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iiberzeugender mehrwert fiir ifire geldanlage

Anlagekommentar April 2020

Geld- und fiskalpolitische Rettungspakete in
bisher nie dagewesener Hohe sollen helfen

Das Corona-Virus halt die Welt weiter in Atem. So sorgt die anhalten-
de und exponentiell wachsende Ausbreitung des Corona-Virus, insbe-
sondere in den USA, GroR3britannien und Spanien sowie zunehmend
auch anderen Landern und Regionen rund um den Globus fur immer
mehr Einschrankungen. Die zum Schutz der Bevolkerung verhangten
Ausgangssperren und SchlieBungen aller nicht lebensnotwendigen
Geschafte, l6sten den scharfsten und schnellsten Crash an den Ak-
tienmaérkten seit dem Jahr 1987 aus.

Ebenfalls mit einer Rekordzeit und noch vor einigen Wochen fur un-
denkbar gehaltenen Summen haben die Notenbanken und Regierun-
gen weltweit mit geld- und fiskalpolitischen Programmen auf die Vi-
rusbedrohung reagiert. Zunachst schien es zwar, als wirden alle ein-
geleiteten MaBnahmen verpuffen und die Abwartsspirale sich immer
schneller drehen. Dann haben aber die Fiskalprogramme in H6he von
10-20 Prozent der jeweiligen Wirtschaftsleistung und unbegrenzte
Ankaufprogramme fur Staatsanleihen und Unternehmensanleihen
guter Bonitat geholfen, die Gefahr einer Systemkrise deutlich

Entwicklung DAX ohne Dividende (PR) und mit Dividende (TR)
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© 19653200 EDESOFT
Agswertung vom 01.01.1088 bis zum 30.04.2020 FVES v.4. 04 DW2005
Ergebnisse:
Bezeichnung Depotwert Wertzuwachs Wertentw. Wolatilitsl
n EUR in% n EUR in % P in % in %
DAXE (PR) 4.805 480.40 3.808 38048 4.7 20.81
DAXE (TR} 10.882 1.084.,18 0.882 988,18 7.B5 20,58

Ausgabe 4/2020
30.04.2020

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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einzuschranken. @ geldimanager

A berzeugender mehrwert filr ifife geldanlage
Entwicklung der Anlagemarkte

Nachdem im Marz 2020 der S&P 500 Index 25 Prozent in nur drei
Wochen verloren hatte und Mitte Marz mit -12 Prozent den grof3ten
Tagesverlust seit 1987 erreichte, waren viele Investoren gezwungen,
Positionen aufzulésen und Liquiditat zu beschaffen. So wurde alles
verkauft, was liquide war. Erzielte der Goldpreis Anfang Méarz noch
ein Sechs-Jahreshoch, brach er in nur zehn Tagen um fast 13 Prozent
ein. Staatsanleihen bester Qualitat fielen genauso wie der Goldpreis.
Die Rendite der deutschen Bundesanleihe stieg von -0,61 Prozent auf
-0,46 Prozent, in den USA stieg die Staatsanleiherendite sogar um 45
Basispunkte.

Dann kam der April 2020 und der wird, wie auch der Vormonat, auch
in die Geschichtsblucher eingehen. Allerdings diesmal in der anderen
Richtung. Der April 2020 war, zumindest in den USA, der beste Bor- Olaf Kauhs

senmonat seit 1987 bei einer historischen hohen Schwankung. Dem Telefon: 0621 4608490
rasanten Borsenabsturz vom Marz 2020 folgte eine ebenso Eindrucks-

volle Markterholung. Im Einzelnen sah die Performance der grof3en Telefax: 0621 4608499
Weltborsen wie folgt aus: S&P 500 Index +12,7 Prozent, NASDAQ Email: ok@anlage-top.de
100 Index +15,2 Prozent, DAX Index +9,3 Prozent, Eurostoxx50 In-
dex +5,1 Prozent, FTSE 100 Index +4,0 Prozent,

Kontakt zu mir:

www.blog.anlage-top.de
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© 1950001 EDeSOFT
Ausweriung vom 01.07.1881 bis zum 20.04.2020 FWBS v.4 04092008
Ergebnisse:
Bezeichnung Depotwert Wertzuwachs Wertentw, Volatilitat
im EUR in % in EUR in % pa,in'% in %
KaLe AF Assen 4.842 484,18 3.842 364,18 547 17,78
Kat. AF Emarging Markets 4.817 481,70 a7 381,70 5,60 2005
Kat @ AF Europa 5.872 S0T.20 4972 487,20 8,30 14,83
Kat.& AF intemational B.185 618,55 5.185 518.55 B.52 14,33
Kal.@ AF Nerdamerka T.TR8 TTe.02 a.7ed 67602 7.38 15,05
Kat. & Immobilienfonds\Welt 2304 230,40 1.304 130,40 2,04 1.87
Kav@ RF EURMnternehmenHochzing 3ms 301,48 2.815 201,448 4.50 788

Kat. @ RF int. Wahrungen 3.708 370,85 2.708 270,85 4.85 52 Seite 2 von 5



der NIKKEI 225 Index +6,8 Prozent und der MSCI World Index (EUR) @

geldimanacer
+13,4 Prozent. ge ld UES

= berzeugender mehrwert filr e geldantage
Neben dem Corona-Virus ging eine andere Marktgegebenheit schier
unter. Das gescheiterte OPEC-Treffen initiiert einen perfekten Sturm
fur die Olindustrie. Der Olpreiskrieg von Saudi-Arabien und Russland
ist der Brandbeschleuniger in den von der Corona-Pandemie verunsi-
cherten Finanzmarkten. Dabei wird besonders stark wird die 6l- und
gasverarbeitende Industrie getroffen. Da sich die OPEC nicht mit
Russland auf weitere Forderkirzungen als Reaktion auf den Nachfra-
geeinbruch einigen konnte, kiindigten sowohl Russland als auch Saudi
-Arabien an, die Olproduktion deutlich auszuweiten. Das sorgte dafur,
dass sich innerhalb weniger Tage der Olpreis halbierte und notierte
zwischenzeitlich unter der Marke von 20 US-Dollar je Fass.

Kontakt zu mir:

Die volle Tragweite des globalen 6konomischen Shutdowns wird sich
wohl erst in den Zahlen des 2. oder 3. Quartals zeigen. Dabei lasst Olaf Kauhs

sich kaum abschétzen, wie schlimm es tatsachlich wird, da es dazu Telefon: 0621 4608490
keine historisch brauchbaren Zahlen aus der Vergangenheit gibt. Die
Herausforderung ist derzeit nur die starke Volatilitat und dass man
von einem Tag auf den nachsten nicht weil3, in welche Richtung der Email: ok@anlage-top.de
Markt sich bewegen wird. Dazu wird das Marktgeschehen noch zu
sehr von Tagesmeldungen dominiert.

Telefax: 0621 4608499

www.blog.anlage-top.de

Eine einzige Erfolgsmeldung der Pharmaindustrie in Sachen nachhalti-
ger und effektiver Bekdmpfung des Corona-Virus kann das Marktge-
schehen vollkommen verédndern. Vergessen werden sollte auch nicht,
dass im Herbst diesen Jahres die Prasidentschaftswahlen in den USA
stattfinden und die derzeitige Regierung wird alles unternehmen, um
eine Wiederwahl von Donald Trump sicherzustellen. Ohne Anzeichen
far eine deutliche Wirtschaftserholung wird dies wohl nur schwer ge-
lingen. Im Klartext bedeutet dies: Wirtschaftsforderung auf allen Ebe-
nen und bis zum Anschlag.

SE&P 500: Covid-19 Szenarien
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Cuele; Index-Anbieter, natichale Stat., VHB-Bank

Simulation von Szenarien fur die weitere Entwicklung der Ak-
tienméarkte

In der folgenden Grafik wird eine Reihe von Szenarien fir den S&P
500 Index basierend auf der Fair-Value-Methode (fir Europa ist ein
ahnliches Modell aufgrund limitierter historischer Daten nicht
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verfugbar) dargestellt. Dabei stellt die Linie "Fair Value" den fairen &‘3
Wert historisch und fur die Zukunft unter Annahme einer Vollbeschaf-

tigung dar. Mit Daten per Ende Februar errechnet sich ein fairer Wert
fur den S&P 500 Index von 3.150 Punkten. Es sind zwei Rezessions-
szenarien madglich. Als Ersteres, das von einer normalen Rezession
ausgehend und als Zweites, das von einem starken Abschwung auf-
grund massiver sozialer Distanzierungsregeln ausgeht.

geldmanager

dberzeugender mehrwen fir ifife geldantage

Ob das letztere ein vernunftiges und ein nicht allzu pessimistisches
Abwaértsszenario darstellt, ist angesichts der gegenwartigen beispiel
losen wirtschaftspolitischen Unterstutzung fraglich. Dies unterschei-
det sich gravierend von der fehlenden wirtschaftspolitischen Unter-
stitzung wéhrend der Grolien Depression massiv. Das Szenario

"Erholung Sommer 2020" geht davon aus, dass die sozialen Distan-
zierungsmaflnahmen in den kommenden Monaten gelockert werden
und dass sich die Wirtschaftstéatigkeit danach erholt. Unterstutzung
kommt auch von einer Erholung, die sich derzeit in China abzeichnet.

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

Ein Blick auf die aktuellen Anlagestrategien

Es ist schwierig, sich mittelfristig eine Welt vorzustellen, die der Welt
vor dem Ausbruch von Covid-19 in Bezug auf das Produktionspotenzi- Email: ok@anlage-top.de
al und die Unternehmensgewinne nicht weitgehend ahnelt. Ein positi-
ves Szenario lasst sich wie folgt darstellen. Erstens ist ein entschlos-
senes Vorgehen der Regierungen und der Notenbanken erforderlich,
um den wirtschaftlichen Schaden zu lindern und den Zusammenbruch
der Volkswirtschaften zu verhindern. Zweitens muss der Ausbruch
von Covid-19 eingedammt werden, so dass eine Lockerung der rest-
riktiven sozialen DistanzierungsmalBnahmen absehbar wird.

www.blog.anlage-top.de

Am anderen Ende des Spektrums ist ein Szenario, welches so lange
extreme Mallhahmen erfordert, bis ein Impfstoff verfugbar ist. Die
Wirtschaft wirde sich erst danach erholen. Man kann erwarten, dass
sich der Nachrichtenfluss derzeit etwas positiver entwickelt als er im
Marz ausfallen ist. Dennoch bleiben die Unsicherheiten hinsichtlich
des 6-12 Monatsausblicks hoch.

Daher sollte eine Anlagestrategie defensiv gestaltet sein. Gleichzeitig
ergeben sich aber besonders bei Aktien auch Chancen fur mittelfristig
und langfristig agierende Anleger. In der aktuellen Phase sind Unter-
nehmen zu bevorzugen, die sich bisher in wirtschaftlich schwierigen
Zeiten bewéahrt haben, eine solide Bilanz aufweisen und selbst bei an-
haltenden NotmalRnahmen gegen Covid-19 nur einen begrenzen Ein-
fluss auf die Nachfrage sehen wirden.

Weiterhin sorgen dennoch Dividendenwerte fur gute Ertrage und der
regionale Fokus im Aktienbereich bleibt weiter auf Europa und den
USA gerichtet. Als interessantes langfristiges Thema zur Depotbeimi-
schung kann der Fokus auf eine , Alternde Gesellschaft* gelegt wer-
den und uUber unterschiedliche Anlagemadglichkeiten abgebildet wer-
den.

Auch globale Immobilienaktienfonds kdnnen zur Depotdiversifikation
beitragen, denn stabile Dividendenzahlungen durch regelméagige Mie-
tertrage und die Partizipation an aussichtsreichen Langfristtrends
zeichnen diesen Anlagebereich aus. Da die Renditen fur
Seite 4 von 5



Staatsanleihen in Europas Kernlandern bei kurzen bis mittelfristigen :
Laufzeiten oft negativ sind, bleibt das Umfeld fur Anleihen-Investoren @ @gm@ﬂ;'\'“f?%i]
weiter eine Herausforderung. Auch nach dem die Kreditaufschlage in e
der letzten Zeit zuriickgegangen sind, bleiben die Unternehmensan-
leihen weiterhin die bessere Ertragsperspektive als die Staatsanlei-

hen. In diesem Umfeld sollten Unternehmensanleihen aus dem ge-

samten Euroraum weiter den Vorzug bekommen.

wichtiger Hinweis:

Dieser Bericht dient ausschlie3lich zu Informationszwecken und die Angaben wurden
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.

Kontakt zu mir:

Die auf Kundenebene anfallenden Kosten (Ausgabeaufschlag und Depotkosten) sind Olaf Kauhs
ggfs. nicht berucksichtigt. Bei Fremdwéhrungen kann die Rendite infolge von Wah-
rungsschwankungen steigen oder fallen. Telefon: 0621 4608490

Telefax: 0621 4608499

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- www.blog.anlage-top.de
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 ibernommen. Die frihe-

re Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige Wertentwicklung.

Email: ok@anlage-top.de

Erlauterungen zu den Berechnungsgrundlagen:

Die Entwicklungen bzw. Endbetrédge und Volatilitaten werden auf EUR-Basis berechnet.
Grundlage fur die Berechnung der Volatilitdt: Monatliche Returns, logarithmiert, annua-
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
Zeitraum (wie angegeben) bestimmt.

Externe Quellen:

=Kategorie-Durchschnitte: monatliche Berechnung durch EDISOFT GmbH tber das
Fondsuniversum der FVBS-Datenbank

«Zinsen (Festgeld, Sparbuch): monatliche Durchschnittswerte der Dt. Bundesbank aus
Meldungen deutscher Kreditinstitute

«Inflation: monatliche Zahlen des Statistischen Bundesamts

Goldpreis: offizieller Feinunzen-Preis/London

Herausgeber:
inomaxx finance consult
Olaf Kauhs
Spinnereistr. 3-7
D-68307 Mannheim
Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

Email: info@inomaxx.de

Www.inomaxx.de
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