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Anlagekommentar Januar 2017

Neue Richtung in US-Wirtschaftspolitik nach
Machtwechsel im weilRen Haus

Niedrigere Steuern und héhere Ausgaben in die Verteidigung und die
US-amerikanische Infrastruktur sind die Richtung, in die Donald
Trump die USA fuhren mochte. Dies sind die aktuellen Erkenntnisse
zum Jahresbeginn, womit die Prognosen fir die Wirtschaft in diesem
Jahr mit einigen Unsicherheiten aufwarten.

Die USA verfligen Uber nur wenig ungenutzte Kapazitaten und wenn
die staatlichen Malinahmen ein Wachstum von mehr als 0,5% bein-
halten sollten, steigt auch die Inflation. Weiter ist von einem Budget-
Defizit und der Zunahme der Staatsverschuldung die Rede, wobei es
zu hoéheren Zinserh6hungen durch die FED kommen kann.

Auswirkungen des Richtungswechsels auf Europa

Der Einkaufsmanager-Indizes stieg zum Jahresende auf den hdchsten
Wert seit 2010 und spricht fur eine verbesserte Konjunktur. Auch die
Wachstumséngste GroRRbritanniens nach dem Brexit haben sich in den
vergangenen Monaten verringert und es scheint zu erwarten, dass die
wirtschaftliche Expansion der Eurozone wachst und ein konstanter
Ruckgang der Arbeitslosenquote folgt.

Ein Wachstumsschub in den USA wirde den Dollar stabilisieren und
sich auf Exporteure aus Europa positiv auswirken. Eine Bremsung der
wachsenden Wirtschaft innerhalb der Eurozone ist dennoch vorhan-
den, da Frankreichs und Italiens schwache Volkswirtschaften Einfluss
nehmen. Zusatzlich steht uns die Wahl bevor, welche auch nicht
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Ein Blick auf die aktuellen Anlagestrategien

Anleihen werden untergewichtet und der Fokus einer strategischen
Investition liegt ganz deutlich auf Aktien. Aktien zeigen sich auch in
2017 als Performance-Booster, wobei ein starker Anstieg der Bérsen
aktuell nicht erkennbar ist.

Bisher ist kein deutlicher Aufwéartstrend erkennbar und eine Verande-
rung der Risikowahrnehmung daher im Auge zu behalten. Zu den Ri-
siken gehoren die US-Wirtschafts- und Handelspolitik, aber auch die
Beziehungen zu und die Wahlen in China. Rickschlage missen hinge-
nommen und der Markt genau beobachtet werden, da sich ein Zukauf
vor allem nach einem Ruckschlag lohnen wird.

Kontakt zu mir:

Der regionale Fokus im Aktienbereich bleibt auf Europa und den USA, Olaf Kauhs
aber auch die Schwellenldndermaérkte bleiben als Beimischung inte-

ressant. Hierbei gilt Asien als die am besten positionierte aufstreben-
de Region, wo ein langfristiges positives Ertrags-Risikoverhaltnis er- Telefax: 0621 4608499
wartet werden kann.

Telefon: 0621 4608490

eMail: ok@anlage-top.de

Da die Renditen fur Staatsanleihen in Europas Kernlandern bei kurzen http://anlage-top.de
bis mittelfristigen Laufzeiten oft negativ sind, bleibt das Umfeld fur
Anleihen-Investoren eine Herausforderung. Auch nach dem die

Entwicklung ausgewahite Anlagemérkte
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Bezelchnung Depotwen Wertzuwachs Wertentw. Volatilnat
in EUR n% nEUR in% pa.in'% in%
Eat @ AF Asien 4721 47212 AT arzaz2 &.41 17.88
KatL@ AF Emenging Markets 5.242 52415 4,242 47415 885 2147
Kat @ AF Europa 5933 593,28 +.933 403,28 7.38 14,85
Eati@ AF Imternaticnal 5508 55083 4,598 450,83 7.13 14,85
Kat @ AF Mordamerika 8638 883, 85 5.838 583,85 T7.88 1541
Eat@ Immobilienfonds Vel 2483 240828 1.483 140,28 3.87 1.45
Kat & RF EUR/UnternehmenHochzins 3.350 334,08 2.350 234 08 4,05 7.08

Kat.@ RF int. Wihrungen 3478 MTE 2478 24759 511 515 Seite 2



Kreditaufschlage in der letzten Zeit zuriickgegangen sind, sind die
Unternehmensanleihen weiterhin eine bessere Ertragsperspektive
als die Staatsanleihen.

wichtiger Hinweis:

Dieser Bericht dient ausschlie3lich zu Informationszwecken und die Angaben wurden
mit Sorgfalt zusammengestellt. Fur die Richtigkeit kann jedoch keine Gewahr tber-
nommen werden. Allein verbindliche Grundlage fur den Erwerb von Investment-
fondsanteilen sind die jeweiligen Verkaufsprospekte und die jahrlichen Rechenschafts-
berichte. Diese sind Grundlage fur die steuerliche Behandlung der Fondsertrage. Die
auf Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. die Verwaltungsvergttung) wurden bertck-
sichtigt. Die auf Kundenebene anfallenden Kosten (Ausgabeaufschlag und Depotkos-
ten) sind ggfs. nicht berucksichtigt. Bei Fremdwéahrungen kann die Rendite infolge von
Wahrungsschwankungen 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 ibernommen. Die frihe-
re Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fiur die kiinftige Wertentwicklung.

Erlauterungen zu den Berechnungsgrundlagen:

Die Entwicklungen bzw . Endbetrage 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% des Kapitaleinsatzes, die Wertentwicklungen p.a.
und Volatilitaten werden aus dem gesamten der Auswertung zugrundeliegenden Zeit-
raum (wie angegeben) bestimmt.

Externe Quellen:

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

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

eInflation: monatliche Zahlen des Statistischen Bundesamts

*Goldpreis: offizieller Feinunzen-Preis/London
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