanken wegen der hohen Inflation in der Pflicht. Er sagte, wir
hatten langst eine Wirtschaftskrise.

Kommentar: Ich sage, willkommen im Club und empfehle die Lektiire dieses Reports im FM und WM.

Die Birger spiirten die Teuerung. Die Wirtschaft bendtigte ein stabiles Fundament, das durch hohe
Inflation gefahrdet wiirde. Die EZB stiinde in der Verantwortung, die Inflation unter Kontrolle zu kriegen.
Kommentar: Ja, die Feststellungen beziiglich der Belastungen fiir Biirger und Wirtschaft sind stimmig.
Aber ist es fair, der EZB eine Verantwortung fiir die Folgen der Geopolitik zuzuschanzen, die die EZB nicht
verantwortet? Mehr noch, wie kann die EZB sinnvoll agieren, wenn die Geopolitik fiir die Verwerfungen an
den Rohstoffmarkten verantwortlich ist (deswegen Entfall der Basiseffekte, die Inflation gedriickt hatten).
In der Tat ist es mdglich, die westliche Konjunktur durch massive Zinserh6hungen in eine schwere
Rezession zu fiihren, um Rohstoffverbrauch zu reduzieren, aber dann wéren die Einlassungen Lindners
beziiglich der Belastungen fiir die Biirger und die Wirtschaft heuchlerisch. Die Kernursache ist die aus der
Ukraine-Krise forcierte Sanktionspolitik. Weitere Eskalation wird eine preistreibende Funktion haben.
Diplomatie wird eine preissenkende Funktion haben. Lindners Versuch, der EZB solitdr Verantwortung
zuzumuten, ohne dass die EZB eine Chance hat, auf die Ursachen des Problems einzuwirken, ist ein Stiick
weit grotesk! Die Verantwortung liegt primé&r bei der Politik, sekundé&r bei der EZB.

US-Notenbank: Klingt ein Stiick weit nach Volcker, aber wird Volcker ultimativ geliefert?

Die Zinsdebatte spitzt sich derzeit in den USA zu. Gestern meldeten sich drei Schwergewichte der Fed zu
Wort. Die Verbalakrobatik erinnert in Teilen an die friihe Phase meiner Karriere als der damalige Chef der
US-Notenbank Volcker mit einer rigorosen Zinserhdhungspolitik die seinerzeitige Inflation in den Griff
bekam. Anzumerken ist, dass die Komplexitaten der Weltwirtschaft in den 80er-Jahren weitaus geringer
waren als heute. Ergo gibt es quantitativ Ahnlichkeiten des Problems (Anstieg der Inflation), der qualitative
Hintergrund ist jedoch nicht vergleichbar.

Die Fed strebt laut Patrick Harker, dem Chef des Fed-Bezirks Philadelphia, bis zum Jahresende einen
Leitzins von mehr als 3% an. Fiir die Juli-Sitzung habe er noch nicht entschieden. Es sei ein Schritt um
0,50% oder um 0,75% moglich. Das sei datenabhédngig. Am Markt wird mittlerweile auch ein Zinsschritt
um 1% diskutiert.. Charles Evans; Chef der Fed Chicago, duBerte sich gestern vergleichsweise taubenhaft.
Er sdhe keine Notwendigkeit eines Zinsschrittes um 1%. Die Wahrscheinlichkeit 1age bei 0,50% -0,75% und
sei datenabhangig. Richtung Jahresende stiinden dann wohl Schritte um 0,25% an. Der Fed-Chef Powell
auBerte gestern bei der Senatsanhdrung, er setzte sich stark dafiir ein, die hohe Inflation zu senken. Man
handelte ziigig. Er sagte, es sei wichtig, dass man die Inflation herunterbringe, um die Phase starker
Arbeitsmarktbedingungen weiter zu gewahrleisten. Das Ziel sei dabei, die Inflation auf 2% zu driicken. Das
Tempo der Schritte sei datenabhingig. Ebenso spielten die Aussichten eine Rolle. Die Inflation hatte, was
die Stirke angehe, iiberrascht und es kdnnten weitere Uberraschungen anstehen.

Kommentar: Die AuBerungen der Fed-Granden implizieren, dass es sich bei dem jiingsten Anstieg der
Inflation um ein endogenes Problem handelt, dass durch aktive Zentralbankpolitik gelést werden kénnte.
Das ist hinsichtlich der Ursache des aktuellen Preisanstiegs falsch, denn die Kernursache (siehe Lindner)
liegt in der Geopolitik, primdr den Sanktionsregimes. Das ist der entscheidende Grund, warum die
erwarteten inflationsreduzierenden Basiseffekte konterkariert wurden. Wenn ein Arzt falsch diagnostiziert
(Ursache), kann es fiir den Patienten kritisch werden. Was passiert wenn Zentralbanker falsch
diagnostizieren? Davon abgesehen war und ist die Zinserh6hungspolitik (iberféllig. Fed und EZB waren
hinter der Kurve. Ergo kommen Zinserhbhungen, aber das Modell ,Volcker" wird wohl kaum geliefert.
Erfolgreiche Inflationsbekdmpfung erfordert in der Ukraine-Krise Diplomatie, nicht Eskalation. Der Ball liegt
vorrangig bei der Politik, und nachrangig bei den Zentralbanken.
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Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden:

Eurozone: Verbrauchervertrauen so schwach wie in existentieller Euro-Defizitkrise

Der Index des Verbrauchervertrauens sank per Berichtsmonat Juni unerwartet stark von zuvor -21,2
(revidiert von -21,1) auf -23,6 (Prognose -20,5) Punkte und markierte den tiefsten Indexwert seit Februar
2013, ergo einer Schwachephase in der existentiellen Euro-Defizitkrise.
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UK: Verbraucherpreise mit starkstem Anstieg seit 40 Jahren
Die Verbraucherpreise legten per Mai im Jahresvergleich um 9,1%% (Prognose 9,1%) nach zuvor 9,0% zu.
Die Kernrate verzeichnete einen Anstieg im Jahresvergleich um 5,9% (Prognose 6,0%) nach zuvor 6,2%.

USA: Aufhellung am Hypothekenmarkt

Der von der MBA berechnete Hypothekenmarktindex legte in der Berichtswoche per 17. Juni von zuvor
307,4 auf 320,4 Zahler zu. Die Entspannung korreliert mit riicklaufigen Zinsen am Kapitalmarkt (Rendite
von 3,48% auf aktuell 3,16%). Das Niveau ist dennoch als historisch schwach zu bewerten.

Russland: Erzeugerpreise brechen ein
Die Erzeugerpreise sanken per Mai im Monatsvergleich um 6,9% nach zuvor +6,3%. Im Jahresvergleich
kam es zu einer Zunahme um 19,3% nach zuvor 31,5%.

Tschechien: +Sportliche" Zinsanpassung
Die Zentralbank erhdhte den Leitzins von 5,75% auf 7,00%. Die Prognose lag bei 6,75%.

Japan: Composite Index (gesamtwirtschaftlich) hoher
Die von der Jibun Bank ermittelten Einkaufsmanagerindices (PMIs) fielen laut Erstschatzung per Juni wie
folgt aus: (Werte groBer als 50 implizieren Wachstum)

Verarbeitendes Gewerbe: 52,7 nach zuvor 53,3 Punkten
Dienstleistungen: 54,2 nach zuvor 52,6 Punkten
Composite Index: 53,2 nach zuvor 52,3 Punkten

Zusammenfassend ergibt sich ein Szenario, das den USD gegeniiber dem EUR favorisiert. Ein
Uberschreiten des Widerstandsniveaus bei 1.0870 — 1.0900 neutralisiert den positiven Bias des USD.

Viel Erfolg!
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RUB

USD
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TITEL DATUM

Frankreich: Juni
Geschaftsklima gesamt
Geschaftsklima

Produktion

S&P PMIs 1. Schatzung Juni
Produktion

Dienstleistungen

Composite

S&P PMIs 1. Schatzung Juni
Produktion

Dienstleistungen

Composite

Leistungsbilanz 1.Q.
Erstantrage auf 18, Juni

Arbeitslosenhilfe

Devisenreserven 17. Juni

S&P PMIs 1. Schatzung Juni

Produktion
Dienstleistungen
Composite

Kansas City Fed Juni
Composite Index

Bitte beachten Sie ergénzend die wichtigen Hinweise sowie
das Impressum am Ende dieses Informationsschreibens.

ZULETZT

106
106

54,6
56,1
54,8

54,6
53,4
53,1

-217,8 Mrd.

229.000

594,6 Mrd.
uSsD

57,0
53,4
53,6

23

KONSENSUS ZEIT

105

539
55,56
54,0

53,7
53,0
52,6

-273,5 Mrd.

227.000

56,0
53,5

08.45

10.00

10.30

14.30

14.30

15.00

15.45

17.00

BEWERTUNG

Leichte
Eintriibung
erwartet.

Riickgang
favorisiert.

Riickgang
favorisiert.

Voraussichtlich
ein neues
Rekorddefizit!

Wenig
Verédnderung
unterstellt.

Keine Prognose
fir Moskaus
Reserven
verfligbar.

Raum fur

23. Juni 2022

BEDEUTUNG

Mittel

Mittel

Mittel

Hoch

Mittel

Mittel

Mittel

Uberraschungen.

Keine Prognose
verfiigbar.

Mittel

NP2

Netfonds Gruppe ¢

WIR LEBEN BERATUNG



¢ Hellmeyer Report

aktuell. pragnant. verstandlich.

Blick auf die Welt mit Hellmeyer (FH) und Christian Buntrock (CB)

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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