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KONJUNKTUR - PERSPEKTIVEN

ESKALATION DES IRAN-KONFLIKTS

World: Trade Volume Estimates — Strait of Hormuz 0

A critical chokepoint linking the world’s largest gas reserves and major oil exporters to global markets.
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Source: Macrobond, 22.06.2026

PRIVATBANK SEIT 1798



KONJUNKTUR - PERSPEKTIVEN

DEUTSCHLAND
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KAPITALMARKT - UBERBLICK

Zolldrohung/Grénlandkonflikt 16.01.2026
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Source: Macrobond, 22.06.2026

AAAAAAAAAAAAAA

zzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzz

- 130 0

Insgesamt sehr gute
Aktienmarktrenditen.

Heftiger kurzfristiger
Rucksetzer zum Liberation
Day Anfang April.

Auldergewohnliche
Outperformance deutscher
und europaischer Aktien-
indizes im ersten Halbjahr —
seitdem seitwarts.

US-Aktien holen im zweiten
Halbjahr auf.

Steigende Aktienkurse fur
2026 erwartet (differen-
ziert auf Einzeltitelebene).



KONJUNKTUR - PERSPEKTIVEN

ESKALATION DES IRAN-KONFLIKTS

Deutschland: Brent vs. CPI 0
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Source: Macrobond, 22.06.2026
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GELD- /| FISKALPOLITIK

GLOBAL
Renditen (30Y), Deutschland, USA, Japan
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Source: Macrobond, 22.06.2026
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Verzinsungen von
Staatsanleihen bei
langeren Laufzeiten
steigen weiter.

Rendite 30-jahriger
japanischer Staats-
anleihen auf historischem
Hochststand.

Bundesanleihen und US-
Treasuries auf/nahe 15-
Jahreshoch.

Refinanzierungskosten
fur Staatsschulden
konnen Fiskalpolitik
disziplinieren...



GELD- /| FISKALPOLITIK

GLOBAL
Leitzinsen verschiedener Zentralbanken 0
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KAPITALMARKT - UBERBLICK

Wechselkurs EUR/USD
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Wechselkurs Euro/US-Dollar
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» Euro-Abwartstrend (seit
2008) gebrochen.

= Deutliche Dollarschwache
im ersten Halbjahr 2025.

= Zwischen 1,15 und 1,19
EUR/USD seitwarts im
zweiten Halbjahr 2025.

= Ausbruch uber 1,20
EUR/USD durch Warsh-
Nominierung als Powell-
Nachfolger beendet.

Wechselkurs EUR/Dollar

= Sukzessive schwacherer
Dollar wahrscheinlich.
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RECHTLICHE HINWEISE

Diese Publikation ist eine Kapitalmarktinformation, die den Regelungen des Wertpapierhandelsgesetzes unterliegt und
richtet sich nicht an Personen, die aufgrund ihres Wohn- bzw. Geschaftssitzes einer ausléandischen Rechtsordnung
unterliegen, die fur die Verbreitung derartiger Informationen Beschrankungen vorsieht. Alle Angaben dienen ausdriicklich
nur der allgemeinen Information und stellen keine Empfehlung zum Erwerb, Halten oder Verkauf von Finanzinstrumenten
oder Wertpapierdienstleistungen dar. Eine Gewabhr fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit, Zuverlassigkeit und Aktualitat der
Angaben kann nicht tbernommen werden. Dieses Dokument darf weder ganz noch teilweise ohne die schriftliche
Genehmigung der Autoren bzw. der DONNER & REUSCHEL AG verwendet werden.

Sollte der Leser den Inhalt dieses Dokumentes zum Anlass fiir eine eigene Anlageentscheidung nehmen wollen, wird ihm
zuvor in jedem Fall noch ein eingehendes Beratungsgesprach mit seinem Anlageberater empfohlen. Denn bevor ein
Anlageberater Empfehlungen zu Finanzinstrumenten oder Wertpapierdienstleistungen aussprechen kann, ist er
gesetzlich zur Durchfiihrung einer sogenannten Geeignetheitspriifung verpflichtet, um die Ubereinstimmung mit den
mitgeteilten Anlagezielen, der geduRerten Risikobereitschaft sowie den finanziellen Verhéltnissen des Lesers
sicherzustellen.

Stand: Hamburg; 10. Januar 2018
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