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Handelskonflikt USA/EU: Klartext auf
Datenbasis

15.07.2025 | Folker Hellmeyer

EUR/USD erdffnet bei 1,1676 (05:45 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten 24 Handelsstunden bei
1,16550 im europdaischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegeniber dem JPY auf 147,66. In
der Folge notiert EUR-JPY bei 172,41. EUR-CHF oszilliert bei 0,9305.

Markte: Markte reagieren entspannt auf US-Erklarung

Die Finanzmarkte waren gestern zu Handelsbeginn von Risikoaversion gepragt. Im weiteren Tagesverlauf
kam es zu einer entspannteren Haltung. Nach der Erklarung Trumps setzte sich die Entspannung fort. Fakt
ist, dass die Erklarung Trumps beziglich des Ukraine-Konflikts als zielorientiert, nicht iberdimensioniert und
konstruktiv, da der Diplomatie eine Chance bietend, bewertet werden kann. So erscheint zumindest die
Lesart der Méarkte in der Diskontierung zum aktuellen Zeitpunkt (siehe unten).

Der Handelskonflikt zwischen der EU und den USA steht weiter im Fokus. Hier geht es um existentielle
Fragen fur die EU, nicht fur die USA. Sollte das Geschaftsmodell der EU fallen, féllt die EU. Zur Erinnerung:
Welt BIP von 2024 — 2025 laut IWF +6,1%, Industrienationen +3,2%, Eurozone +1,7%, Deutschland -0,2%.

Die Konkurrenzfahigkeit der Eurozone und Deutschlands sind global nicht gegeben. Die Daten lassen keine
andere Schlussfolgerung zu. Der Anstieg des EUR verscharft die krisenhafte Lage. Ein verschéarftes und
sachlich nicht gebotenes US-Zollregime stellt ein elementares Risiko fiir die EU und Deutschland dar (siehe
unten). Ubrigens, Chinas (BIP) setzt unerwartet positive Akzente.

Aktienmarkte: Late Dax -0,02%, EuroStoxx 50 -0,00%, S&P 500 +0,14%, Dow Jones +0,20%, NASDAQ 100
+0,33%. Aktienmarkte in Fernost Stand 05:56 Uhr: Nikkei (Japan) +0,10%, CSI 300 (China) -0,50%,
Hangseng (Hongkong) +0,17%, Sensex (Indien) +0,18% und Kospi (Stdkorea) -0,15%. Rentenmaérkte: Die
10-jahrige Bundesanleihe rentiert heute friih mit 2,73% (Vortag 2,69%), wahrend die 10-jahrige
US-Staatsanleihe eine Rendite in H6he von 4,44% (Vortag 4,41%) abwirft.

Devisenmarkte: Der EUR (-0,0002) war im Tagesvergleich gegentiber dem USD nahezu unveréndert. Gold
(+-0,00 USD) hat das Niveau gehalten, wahrend Silber (-0,52 USD) gegeniiber dem USD vorherige Gewinne
in Teilen abgab.. Der Bitcoin notiert bei 117.250 USD (05:58 Uhr). Gegentiber der Eréffnung am Vortag
ergibt sich ein Ruckgang im Tagesvergleich um 3.800 USD.

US-Neuausrichtung pro Ukraine

Trump kindigte gestern eine Kehrtwende seiner bisherigen Russland-Politik an. Trump setzte Russland eine
Frist von 50 Tagen und drohte mit Primar- und Sekundérzdéllen in Hohe von 100%, um zu einem Abkommen
mit der Ukraine zur Beendigung der Kdmpfe zu kommen. Man werde Waffen der Spitzenklasse an die Nato
liefern, so Trump. Das westliche Militédrbuindnis werde dann die Waffen an die Ukraine weiterleiten. Der
US-Préasident betonte, die Verblindeten wirden diese Waffen bezahlen.

Kommentar: Diese Kehrtwende wurde in den letzten Wochen in diversen Formaten, ob G-7- oder
Nato-Gipfel, vorbereitet und kann nicht erstaunen. Im Vorwege wurden Details durchgestochen, unter
anderem Primar- und Sekundarzélle von bis zu 500% (u.a. US-Senator Graham). Das jetzt angedrohte
Zollregime von 100% ist vor diesem Hintergrund am unteren Ende der Skala angesiedelt. Der Zeitrahmen
von 50 Tagen erdffnet Raum fir Diplomatie.

Die Waffenlieferungen an die Ukraine kdnnen nicht erstaunen, denn faktisch geht es Trump um die
Beendigung des Waffengangs. Das Risikoprofil fir Russland muss aus Sichtweise der USA und der EU
militarisch erhéht werden. Trumps erster Ansatz, die Ukraine kurz zu halten, war nicht von Erfolg gekront.
Nun wird der Ansatz verandert, um das US-Ziel zu erzwingen. Moskau sollte genau hinhéren.

Anzumerken ist, dass Trump mit dieser Politik das "Land & Lease" Projekt wiederbelebt. Wie die Briten
wissen, war das der "Sargnagel" flir das Britische Empire. Was ist das jetzige Projekt fir die EU? Wie ist die
Haushaltslage hier vor Ort? In den USA verbessert sie sich (Hellmeyer Report vom 14. Juli), ohne von den
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Markten goutiert zu werden. In Europa verschlechtert sie sich (u.a. struktureller Verlust an Kapitalstock,
Quelle aller Einnahmen). Fragen uber Fragen ...

Die Markte reagierten auf die US-Erklarung mit weniger Risikoaversion. Es kam zu Stabilisierungen.
Risikofreude stand jedoch nicht auf der gestrigen Agenda.

Handelskonflikt USA/EU: Klartext auf Datenbasis

Die von den USA angedrohten Zélle in Hohe von 30% ab 1. August 2025 bei gleichzeitigem eingefordertem
Verzicht auf EU-Z6lle gegentber den USA, bedirfen einer sachlichen Aufarbeitung ob der verfiigbaren
Daten als auch der Beantwortung der Frage, ob es sich hier um eine Form des Wirtschaftskriegs gegentber
der EU handelt.

Basis: Entscheidend ist nicht der Handelsbilanzsaldo solitar (Uberschuss der EU 2024 198 Mrd. EUR),
sondern das gesamte Austauschverhaltnis unter Berticksichtigung des Dienstleistungssaldos
(US-Uberschuss in Hohe von 148 Mrd. EUR per 2024). Ergo geht es um eine aktuelle GréRenordnung von
50 Mrd. EUR im Austauschverhaltnis zu Gunsten der EU gegenliber den USA.

Das Exportvolumen (Handelsbilanz) der EU in die USA lag per 2024 bei 531,6 Mrd. EUR. Importe aus den
USA lagen bei 333,4 Mrd. EUR.

Unterlegen wir einen Zoll von 30% auf die Exporte der EU ergibt sich ein Zollvolumen von 159,48 Mrd. EUR.
Hier wird bereits deutlich, dass damit der EU-Uberschuss im Austauschverhéltnis in Hohe von 50 Mrd. EUR
mehr als dreifach Ubertroffen wiirde. Anzumerken ist, dass Handelsvolumen und Zélle zwei Paar Schuhe
sind. Als Fazit lasst sich ziehen, dass die US-Forderungen grotesk und absurd und damit nicht ansatzweise
akzeptabel sind.

Ergo hat diese US-Politik der Maximalforderungen tendenziell Charaktermerkmale eines Wirtschaftskriegs
und nicht einer sachlich begriindeten Neuformulierung der Handelsbeziehungen auf Augenhdhe, um
nachhaltige Zukunftsfahigkeit auf beiden Seiten zu gewéhrleisten. Gegenwehr auf sachlicher Ebene ist
seitens der EU angeraten. Aber auch die Abschottungspolitiken der EU bedirfen einer selbstkritischen
Reflexion.

Datenpotpourri der letzten 24 Handelsstunden

Eurozone: Finnland hat kein Inflationsproblem, ganz im Gegenteil

Finnland: Die Verbraucherpreise nahmen per Berichtsmonat Juni im Jahresvergleich um 0,2% nach zuvor
0,5% zu.

Schweiz: Weiter negative Erzeugerpreise (J)

Die Erzeugerpreise fielen per Juni im Monatsvergleich um 0,1% nach zuvor -0,5%. Im Jahresvergleich stellte

sich ein Ruckgang um 0,7% ein (Vormonat -0,7%).

China: BIP etwas hoher, starke IP und Handelsbilanz, schwacherer Einzelhandel
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Handelsbilanz 114,77 Mrd. USD 103,22 Mrd. USD
(Prognose 109,00 Mrd.)

Exporte (J) 58% (Prognose 50%) 4,8%

Importe (J) 1.1% (Prognose 1,3%) -3.4%

Industrieprodulktion (J) 6,8% (Prognose 57%) 58%

Einzelhandelsumsatze {J) 4.8% (Prognose 5.4%) 6,4%

Urbane Investments 28% 37%

(Phase Januar bis Juni .J) (Prognose 3,6%) (Phase Januar bis Mai)

BIP (0/)) 2. Quartal versus  1,1%/5.2% 1,2%/5,4%

1. Quartal 2025) (Prognose 0,9%/5,1%)

Arbeitslosenrate 5,0% (keine Prognose) 5,0%

Schweden: Weiter schwache Inflation

Die Verbraucherpreise verzeichneten per Berichtsmonat Juni im Jahresvergleich einen Anstieg um 0,7%
(Prognose 0,8%) nach zuvor 0,7%.

Indien: Verbraucherpreise mit geringstem Anstieg seit 01/2019

Die Verbraucherpreise legten per Berichtsmonat Juni im Jahresvergleich um 2,10% (Prognose 2,50%) nach
zuvor 2,82% zu. Es ist der geringste Anstieg seit Januar 2019. Die Grof3handelspreise sanken per

Berichtsmonat Juni im Jahresvergleich um 0,13% (Prognose +0,52%) nach zuvor +0,39%.

Derzeit ergibt sich fur den USD gegeniiber dem EUR eine neutrale Tendenz. Ein Ausbruch aus der
Bandbreite 1.1580 — 1.1820 erffnet neue Opportunitaten.

Viel Erfolg
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Hinweis: Der Hellmeyer Report ist eine unverbindliche Marketingmitteilung der Netfonds AG, die sich
ausschlief3lich 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 flr zuverlassig
halten, fur deren Richtigkeit, Vollstadndigkeit und Aktualitét wir jedoch keine Gewéhr oder Haftung
Ubernehmen kénnen. Soweit auf Basis solcher Informationen im Hellmeyer Report Einschétzungen,
Statements, Meinungen oder Prognosen abgegeben werden, handelt es sich jeweils lediglich um die
personliche 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 fur zukinftige Entwicklungen, sodass sich insbesondere darauf gestitzte
Prognosen im Nachhinein als unzutreffend erweisen kdnnen. Der Hellmeyer Report kann zudem
naturgemal die individuellen Anlagemdglichkeiten, -strategien und -ziele seiner Empfanger nicht
bertcksichtigen und enthalt dementsprechend keine Aussagen dartiber, wie sein Inhalt in Bezug auf die
personliche Situation des jeweiligen Empfangers zu wirdigen ist. Soweit im Hellmeyer Report Angaben zu
oder in Fremdwahrungen gemacht werden, ist bei der Wirdigung solcher Angaben durch den Empfanger
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zudem stets auch das Wechselkursrisiko zu beachten.
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