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CIO Flash  

EU-Referendum: Die Briten gehen, was nun? 

Die hier dargelegten zukunftsgerichteten Erklärungen stellen die Beurteilung des Autors zum 24. Juni 
2016 dar. Zukunftsgerichtete Erklärungen beinhalten wesentliche Elemente subjektiver Beurteilungen 
und Analysen sowie deren Veränderungen und/oder die Berücksichtigung verschiedener, zusätzlicher 
Faktoren, die eine materielle Auswirkung auf die genannten Ergebnisse haben könnten.  

— Zum Veröffentlichungszeitpunkt haben 98% der Wahlbezirke Ergebnisse bekannt gegeben.  

— Bislang stimmten 48,2% der Wähler für einen Verbleib in der EU, 51,8% für einen Austritt. 

— Auf Basis dessen erscheint es wahrscheinlich, dass die Wahlleiterin im Verlauf des Vormittags den 

Austritt Großbritanniens aus der EU ankündigen wird.  

— Heutige Marktreaktionen müssen auch in Bezug zu den hoch einstelligen Kursgewinnen gesehen 

werden, die das Britische Pfund und viele Risikoanlagen vergangene Woche verzeichneten.  

 

Unmittelbare Marktreaktion: Im frühen asiatischen Handel ist ein deutlicher Rückgang des Britischen 

Pfund (GBP) gegenüber dem US-Dollar (USD) (auf den tiefsten Stand seit 1985) sowie dem Euro 

(EUR) zu beobachten. “Fluchtwährungen” im Allgemeinen und der japanische Yen (JPY) im Speziellen 

können dagegen im Zuge steigender Risikoaversion der Marktteilnehmer signifikant zulegen. Britische 

und europäische Aktienmärkte dürften zur Handelseröffnung deutlich unter Druck geraten. Die Bank of 

England (BoE) und andere wichtige Zentralbanken haben mit Blick auf mögliche Marktverwerfungen 

bereits zusätzliche Liquiditätsbereitstellungen angedeutet. Eine Erklärung der europäischen 

Entscheidungsträger ist in den nächsten Stunden zu erwarten. 

 

Brexit-Referendum: Austritt aus der EU 

Kurzfristige Erwartung: 3-monatiger Zeithorizont 

(Geld-)Politik: Der britische Premierminister Cameron hatte im Vorfeld zwar betont, auch im Falle 

eines Austritts Vorsitzender der konservativen Partei und Premierminister bleiben zu wollen. Allerdings 

ist es wahrscheinlich, dass er zügig von beiden Äntern entbunden wird. Ein potentiell “Europa-

skeptischer” Nachfolger dürfte die Austrittsverhandlungen mit der EU erschweren. Formal gestartet 

werden die Austrittsverhandlungen, sobald Großbritannien seinen Austritt aus der EU nach Artikel 50 

der Verträge von Lissabon erklärt. Dabei dürften sich die europäischen Vertreter als harte 

Verhandlungspartner erweisen, um anti-europäischen Strömungen in anderen EU-Mitgliedsstaaten 

entgegen zu treten. Die BoE scheint auf starke Marktreaktionen vorbereitet, nicht zuletzt dank der 

Swap-Vereinbarungen mit der Federal Reserve und der Europäischen Zentralbank (EZB). Mittelfristig 

könnte sie - falls erforderlich - mit Leitzinssenkungen und dem erneuten Ankauf von Staatsanleihen 

(Quantitative Easing) reagieren. Allerdings  droht der BoE ein Dilemma, falls das fallende Pfund zu 

steigender Inflation führt. Zudem wird der Nachfolger im Amt von Schatzkanzler Osborne harte 

Entscheidungen im Spannungsfeld von Sparanstrengungen und fiskalischem Stimulus treffen müssen. 

 

Anlageklassen: Bevorstehende Kapitalabflüsse aus Großbritannien sollten weiteren 

Abwertungsdruck auf das GBP gegenüber den “Fluchtwährungen” USD und JPY ausüben. Auch der 

EUR sollte schwach bleiben. Die zu erwartende starke Risikoaversion der Marktteilnehmer könnte zu 

einem Abverkauf am britischen und europäischen Aktienmarkt führen.  
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Prognosen basieren auf Annahmen, Schätzungen, Ansichten und hypothetischen 
Modellen oder Analysen, welche sich als falsch heraus stellen können.  
Deutsche Asset Management Investment GmbH 
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(Geld-)Politik: Nach Artikel 50 der Verträge von Lissabon “sollte das austrittswillige Land nicht an den 

Diskussionen des Europäischen Rats […] oder dessen Entscheidungfindung beteiligt sein”. In der 

Konsequenz bedeutet dies, dass der britische Premierminister auf eine Vielzahl bilateraler 

Verhandlungen mit den einzelnen EU-Mitgliedsstaaten angewiesen sein wird. Zudem ist derzeit offen, 

in welcher Form der Austritt erfolgen wird. Ein Modell nach norwegischem Vorbild (European 

Economic Area, EEA) könnte mit Blick auf den immensen politischen Druck in Großbritannien, die 

Einwanderung zu verringern, von der britischen Regierung abgelehnt werden. Außerdem erscheint 

allein der bürokratische Aufwand, über 120 Handelsabkommen neu zu verhandeln, kaum zu stemmen. 

Auf geldpolitischer Seite dürften die BoE und die EZB ihre lockere Geldpolitik fortsetzen. Dies könnte 

in besonderem Maße relevant werden, wenn mit Deutschland die größte europäische Volkswirtschaft 

durch den Austritt Großbritanniens aus der EU in Mitleidenschaft gezogen würde. Wünschenswert 

wäre, dass die europäische Politik das Referendum als Weckruf deutet, Reformen zügig voran zu 

treiben.  

 

Anlageklassen: Nach einer scharfen unmittelbaren Abwertung des GBP sollte die Währung vorerst 

unter Druck bleiben. Die politische Unsicherheit im Zuge der Austrittsverhandlungen dürfte britische 

Aktien belasten und den positiven Effekt eines schwächeren GBP kompensieren. Auf Sektorenebene 

könnten Maschinenbauer, Logistik-, Chemie- und Energieunternehmen sowie Versicherer und 

Finanztitel aufgrund ihrer engen Verbindung zu EU-Partnern besonders betroffen sein. Gilt-Renditen 

könnten anziehen, um eine ihrem Risiko angemessene Verzinsung zu bieten, vor allem wenn die 

erwartbare Ratingabstufung Großbritanniens vollzogen wurde. Hierbei erscheinen die längerfrsitigen 

Auswirkungen auf die Refinanzierungsmöglichkeiten Großbritanniens überschaubar, dennoch gilt es, 

diese Entwicklung aufgrund möglicher Ansteckungseffekte – hauptsächlich in Südeuropa – eng zu 

beobachten. 

Kurzfristige Erwartung: 3-monatiger Zeithorizont (fortgesetzt) 
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Langfristige Erwartung: 3- bis 12-monatiger Zeithorizont 

Dennoch könnten exportorientierte britische Unternehmen aufgrund der erwarteten GBP-Schwäche 

als relative Gewinner gegenüber  den binnenmarktorientierten hervorgehen. In Kontinentaleuropa 

sollte die gesamte Bandbreite risikobehafteter Anlageklassen von Aktien über 

Peripheriestaatsanleihen bis hin zu Unternehmensanleihen geringerer Bonität unter Verkaufsdruck 

geraten. In besonderem Maße könnten Eigen- und Fremdkapitalvehikel von Finanztiteln betroffen 

sein. Das Ausmaß des Abverkaufs wird dabei stark davon abhängen, wie schnell es den (geld-) 

politischen Entscheidungsträgern gelingt, das Vertrauen von Marktteilnehmern wieder herzustellen. 

Vor diesem Hintergrund gewinnen die anstehenden politischen Großereignisse in Europa, allen voran 

die spanische Parlamentswahl am kommenden Sonntag, an Brisanz.      
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Artikel 50 des Vertrags von Lissabon – regelt den Austritt eines Mitglieds aus der Europäischen Union 

Bank of England (BoE) – Notenbank Großbritanniens 

Brexit – kombiniert "Britain" und “exit" und beschreibt den möglichen Austritt Großbritanniens aus der 

Europäischen Union 

Conservative Party (Konservative) – Partei rechts der Mitte im Vereinigten Königreich  

EUR –  Abkürzung für Euro, die Währung der Eurozone 

Europäische Zentralbank (EZB) – Zentralbank der Eurozone  

Europäischer Rat – nichtamtlich oft auch als EU-Ministerrat bezeichnet mit rotierender Zusammensetzung 

Europäischer Wirtschaftsraum – Bereich, in dem der freie Personen-, Güter-, Dienstleistungs- und 

Kapitalverkehr im Binnenmarkt der EU gilt. Die Teilnahme ist nicht auf EU-Mitglieder beschränkt 

Europäische Union (EU) – politische und wirtschaftliche Vereinigung von 28 europäischen Mitgliedsstaaten 

Eurozone – Bereich von 19 Mitgliedsländern der Europäischen Union, die den Euro als gemeinsame Währung 

haben 

Euro(zonen)-Peripherie – umfasst in der Regel die Länder Italien, Spanien, Portugal, Griechenland und Irland  

Federal Reserve (Fed) – Zentralbank der Vereinigten Staaten 

FTSE 250 Index – Index der gelisteten Unternehmen an der Londoner Börse, die in der Rangfolge der 

Marktkapitalisierung über 101 bis 350 liegen  

GBP – internationales Währungskürzel für das Britische Pfund 

Gilts – Britische Staatsanleihen 

High Yield-Anleihen – hochverzinsliche Anleihen mit einer geringeren Bonitätseinstufung als Anleihen hoher 

Bonität. Auf Grund des höheren Ausfallrisikos ist die erwartete Rendite dieser Anleihen höher als bei Anleihen  

hoher Bonität  

House of Commons – Unterhaus des Parlaments mit Repräsentanten aus England, Nordirland, Schottland und 

Wales  

Italiens Referendum über die Verfassungsreform – wird vorrausichtlich im Oktober 2016 abgehalten werden 

über die Frage, ob die Wähler der Änderung der italienischen Verfassung zustimmen. Die von Premierminister 

Matteo Renzi und seiner Partei eingebrachte Änderung betrifft die Umwandlung des Senats der Republik in einen 

„Senat der Regionen“ 

JPY – internationales Währungskürzel für den japanischen Yen 

Labour Party – links der politischen Mitte orientierte politische Partei in Großbritannien, Oppositionspartei im 

Parlament 

Risikoprämie – bezeichnet die Differenz der erwarteten Rendite und der risikofreien Rendite einer Anlage. Es ist 

eine Form der Kompensierung für Investoren, die bereit sind das zusätzliche Risiko zu tragen 

Sterling – alternative, traditionelle Bezeichnung für das Britische Pfund 

Swap – Englisch für Tausch. Im Finanzwesen ist damit meist der Tausch zweier unterschiedlicher 

Zahlungsströme im Rentenmarkt zwischen zwei Parteien gemeint, etwa variable gegen feste Verzinsung. Die 

den Zahlungsströmen unterliegenden Forderungen werden dabei nicht getauscht 

Treasuries – US-Staatsanleihen 

USD  – internationales Währungskürzel für dem US-Dollar 

Wahlleiterin – Jenny Watson wird das nationale Ergebnis der Wahl vor den Fernsehkameras in Manchester 

verkünden 

Glossar – Begriffserklärungen 
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Risikohinweise Investitionen können Anlagerisiken unterliegen, die u.a. Marktfluktuationen, 

Regulationsänderungen, möglichen Verzug von Zahlungen und Verlust von investiertem Einkommen und Kapital 

beinhalten. Der Wert der Anlagen kann sowohl steigen als auch fallen. Es ist zudem möglich, dass Sie den 

ursprünglich investierten Betrag zu keinem Zeitpunkt zurück erhalten. Anlagen im Ausland - Die Länder, in denen 

diese Anlagen platziert sind, könnten sich als politisch und/oder wirtschaftlich instabil herausstellen. Zudem wird 

der Wert von Anlagen in ausländische Wertpapiere oder andere Vermögenswerte durch etwaige Schwankungen 

in den Wechselkursen beeinflusst und jegliche Restriktion, die zur Verhinderung von Kapitalflucht erlassen wird, 

könnte es schwieriger oder gar unmöglich machen, ausländische Währung zu wechseln oder zurückzuführen. 

Wechselkurs/ Ausländische Währung – Solche Transaktionen umfassen eine weite Bandbreite an Risiken, 

welche u.a. Währungs- und Abwicklungsrisiken enthalten. Wirtschaftliche oder finanzielle Instabilität, das Fehlen 

von fristgerechten und/oder zuverlässigen Auskünften über die finanzielle Situation sowie nachteilig verlaufende 

Entwicklungen politischer oder rechtlicher Natur könnten die Konditionen, Bedingungen, Marktfähigkeit und/oder 

den Preis einer ausländischen Währung substantiell und nachhaltig verändern. Verluste und Gewinne in 

ausländische Währung betreffenden Transaktionen werden auch von Währungsschwankungen betroffen sein, 

wann immer die Notwendigkeit eines Transfers des Produktwertes in eine andere Währung besteht. 

Zeitzonenunterschiede könnten dazu führen, dass mehrere Stunden zwischen einer Zahlung in einer Währung 

und der kompensierenden Zahlung in einer anderen Währung verstreichen. Relevante Bewegungen in den 

Wechselkursen während der Abwicklungsperiode könnten eine ernsthafte Aufzehrung potenzieller Gewinne 

und/oder eine signifikante Erhöhung der Verluste zur Folge haben. Hochverzinsliche festverzinsbare Wertpapiere 

– Das Anlegen in hochverzinslichen Anlagen, welche zu einer höheren Volatilität tendieren als festverzinsliche 

Wertpapiere einer guten Anlagebonität, ist spekulativ. Diese und hochverzinsliche Wertpapiere, welche durch 

Zinssatzänderungen und der Kreditwürdigkeit der Aussteller beeinflusst werden, beinhaltetn sowohl zusätzliches 

Kredit- als auch Ausfallsrisiko. Hedge Fonds – Eine Anlage in Hedge Fonds ist spekulativ und beinhaltet ein 

hohes Maß an Risiko. Solche Anlagen sind nur für professionelle Kunden (MiFID Direktive 2004/39/EC Anhang 

II) geeignet. Es kann keine Garantie gegeben werden, dass das Anlageziel eines Hede Fonds erreicht wird 

und/oder, dass Anleger ein Teil oder den Gesamtbetrag ihres Anlagevermögens zurückerhalten. Rohstoffe – Das 

Verlustrisiko beim Handeln mit Rohstoffen (z.B. Industrierohstoffe wie Gold, Kupfer und Aluminium) kann von 

substantieller Natur sein. Der Rohstoffpreis kann substantiellen Schwankungen in kurzen Zeitintervallen 

unterliegen und durch unvorhersehbare weltweite Politikmaßnahmen (einschließlich Geldpolitik) beeinflusst 

werden. Des weiteren könnten die Bewertungen von Rohstoffen anfällig gegenüber solch nachteiliger globaler 

Entwicklungen in Wirtschaft, Politik und/oder Regulation sein. Vorausschauende Anleger müssen unabhängig die 

Eignung einer Anlage in Rohstoffen unter Berücksichtigung ihrer eigenen finanziellen Bedingungen und Ziele 

prüfen. Nicht alle Konzernfirmen oder Tochtergesellschaften der Deutschen Bank Gruppe offerieren Rohstoffe 

und/oder rohstoffbezogene Produkte und Dienstleistungen prüfen: Anlagen in außerbörslichen Unternehmen sind 

spekulativ und umfasst signifikante Risiken, u.a. Illiquidität, höheres Verlustpotential und fehlende Transparenz. 

Das Umfeld für Anlagen in außerbörslichen Unternehmen ist zunehmend volatil und kompetitiv. Anleger sollten 

nur in den Fonds investieren, wenn der Anleger einem Verlust des Gesamtanlagebetrags standhalten kann. 

Angesichts der Restriktionen bezüglich Zurückziehungen, Transfers und Rückkäufe und unter Berücksichtigung 

der Tatsache, dass die Fonds in keiner Rechtsprechung unter die Gerichtsbarkeit der Wertpapiergesetze fallen, 

gilt eine Anlage in den Fonds als Illiquide. Anleger sollten darauf vorbereitet sein, die finanziellen Risiken ihrer 

Anlagen über einen unbegrenzten Zeitraum zu tragen. Anlagen in Immobilien könnten aufgrund einer Vielzahl an 

Faktoren nach der Akquirierung keine Wertentwicklung erzielen. Anlagen in Immobilien, die keine 

Wertentwicklung erzielen, könnten substantielle Ausarbeitungsverhandlungen und/oder Restrukturierung 

erfordern. Die Umwelt betreffende Verpflichtungen könnten insofern ein Risiko darstellen, als dass der Besitzer 

oder der Betreiber des Grundbesitzes haftpflichtig gemacht werden könnte für die Kosten, die bei der Entfernung 

oder der Sanierung von bestimmten gefährlichen Substanzen auf, unter, in oder um den Besitz herum auftreten. 

Zudem könnten sich die Länder, sofern Anlagen in Grund- und Hausbesitz im Ausland getätigt werden, als 

politisch und/oder wirtschaftlich instabil herausstellen.  

 

Risikohinweise 
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Schlussendlich könnte auch die Aussetzung gegenüber Schwankungen in Wechselkursen den Wert des Grund- 

und Hausbesitzes beeinflussen. Strukturierte Lösungen sind aufgrund ihrer potentiellen Illiquidität, ihrer 

Optionalität, ihrer Frist zur Zurückzahlung und dem Auszahlungsprofil der Strategie nicht für alle Anleger 

geeignet. Wir, unsere Konzernunternehmen oder uns oder solchen Konzernunternehmen angeschlossenen 

Personen könnten: eine long oder eine short Position in einem Wertpapier, zu dem hier Stellung genommen 

wurde, bzw. in zugehörigen Futures oder Options unterhalten, Wertpapiere kaufen oder verkaufen, eine Position 

nehmen, um ein Nachfrager und Anbieter von Wertpapieren zu vermitteln oder sich an anderen etwaigen 

Transaktionen beteiligen, die solche Wertpapiere betreffen und Provision oder eine andere Kompensation 

verdienen. Berechnungen von Erträgen auf Instrumente könnten möglicherweise an einen Index oder einen 

Zinssatz gekoppelt sein. In solchen Fällen könnten die Anlagen möglicherweise nicht für Personen geeignet sein, 

denen solche Indices oder Zinssätze unbekannt sind und/oder, die nicht in der Lage oder nicht Willens sind die 

mit den Transaktionen verbundenen Risiken zu tragen. Produkte, welche in einer Währung gezeichnet sind, die 

nicht des Anlegers eigene Währung ist, unterliegt Änderungen in Wechselkursen, welche einen negativen Effekt 

auf den Wert, den Preis oder die Rendite der Produkte haben können. Diese Produkte sind möglicherweise nicht 

schnell realisierbare Anlagen und werden auf keinem regulierten Markt gehandelt Zusätzliche Risiken die 

beachtet werden müssen umfassen Zinssatz-, Währungs-, Kredit-, politische, Liquiditäts-, Zeitwerts-, Rohstoff- 

und Marktrisiken. Bitte wägen Sie jegliche Risiken vorsichtig ab, bevor Sie eine Anlage tätigen.  

 

© 2016 Deutsche Asset Management Investment GmbH. Alle Rechte vorbehalten. 
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Deutsche Asset Management ist der Markenname für den Geschäftsbereich Asset Management der Deutsche 

Bank AG und deren Tochtergesellschaften. Die jeweils verantwortlichen rechtlichen Einheiten, die Kunden 

Produkte oder Dienstleistungen der Deutschen Asset Management anbieten, werden in den entsprechenden 

Verträgen, Verkaufsunterlagen oder sonstigen Produktinformationen benannt. 

 

Deutsche Asset Management, durch die Deutsche Bank AG, ihre Konzerngesellschaften und leitenden 

Angestellten sowie Mitarbeiter (zusammen die „Deutsche Bank“), hat dieses Dokument in gutem Glauben 

veröffentlicht. 

Dieses Dokument enthält lediglich generelle Einschätzungen, welche auf der Grundlage von Analysen der 

Deutsche Asset Management Investment GmbH getroffen wurden. 

 

Diese Einschätzungen stellen keine Anlageberatung dar. Sie sind insbesondere keine auf die individuellen 

Verhältnisse des Kunden abgestimmte Handlungsempfehlung. Sie geben lediglich die aktuelle Einschätzung der 

Deutsche Asset Management Investment GmbH wieder, die auch sehr kurzfristig und ohne vorherige 

Ankündigung geändert werden kann. Damit ist sie insbesondere nicht als Grundlage für eine mittel- oder 

langfristige Handlungsentscheidung geeignet. 

 

Prognosen sind kein verlässlicher Indikator für die zukünftigen Wertentwicklungen. Es wird keine Garantie dafür 

übernommen, dass Prognosen und Ziele tatsächlich eintreffen. Prognosen basieren auf Aufnahmen, 

Schätzungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht korrekt herausstellen 

können. 

 

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung. 

 

Dieses Dokument darf nur mit ausdrücklicher Zustimmung der Deutsche Asset Management Investment GmbH 

vervielfältigt, an Dritte weitergegeben oder verbreitet werden. Dieses Dokument und die hierin enthaltenen 

Informationen dürfen nur in solchen Staaten verbreitet oder veröffentlicht werden, in denen dies nach den jeweils 

anwendbaren Rechtsvorschriften zulässig ist. Der direkte oder indirekte Vertrieb dieses Dokuments in den 

Vereinigten Staaten, Großbritannien, Kanada oder Japan sowie seine Übermittlung an US-Residents und US-

Staatsbürger sind untersagt. 

 

Die Deutsche Asset Management Investment GmbH vertritt keine bestimmte politische Ansicht. Die Analysen 

sollen lediglich mögliche Auswirkungen auf Finanzmärkte und makroökonomische Zusammenhänge zu erläutern 

helfen. 

 

© Juni 2016. Deutsche Asset Management Investment GmbH. Alle Rechte vorbehalten. 
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Deutsche Asset Management ist der Markenname für den Geschäftsbereich Asset Management der Deutsche 

Bank AG und deren 

Tochtergesellschaften. Die jeweils verantwortlichen rechtlichen Einheiten, die Kunden Produkte oder 

Dienstleistungen der Deutschen Asset 

Management anbieten, werden in den entsprechenden Verträgen, Verkaufsunterlagen oder sonstigen 

Produktinformationen benannt. 

 

Deutsche Asset Management, durch die Deutsche Bank AG, ihre Konzerngesellschaften und leitenden 

Angestellten sowie Mitarbeiter (zusammen die „Deutsche Bank“), hat dieses Dokument in gutem Glauben 

veröffentlicht. 

 

Bei der Erstellung dieses Dokuments wurden die Anlagebedürfnisse, -ziele oder Finanzlage einzelner Anleger 

nicht berücksichtigt. Bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, müssen Anleger ggf. mithilfe eines 

Anlageberaters entscheiden, ob die von der Deutschen Bank beschriebenen oder angebotenen Investitionen und 

Strategien unter Berücksichtigung ihrer Anlagebedürfnisse, -ziele und Finanzlage für sie geeignet sind. Des 

Weiteren dient dieses Dokument nur zu Informationszwecken/als Diskussionsgrundlage, stellt kein Angebot, 

keine Empfehlung oder Aufforderung zum Abschluss einer Transaktion dar und ist nicht als Anlageberatung zu 

verstehen. Die Deutsche Bank erbringt keine steuerrechtliche oder juristische Beratung. Anleger sollten ihren 

Steuer- und Rechtsberater konsultieren, wenn sie die von der Deutschen Bank vorgeschlagenen Anlagen und 

Strategien in Betracht ziehen. Sofern nicht anders festgelegt, gibt es keine Garantie für Anlagen bei der 

Deutschen Bank. Anlageinstrumente sind, sofern nicht ausdrücklich anders vermerkt, nicht von der Federal 

Deposit Insurance Corporation („FDIC“) oder einer anderen Regierungsbehörde versichert und werden weder 

von der Deutschen Bank oder ihren Konzerngesellschaften garantiert noch stellen sie Verpflichtungen der 

Deutschen Bank oder ihrer Konzerngesellschaften dar. Obwohl die in diesem Dokument enthaltenen 

Informationen aus Quellen stammen, die als zuverlässig gelten, übernehmen wir keine Garantie für die 

Richtigkeit, Vollständigkeit oder Zuverlässigkeit dieser Informationen, und eine Anlageentscheidung sollte sich 

nicht allein auf diese Informationen stützen. Alle Meinungen und Schätzungen in diesem Dokument, 

einschließlich Renditeprognosen, spiegeln unsere Beurteilung bei Redaktionsschluss wider, können ohne 

vorherige Ankündigung geändert werden und beruhen auf Annahmen, die sich möglicherweise nicht als 

zutreffend erweisen. 

 

Dieses Dokument ist nicht das Ergebnis von Finanzanalyse/Research. Die „Richtlinien zur Sicherstellung der 

Unabhängigkeit der Finanzanalyse“ der Schweizerischen Bankiervereinigung finden auf die vorstehenden 

Darstellungen daher keine Anwendung. 

 

Investitionen unterliegen verschiedenen Risiken, einschließlich Marktschwankungen, Kontrahentenrisiko, 

regulatorischen Änderungen, möglichen Verzögerungen bei der Rückzahlung sowie dem Verlust von Erträgen 

und der investierten Kapitalsumme. Der Wert von Anlagen kann steigen oder fallen und Anleger können 

möglicherweise nicht jederzeit den investierten Betrag zurückerhalten. Des Weiteren sind erhebliche 

Schwankungen des Werts der Anlage auch innerhalb kurzer Zeiträume möglich. Obwohl es nicht möglich ist, 

direkt in einen Index zu investieren, stellen wir Performancevergleiche zu einem Index oder mehreren Indizes als 

Orientierungshilfe zur Verfügung. 

 

Wichtige Hinweise (Schweiz, Österreich, Luxemburg)  

 



 

CIO Flash – EU-Referendum: Die Briten gehen, was nun? 

Bei diesen Informationen handelt es sich um Werbung.  

Diese Publikation enthält zukunftsgerichtete Elemente. Diese zukunftsgerichteten Elemente schließen u.a., 

jedoch nicht ausschließlich, Schätzungen, Projizierungen, Ansichten, Modelle und hypothetische 

Leistungsanalysen ein. Die hier dargelegten zukunftsgerichteten Erklärungen stellen die Beurteilung des Autors 

zum Datum dieses Materials dar. Zukunftsgerichtete Erklärungen beinhalten wesentliche Elemente subjektiver 

Beurteilungen und Analysen sowie deren Veränderungen und/oder die Berücksichtigung verschiedener, 

zusätzlicher Faktoren, die eine materielle Auswirkung auf die genannten Ergebnisse haben könnten. Tatsächliche 

Ergebnisse können daher möglicherweise wesentlich von den hier enthaltenen Ergebnissen abweichen. Die 

Deutsche Bank gibt keine Stellungnahme ab und leistet keine Gewähr hinsichtlich der Angemessenheit oder 

Vollständigkeit dieser zukunftsgerichteten Erklärungen oder anderer, hier enthaltener, finanzieller Informationen. 

 

Die Anlagebedingungen sind ausschließlich in den detaillierten Regelungen der Angebotsunterlage, 

einschließlich Risikoerwägungen, festgelegt. Bei Anlageentscheidungen sollten Anleger sich auf die finale 

Dokumentation zu der jeweiligen Transaktion und nicht auf die in diesem Dokument enthaltene 

Zusammenfassung stützen. 

 

Die Performance in der Vergangenheit ist keine Garantie für zukünftige Erträge. Die hierin enthaltenen 

Informationen sind keine Zusicherung der oder Gewährleistung für die zukünftige(n) Performance. Weitere 

Informationen sind auf Anfrage erhältlich. 

 

Dieses Dokument darf ohne unsere schriftliche Zustimmung weder vervielfältigt noch verbreitet werden. Die 

Verbreitung des vorliegenden 

Dokuments kann in bestimmten Jurisdiktionen, einschließlich der Vereinigten Staaten, durch Gesetze oder 

andere Bestimmungen eingeschränkt oder untersagt sein. Dieses Dokument ist nicht an Personen oder 

Rechtseinheiten gerichtet, die Staatsbürger oder Gebietsansässige einem Staat, Land oder einer sonstigen 

Jurisdiktion, einschließlich der Vereinigten Staaten, sind (oder ihren Sitz dort haben), in dem/der Verbreitung, 

Veröffentlichung, Verfügbarkeit oder Verwendung dieses Dokuments gegen Gesetze oder andere Bestimmungen 

verstoßen oder die Deutsche Bank AG dazu verpflichten würden, bisher noch nicht erfüllten Registrierungs- oder 

Lizenzierungsanforderungen nachzukommen. Personen, die in den Besitz dieses Dokuments gelangen, müssen 

sich über solche Beschränkungen informieren und diese beachten. 

 

Alle Markenrechte liegen bei ihren jeweiligen rechtlichen Inhabern. 
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