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Anlagekommentar Juni 2017

Europa reagiert entspannt, in den USA herrscht
Erntdchterung

Was hat sich an der geopolitischen Risikofront getan? Mit der Prasi-
dentenwahl in Frankreich hat sich eine vollig neue Aufbruchsstim-
mung in Europa ausgebreitet. Emmanuel Macron ist ein europa-
freundlicher und den Finanzmarkt nicht unbeeindruckt lassender Pra-
sident. Die "En Marche!" Bewegung der kommenden Parlamentswah-
len schiren ebenfalls Hoffnung und haben die Entspannung der Mark-

te beglnstigt. Kontakt zu mir:
Anders verhalt es sich in den USA. Taglich neue Skandale um den US Olaf Kauhs
-Prasidenten Donald Trump lasst die angekundigten Infrastruktur- Telefon: 0621 4608490

und Steuerreformen praktisch in den Hintergrund ricken. Aktuell ste-
hen die Verbindungen von Trump und seinem Team zu Russland im
Fokus und ziehen jegliche Aufmerksamkeit auf sich. Von einer Entlas- eMail: ok@anlage-top.de
tung der Konsumenten wie Unternehmen kann aktuell keine Rede http://anlage-top.de
sein und Anleger zeigen sich diesbezlglich verunsichert.

Telefax: 0621 4608499

Ein weiterer Brennpunkt kommt in Brasilien nicht zum Erliegen. Der
Skandal um die Korruption der brasilianischen Staatsmacht haben fur
einen Einbruch der Wahrung und des Aktienmarktes gesorgt.
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Auswerung vom 01.01.1933 bis zum 31.08.2017 FVBS v 34.0001708
Ergebnisse:
Bezeichnung Depotwert Wertzuwachs Wertentw. Volatilitat
in EUR n% in EUR in% pa,in'% in %
DAXE (FR) 5.901 S99.08 4.991 499.08 827 21,08

DAXE (TR) 12815  1.281,51 11.815  1.181,51 900 2077 Seite 1 wvon 4



Positive Quartalsergebnisse minimieren die Sorgen
Entspannung in Europa - Enttduschung in den USA. Anleger haben
die Zeit genutzt, sich intensiver mit der Entwicklung der Konjunktur
zu befassen. Allein der Blick auf die Unternehmen und deren Gewinn-
prognosen haben flr eine positive Saison gesorgt.

Nahezu 80 % aller S&P 500 Unternehmen Ubertrafen ihre Prognosen
und 64 % haben hdhere Umsatze als erwartet erzielt. Vor allem im
Bereich Technologie wurden 90 % aller Erwartungen ubertroffen und
rund 23 % Gewinnwachstum erreicht.

Ebenso positiv zeigten sich Produktionsfirmen fur Industrieguter und
Pharmaunternehmen. In der Telekommunikation waren die Werte
enttduschend und reichten nicht annahernd an die anvisierte Zielset-
zung heran. Die Aktienbdrsen Europas nahmen die Saisonberichter-
stattung positiv auf, sodass 64 % der STOXX Europe 600 Unterneh-
men mit positiven Gewinnen und einer Ubersteigung der urspringli-
chen Umsatzprognosen aufwarteten.

In Europa stehen Finanzen, Rohstoffe und Konsumgitter derzeit im
Fokus, wéhrend die Technologie und Versorger Gewinnrtickgange
verzeichneten. Die Ol- und Gasbranche konnte ebenfalls mit einem
Uberraschenden Boom aufwarten.

Entwicklung ausgewahite Anlageméarkte
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Ausweriung vom 01.01.1862 bis zum 31.05.2017 FVES v.4.04 DN TOE

Ergebnisse:
Bezeichnung Depotwert Wertzuwachs Wertentw. Volatilitat
n EUR in % in EUR in % pa.in% in%
Katl @ AF Asien 4.580 458,01 3.580 358,01 8,17 1788
Kat.@ AF Emarging Markets 5.757 575,85 4757 475,85 T.43 2133
KL AF Europa 8.400 B40,04 5.400 540,04 7.57 14,74
Kat.@ AF Intemnational 5903 500,29 4.003 450,20 T.23 14,24
Es1.@ AF Nordamenks 8.235 82348 5.235 52348 740 1547
Kat @ immobilienfondsWelt 2.200 226,85 1.269 128,85 327 1.51
KaL@ RF EUR/UntemenmenHochzins 3422 342,22 2422 242,22 4,08 7.81
Kat.@ RF int. Wihrungen 3440 344,89 2449 244,80 4,09 5.12

&3 geldmanager

Gberzeugender mehrwert fir iife geldantage

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

eMail: ok@anlage-top.de

http://anlage-top.de
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Aktienmarkte haussieren und Realismus an den Rentenmark- (ﬁ t@]ﬂhﬁil i
ten =P
Wegen der euphorischen Stimmung bei den Anlegern und den guten
Unternehmenszahlen waren mehrjahrige Hochststande und neue Re-
kordmarken die Regel. Der amerikanische NASDAQ-Composite stieg
mit 2,5 % doppelt so stark wie der marktbreite S&P 500. Der TecDAX
in Deutschland stieg um 9,5 % und stellte damit den DAX mit einem
Zuwachs von 1,4 % deutlich in den Schatten.

Ursache daftr war eine weiterhin starke Nachfrage nach Technologie-
titeln. Aber auch japanische Aktien konnten vom verbesserten
Wachstumsausblick in China und dem schwacheren Yen profitieren
und der NIKKEI 225 konnte um 2,4 % zulegen.

Im Gegensatz dazu fokussierten sich die Rentenmaéarkte auf eher be-
lastende Faktoren. Bei den zehnjdhrigen US-Staatspapieren sank die
Rendite Ende Mai auf 2,20 % und bei den deutschen Pendants ging Olaf Kauhs

die Rendite ebenfalls auf 0,30 % herunter. Die gesunkenen Anleiher- Telefon: 0621 4608490
enditen zeigen, dass die Risikoneigung der Anleger deutlich abge-
nommen hat.

Kontakt zu mir:

Telefax: 0621 4608499
eMail: ok@anlage-top.de

Ein Blick auf die aktuellen Anlagestrategien

Mit der besten Konjunktur seit Jahren und positiven Trends bei den

Unternehmensgewinnen, bleibt das fundamentale Umfeld unterstit-
zend fur Aktien und Unternehmensanleihen. Dies ist unabhéngig da-
von, dass nach dem guten Marktverlauf der letzten Monate die Kor-
rektur-Risiken zugenommen haben.

http://anlage-top.de

Da durch die Urlaubssaison in den Sommermonaten die Handelsvolu-
men geringer werden, wéare es tatsachlich ungewdhnlich, wenn nicht
die eine oder andere Korrektur in dieser Zeit stattfindet. Aufgrund
des intakten Umfelds an den Bdrsen sollten Riickschlage weiterhin zu
Kaufgelegenheiten genutzt werden.

Die aktuellen Marktbewertungen sind zweifelsohne hoch, was sich in
hohen Kurs-Gewinn-Verhéltnissen von Aktien und tiefen Renditeauf-
schlagen von Unternehmens- gegenlber Staatsanleihen zeigt.

Andererseits zeigt die Historie, dass die Bewertungen erst dann zum
Risikofaktor werden, wenn sich das fundamentale Umfeld verschlech-
tert, was sich momentan nicht abzeichnet. In mdglicherweise kom-
menden volatilen Marktphasen sollten Anleger ihre Disziplin wahren.

Die Dividendenwerte sorgen weiterhin fiir gute Ertrdge und der regio-
nale Fokus im Aktienbereich bleibt weiter auf Europa und den USA
gerichtet. Die Schwellenlandermarkte sind weiterhin als Beimischung
zu empfehlen. Hierbei gilt Asien als die am besten positionierte auf-
strebende Region, wo ein langfristiges positives Ertrags-
Risikoverhéltnis erwartet werden kann.

Als Risikofaktor in diesem Markt bleibt weiterhin die hohe Fremdwah-
rungsverschuldung vorwiegend in US-Dollar. Da die Renditen fur
Staatsanleihen in Europas Kernlandern bei kurzen bis mittelfristigen
Laufzeiten weiter oft negativ sind, bleibt das Umfeld fur
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Anleihen-Investoren eine Herausforderung. Auch nach dem die Kre- 49
ditaufschlage in der letzten Zeit zuriickgegangen sind, bleiben die Un- EL
ternehmensanleihen weiterhin die bessere Ertragsperspektive als die
Staatsanleihen.

geldmanager

{iberzeugender mehrwert filr iife geldanlage

wichtiger Hinweis:

Dieser Bericht dient ausschlie3lich zu Informationszwecken und die
Angaben wurden mit Sorgfalt zusammengestellt. Fur die Richtigkeit
kann jedoch keine Gewahr ibernommen werden. Allein verbindliche
Grundlage fur den Erwerb von Investmentfondsanteilen sind die je-
weiligen Verkaufsprospekte und die jahrlichen Rechenschaftsberichte.
Diese sind Grundlage fur die steuerliche Behandlung der Fondsertra- Olaf Kauhs

ge. Die auf Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. die Verwaltungsver- Telefon: 0621 4608490
gutung) wurden bericksichtigt. Die auf Kundenebene anfallenden

Kosten (Ausgabeaufschlag und Depotkosten) sind ggfs. nicht beruck-

sichtigt. Bei Fremdwahrungen kann die Rendite infolge von Wah- eMail: ok@anlage-top.de
rungsschwankungen steigen oder fallen.

Kontakt zu mir:

Telefax: 0621 4608499

http://anlage-top.de

Die Informationen sind unverbindlich und stellen weder eine Anlage-
empfehlung oder sonstige Beratung, ein Angebot oder eine Aufforde-
rung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder Finanzinstrumen-
ten dar. Sie ersetzen kein personliches Beratungsgesprach. Eine An-
lageentscheidung bedarf der individuellen Abstimmung auf die per-
sonlichen Verhéltnisse und Bedirfnisse des Anlegers. Die dargestell-
ten Informationen, Analysen und Prognosen basieren auf dem Wis-
sensstand und der Markteinschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung.
Fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitadt der Daten sowie das
Eintreten von Prognosen wird keine Haftung ibernommen. Die fruhe-
re Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung.

Erlauterungen zu den Berechnungsgrundlagen:

Die Entwicklungen bzw . Endbetrdge und Volatilitdten werden auf EUR

-Basis berechnet.

Grundlage fur die Berechnung der Volatilitdt: Monatliche Returns, lo-

garithmiert, annualisiert. Eventuelle Ausschittungen bei Investment-

fonds werden wieder angelegt. Die Wertentwicklung basiert auf 100% Herausgeber:
des Kapitaleinsatzes, die Wertentwicklungen p.a. und Volatilitaten

werden aus dem gesamten der Auswertung zugrundeliegenden Zeit-

raum (wie angegeben) bestimmt. Olaf Kauhs

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. Telefax: 0621 4608499
Bundesbank aus Meldungen deutscher Kreditinstitute
eInflation: monatliche Zahlen des Statistischen Bundesamts
Goldpreis: offizieller Feinunzen-Preis/London

eMail: info@inomaxx.de

http://inomaxx.de
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