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Anlagekommentar Juli 2017

Aufschwungsphase im Wirtschaftszyklus besorgt
Investoren

Eigentlich misste es ja umgekehrt sein. In 2017 geht die kontinuierli-
che Erholung der Rezession ins achte Jahr. Von einem Ende des Auf-
schwungs ist nichts erkennbar und der Aktienmarkt zeigt sich positiv.

Alles in allem musste diese Tendenz bei den Investoren flr Zufrie-
denheit und Entspannung sorgen. Doch das Gegenteil ist der Fall,
denn viele Anleger sehen die Kontinuitat eher skeptisch und warten
auf einen Einbruch der Méarkte.

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs
Telefon: 0621 4608490

Aufschwungsdauer schirt Unbehagen

Die innere Unruhe der Investoren basiert auf dem Ruckblick zu ver-
gangenen Aufschwungsperioden. Der letzte kontinuierliche Wirt- Telefax: 0621 4608499
schaftsaufschwung kam nach sechs Jahren zum Erliegen und ging mit eMail: ok@anlage-top.de
einem rapiden Einbruch der Aktienmaéarkte einher.

http://anlage-top.de

Wer ein Stlck weiter in die Vergangenheit blickt, wird erkennen, dass
acht Jahre noch keine wirklich lange Zeit sind. In den 80er und 90er
Jahren konnten Aufschwungsphasen deutlich langer anhalten. Viele
Experten meinen, dass dieser Aufschwung zur langsten Phase in der
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DAXE (FR) .84 564,14 4841 484,14 A 1] 21,04
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Experten meinen, dass dieser Aufschwung zur langsten Phase in der
Nachkriegszeit werden und von den positiven Bedingungen auf dem
Arbeitsmarkt, in der Geldpolitik und der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung profitieren kénnte.

@ geldimanager
(iberzeugender mehrwent filr ifive geldanlage

Von einer Rezession ist aktuell nichts zu erkennen, auler in den Kop-
fen der Anleger, die den Markt mit besonderer Skepsis und eher kri-
tisch beobachten.

Vergleich zu friheren Borsenzyklen zeigt geringes Risikopo-
tenzial

Im Zusammenhang mit den Zinserh6hungen gab es schon in der Ver-
gangenheit keine deutlichen Ruckschlage der Kurse. Lediglich eine
geldpolitische Straffung mit Abschwéachung der Wirtschaft kbnnte
zum Risiko werden und in einer invasiven Zinskurve enden.

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

Wer jetzt den Teufel nicht an die Wand malt und die Entwicklung der
Markte als positiven Effekt nutzt, profitiert von einem sehr geringen
Risiko und dem wirtschaftlichen Aufschwung, der sich in absehbarer
Zeit nicht andern wird. Der Bérsenzyklen-Vergleich liegt der Tendenz

zugrunde. eMail: ok@anlage-top.de

http://anlage-top.de

Entwicklung ausgewahlte Anlagemarkte
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Ergebnisse:
Bezeichnung Depotwert Wertzuwachs Wertentw. Volatilitat
in EUR in % in EUR in % pa,in'% in%
KaLe¥ AF Assen 4.588 458,78 3.5B8 358.78 8,15 1783
Kat. AF Emarging Markets 5.704 670,29 4. 704 470,26 T.08 21.29
Kat@ AF Europa 8248 824,78 5.248 524.78 T.45 14.72
Kat.& AF intemational 5.830 582,58 4.830 482,68 T.18 14,33
HKat.@ AF Nordamsenhka 8188 818,78 5.188 51878 T4 15.44
Kat. @ ImmobilienfondsWelt 2438 243,77 1.438 143,77 3,58 1.41
Kal.@ RF EURAUnmermehmen/Hochzing 341 341.07 2411 241.07 493 7.0
Kat. @ RF int. Wahrungen 3417 341,88 2417 241,88 4,94 512 Seite 2 von



Ein Blick auf die aktuellen Anlagestrategien

Mit der weiterhin besten Konjunktur seit Jahren und den positiven
Trends bei den Unternehmensgewinnen, bleibt das fundamentale Um-
feld weiter unterstitzend fur Aktien und Unternehmensanleihen. Auch
wenn hochbewertete Technologieaktien, die zuvor auf neue Rekord-
stande geklettert waren, unter kréftigen Gewinnmitnahmen litten und
die europaischen exportorientierten Titel die starke Gemeinschafts-
wahrung zu schaffen machte, so kann man dennoch weiterhin von
einem intakten Umfeld an den B6rsen sprechen.

Politische Entwicklungen finden kaum Beachtung, denn weder der
haushohe Wahlsieg von Macrons neuer Partei ,La République en mar-
che"”, die gesunkene Wahrscheinlichkeit fur italienische Neuwahlen in
diesem Jahr oder der Uberraschend knappe Wabhlsieg der konservati-
ven Tories bei der britischen Parlamentswahl hat die Kapitalmarkte
nur kurzfristig leicht bewegt.

Auch dem sich ausweitenden Konflikt auf der arabischen Halbinsel
oder die lehrbuchgerechte Abwicklung der spanischen Banco Popular
und deren Ubernahme durch die GroRBbank Santander schenkten die
Anleger wenig Beachtung. Durch die Urlaubssaison sind die Handels-
volumen immer geringer, wodurch es trotz der guten Aussichten,
dennoch die eine oder andere Korrektur geben kann.

Aufgrund des intakten Umfelds an den Bérsen sollten deshalb Ruck-
schlage weiterhin als Kaufgelegenheit gesehen werden. In mdaglicher-
weise kommenden volatilen Marktphasen sollten Anleger ihre Diszip-
lin wahren.

Die Dividendenwerte sorgen weiterhin fir gute Ertrdge und der regio-
nale Fokus im Aktienbereich bleibt weiter auf Europa und den USA
gerichtet. Die Schwellenldndermarkte sind weiterhin als Beimischung
zu empfehlen. Hierbei gilt Asien als die am besten positionierte auf-
strebende Region, wo ein langfristiges positives Ertrags-
Risikoverhéaltnis 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 Anleihen-
Investoren eine Herausforderung. Auch nach dem die Kreditaufschla-
ge in der letzten Zeit zuriickgegangen sind, bleiben die Unterneh-
mensanleihen weiterhin die bessere Ertragsperspektive als die
Staatsanleihen.
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@ geldiian

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

eMail: ok@anlage-top.de

http://anlage-top.de
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wichtiger Hinweis: P
Dieser Bericht dient ausschlieRlich zu Informationszwecken und die @ geldmanages

= berzeugender mehrwert filr e geldantage

Angaben wurden mit Sorgfalt zusammengestellt. Fir die Richtigkeit
kann jedoch keine Gewahr Ubernommen werden. Allein verbindliche
Grundlage fur den Erwerb von Investmentfondsanteilen sind die je-
weiligen Verkaufsprospekte und die jahrlichen Rechenschaftsberichte.
Diese sind Grundlage fir die steuerliche Behandlung der Fondsertra-
ge. Die auf Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. die Verwaltungsver-
gutung) wurden berucksichtigt. Die auf Kundenebene anfallenden
Kosten (Ausgabeaufschlag und Depotkosten) sind ggfs. nicht bertck-
sichtigt. Bei Fremdwé&hrungen kann die Rendite infolge von Wé&h-
rungsschwankungen steigen oder fallen.

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-  Kontakt zu mir:

ten dar. Sie ersetzen kein personliches Beratungsgesprach. Eine An- Olaf Kauhs
lageentscheidung bedarf der individuellen Abstimmung auf die per- Telefon: 0621 4608490
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. eMail: ok@anlage-top.de
Fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitdt der Daten sowie das
Eintreten von Prognosen wird keine Haftung ibernommen. Die frihe-
re Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung.

Telefax: 0621 4608499

http://anlage-top.de

Erlauterungen zu den Berechnungsgrundlagen:

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

Grundlage fur die Berechnung der Volatilitat: Monatliche Returns, lo-
garithmiert, annualisiert. Eventuelle Ausschuttungen bei Investment-
fonds 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:

eKategorie-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 Herausgeber:
Goldpreis: offizieller Feinunzen-Preis/London inomaxx finance consult
Olaf Kauhs

Spinnereistr. 3-7
D-68307 Mannheim
Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

eMail: info@inomaxx.de

http://inomaxx.de
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