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Mit den Berichten zum abgelaufenen Gesamtjahr 2018 haben die US-Unternehmen ihre Gewinnschitzungen deutlich
schneller und stirker zuriickgenommen, als Analysten erwartet hatten.

Der Deutsche Aktienindex legte in der vergangenen Woche um rund 1,25 % auf 11.601 Punkte zu und stieg damit
deutlich stirker als sein US-amerikanisches Pendant, der Dow Jones, welcher mit einem Schlussstand von 26.026
Punkten 4 Punkte tiefer notierte als zum Schlusskurs der Vorwoche.

Allerdings konnten die Unterschiede der beiden Indizes auf langere Sicht kaum grofier sein. Denn wihrend dem Dow
Jones nur noch rund 2 % zum Allzeithoch fehlen, liegt das deutsche Aktienbarometer noch mehr als 16 % unter seinem
Allzeithoch. Marktbeobachter machen fiir die gute Borsenleistung der Amerikaner vor allem China und die Notenbanken
verantwortlich. Und das macht Sinn, denn die stark riickldufigen Erwartungen der Unternehmensgewinne werden kaum
der Treibstoff fiir den starken Dow Jones gewesen sein.

Ein Kurstreiber wird auch die verschobene Frist fiir drohende Einfuhrzolle gewesen sein sowie erzielte Fortschritte beim
Handelsstreit. Tao Wang, Volkswirt bei der schweizerischen GrofSbank UBS, schrieb, dass ein Handelsdeal immer
wahrscheinlicher erscheine. Thm zufolge werde China eine Erhchung der Importe aus den USA sowie eine Absenkung
bestehender Zélle ebenso zusichern wie eine weitere Offnung der chinesischen Wirtschaft fiir auslindische Investoren.
Hinzu kdmen weitere Verhandlungsfortschritte bei Streitpunkten wie Wiahrung, Technologietransfer, Cyberaktivititen,
Schutz geistigen Eigentums, aber auch im Bereich Landwirtschaft. Im Mirz findet dazu ein Gipfeltreffen mit Trump und
Xi in Florida statt. Somit stehen die Chancen fiir einen Kompromiss im Handelsstreit gut.

Aber aufgepasst: "Earnings Recession Is Here" lautet die Uberschrift eines Berichtes aus dem Hause Morgan Stanley, in

dem die Analysten darauf verwiesen, dass sich die US-Borsen bereits in einer Gewinnrezession befinden. Mit den
Berichten zum abgelaufenen Gesamtjahr 2018 hitten die US-Unternehmen ihre Gewinnschétzungen deutlich schneller
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und stirker zuriickgenommen, als man erwartet habe. Selbst im eigenen Haus hat man seine Schitzungen zum
Gewinnwachstum im S&P 500 fiir 2019 von bislang 4,3% auf nur noch 1% reduziert, halte aber sogar einen
Ergebnisriickgang von rund 3,5% im Gesamtjahr fiir moglich. Demzufolge hitte z.B. der S&P 500 im ,Base-
Case'-Szenario sein diesjidhriges Kursziel von rund 2.750 Punkten bereits ausgeschopft. Frithestens im vierten Quartal
und Anfang 2020 gehen die Analysten von Morgan Stanley wieder von steigenden Unternehmensgewinnen aus,
allerdings unter der Voraussetzung keiner weiteren Eskalation im Handelsstreit. Dennoch, technisch sind die US-Indizes
iiberkauft, was sie kurzfristig korrekturanfillig macht.

Derweil kommt die EZB den europiischen Aktienméirkten entgegen...

Lesen Sie hier unseren kompletten Wochenriickblick. (https://www.wallstreet-online.de/nachricht/11282696-wirtschaft-
finanzen-jsr-wochenrueckblick-kw-09-2019)

Viele Griile
Thr
Jorg Schulte

Gemil §34 WpHG weise ich darauf hin, dass JS Research oder Mitarbeiter des Unternehmens jederzeit eigene
Geschifte in den Aktien der vorgestellten Unternehmen erwerben oder verduflern (z.B. Long- oder Shortpositionen)
konnen. Das gilt ebenso fiir Optionen und Derivate, die auf diesen Wertpapieren basieren. Die daraus eventuell
resultierenden Transaktionen konnen unter Umstinden den jeweiligen Aktienkurs des Unternehmens beeinflussen. Die
auf den "Webseiten", dem Newsletter oder den Research-Berichten verdffentlichten Informationen, Empfehlungen,
Interviews und Unternehmensprisentationen werden von den jeweiligen Unternehmen oder Dritten (sogenannte "third
parties") bezahlt. Zu den "third parties" zdhlen z.B. Investor Relations- und Public Relations-Unternehmen, Broker oder
Investoren. JS Research oder dessen Mitarbeiter konnen teilweise direkt oder indirekt fiir die Vorbereitung,
elektronische Verbreitung und andere Dienstleistungen von den besprochenen Unternehmen oder sogenannten "third
parties” mit einer Aufwandsentschadigung entlohnt werden. Auch wenn wir jeden Bericht nach bestem Wissen und
Gewissen erstellen, raten wir Thnen beziiglich Threr Anlageentscheidungen noch weitere externe Quellen, wie z.B. Thre
Hausbank oder einen Berater Thres Vertrauens, hinzuzuziehen. Deshalb ist auch die Haftung fiir Vermogensschiden, die
aus der Heranziehung der hier behandelten Ausfiihrungen fiir die eigenen Anlageentscheidungen moglicherweise
resultieren konnen, kategorisch ausgeschlossen. Die Depotanteile einzelner Aktien sollten gerade bei Rohstoff- und
Explorationsaktien und bei gering kapitalisierten Werten nur so viel betragen, dass auch bei einem Totalverlust das
Gesamtdepot nur marginal an Wert verlieren kann.

Besonders Aktien mit geringer Marktkapitalisierung (sogenannte "Small Caps") und speziell Explorationswerte sowie
generell alle borsennotierten Wertpapiere sind zum Teil erheblichen Schwankungen unterworfen. Die Liquiditét in den
Wertpapieren kann entsprechend gering sein. Bei Investments im Rohstoffsektor (Explorationsunternehmen,
Rohstoffproduzenten, Unternehmen die Rohstoffprojekte entwickeln) sind unbedingt zusitzliche Risiken zu beachten.
Nachfolgend einige Beispiele fiir gesonderte Risiken im Rohstoffsektor: Landerrisiken, Wahrungsschwankungen,
Naturkatastrophen und Unwetter (z.B. Uberschwemmungen, Stiirme), Verdnderungen der rechtlichen Situation (z.B. Ex-
und Importverbote, Strafzolle, Verbot von Rohstoffférderung bzw. Rohstoffexploration, Verstaatlichung von Projekten),
umweltrechtliche Auflagen (z.B. hohere Kosten fiir Umweltschutz, Benennung neuer Umweltschutzgebiete, Verbot von
diversen Abbaumethoden), Schwankungen der Rohstoffpreise und erhebliche Explorationsrisiken.

Disclaimer: Alle im Bericht veroffentlichten Informationen beruhen auf sorgfiltiger Recherche. Die Informationen
stellen weder ein Verkaufsangebot fiir die besprochenen Aktien, noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren dar. Dieser Bericht gibt nur die personliche Meinung von Jorg Schulte wider und ist auf keinen Fall mit
einer Finanzanalyse gleichzustellen. Bevor Sie irgendwelche Investments tétigen, ist eine professionelle Beratung durch
ihre Bank unumginglich. Den Ausfiihrungen liegen Quellen zugrunde, die der Herausgeber und seine Mitarbeiter fiir
vertrauenswiirdig erachten. Fiir die Richtigkeit des Inhalts kann trotzdem keine Haftung {ibernommen werden. Fiir die
Richtigkeit der dargestellten Charts und Daten zu den Rohstoff-, Devisen- und Aktienmérkten wird keine Gewihr
iibernommen. Die Ausgangssprache (in der Regel Englisch), in der der Originaltext veroffentlicht wird, ist die offizielle,
autorisierte und rechtsgiiltige Version. Diese Ubersetzung wird zur besseren Verstindigung mitgeliefert. Die
deutschsprachige Fassung kann gekiirzt oder zusammengefasst sein. Es wird keine Verantwortung oder Haftung: fiir den
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Inhalt, fiir die Richtigkeit, der Angemessenheit oder der Genauigkeit dieser Ubersetzung iibernommen. Aus Sicht des
Ubersetzers stellt die Meldung keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung dar! Bitte beachten Sie die englische
Originalmeldung.
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