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Anlagekommentar Januar 2020

An der Handelsfront breitet sich Entspannung
aus - endgultige L6sung nicht in Sicht

Im Handelsstreits zwischen den USA und China ist derzeit eine end-
gultige Losung nicht in Sicht. Es gab immerhin zwischenzeitlich Annéa-
herungen auf dem Weg zur erhofften Losung dieses schwelenden
Konflikts. Ein Streitende ware mehr als winschenswert. Zumal dieser
Zwist nicht isoliert zu betrachten ist, zu interdependent ist das Han-
deln rund um den Globus. Indes lautet die zentrale Frage, warum den Kontakt zu mir:
Beteiligten eine Einigung so schwerféllt. Im Kern geht es darum, wo

Olaf Kauhs
das kunftige Machtzentrum im Kanon der fuhrenden Volkswirtschaf-
ten liegt und wer an der Spitze zukunftsweisender struktureller Telefon: 0621 4608490
Trends steht. Bahnt sich hier ein Wechsel an der Spitze an? Ein paar Telefax: 0621 4608499

Gedankenspiele gibt es dazu in diesem Beitrag. Email: ok@anlage-top.de

Entwicklung der Anlagemarkte www.blog.anlage-top.de
Eine Reihe positiver politischer Entwicklungen und starke Konjunktur-

daten aus den USA und China sorgten an den globalen Aktienmaérkten

im Dezember 2019 fur neue Rekordstdnde. Dies hatte zur Folge, dass

es eine kraftige Erholung der Rohstoffpreise gab und die Kreditrisiko-

aufschlage reduzierten sich.

Entwicklung DAX ohne Dividende (PR) und mit Dividende (TR)

Einmalanlage 1.000,00 EUR
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Auswertsng vom 01.01.1088 bis zum 31122019 FVBS w.4.04.09/1812
Ergebnisse:
Bazeichnung Depotwert Wertzuwachs Wartentw. Volatilitat
in EUR in% in ELR in % pa, in'% in %
DAXE (FR) 5.810 500,87 4.910 40097 5,71 20,54

DAXE (TR} 13240 132480 12248 122400 241 2028 Seite 1 von 5



In den USA konnte der S&P 500 Index um 2,9 Prozent zulegen und
der technologielastige NASDAQ Composite Index schaffte mit 3,5 Pro-
zent Zuwachs. Dies hatte neue Allzeithochs fur beide Indizes zur Fol-
ge. Mit einem Anstieg um 2,7 Prozent haben die britische Aktien im
FTSE 100 Index auf den héchsten Wahlsieg der konservativen Partei
in GroRbritannien seit der dritten Amtszeit Margaret Thatchers 1987
und die Verabschiedung des Brexit-Abkommens im Parlament rea-
giert.

In Europa konnte der Eurostoxx50 Index um 1,1 Prozent zulegen,
wogegen der DAX Index nur einen geringen Zuwachs von 0,6 Prozent
erreichte und damit der schwachste Markt der Eurozone war. In Asien
konnte der NIKKEI 225 Index mit +1,6 Prozent ebenfalls Uberzeugen.
Das Borsenjahr 2019 war wirklich ein sehr aul3ergew6hnliches, denn
man sieht nicht so oft, dass mehr als 20 Prozent Jahresperformance
an den meisten wichtigen Weltbdrsen Zuwachs erreicht werden.

Bei den Rentenpapieren haben die Renditen fur langlaufende Staats-
anleihen auf die Erfolgsmeldungen merklich angezogen, wodurch die
Kurse entsprechend nachgaben. Die Rendite der zehnjahrigen US-
Staatsanleihe stieg auf 1,92 Prozent, was den hdchsten Stand seit
Juni 2019 bedeutete. Die deutschen zehnjahrigen Staatsanleihen ren-
tierten dagegen zum Monatsende bei -0,19 Prozent.

Entwicklung ausgewahlte Anlagemaérkte
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Ergebnisse:
Bezeichnung Depotwert Wertzuwachs Wertentw. Volatilitat
in ELRR n% in EUR in % pa,in % in %
EalE® AF Asien 4.818 491.82 3.910 3g1.82 5,75 17.45
Kat @ AF Emerging Markets 5.578 S5T.57 & 578 45T 57 8.21 2052
EalE@ AF Europa 71 .07 a8.111 en11.07 7.2 14.21
Kat@ AF International 6.850 885.01 5.950 505.01 T.04 13,04
Kal @ AF Mordamerika 8.125 1251 7125 1251 7.3 15.0:5
Kat & ImmobilienfondsVelt 2042 294,18 1042 184,18 3,86 0.8
Eat @ RF EURMUntermehmenHochzns Jez2 IB2.23 2.822 282,23 4.01 7.24

Kat & RF int. Wihrungen 3856 385,68 2.858 265,58 4,85 4,88

&3 geldmanager

Gberzeugender mehrwert fir iife geldantage

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

Email: ok@anlage-top.de

www.blog.anlage-top.de
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Bei den Unternehmensanleihen wurden Verluste weitgehend vermie- Q @@“ldllﬂﬂ.i'-‘!ll'll;f-‘tLt_*l'@?ii'
den, da sich die Kreditaufschlage auf den niedrigsten Stand seit Mitte . I
2017 einengten. Vieles spricht daftr, dass die Renditen vor allem in
Kontinentaleuropa fur einige Zeit auf sehr tiefem Niveau bleiben.
Dennoch erscheinen die Renditen von Staatsanleihen zu niedrig im
Vergleich zu den Konsens-Schéatzungen fir Wachstum und Inflation
far 2020. Die geldpolitischen Rahmenbedingungen werden insgesamt
positiv fur die Weltwirtschaft und die Finanzmarkte bleiben, wobei die
Leitzinsen 2020 entweder in den meisten Industrielandern stabil oder
in den fuhrenden Schwellenlandern ricklaufig sein durften.

{iberzeugender mehrwert filr iife geldanlage

10-jahrige Staatsanleihen
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GQuelle: Index-Anbieter. VKB-Bank

Kopf-an-Kopf-Rennen um den Kampf einer weltweiten Vor-
machtstellung und technologischen Fihrungsanspruch

Die Zeiten sind vorbei, in denen China nur als verlangerte Werkbank
des Westens betrachtet wurde. China méchte kiunftig Taktgeber im
Konzert der GroRRen sein. Auf dem Weg zur angestrebten Weltmarkt-
fUhrerschaft hat man vor, mit einer Industriestrategie die Technolo-
gielticke zu den westlichen Unternehmen zu schlie3en. Die chinesi-
sche Fiuhrung verfolgt dabei einen ehrgeizigen Masterplan ,,Made in
China 2025“, der das Land weltweit an die Spitze fuhren soll. China
soll als Inbegriff hdchster Qualitatsanspruche gelten.

Die chinesischen Machthaber hatten bereits vor mehr als zwei Jahren
angekundigt, im Bereich Kunstliche Intelligenz (KI) das Land zu einer
GroBmacht aufzubauen. Der technische Fortschritt lauft seitdem quasi
auf Hochtouren und die chinesischen Unternehmen operieren dabei
mit einer riesigen Menge von Daten. Es kommt daher nicht von unge-
fahr, dass China deshalb einen Vorsprung im Bereich der Anwendung
von KlI-Technologien herausgeholt hat, denn diese datengetriebenen
Geschaftsmodelle bergen enormes Potenzial.

Dagegen ist die USA, derzeit immer noch die Heimat der weltweit
starksten Wachstumsfirmen, nun zunehmend in einem Wettlauf mit
China geraten. Die Mehrheit aller Weltklassenpatente kommt zwar
immer noch aus den USA, doch welches Land kann kinftig fur sich
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reklamieren, die Fihrungsnation bei den digitalen Schlisseltechnolo-
gien zu sein? Die USA werden ihre Vormachtstellung nicht kampflos
aufgeben und der aktuelle Prasident Donald Trump setzt deshalb
ganz auf die Devise ,,Amerika first“. Deshalb ist es fur die derzeitige
amerikanische Regierung verpflichtend, das die nationalen Interessen
der USA im Zentrum ihrer Handelspolitik stehen mussen. In diesem
Kontext spielt Europa eine ungluckliche Rolle, denn die europaische
Wirtschaft wird im Handelskonflikt eher zerrieben. So lauft Europa
mit seiner Wirtschaft Gefahr, den Anschluss an die Weltspitze noch
mehr zu verlieren.

Fur Geldanleger hat dies zur Folge, dass man sein Anlageportfolio
moglichst global aufzustellen sollte und dabei auch zukunftstrachtige
strukturelle Trends berlcksichtigen muss. Die Wertsteigerung findet
eben vor allem in diesen innovativen Wachstumsfeldern mit langfris-
tig Uberdurchschnittlichem Potenzial statt. Wir befinden uns mitten in
einer 6konomischen Transformationsphase, aus der neue Gewinner
entstehen werden.

Ein Blick auf die aktuellen Anlagestrategien

Wenn man die wichtigsten Faktoren, welche die Risiko-Anlagen be-
einflussen betrachtet, sind die Signale derzeit immer noch mit Warn-
hinweisen bestickt. Die gesamtwirtschaftlichen Daten, insbesondere
die Inflation und die Arbeitsmarktdaten, liefern mittlerweile leichte
Hinweise darauf, dass das Wirtschaftswachstum und der Konjunk-
turzyklus zu Ende gehen.

Ein realistisches Worst-Case-Szenario ware demgegenuber charakte-
risiert durch eine beschleunigte konjunkturelle Verlangsamung in Chi-
na und eine milde Rezession in den USA. Die schwéachere Industrie-
konjunktur ist sowohl auf branchenspezifische Faktoren, wie eine
schwache Automobilnachfrage in China als auch auf die Unsicherhei-
ten im Zusammenhang mit der aktuellen US-Zollpolitik zurtuckzufuh-
ren.

Obwohl die Anlagemaérkte zurzeit weiter durch Teileinigung des Han-
delskonfliktes gestitzt werden, sollte die Risiko-Allokation entspre-
chend der Anlagestrategie umsichtig bleiben. Zwar spricht fur Aktien-
anlagen weiterhin ein fortgesetztes, wenn auch moderates Wachstum
der Wirtschaft und der Unternehmensgewinne, da die aktuellen kon-
junkturellen Entwicklungen weitgehend die aktuellen Kurse widerspie-
geln, dennoch kann es kurzfristig zu Abwartsbewegungen an den
Markten kommen.

Dies liegt zum einen an der geopolitischen Lage, sowie den aktuellen
Daten fur die US-Wirtschaft, die auf eine deutliche Verlangsamung
hin deuten und da die US-Zinskurve mittlerweile ausreichend inver-
tiert. Aufgrund dieser Faktoren sollten Risikoanlagen vorubergehend
untergewichtet bleiben, auch wenn die Risiken mittlerweile an den
Markten teilweise eingepreist sein durften und die Marktstimmung
bereits recht schwach ist.

Weiterhin sorgen die Dividendenwerte fur gute Ertrdge und der regio-
nale Fokus im Aktienbereich bleibt weiter auf Europa und den USA
gerichtet. Die Schwellenl&andermaérkte leiden derzeit unter der
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amerikanischen Wirtschafts- und Wahrungspolitik, bleiben aber lang- e
fristig weiterhin als Beimischung interessant. @ ‘ge“@'mﬂ-f“l“'@ et

{iberzeugender mehrwert filr iife geldanlage

Der Fokus bleibt hierbei weiterhin auf Asien als die am besten positio-
nierte aufstrebende Region gerichtet. Als interessantes langfristiges
Thema zur Depotbeimischung kann der Fokus auf eine ,Alternde Ge-
sellschaft* gelegt werden und Uber unterschiedliche Anlagemdglich-
keiten abgebildet werden.

Auch globale Immobilienaktienfonds kdnnen zur Depotdiversifikation
beitragen, denn stabile Dividendenzahlungen durch regelmafige Mie-
tertrage und die Partizipation an aussichtsreichen Langfristtrends
zeichnen diesen Anlagebereich aus. Da die Renditen flur Staatsanlei-
hen in Europas Kernlandern bei kurzen bis mittelfristigen Laufzeiten
oft negativ sind, bleibt das Umfeld fur Anleihen-Investoren weiter ei-
ne Herausforderung. Auch nach dem die Kreditaufschlage in der letz- Kontakt zu mir:
ten Zeit zurtickgegangen sind, bleiben die Unternehmensanleihen Olaf Kauhs
weiterhin die bessere Ertragsperspektive als die Staatsanleihen. In
diesem Umfeld sollten Unternehmensanleihen aus dem gesamten Eu-
roraum weiter den Vorzug bekommen. Telefax: 0621 4608499

Telefon: 0621 4608490

Email: ok@anlage-top.de

wichtiger Hinweis:
Dieser Bericht dient ausschlieRlich zu Informationszwecken und die Angaben wurden www.blog.anlage-top.de
mit Sorgfalt zusammengestellt. Fur die Richtigkeit kann jedoch keine Gewahr uber-

nommen werden. Allein verbindliche Grundlage fiir den Erwerb von Investment-

fondsanteilen sind die jeweiligen Verkaufsprospekte und die jéhrlichen Rechenschafts-

berichte.

Diese sind Grundlage fir die steuerliche Behandlung der Fondsertrage. Die auf Fonds-
ebene anfallenden Kosten (z.B. die Verwaltungsvergutung) wurden berucksichtigt.

Die auf Kundenebene anfallenden Kosten (Ausgabeaufschlag und Depotkosten) sind
ggfs. nicht berucksichtigt. Bei Fremdwéhrungen kann die Rendite infolge von Wah-
rungsschwankungen steigen oder fallen.

Die Informationen sind unverbindlich und stellen weder eine Anlageempfehlung oder
sonstige Beratung, ein Angebot oder eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Sie ersetzen kein personliches Beratungs-
gesprach. Eine Anlageentscheidung bedarf der individuellen Abstimmung auf die per-
sonlichen Verhaltnisse und Bedurfnisse des Anlegers. Die dargestellten Informationen,
Analysen und Prognosen basieren auf dem Wissensstand und der Markteinschatzung
zum Zeitpunkt der Erstellung. Fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der
Daten sowie das Eintreten von Prognosen wird keine Haftung tbernommen. Die frihe-
re Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige Wertentwicklung.

Erlauterungen zu den Berechnungsgrundlagen:

Die Entwicklungen bzw. Endbetréage und Volatilitaten werden auf EUR-Basis berechnet.

Grundlage fur die Berechnung der Volatilitdt: Monatliche Returns, logarithmiert, annua- Herausgeber:
lisiert. Eventuelle Ausschuttungen bei Investmentfonds werden wieder angelegt. Die
Wertentwicklung basiert auf 100 Prozent des Kapitaleinsatzes, die Wertentwicklungen
p.a. und Volatilititen werden aus dem gesamten der Auswertung zugrundeliegenden Olaf Kauhs
Zeitraum (wie angegeben) bestimmt.

inomaxx finance consult

Spinnereistr. 3-7
D-68307 Mannheim
Telefon: 0621 4608490

Externe Quellen:

eKategorie-Durchschnitte: monatliche Berechnung durch EDISOFT GmbH Uber das
Fondsuniversum der FVBS-Datenbank

=Zinsen (Festgeld, Sparbuch): monatliche Durchschnittswerte der Dt. Bundesbank aus Telefax: 0621 4608499
Meldungen deutscher Kreditinstitute ’
eInflation: monatliche Zahlen des Statistischen Bundesamts Email: info@inomaxx.de

Goldpreis: offizieller Feinunzen-Preis/London .
Wwww.inomaxx.de
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