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KONJUNKTUR

GOLDILOCKS PASSE

Europaische Union:
Dauerkrisen und
Handelskrieg belasten
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KONJUNKTUR

EINKAUFSMANAGERINDIZES

PMI'S WELTWEIT
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== PMI USA ==PMI Deutschland ==PMI China ==PMI Frankreich == PMI Italien ==PMI Eurozone

Expansiver Bereich > 50 teilweise unterschritten
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HANDELSKRIEG UND EUROPAISCHE KRISEN

Politische Themen belasten die Realwirtschaft



POLITIK

US-ZINSEN
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ANLAGEKLASSEN

US-ZINSSTRUKTUR

US-TREASURIES 10Y-2Y
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Inverser Zinsstruktur folgte immer eine Rezession
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ANLAGEKLASSEN

US-AKTIEN
USA BUFFET-INDIKATOR
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== Equity Statistics, All Sections, Nasdaq & NYSE, Market Cap = "Equity Statistics, All Sections, Nasdag & NYSE, Market Cap"/"Gross Domestic Product, Total, CurrentPrices, SA, AR"

Im historischen Vergleich teuer
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ANLAGEKLASSEN

BUNDESANLEIHEN: NEGATIVE REALRENDITE

ZINSEN UND INFLATION DEUTSCHLAND
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== Realzins == Rendite 10-jahriger Staatsanleihen Deutschland = Inflation [c.o.p. 1 year]

Investitionsanreiz und Unterstitzung ftr Aktien
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ZUSAMMENFASSUNG

ERWARTUNGEN FUR DIE ENTWICKLUNG DER ANLAGEKLASSEN

MITTELFRISTIGE SICHT (6 BIS 12 MONATE)

Aktien Zinsen A
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2019 konnte Einstiegschancen bringen

RISIKO

* (Geld-) und Geopolitik / Handelskrieg /
UK-Brexit-Chaos / Eurokrise

CHANCE

+ Produktivitatsschub / Relativierung des
Handelskriegs / Dynamik fur Europa
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IHR ANSPRECHPARTNER

FUR IHREN ERFOLG

CARSTEN MUMM

CHEFVOLKSWIRT
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ALLGEMEINE HINWEISE

INFORMATIONSMATERIAL

Diese Publikation richtet sich an ausgewahlte Adressaten und wurde am 07.01.2019 erstellt. Alle verdffentlichten Angaben dienen ausdrticklich nur
der Information und stellen keine Anlageberatung dar.

Eine Gewahr fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Angaben kann nicht tbernommen werden. Wir empfehlen Ihnen vor dem Erwerb
von Wertpapieren ein eingehendes Beratungsgesprach mit lnrem Anlageberater. Die steuerliche Behandlung ist von den personlichen Verhaltnissen
des Kunden abhangig und kann Anderungen unterworfen sein.

Die Informationen und Meinungen in dieser Publikation wurden von der Donner & Reuschel AG erstellt. Die darin enthaltenen Informationen beruhen
auf offentlich zuganglichen Quellen, die die Donner & Reuschel AG fir verlasslich hélt. Die Grafiken stammen von Macrobond und von Donner &
Reuschel. Eine Gewahr fir die Richtigkeit des Inhalts und der vollstandigen Darstellung aller wesentlichen Gesichtspunkte kann nicht Gbernommen
werden. Ebenso erfolgen abgegebene Meinungen Dritter ohne Obligo der Donner & Reuschel AG.

Diese Veroffentlichung dient lediglich informatorischen Zwecken. Hier abgegebene Bewertungen und zum Ausdruck gebrachten Meinungen bzw.
Erwartungen sind stichtagsbezogen und kdnnen sich ohne vorherige Anktindigung andern. Die Donner & Reuschel AG ist in diesen Fallen weder
verpflichtet, diese Veroffentlichung zu modifizieren noch tber derartige Veranderungen zu informieren.

Diese Publikation stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren dar. Eine Anlageentscheidung sollte die
spezifischen finanziellen Gegebenheiten und wertpapierspezifischen Erfahrungen im Rahmen einer individuellen Anlageberatung berlicksichtigen.

Die Inhalte dieser Verotffentlichung oder Teile hieraus dirfen ohne schriftliche Genehmigung der Donner & Reuschel AG weder vervielfaltigt,
vertrieben noch vero6ffentlicht werden.

Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine Prognose flr die Zukunft; dies gilt insbesondere, wenn das Wertpapier/der Index erst vor
kurzer Zeit - z.B. vor weniger als 12 Monaten - emittiert/gebildet wurde. Die Wertentwicklung kann durch Wahrungsschwankungen beeinflusst
werden, wenn die Basiswahrung des Wertpapiers/Index von EURO abweicht.

Diese Information richtet sich nicht an nattrliche oder juristische Personen, die aufgrund ihres Wohn- bzw. Geschéftssitzes einer auslandischen
Rechtsordnung unterliegen, die fur die Verbreitung derartiger Informationen Beschrankungen vorsieht. Insbesondere enthalt diese Information weder
ein Angebot noch eine Aufforderung zum Kauf von Wertpapieren z.B. an Staatsburger der USA oder Grof3britanniens, in denen die Voraussetzungen
fur ein derartiges Angebot nicht erfillt sind.
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