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Anlagekommentar Mai 2020

Die Stimulierungen der Regierungen und Noten-
banken sorgen fur positive Stimmung an den
Aktienméarkten

Die Corona-Neuinfektionen sind in Europa und den USA rucklaufig
und die Aussicht auf weitere Lockerungen der Pandemie-
Einschrankungsmalnahmen sowie eine Flut von geld- und fiskalpoliti-
schen Programmen rund um den Globus sorgten fur eine Aufhellung
der Anlegerstimmung. Dabei unterscheidet sich die gegenwartige Si-
tuation von jedem wirtschaftlichen Abschwung in der Vergangenheit,
da sie weitgehend durch politische Entscheidungen, die eine massive
Einschrankung der Geschaftsaktivitaten mit sich bringen, verursacht
wird.

Da der gegenwartige wirtschaftliche Abschwung der extremste in der
modernen Geschichte ist, sind die staatlichen Unterstitzungspakete
so umfassend wie nie zuvor und werden vielerorts um ein Vielfaches
groler ausfallen als bisher angekindigt wurde. Wahrend Zinssenkun-
gen im derzeitigen hoheitlich verordneten wirtschaftlichen Abschwung
nicht helfen, sind die Notenbanken wie in jeder Krise der ultimative
Liquiditatsanbieter fir das Bankensystem. Dariber hinaus werden die
Zentralbanken als Kaufer von Anleihen vermehrt zum

Entwicklung DAX ohne Dividende (PR) und mit Dividende (TR)
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€ 1953-2015 EDESOFT
Auswertung vom 01.01.1888 bis zem 31.05.2020 FVBS v.4. 04 02008
Ergebnisse:
Bezeichnung Depotwert Wertzuwachs Wertentw. Volatilitat
in EUR n % in ELUR in % pa.in'% in %
DAXE (PR 5.078 507.04 4.078 407,84 5,14 20.80
DhaE (TR 11.587 1.158.88 10.587 1.058.88 7.85 20,55

Ausgabe 5/2020
31.05.2020

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/
geldanlagen
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Entwicklung der Anlagemarkte

Durch den besser als befurchtete Start in die US-Gewinnsaison und
die Erholung der chinesischen Konjunkturdaten im Zuge des Neu-
starts der Wirtschaft kam es zu einer Normalisierung der Finanzmark-
te. Der weltweite MSCI World Index (EUR) konnte sich um 3,0 Pro-
zent erholen, angeschoben durch die amerikanischen Leitindizes. Der
S&P 500 Index gewann 4,5 Prozent und der technologielastige NAS-
DAQ 100 Index konnte sogar 6,1 Prozent zulegen. Wahrend der deut-
sche DAX Index ein Plus von 6,7 Prozent erreichte, entwickelte sich
der européische Eurostoxx 50 Index mit 4,2 Prozent unterdurch-
schnittlich. Auch Japans NIKKEI 225 Index verbesserte sich um 8,3
Prozent.

Kontakt zu mir:

Auch die Rentenmarkte haussierten trotz der starken Aktienmarkte, Olaf Kauhs

denn im Vormonat April fielen geldpolitisch weitere Grenzen. So sank Telefon: 0621 4608490
die Rendite der 10-jahrigen Bundesanleihe um 12 Basispunkte und
die 10-jahrigen US Staatsanleihen rentierten um 0,05 Prozent niedri-
ger. Die US-Notenbank Federal Reserve System (Fed) verkiindete ein Email: ok@efinanz24.de
zusatzliches 2,3 Billionen USD schweres Rettungsprogramm. Neben
einer direkten Kreditvergabe an Bundesstaaten und Unternehmen mit

Telefax: 0621 4608499

www.efinanz24.de/
geldanlagen

Entwicklung ausgewahlte Anlagemarkte
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KabLi AF Asmn - E D AF irsernatonsl = Fat @ RF BRUntermehmenHochzins
= Kat & AF Emenging Markets = K3 0 AF Nordamerika = Eat® AF nt Wihrungen
m Kat O AF Ewropa B Eat O immobilenfonds ek
© 15502016 EDESOFT
Ausweriung vom 01.07 1991 bis zum 31.05.2020 FVES v.4.04 D008
Ergebnisse:
Bezelchnung Depotwert Wertzuwachs Wertentw. Volatilita
in ELUR in'% in EUR iin % pa.in% in%
KaL& AF Asien 4.818 481,81 3.818 361,81 5,43 17.77
Kat.@ AF Emarging Markets 4.808 480,78 3.808 340,78 5.58 20,66
KaL & AF Europa 8ATS 817.48 5175 51748 8.50 14.83
Kat.@ AF intematonal 8261 820.00 5.261 520.00 8.57 14,34
Kal @ AF Mordamenka 8.014 a01.40 T.014 T01.40 748 1568
Kat & Immobilienfonds/ Welt 2,350 23487 1.350 134,87 3,00 1.86
KaL@ RF EURUnemehmenHochzing -1 353.33 2.884 20835 4. 7.8

Kat. @ RF int. Wahrungen AT7 37175 277 271,75 4,85 518 Seite 2 von 5



bis zu 10.000 Angestellten, darf die Federal Reserve System (Fed) @ geldmanacer
nun auch Unternehmensanleihen erwerben, die aufgrund der Corona- i
Pandemie aktuell eine Herabstufung aus dem Investmentgrade-
Bereich erlitten haben. Einige Tage spater erfolgte auch von der Eu-
ropaische Zentralbank (EZB) eine ahnliche Aufweichung der Sicher-
heitenakzeptanz. Die japanische Notenbank Bank of Japan (BoJ) kiun-
digte den unbegrenzten Kauf von Staatspapieren und einen verstark-
ten Erwerb von Unternehmensanleihen an. Die chinesische Zentral-
bank People’s Bank of China senkte dagegen seinen Leitzins.

" Gberzeugender mehrwent filr fife geldanlage

Die US-Notenbank Federal Reserve System (Fed) und Européaische
Zentralbank (EZB) bleiben bis auf weiteres bei ihrer Zinspolitik. Das
bedeutet, die Zinsen bleiben fur die ndchste Zeit dort wie sie gerade
sind - namlich so gut wie bei O Prozent. Diese Tatsache wird dividen-
denstarke Aktien guter Bonitat weiter unterstiutzen. So liegt die Divi-
dendenrendite des S&P 500 Index derzeit bei rund 2,8 Prozent und

Kontakt zu mir:

beim Dow Jones Industrial Average Index sogar bei 3,4 Prozent. Im Olaf Kauhs

Vergleich dazu liefern 10-jahrige US Staatsanleihen derzeit gerade Telefon: 0621 4608490
einmal 0,65 Prozent Ertrag pro Jahr ab. Telefax: 0621 4608499
Eine wesentliche Erkenntnis aus der Pandemie wird die neue Dimensi- Email: ok@efinanz24.de

on der Staatsverschuldung rund um den Globus sein. Der Internatio-
nale Wahrungsfonds schatzt, dass die Verschuldungsquote in Relation
zum Brutto-Inlandsprodukt in den Industrielandern von 105 Prozent
auf 122 Prozent steigen wird. In den USA wird die Verschuldung um
nahezu 20 Prozent auf 131 Prozent ansteigen, in Deutschland von 60
Prozent auf rund 80 Prozent und in der Schweiz von 39 Prozent auf

www.efinanz24.de/
geldanlagen

46 Prozent.
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Alte Feindbilder zur Unzeit in USA, dagegen beeindruckt der
EU-Wiederaufbauplan

Eine sich verscharfende Rhetorik im US-chinesischen Handelsstreit
seitens Donald Trumps sorgte an den Aktienmarkten fur Verunsiche-
rung. Hinzu kamen einige Datenvero6ffentlichungen, die die Schwere
des wirtschaftlichen Einbruchs im Marz und April drastisch verdeut-
lichten. Die Auswirkungen des Lockdowns zeigten sich beispielsweise
in den Daten zu den Einzelhandelsumsatzen in den USA. Diese gaben
im April um 16,4 Prozent gegenuber dem Vormonat nach, deutlich
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starker als die vom Konsens erwarteten -12,5 Prozent. Zudem wurde &‘3 @@“ﬂﬂﬂﬂ.&?‘aﬂ'll;'-‘t@t@.ii'
der Wert fur Marz auf -8,3 Prozent nach unten korrigiert. Der massive . i
Ruckgang der Wirtschaftsleistung spiegelte sich auch in den Daten

zur Industrieproduktion wider. Diese gab im April um 11,2 Prozent

nach, nach einem Rluckgang von 4,5 Prozent im Marz.

dberzeugender mehrwen fir ifife geldantage

Der von der New Yorker Fed veroffentlichte Empire-State-Index, eine
Einkaufsmanagerumfrage, stieg von -78,2 auf -48,5 Punkte und zeig-
te damit weiterhin sich deutlich verschlechternde Geschaftsaussichten
an. Ermutigende Zahlen kamen derweil aus China. Im April legte dort
die Industrieproduktion gegentber dem Vorjahresniveau um 3,9 Pro-
zent zu.

Etwas hinterher hinkte hingegen die Belebung im Einzelhandel. Dort
betrug der Riuckgang 7,5 Prozent (gegenuber dem Vorjahr), was aber
immerhin eine Verbesserung gegentber den -15,8 Prozent im Mérz
darstellte. In Deutschland gab das BIP im ersten Quartal um 2,2 Pro- Olaf Kauhs

zent nach, womit sich die hiesige Volkswirtschaft innerhalb der Euro- Telefon: 0621 4608490
zone noch relativ stabil hielt.

Kontakt zu mir:

Telefax: 0621 4608499
Positiv beeindruckt zeigten sich die Finanzméarkte vom Wiederaufbau- Email: ok@efinanz24.de
plan, den EU-Kommissionschefin Ursula von der Leyen zur Bekdmp-
fung der Corona-Krise prasentierte. So mochte die EU 750 Milliarden
Euro, die per Kredit finanziert werden sollen, in die Ankurbelung der geldanlagen
Wirtschaft pumpen.

www.efinanz24.de/

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-
al und die Unternehmensgewinne nicht weitgehend ahnelt. Als Ba-
sisszenario erholen sich die Volkswirtschaften in weiten Teilen rasch
nach dem Ende des Lockdowns.

Allerdings wird eine vollstandige Erholung auf das Vorkrisen-Niveau
jedoch langer dauern. Dennoch haben im Basisszenario die Aktien-
markte ihre Talsohle durchschritten und die Kreditspreads den H6he-
punkt hinter sich. Wahrend somit mittelfristig Potenzial besteht,
scheinen die Kapitalmérkte ein solches Szenario vorerst weitgehend
eingepreist zu haben, so dass die kurzfristigen Aussichten eher sym-
metrisch sein durften.

Fur die Markttrends bleibt der Nachrichtenfluss zu Covid-19 entschei-
dend und die Geschwindigkeit und das Ausmalf der wirtschaftlichen
Erholung nach der Lockerung der Sperrmal3hahmen. Am anderen En-
de des Spektrums ist ein Szenario, welches so lange extreme Mal3-
nahmen erfordert, bis ein Impfstoff verflugbar ist, denn dann, wirde
sich die Wirtschaft erst nachhaltig erholen. Daher sollte eine Anlage-
strategie defensiv gestaltet sein.

Gleichzeitig ergeben sich aber besonders bei Aktien auch Chancen fur
mittelfristig und langfristig agierende Anleger. In der aktuellen Phase
sind Unternehmen zu bevorzugen, die sich bisher in wirtschaftlich
schwierigen Zeiten bewéahrt haben, eine solide Bilanz aufweisen und
selbst bei anhaltenden NotmalRhahmen gegen Covid-19 nur einen be-
grenzen Einfluss auf die Nachfrage sehen wirden.

Seite 4 von 5
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Weiterhin sorgen dennoch Dividendenwerte fur gute Ertrage und der
regionale Fokus im Aktienbereich bleibt weiter auf Europa und den Q
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 Depotdiversifi-
kation beitragen, denn stabile Dividendenzahlungen durch regelmafi-
ge Mietertrage und die Partizipation an aussichtsreichen Langfristt-
rends zeichnen diesen Anlagebereich aus.

Da die Renditen fur Staatsanleihen in Europas Kernlandern bei kurzen
bis mittelfristigen Laufzeiten oft negativ sind, bleibt das Umfeld fir
Anleihen-Investoren weiter eine Herausforderung. Auch nach dem die
Kreditaufschlage in der letzten Zeit zuriickgegangen sind, bleiben die
Unternehmensanleihen weiterhin die bessere Ertragsperspektive als

die Staatsanleihen. In diesem Umfeld sollten Unternehmensanleihen Kontakt zu mir:

aus dem gesamten Euroraum weiter den Vorzug bekommen. Olaf Kauhs

wichtiger Hinweis: Telefon: 0621 4608490
Dieser Bericht dient ausschlie3lich zu Informationszwecken und die Angaben wurden Telefax: 0621 4608499
mit Sorgfalt zusammengestellt. Fur die Richtigkeit kann jedoch keine Gewahr uber- ) )

nommen werden. Allein verbindliche Grundlage fiir den Erwerb von Investment- Email: ok@efinanz24.de
fondsanteilen sind die jeweiligen Verkaufsprospekte und die jéhrlichen Rechenschafts- .

berichte. www.efinanz24.de/

eldanlagen

Diese sind Grundlage fur 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 ibernommen. Die frihe-
re Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige Wertentwicklung.

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 Herausgeber:
Zeitraum (wie angegeben) bestimmt.
inomaxx finance consult

Olaf Kauhs

Externe Quellen:

=Kategorie-Durchschnitte: monatliche Berechnung durch EDISOFT GmbH uber das

Fondsuniversum der FVBS-Datenbank Spinnereistr. 3-7

«Zinsen (Festgeld, Sparbuch): monatliche Durchschnittswerte der Dt. Bundesbank aus D-68307 Mannheim
Meldungen deutscher Kreditinstitute
<Inflation: monatliche Zahlen des Statistischen Bundesamts Telefon: 0621 4608490

Goldpreis: offizieller Feinunzen-Preis/London

Telefax: 0621 4608499

Email: info@inomaxx.de

www.inomaxx.de
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