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Anlagekommentar Oktober 2016

Kapitalmarkte zeigen sich aktuell mit
unverkennbarer Nervositat

Nachdem sich seit Monaten Spekulationen um eine Zinserhéhung der
US-Notenbank ranken, steht nun die Prasidentschaftswahl in den USA
zuséatzlich im Fokus. Unsicherheiten im politischen oder finanzpoliti-
schen Rahmen wirken sich immer auf die Markte aus und sorgen bei
Marktteilnehmern flr eine nervdés angespannte Haltung.

Die Entscheidung zwischen Trump und Hillary Clinton ist auch eine
Entscheidung daruber, wie es an den Kapitalméarkten weitergeht.
Clinton kdnnte Obamas Politik anndhernd Ubernehmen, wahrend Olaf Kauhs

Trump eine ganz andere Linie fahren und viele Verdnderungen brin- Telefon: 0621 4608490
gen wird. Es verwundert daher nicht, dass sich Investoren fur Clinton Telefax: 0621 4608499

entscheiden und sie als Frau an der Spitze Amerikas begrufien wur-
den. eMail: ok@anlage-top.de

Kontakt zu mir:

http://anlage-top.de

Globale Verschuldung lasst die Markte erzittern

Nach der Bekanntgabe der globalen Gesamtverschuldung von 152
Billionen US-Dollar oder 225 Prozent des globalen BIP hat der IWF
mit seiner Veroffentlichung fur reichlich Unruhe gesorgt. Der BIP Wert
lag in 2002 bei 200 Prozent und ist innerhalb der letzten 14 Jahre um
25 Prozent angestiegen. Die Dynamik der globalen Verschuldung und
die diesjahrige Neuverschuldung der USA um mehr als 5 Prozent
steht ein Wirtschaftswachstum von 1,6 Prozent gegenuber. Die rest-
riktive Geldpolitik wird weiterhin nicht erwartet und Experten befin-
den, dass diese notwendig und die einzige Mdéglichkeit fur eine Kehrt-
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wende auf den schwankenden Méarkten ist.

Niedrigzinsen bei langfristigen Anlagen

Auch die Rentenmarkte bleiben vom Niedrigzins und der allgemeinen
Performance auf dem Finanzmarkt nicht verschont. Die langfristigen
Zinsen befinden sich am Boden, was unter anderem durch die Kombi-
nation aus 6konomischer Stabilisierung und leicht gestiegener Inflati-
on begunstigt wird.

Anleiherenditen sollen durch die betriebene Geldpolitik im Abwarts-
druck reduziert werden. Eine Unterschreitung des Tiefpunktes aus
2015 scheint ausgeschlossen und man munkelt von einem kleinen
Anstieg der Zinsstruktur. Von einer nachhaltigen Zinswende kann al-
lerdings keine Rede sein.

Volatilitat auf den Aktienmarkten ist moglich

Die Aktienmaérkte profitieren derzeit von steigenden Anleiherenditen.
Doch lasst sich nicht von der Hand weisen, dass vor allem der US-
amerikanische Markt Uberbewertet und mit Unsicherheit behaftet ist.

In Europa haben Geruchte Uber weniger Anleihekéufe der EZB fur

Nervositat gesorgt und Diskussionen ins Leben gerufen, die sich mit
der Erreichung der Grenzen und Méglichkeiten der EBZ beschaftigen.
Auch wenn es daftir keinen Beweis gibt, reichen die Geriichte bereits
aus, um den Markt volatil zu gestalten und bei Investoren Unsicher-

Entwicklung ausgewéhite Anlagemérkte
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heit zu erzeugen. Hinzu kommt, dass die Wahlen in den USA und Re-
ferenden im Euroraum nicht ohne Einfluss bleiben werden. Im Zuge
der Wahlkampfe wird von Steuersenkungen und weiteren staatlichen
Ausgaben gesprochen. Die teilweise viel zu hohe Bewertung von Ak-
tien kdnnte sich durch diese MalRnahmen relativieren und eine ge-
rechtfertigte Beurteilung der Markte beginstigen.

Ausblick:

Die Wirtschaftszyklen unterscheiden sich auch bei tiefem Wachstum

in wichtigen Aspekten nicht wesentlich von denen in der Vergangen-
heit. Die Arbeitslosenrate ist in der Eurozone als auch in den USA in

den letzten Jahren gesunken. Geld- oder fiskalpolitische Stimulierun-
gen sind aufgrund dieser Entwicklungen nicht erforderlich.

Bei der Inflation ist keine veranderte Dynamik allein aufgrund eines
tiefen Potenzialwachstums erkennbar. Die Inflationsentwicklung in
den USA und in Europa ist unterschiedlich. In den USA liegt man
recht nahe beim Zielwert der Notenbank von 2 Prozent. In der Euro-
zone liegt die Inflation seit langerem im Bereich von 1 Prozent, was
gegen Deflationsrisiken spricht.

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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