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Editorial & Inhaltsangabe

BILANZEN VERSTARKT IM FOKUS

In den vergangenen Monaten kRannten Anleger vor allem
zwei Themen: die erwartete US-Zinswende und der Streit
zwischen Griechenland und den Geldgebern. Die Elnigung
im Schuldenstreit und die beginnenden Verhandlungen
Uber ein drittes milliardenschweres Rettungspaket beruh-
tigten zumindest zwischenzeitlich die Markte, auch wenn
dadurch Raum die Probleme geldst sein durften. Auch eine
Zinserhohung in den USA, die viele im September, aber spa-
. Y- testens im Dezember erwarten, ist bereits im Markt einge-
2 preist. Wichtig sei auch nicht der eigentliche ZeitpunRt, son-
dern die DynamiR der weiteren Zinsschritte. Und die sollen
sehr moderat ausfallen. Hinzu Rommt nun die Sorge um den
Borsencrash in China und die méglichen Folgen auf die Weltwirtschaft. Die Unsicher-
heiten am MarRt bleiben also weiter bestehen.

Aber es gibt auch neue Chancen. Fast taglich sind die Zeitungen voll mit Berichten
von Ubernahmen und Fusionen. Gerade in den USA und Asien sind die Kriegskas-
sen mancher Unternehmen prall gefullt. Die Bargeldreserven werden nun genutzt,
um weiter zu expandieren, gerade auch in Europa. Der bilige Euro Iadt ein, auf Ein-
Raufstour zu gehen. Die Deutsche BanR rechnet in diesem Jahr mit einem Rekord-
hoch bei den Fusions- und Ubernahmeaktivitdten (M&A). Schaffen es die Unterneh-
men, ihre Starken erfolgreich zu bundeln, ergibt sich fur den Anleger laut einer
Studie der Strategieberatungsfirma Booz & Company ein Renditevorteil von bis
zu 12 ProzentpunRten. Mit einigen ProdukRten RGnnen Anleger davon profitieren.

Immer neue Exporterfolge melden auch viele Unternehmen in der Eurozone, aber
auch in Japan. Sie profitieren Rurz-und mittelfristig von der ultralockeren Geldpo-
litik und der damit verbundenen Euro- bzw. Yen-Schwache. Waren werden somit
preiswerter fUr Kaufer auRerhalb dieses Wahrungsraumes. Angesichts einer wieder
anziehenden Volatilitat verbessern sich aber auch wieder die Konditionen fur Zerti-
fiRate. Ein Goldminen-ZertifiRat bietet daher ein luRrative Seitwartsrendite mit Puffer.

Viel Spal bei der LeRturel
Ihr MarRus Jordan | Chefredakteur
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Achtung: Alle Analysen sind persdnliche Meinungen der RedaRteure! Insbesondere handelt es sich um Reine Form der Anlageberatung. Niemand ist auf-
gefordert, Empfehlungen zu folgen oder sie zu missachten. Jeder Leser/Anleger entscheidet eigenverantwortlich Uber seine Anlagedispositionen. Bitte

beachten Sie auch den Haftungsausschluss auf der letzten Seite.

Offenlegung geman §34b Wertpapierhandelsgesetz:

Magliche InteressenkRonflikte der Autoren von Finanzanalysen werden an dieser Stelle offengelegt. Ein Interessenkonflikt Rann z.B8. dann vorliegen, wenn

der Autor einer Finanzanalyse selber in dem analysierten Basiswert/Wertpapier investiert ist.

Es bestehen Interessenkonflikte hinsichtlich der Finanzanalysen folgender Basiswerte/Wertpapiere: easyfolio 30, easyfolio 50 und easyfolio 70
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FUSIONEN & UBERNAHMEN

AUF REKORDNIVEAU

Die UnternehmensRassen sind prall gefillt auch aufgrund der weltweiten Politik des billigen Geldes. Immer mehr
IKonzerne gehen daher auf Einkaufstour, um ihre Marktposition zu sichern. Mit einigen Finanzprodukten Rann man
an diesen M&A-ARtivitaten partizipieren.

Von: Uwe Gorler

Immer wieder sorgten zuletzt auch in
Deutschland Fusionen und Ubernah-
men fur einiges Aufsehen. So Raufte
die Ranadische Hudson Bay-Company
fUr qut 2,8 Mrd. EUR die 119 Kaufhof-Wa-
renhauser. Die ParfUmerieRette Douglas
ging Anfang Juni an CVVC Capital Partner,
eines der groften Private-Equity-Unter-
nehmen der Welt. Kraus-Maffei-Weg-
mann und das franzosische Unterneh-
men Nexter wollen einen europaischen
RUstungskonzern schmieden. Und der
Dungemittelhersteller K+S, der die Of-
ferte des Ranadischen Potash-Konzerns
abwies, wappnet sich gegen eine feind-
liche Ubernahme. Es wére der erste An-
griff auf ein DAX-Unternehmen seit der
Mannesmann-Ubernahme durch Voda-
fone im Jahr 2000.

4-Billionen USD-Grenze erreichbar

Weltweit gesehen spielt jedoch bisher
der deutsche Markt im Ubernahme-
poRer eine eher untergeordnete Rolle.
Im ersten Halbjahr wurden laut Zahlen
des Marktorschers Dealogic 2,3 Billi-
onen US-Dollar (2,1 Billionen Euro) fur
Fusionen und Ubernahmen aufgewen-
det. Die Deutsche BanR rechnet inzwi-
schen damit, dass zum Jahresende der
RekRordwert von 4 Bilionen US-Dollar
aus dem Jahr 2007 Ubertroffen werden
Ronnte. Ganz vorn dabei sind Unter-
nehmen aus den USA und Asien. So
Raufte LockRheed fur neun Mrd. USD
den Hubschrauber-Hersteller SiRorsRy.
Der US-MobilfunkRRonzern
Ubernahm AOL, Hutchision Whampoa
aus HongkRong Raufte die britische Te-

Verizon

lefonica, Pfizer erwarb Hospira und der
US-Versicherer Anthem griff nach dem
Wettbewerber Cigna. Der Lebensmittel-
gigant Heinz Ubernahm seinen KonkRur-
renten Kraft und der Saatguthersteller
Monsanto plant die Ubernahme des
Schweizer Konkurrenten Syngenta. Von
der Fusions- und Ubernahmewelle sind
alle Branchen betroffen, bevorzugt je-
doch die SeRtoren Pharma & Chemie,
Versicherungen,
Gesundheit, Technologie und Energie.

TeleRommunikation,

Chinas Bedeutung wachst

Eine wachsende Bedeutung in Europa
erlangen dabei chinesische Ubernahmen.
Bereits jetzt gehdrt das Reich der Mitte zu
den drei grofdten Auslandsinvestoren welt-
weit. Allein im vergangenen Jahr investierte
China in Europa rund 14 Mrd. EUR.

Prall gefiillte Geldborsen

Der Grund fur diese Ubermahmewelle ist
einfach zu erklaren. Vor allem Unterneh-
men aus den USA und Asien verfugen
Uber riesige Barreserven, die sie nun nut-
zen, um weiter zu expandieren. Durch
den wieder starkReren US-Dollar gegen-
Uber dem Euro werden Weltkonzerne
oder Private-Equity-Unternehmen dazu
ermutigt, in Europa auf EinRaufstour zu
gehen. Denn diese Unternehmen sind
nun billiger fUr Investoren zu haben.

Synergien nutzen

Ubernahmen und Fusionen werden
in der Finanzsprache auch als ,Mer-
ger & Acquisations” (M&A) bezeichnet.
Die Ziele solcher betriebswirtschaftli-
chen Mafinahmen Ré&nnen sehr unter-
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schiedlich sein. Manches Unternehmen
mochte damit seine Kernkompetenzen
weiter starkRen, andere wollen ihre Pro-
duRtpalette erweitern oder sich regi-
onal ausdehnen, mancher Rauft sich
zusatzliches Know-how ein. Laufen
beispielsweise in der PPharmabranche
wichtige Patente aus, Rauft man sich in
erfolgversprechende Patente der Mit-
bewerber ein, um die eigene Existenz
zu sichern. Mancher Konzern entledigt
sich aber auch dadurch unliebsamer
KonRurrenz und bereinigt so den MarRt.
Voraussetzung fur eine gelungene
MEA-TatigReit ist aber ahnlich wie in
der Ehe, dass die beiden Partner auch
wirklich zusammen passen. Schaffen
sie es, ihre Starken erfolgreich zu bun-
deln, ergibt sich fur den Anleger laut
einer Studie der Strategieberatungsfir-
ma Booz & Company ein Renditevorteil
von bis zu 12 Prozentpunkten.

Als Anleger am Erfolg teilhaben

Der Akrobat Fund-Europa (WKN:
765377) umfasst Rleine und mittlere Un-
ternehmen, die als UbernahmeRkandida-
ten zahlen oder bei denen ein Squeeze
Out, also die Abfindung Rleinerer ARtio-
narsgruppen mit dem Ziel der Ubernah-
me, bevorsteht. Der Fonds ist mit drei
FWW-Sternen bewertet. So erwirtschaf-
tete er seit Jahresbeginn ein Plus von
10,30 Prozent (Stand: 23.7.2015), auf
Sicht von funf Jahren sogar ein Plus in
Hohe von kRnapp 85 Prozent.

Branchen- oder Private Equity-ETFs

Reine M&A-Strategie-ETFs sind derzei-
tig noch nicht im Angebot. Allerdings
gibt es ein breites Angebot an Bran-
chen-ETFs, mit denen man speziell auf
die von M&A-ARtivitaten besonderes
betroffenen Branchen wie zum Bei-
spiel die Pharmabranche setzen Rann.
Erst neu auf dem MarRt ist der SPDR
S&P US Health Care Select Sector ETF
(WKN: Al4QB2). Wer weltweit in die

Anzahl der weltweiten M&A Deals von 2007 bis 2014

73.793

Transaktionsanzahl

2007 2008 2009 2010

Source::
Bureau van Dijk (Zephyr)
© Statista 2015

Weitere Informationen:
Weltweit

82.354

73.986 74.375

2011 2012 2013 2014

s % |

globale Pharma- und Gesundheits-
branche investieren mochten, Rann
dies mit dem MSCI World Health Care

(WKN: LYXOGM) von Lyxor tun.

Auch Private-Equity-Unternehmen pro-
fitieren von diesen M&A-ARtivitaten.
Fondsvolumenstarkster ETF ist hierbei
der iShares Listed Private Equity UCITS
ETF (WKN: AOMSAF), mit dem Anleger
an den 30 global grofsten Unterneh-
men der Branche partizipieren. Seit
Jahresbeginn erwirtschaftete der ETF
immerhin ein Plus von kRnapp 21 Pro-
zent, auf 5-Jahressicht verbuchte er ein
KKursplus von 125,6 Prozent.

M&A-ZertifiRate

FUr Anleger, die mit dem Bonitatsrisi-
Ro von Zertifiraten sinnvoll umgehen
Rdnnen, bieten sich auch spezielle
MG&A-ZertifiRate an. Eines davon ist das
statische Open-End-M&A-Zertifikat der
Deutschen BanRk auf den DB Corporate
Event ll-Index (WKN: DBIXVV). Er um-
fasst 25 potentielle Ubernahmekandi-
daten. Bei eingetretenem Ereignis er-
folgt ein Austausch. Seit Jahresbeginn

ist das ProduRt mit gut 15 Prozent im
Plus. Standig entsprechend der aktuel-
len UBS-Watchlist angepasst wird das
UBS MEBA Europe Investable-ZertifiRat
(WKN: UBBMAE)., das derzeit 15 Titel
umfasst. StarkR darin gewichtet sind
Croda International (19,9 Prozent), Smith
& Nephew (19,6 Prozent), Telecity Group
(189 Prozent) und Johnson Matthey
(17,2 Prozent). Seit Jahresbeginn be-
tragt die Rendite 24,3 Prozent. Einmal
angepasst wird das MGA-ZertifiRat der
Sociétée Générale (WKN: SG63FU), das
auf europaische Titel setzt. In ihm sind
50 Werte gleichgewichtet vertreten, die
auch transparent auf der Webseite ein-
sehbar sind. Seit Jahresbeginn erwirt-
schaftete das ZertifiRat ein Plus von
19,2 Prozent, seit Emission Ende 2005
hat sich der Wert mehr als verdoppelt.

Fazit:

Ubernahmen und Fusionen steigern in
der Regel die Rendite. Gerade derzeit
nehmen MGA-ARLivitaten stark zu. Mit
den ausgewahlten ProduRten Ronnen
Anleger an diesem Trend partizipieren.
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LALTERNATIVE QUELLEN FUR
MEHRERTRAG BEI ANLEIHEN NUTZEN"

Mit PIMCO-ETFs partizipieren Anleger an der Expertise eines der weltgré8ten Anleihespezialisten.
Wir sprachen mit Andrew Bosomworth, Leiter des deutschen Portfoliomanagements.

In Europa gingen die IKurse von Staats-
anleihen erheblich in den Keller. Was
war der Grund und wie sehen Sie die
weitere EntwickRlung im Rentenbereich?

Mehrere Faktoren spielen dabei eine Rol-
le. Vor allem aber deutet der allgemeine
Anstieg der Renditen darauf hin, dass
das noch verbliebene Risiko einer Defla-
tionsspirale in Europa eingedammt wur-
de. Und daneben beeinflusst die Aus-
sicht auf einen Zinsschritt der Fed auch
die Renditen im Euroraum.

Wie beurteilen Sie die Auswirkungen der
EZB-AnleihekRaufe auf den Anleihe-
markt und wie lange wird der AufRauf
durch die EZB anhalten?

Grundsatzlich unterstltzt die EZB Uber QE
natdrlich die Anleihenmarkte. Direkt, in-
dem sie Staatsanleihen aufRauft, und indi-
reRt, indem sie Anleger dazu drang, ihrer-
seits auf der Suche nach Rendite weniger
sichere und illiquidere Anleihen zu Raufen.
Die EZB hat bereits mehrfach versichert,
das QE-Programm wie ursprunglich ge-
plant bis September 2016 durchzufUhren
und falls sich die Fundamentaldaten nicht
verbessern, ware auch eine Verlangerung
Uber 2016 hinaus nicht ausgeschlossen.

IKann man angesichts eines maoglichen
Grexits noch zu Anleihen raten?

Naturlich hat sich die Sichtweise auf An-
leihen infolge der Finanzkrise und Staats-
pleiten verandert. Das PradiRat risiRofrei”
gilt heute nur noch fUr Staatsanleinen we-
niger Lander. Trotzdem stellen Anleihen
ein wichtiges Element in jedem ausgewo-
genen Portfolio dar. Sie haben zahlreiche

Vorteile wie Ralkulierbare Rendite, hohe Li-
quiditat und bieten einen realen Werterhalt.
Das sehen Sie auch daran, dass die oft be-
schworene Great Rotation von Anleihen zu
ARlien bislang ausgeblieben ist.

Alles wartet auf die Zinswende in den
USA. Wie ist lhre Prognose und wo steht
der Zinssatz nach Meinung lhres Hauses
in einem Jahr?

Wir erwarten eine Zinserhohung dieses
Jahr, wahrscheinlich in September, da Pra-
sidentin Janet Yellen bei dieser Ratssitzung
eine PresseRonferenz halten wird und der
Anstieg in einem neuen ZinszyRIlus eine
gewisse AufRIarung erfordert. Aber Yellen
hat betont, dass ein Zinsschritt jederzeit
Rommen Ronnte. Yellen bevorzugt wohl,
friher anzufangen und langsam weitere
Zinserhohungen durchzusetzen, als langer
Zu warten und dann grofiere Zinsschritte
einlegen zu mussen. Es wlrde uns nicht
Uberraschen, wenn bis Ende nachstes Jahr
der Fed Funds-Satz Uber 1 % liegt, was mo-
mentan im MarRt eingepreist ist. 15 % ware
durchaus moglich. Daftr muss es aber ste-
tiges Wirtschaftswachstum und stabile Fi-
nanzmarkte geben. Die interessante Frage
ist nach dem Ausstieg aus der Nullzinspo-
litik, wie lange die Fed die neuen, hdheren
Leitzinsen beibehalten Rénnen wird — es

gibt auch Beispiele, wo die Zinsen nach ei-

niger Zeit wieder gesenkt werden mussten.

Inwieweit wird sich Europa von einer
Zinswende in den USA uberhaupt ab-
Roppeln R6nnen?

Das Rurze Ende der Eurozinskurve wird
sich von der FED-Zinspolitik abroppeln,
da die EZB-GeldpolitikR momentan auf
Autopilot gefuhrt wird. Die EZB wird ihren
Leitzinssatz wohl bis Ende 2017 unver-
andert lassen und bis September 2016
schieft die Bank Monat fur Monat 60 Mil-
liarden Euro mehr in den Markt. Es wird

Andrew Bosomworth ist Managing Director, Mitglied der GeschaftsfUhrung der PIM-

CO Deutschland GmbH und Leiter des Portfoliomanagements in Deutschland. Bevor

er 2001 zu PIMCO Ram, arbeitete er bei der Europaischen Zentralbank, bei Merrill Lynch

sowie beim neuseelandischen Finanzministerium. Herr Bosomworth verflgt Uber 21

Jahre Erfahrung im Anlagegeschaft und einen Master-Abschluss in VolRswirtschaft

der Universitat von Canterbury, Neuseeland. Zudem absolvierte er das Advanced Stu-

dies Programme fUr International Policy Research am Kieler Institut fUr Weltwirtschaft.

Seite 5



Interview

August 2015 | www.portfolio-journal.de

ca. 1 Billion Euro Uberschussliquiditat im
Euro-GeldmarRt bis Ende nachsten Jahres
geben, und die Kombination wird die Eu-
ro-GeldmarRtzinsen niedrig halten, auch
wenn die FED sie erhdht Bei Anleihen mit
|angeren Laufzeiten und bei ARtien aber,
da erwarte ich eine positive Korrelation
zu dem was in AmerikRa passiert. Sollten
die Zinsen auf US-Staatsanleihen steigen,
durften sie auch hier steigen. Die histori-
sche Korrelation bei 10-jahrigen Staats-
anleihen ist O5; das heif3t, wenn die US-
Zinsen um 1% steigen, steigen sie hier um
05 %. Bei den ARtien wird es ahnlich sein.

Welche Auswirkungen hat diese Ent-
wicklung fir Staatsanleihen aus den
Emerging Markets?

Der tUrkRische Finanzminister Mehmet
SimsgeR hat es auf den Punkt gebracht, als
er jungst sagte: ,Eine FED-Zinserhéhung
ist offensichtlich schlecht fur die Turkei”
Das gilt fUr viele Schwellenlander, insbe-
sondere diejenigen mit Haushalts- und
Leistungsbilanzdefziten. Alle Lander auf
der Welt stehen in KonRurrenz zueinander,
um ihre VolRswirtschaften zu finanzieren.
Umso mehr die Zinsen in Amerika steigen,
umso mehr mussen andere Lander ihre
Bedingungen fur Kapitalinvestitionen at-
traktiver machen. Das findet Uber die Kurse
fUr Wahrungen, ARtien und Anleihen statt.
Schwellenlander-Wahrungen durften sich
daher abwerten oder die Zinsen steigen,
um mehr AufRenkRapital anzuziehen.

Anzeige

. egsyfolio

EOARR. vnlegen. Ein qubes Gefuhl.

Bei der Auswahl unserer
Produkte vertrauen wir auf
die herausragende Expertise
unserer Produktpartner.

iShares

STATE STREET
GLOBAL ADVISORS.

by BLACKROCK® SPDR

Bei steigenden Zinsen sinken die Kurse
von Anleihen. Wie sollten Anleger auf die
bevorstehende Zinswende reagieren?

Sie sollten UbermaRige Zinsrisiken im
Portfolio meiden. Darunter verstehe ich,
dass sie nicht zu viel in langlaufende An-
leihen investieren sollten, bei denen es
potenziell zu Kursverlusten im Zuge von
steigenden Renditen Rommen Roénnte.
Bei Rurzlaufenden Anleihen ist dieses
RisikRo deutlich geringer. Um trotz Rurze-
rer Laufzeiten hohere Ertrage zu erzielen,
bieten sich andere Mehrertragsquellen
wie Kreditrisiko oder teils auch Wahrungs-
risiRo — spricht Dollaranleihen — an.

Die ETF-Branche reagiert bereits mit
neuen Produkten wie Ultra-Short- oder
Floater-ETFs.
Produkte die Verlustrisiken reduzieren?

Inwieweit R6nnen diese

Bei steigenden Zinsen gelten alte Faust-
regeln: nicht zu viel Laufzeit- und Kredit-
risiko eingehen. Anleihen mit Rurzem bis
mittlerem Laufzeitund Kreditrisiko und
Rurzer Zinsbindung werden weniger von
einer Zinswende betroffen sein als dieje-
nigen mit langeren Laufzeiten. Aber na-
turlich méchten Anleger auch wie gerade
erlautert eine gewisse Rendite erzielen.
FUr interessant halten wir hier etwa Rurz-
laufende US-Unternehmensanleihen mit
oder ohne Wahrungsabsicherung.

Inwieweit werden von der Zinswende

auch andere Anleihearten wie Corporate
Bonds betroffen sein?

Jede Anleihe mit einer fixen Zinsbindung
— daher Rommt der englische Begriff
,Fixed Income” — wird von einem Zinsan-
stieg betroffen sein, egal ob Staats- oder
Unternehmensanleihe. Steigende Zin-
sen bedeuten fallende Anleihen-Kurse.
Unternehmensanleihen  stellen  eine
[Kombination aus Laufzeitrisiko und Kre-
ditrisiro dar. Insofern dass eine Zinswen-
de durch besseres Wirtschaftswachstum
verursacht wird, sind Corporate Bonds
von Vorteil, weil mehr Wachstum das
KreditrisiRo bei Unternehmen reduziert,

da es zu weniger Kreditausfallen Rommit.

Welche Anleiheart wirden Sie derzeit
bevorzugen?

Die Zinsen in Europa und weltweit haben
wohl ihren TiefpunRt erreicht und werden
irgendwann steigen. Amerika ist hier der
Vorreiter, darauf mussen wir uns einstel-
len. Wahrend des zeitlichen Weges von
einer niedrigen Zinsphase zu einer mit
héheren Zinsen sollte man LaufzeitrisiRo
reduzieren, zum Beispiel durch Investitio-
nen in Anleihen mit kRurzen bis mittleren
Laufzeiten; oder in variabel verzinste An-
leihen. Ich bevorzuge deswegen High-
Yield- und Emerging-Markets-Anleihen
auf US-Dollar und Euro mit Rurzen bis
mittleren Laufzeiten. Hier sind Renditen
zwischen 2 % und 4 % erreichbar.

Altersvorsorge”? Erledigt.

Als Sparplan mit easyfolio.

Wunschen Sie sich das gute Gefuhl, Inren heutigen

Lebensstandard auch im Alter halten zu kébnnen?
Mit easyfolio regeln Sie Ihre Altersvorsorge auf die

einfache Art.

3 UBS

Jetzt mehr
erfahren auf
easyfolio.de/
sparplan

Streuen Sie Ihr Vermdgen mit easyfolio weltweit zu
Risikominimierung. Gebuhrenfreie Sparpldne bei allen fuhrenden
deutschen Direktbanken. Erfahren Sie mehr auf
easyfolio.de/sparplan und unter Tel. 089. 2020 86 99-27.

easyfolio ist eine Marke der Extravest GmbH, des Kompetenz-Centers flr Exchange Traded Funds. Die Extravest GmbH ist ein Beteiligungsunternehmen der FRANKFURT BUSINESS MEDIA GmbH, des F.A.Z.-Fachverlags.

© Extravest GmbH, 2015. Der Inhalt dieser Produktinformation stellt keine Anlageempfehlung dar. Aktuelle Verkaufsunterlagen, alleinige Grundlage fir eine Anlageentscheidung, erhalten Sie kostenlos bei der Extravest GmbH,
IckstattstraBe 7, 80469 Mlnchen, Tel. 089. 2020 86 99-27, E-Mail info@easyfolio.de oder auf www.easyfolio.de. Neben den Chancen auf Wertsteigerung sind die Anlagen in den easyfolio-Fonds Anlagerisiken ausgesetzt.

Weitere Informationen und Hinweise finden Sie auf www.easyfolio.de.
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WELCHER ANLEGERTYP BIN ICH?
DREI STRATEGIEN ZUR ORIENTIERUNG

Um erfolgreich Geld anzulegen, bendtigen Anleger eine Rlar definierte Anlagestrategie. Hier finden Sie drei Anlagelésungen
und deren Wertentwicklung seit 2009. Die Strategien sind tiber Investmentfonds direkt investiertbar.

easyfolio 30 (WKN: EASY30) easyfolio 50 (WKN: EASY50) easyfolio 70 (WKN: EASY70)

304

AKTIEN

70,

ANLEIHEN

Unsere Strategie fur alle, die auf Num-
mer sicher gehen wollen. Durch den
hohen Anteil von Anleihen (70 %) ent-
wickelt sich die easyfolio 30-Strategie
sehr stabil und begrenzt dadurch die
Risiken von Kursverlusten.

950-

AKTIEN

0
ANLEIHEN

Unsere Strategie fUr alle, die sich das
Beste aus zwei Welten sichern maochten.
Die easyfolio 50-Strategie investiert zu
je 50 Prozent in ARtien und Anleihen.
Fur Anleger, die die Chancen der ARLi-
enmarkte wahrnehmen maochten, ohne
allzu grofe Risiken einzugehen

70-.

AKTIEN

304

ANLEIHEN

Unsere Strategie fur jene, die alle
Marktchancen nutzen mochten. Die
easyfolio 70-Strategie investiert zu 70
Prozent in ARtien. Sie bietet damit die
hochsten Renditechancen bei gleich-
zeitig hoheren Kursrisiken.

110,50 Euro 114,43 Euro 116,98 Euro
(KKurs vom 30.07.2015) (Kurs vom 30.07.2015) (Kurs vom 30.07.2015)

EntwicRlung 2011 266 %
EntwicRlung 2012: 885 %
Entwicklung 2013: 331%
Entwicklung 2014: 919 %
Entwicklung 2015: 449 %

EntwicRlung 20I1: -035%
EntwicRlung 2012: 10,14 %
Entwicklung 2013: 792 %
Entwicklung 2014: 10,47 %
Entwicklung 20I15: 651 %

EntwicRlung 2011 -445 %
EntwickRlung 2012: 10,85 %
Entwicklung 2013: 11,36 %
Entwicklung 2014: 11,54 %
Entwicklung 2015: 8,78 %

Quelle: www.easyfolio.de. Die easyfolio-Strategien werden mit Rostenglinstigen ETFs umgesetzt. Zeitraum 2011 — 2014 Riickrechnung auf Basis der
easyfolio Performance Indizes. Ab 2015 Wertentwicklung der jeweiligen easyfolio-Fonds (WKN: EASY30, EASY50, EASY70). Stand: 30.07.2015

Robo-Advisor-News: easyfolio auf Wachstumskurs

easyfolio hat das verwaltete Vermdgen seit Jahresbeginn signifikant steigern Rénnen. Lag es Ende Dezember 2014 noch
bei 4,2 Mio. Euro, Ronnte es zum Ablauf des ersten Halbjahrs um Rnapp 140 Prozent auf Uber 10 Mio. Euro gesteigert
werden. Damit zahlt unser im April 2014 gestartete Robo-Advisor zu den fuhrenden Anbietern in diesem Bereich. Zudem
befindet sich easyfolio auf einem starken Wachstumspfad. Wurden im 2. Halbjahr 2014 noch monatlich 500 TEUR Anla-
gegelder eingesammelt, Ronnte im 1. Halbjahr 2015 der Betrag auf Rnapp 1 Mio. Euro pro Monat gesteigert werden. Rund
2.000 Anleger sind derzeit in easyfolio investiert. Der durchschnittliche Anlagebetrag betragt etwas Uber 5.000 Euro.
Trotz des relativ hohen Durchschnittsalters nutzt etwa jeder zweite Anleger die MdglichReit eines Rostenfreien easyfolio-
Sparplans. Die durchschnittliche Sparplanrate liegt bei etwa 200 Euro im Monat. ,Wir freuen uns sehr Uber die ansteigen-
de ARzeptanz und BeRanntheit unseres Angebots. Zudem wachsen wir deutlich in den fUr uns derzeit wichtigen Kenn-
zahlen”, sagt MarRus Jordan, Grinder von easyfolio und Herausgeber des PortfolioJournals. Im 3. Quartal steht der Start
unseres eigenen Depotangebots im FoRus. Zudem geht die geplante Partnerschaft mit einer fihrenden DireRtbanR in

die Umsetzung. DarUber wird an ein paar neuen FunRtionalitaten auf unserer Website gearbeitet.
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AUF EXPORTWERTE SETZEN

Die lockere Geldmarktpolitik der Notenbanken in der Eurozone als auch in Japan treibt die IKurse von Exportunternehmen.
Mit zwei neuen Source-ETFs profitieren Anleger daran.

\Von: Uwe Gorler

Erst im Juni 2015 bekraftigte der Prasident
der europaischen Zentralbank (EZB) Mario
Draghi, die milliardenschweren Anleihe-
Raufe bis mindestens September 2016
fortzusetzen. Seit Marz Rauft die EZB An-
leihen im Wert von monatlich 60 Mrd. EUR.
Das Gesamtpaket belauft sich somit auf
insgesamt 1,14 Billionen EUR. Bereits davor
seltzte die EZB durch Zinssenkungen und
VorgangeranRaufprogramme auf eine
stete Euroschwachung. Innerhalb eines
Jahres verlor die Gemeinschaftswahrung
so gegenuber dem US-Dollar mittlerweile
Rnapp 20 Prozent. Exportunternehmen in
Deutschland und der Eurozone sind die
Gewinner. Trotz erheblicher RUckgange im
Russlandgeschaft legten die Ausfuhren
vor allem aufRerhalb des Euroraums infol-
ge der Verbilligung der ProduRte Rraftig
zu. So wurden laut Destatis im Mai 2015
Waren mit einem ReRordwert von 1021
Mrd. EUR ausgefuhrt. Das entspricht
einem Plus von 1,7 Prozent gegenUber
dem Vorjahresmonat. In der gesamten
Eurozone betrugen die Exporte ersten
Schatzungen von Eurostat zufolge im
April 173,6 Mrd. EUR. Das entspricht so-
gar einem Plus in Hohe von neun Pro-
zent binnen Jahresfrist.

Nicht anders in Japan. Trotz einer bereits
jetzt unvorstellbaren Staatsverschuldung
von rund 244 Prozent des BIP setzt der
japanische Ministerprasident Shinzo Abe
unvermindert auf eine ultralockere Geld-
politik. Bereits im November 2014 erhohte
er die Geldmenge von jahrlich bisher 60
Billionen auf nun 80 Billionen Yen (573
Mrd. EUR). Zudem Rauft die japanische
Notenbank Anleihen und Wertpapiere
im Wert von jahrlich 624 Mrd. EUR auf.
FlanRiert werden diese Mafnahmen von
StruRturreformen. Damit soll die Abwarts-

spirale aus fallenden Preisen, sinkenden

Lohnen und einer Investitionszurtckhal-
tung gestoppt werden. Gleichzeitig sinkt
auch hier der Kurs der Wahrung. In den
vergangenen drei Jahren verlor der Yen
gegenuber dem US-Dollar 54 Prozent an
Wert. Nach ersten zum Teil drastischen
Einbrichen beim Binnenkonsum infolge
der Mehrwertsteuererhdhung scheinen
sich erste positive Tendenzen der Refor-
men bemerkbar zu machen. Die japani-
sche Wirtschaft legte im 1. Quartal 2015
um 2,4 Prozent gegenlber dem Vorquar-
tal zu. Optimistisch fiel auch der zuletzt
verdffentlichte Tankan-Report aus. Der
Index stieg um drei auf 15 Punkte.

Mit ETFs auf Exportmeister setzen

Mit zwei neu von Source aufgelegten ETFs
Rénnen nun Anleger auf die Profiteure der
ultralockeren Celdpolitik setzen. Mit dem
Source STOXX Eurozone Exporters UCITS
ETF (WKN: Al4RT8) partizipiert der Investor
an Unternehmen aus dem Euro STOXX, die
den Grof3teil ihnrer Umsatze aufSerhalb ihres
Heimatlandes erwirtschaften. Von den ak-
tuell 292 ARtien aus 12 Landemn wahlte der
STOXX Eurozone Exporters-Index derzeit

141 ARtien aus. StarkRim Index vertreten sind
ARtien aus Deutschland, Frankreich sowie
Spanien. Uberdurchschnittlich gewichtete
Sektoren sind Industrieguiter, Chemie und
[Konsumguiter.

Mit dem Source Stoxx Japan Exporters
UCITS ETF EUR hedged (WKN: Al4RUB)
partizipiert der Anleger wahrungsgesichert
an der WertentwicRlung der exportstarks-
ten Unternehmen des Stoxx Japan 600 In-
dex. Darin vertreten sind 142 Titel. Starkste
SeRtoren sind derzeit Industrieguiter, Auto-
mobilbau sowie Haushaltswaren.

Beide ETFs sind synthetisch replizierend.
Die GesamtRostenguote betragt jeweils
0,35 Prozent.

Fazit:

Die ultralocRere Geldpolitik in Europa
und Japan fuhrt zu einer Verbilligung
von ExportgUtern auRerhalb der je-
weiligen Wahrungszone, mehr Waren
werden abgesetzt. Mit den erwahnten
FinanzproduRten Rénnen Anleger di-
reRt oder indireRt daran profitieren.
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ALTERNATIVE ZUM NIEDRIGZINS

Trotz einer leichten Aufwartsbewegung sind die Anleihezinsen in Europa nach wie vor sehr niedrig. Mit einem neuen ETF Ronnen

Anleger hierzulande erstmals auch in héher verzinste chinesische Staatspapiere investieren.

Von: Uwe Gorler

China strebt die freie Handelbarkeit des
Renmnbi an. Dazu liberalisiert das Land
seine Finanzmarkte. Das trifft nicht nur
fUr den ARtien- sondern auch Anleihen-
marRt zu. Erst im Mai 2015 erteilte das
Reich der Mitte 32 weiteren auslandi-
schen Finanzinstituten die Genehmi-
gung, in seinen 5-Billionen schweren
On-Shore-Anleihemarkt zu investieren.
Mit den neuen Handelsgenehmigungen
erhoht sich die Gesamtzahl der zuge-
lassenen auslandischen Investoren auf
152. Staatsfonds und Zentralbanken
sind in diese Zahl nicht eingerechnet.

Mit gerade 24 Prozent ist der Anteil aus-
|andischer Investoren jedoch noch ver-
schwindend gering. Zum \ergleich: in
Mexico betragt der Anteil auslandischer
Investoren im Anleihemarkt 59 Prozent
Doch mit der stufenweisen Offnung des
Anleihemarktes durfte sich der Anteil
auslandischer Investoren in China bald er-
hohen. Sollte der Renminbi im Jahr 2020
als weltweite Reservewahrung aufsteigen,
erwarten Analysten, dass zu diesem Zeit-
punRt bereits 744 bis 835 Mrd. US-Dollar in
auslandischer Hand sind. Das entsprache
beim heutigen Stand einem Auslands-
anteil von 14,9 bis 16,7 Prozent. Erfolgt die
Aufnahme zu einem friheren ZeitpunRe,
Rénne sich der Anteil sogar noch erhéhen.

Regierung forciert Rentenmarktéffnung

Chinas Regierung ist bestrebt, den Anteil
auslandischer Investoren maéglichst rasch
zu erhodhen. Denn das Absinken des Wirt-
schaftswachstums im laufenden Jahr auf
voraussichtlich 70 Prozent sowie die be-
vorstehende US-Zinswende sorgte bereits
fUr enorme Abflisse aus dem chinesi-
schen ARtienmarkt Nach Schatzungen

=

>
T
3

von BNP Paribas wurden allein im 1. Quar-
tal 2015 rund 209 Mrd. US-Dollar auslan-
dischen Kapitals abgezogen. Mit zusatzli-
chen Anleihen-Investments Rénnten diese
AbflUsse wieder aufgefangen werden

LuRrative Zinsen

Anders als bei chinesischen Unterneh-
mensanleihen, bei denen es bereits zu
erste Ausfallen Ram, gilt der Staatsan-
leihen-MarRkt als vergleichsweise sicher
und liquide. 85 Prozent der Anleihen im
Interbanken-Rentenmarket verfugen Uber
ein Rating von A und hoéher. Cleichzeitig
bieten sie einen erheblich héheren Zins
als Anleihen hierzulande. Aufgrund des
niedrigsten Wirtschaftswachstums  seit
Jahren dUrften weitere Leitzinssenkungen
folgen, so dass die Kurse weiter steigen
durften. Auch eine mittel- und langfristige
Aufwertung des Renminbi R&nnte zusatz-
liche Gewinne generieren.

ETF auf chinesische Staatsanleihen

Seit einigen Wochen ist von der Deut-
schen AWM der erste europaische ETF

mit direRter [Partizipation an chinesischen
Staatsanleihen (WKN: DBXOPN) investier-
bar. Basiswert ist der CSI Gilt Edged Me-
dium Term Treasury Note Index. Er bildet
35 auf Renminbi lautenden Onshore-An-
leihen nach, die vom chinesischen Staat
begeben werden. Die Anleihen werden
so ausgewahlt, dass die Restlaufzeiten
vier bis sieben Jahre betragen, sie sind fest
verzinslich und werden in Lokalwahrung
begeben. Die Endfalligreitsrendite des zu-
grunde liegenden Indexes belduft sich der-
zeit bei einer Laufzeit von etwa funf Jahren
auf 3,38 Prozent (Stand: 7. Juli 2015). Zum
Vergleich: Die Rendite funfidhriger Bun-
desanleihen liegt bei O,15 Prozent. Ertrage
werden ausgeschuttet. Die GesamtRos-
tenquote betragt 0,55 Prozent.

Fazit:

Lange Zeit war der chinesische An-
leinemarRt nicht investierbar fur aus-
|andische Anleger. Im Zuge der Libe-
ralisierung andert sich das. Mit dem
neuen ETF Rénnen nun Anleger auch
hier erstmals in héher verzinsliche chi-
nesische Anleihen investieren.

Seite 9
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IKONKURRENZ ZUR WELTBANIK

Lange Zeit versuchten einige Schwellenlander vergeblich, die Weltbank und den Internationalen Wahrungsfonds zu reformie-
ren. Am 15. Juli griindeten die BRICS-Staaten nun eine eigene Institutionen, um Infrastrukturprojekte zu férdern.

Von: Uwe Gorler

Aufmerksamen Anlegern ist der Begriff
BRIC schon seit langerer Zeit gelaufig. Ge-
pragt wurde das ARronym als Sammelbe-
griff fur die vier groRen Schwellenstaaten
Brasilien, Russland, Indien und China im
Jahr 2001 von Jim O'Neill, dem einstigen
ChefvolRswirt des Finanzhauses Gold-
man Sachs. Sie alle befinden sich an der
Schwelle zum entwickelten Industriestaat.
Spater wurde in diesem Zusammenhang
haufig auch noch SudafriRa genannt, so
dass sich BRIC sehr schnell zum Begriff
BRICS wandelte. Einen engeren wirtschaft-
lichen oder politischen Zusammenschluss
gab es jedoch zwischen den grofdten glo-
balen Schwellenstaaten lange Zeit nicht.
Zu unterschiedlich waren die Interessen
dieser fUnf Lander, zu verschieden die po-
litischen Systeme. Dabei vereinen diese
Uber ein erhebliches Wirtschaftspotenzial.
Mit insgesamt 3 Mrd. Einwohnern entfallt
auf die BRICS rund 41 Prozent der Welt-
bevdlRerung. Sie erwirtschaften kRnapp 25
Prozent des globalen Bruttoinlandspro-
duRtes und verflgen Uber 42 Prozent der
weltweiten Devisenreserven. Auch wenn
derzeit drei dieser Mitglieder (Brasilien,
Russland, SudafriRa) wirtschaftlich eher
schwacheln, durfte die Bedeutung dieser
fUnf Staaten in ZuRunft weiter zunehmen.

IKrise bechleunigte Zusammenarbeit

Erst die weltweite FinanzRkrise und die ne-
gativen Folgen auch fur die fUnf Staaten
zwang deren Regierungen, wirtschaftlich
und politisch enger zusammenzuarbei-
ten. Seit dem Jahr 2009 finden zu diesem
Zweck jahrliche Gipfeltreffen auf hochster
Ebene statt. Da der Ruf der Schwellen-
staaten nach Reformen der von den west-
lichen Industriestaaten, insbesondere den
USA gepragten Weltbank und Internati-

onalem Wahrungsfonds (IWF) ungehort
verhallte, entwicRelte China im Jahr 2012
Plane, als Gegengewicht zu den beste-
henden globalen Institutionen eine eige-
ne EntwicRlungsbank zu grinden.

Neue Instiutionen nahmen Arbeit auf

Aus den Planen wurde nun nach dreijah-
riger Vorarbeit WirklichReit. Mitte Juli nahm
in Shanghai die New Development BanR
(NDB) ihre Arbeit auf. Sie soll vorrangig der
Finanzierung von EntwicRlungprojekten
und Infrastruktur in den funf Staaten die-
nen. StartkRapital sind 50 Mrd. US-Dollar,
jedes der fUnf Mitgliedstaaten zahlt dazu
10 Mrd. US-Dollar ein. Verglichen zur Welt-
bank mit derzeit 222 Mrd. US-Dollar ist das
Volumen bisher noch vergleichsweise ge-
ring, aber es bleibt nur eine Frage der Zel,
dass dieses Volumen aufgestocRt wird.
Dartber hinaus wurde als GegenstlcR
zum Internationalen Wahrungsfonds der
Contingency Reserve Arrangement (CRA)
gegrundet, der mit einem Kapital von 100
Mrd. US-Dollar ausgestattet wird. Der Lo-

R El AR R R *

wenanteil der Einzahlungen entfallt dabei
auf China, die 41 Mrd. US-Dollar einzahlten.

Wandel des Weltfinanzsystems

Die Bewahrungsprobe fUr die neuge-
schafffenen Institutionen gilt es noch zu
bestehen. Verteilungskampfe innerhalb
des Quintetts werden nicht ausbleiben.
Die Bonitatseinstufung durch die grof3en
Ratingagenturen entscheidet, wie guinstig
sich NDB und CRA am Kapitalmarkt Geld
leihen Ronnen. Der Schritt RGnnte jedoch
als ein wichtiger Meilenstein in der Veran-
derung der wirtschaftlichen Machtverhalt-
nisse in die Geschichtsblcher eingehen.

Fazit:

Die BRICS-Staaten grundeten in Kon-
Rurrenz zu WeltbanR & IWF eigene In-
stitutionen. Anleger sollten sich dar-
auf einstellen, dass die Musik RUnftig
verstarkt auch in den Schwellenstaa-
ten spielt.
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Bereits zum vierten Mal in Folge senkte
die chinesische Notenbank den Leit-
zins. Er wurde auf 4,85 Prozent redu-
ziert. Die Zinsen fUr Einlagen mit einer
Laufzeit von einem Jahr betragen nun
2,0 Prozent. Damit reagierte die Noten-
bank auf einen deutlichen Kursrutsch
am ARtienmarkt. Chinesische A-ARtien
verloren zwischenzeitlich 25 Prozent,
langere Zeit wurden auch ARtien vom
Handel ausgesetzt. Ebenfalls zu Zins-
senkungen Ram es in Kanada, Neusee-
land und Ungarn.

Fed-Notenbankchefin Janet Yellen be-
statigte, noch im laufenden Jahr die
Zinsen in den USA anheben zu wollen,
sollte der Erholungskurs der Wirtschaft
weiter anhalten. Wichtiger als das Datum
der ersten Zinsanhebung sei jedoch das
darauf folgende Straffungstempo. Und
dies werde, wie bereits schon mehrfach
angeRUndigt, moderat ausfallen. Ana-
lysten gehen mehrheitlich von einem
ersten Zinsschritt im September aus
mit dann nur leichten Erhoéhungen um
25 Basispunkte. Auch in Grof3britannien
Rommt es nach Worten des Notenbank-

Anzeige

chefs Mark Carney zu einer baldigen
Zinserhdhung. Solle der Arbeitsmarkt
gute Fortschritte machen, sei ,eine geld-
politische Straffung angebracht”.

Die Criechenlandkrise sowie der zwi-
schenzeitliche Kursrutsch bei Anleihen
sorgte laut dem ebase-Fondsbaromter
auch bei Anlageberatern fur deutliche

VerkRaufe bei Anleihen. Im Gegenzug
seien Geldmarktfonds verstarkt zum
zeitweisen ,[Parken” genutzt worden. So
habe sich der Kaufquotient von Zuflls-
sen zu Abflissen von 0,77 im Vorquartal
auf 1,77 im 2. Quartal erhéht. Das heifst,
dass die Kaufe die VerkRaufe um 77 Pro-
zent Ubertrafen. Stark nachgefragt wur-

den auch wieder Immobilienfonds.

SIE ENTSCHEIDEN,
SIE HANDELN -
WIR SIND IHRE PLATTFORM

Beobachten, analysieren, diskutieren und
jetzt auch direkt uber Guidants handeln!

bank

Direkt Anlage Bank

www.guidants.com/handein
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-4 £ *[\WEBINARE & VERANSTAL

Freuen Sie sich auf spannende Webinare und Veranstaltungen zum Thema Geldanla-
ge und Vermoégensaufbau. Informieren Sie sich aus erster Hand und machen Sie sich
fit Far lhre finanzielle Zukunft.

UNSERE GELDANLAGE-WEBINARE IM AUGUST:

Geld anlegen war noch nie so einfach!
' 04.08.2015, 19 — 20 Uhr mit Markus Jordan

¥, easyfolio B,

B oot B Gefibl LI . Erfahren Sie in diesem Rostenfreien Webinar alles Uber easyfo-

lio, der einfachen Geldanlage fur jedermann. Welches Konzept,

welche ProduRte stecken dahinter? Fur wen ist easyfolio geeig-

net?Wie sieht die KostenstruRtur aus? Alle Fragen erlautern die

N T Experten von easyfolio in diesem Webinar..

(353 Bewertungen)

Die fiinf AspeRte der richtigen Geldanlage
11.08.2015, 19 — 20 Uhr mit MarRkus Jordan

In diesem Webinar gehen wir auf die wichtigsten AspeRte einer
erfolgreichen Geldanlage ein. Wir zeigen in fUnf Schritten wel-
che Punkte Sie zum langfristigen Vermdgensaufbau berlck-
sichtigen mussen. Ein Pflichtwebinar flr Wertpapiereinsteiger.

(353 Bewertungen)

Short- und Leverage ETFs richtig einsetzen
18.08.2015, 19 — 20 Uhr mit Markus Jordan

In diesem Seminar erlautert der Referent die Funktionsweise
von Short- und Leverage ETFs. Es werden dabei die spezifi-
schen RisikRen an verschiedenen Beispielen dargestellt. Anleger
die sich mit dem Thema Short- und Leverage ETFs beschafti-
gen mochten, sollten dieses Webinar unbedingt besuchen.

(353 Bewertungen)

Anlegen mit ETFs — worauf Sie achten sollten!
31.08.2015, 19 — 20 Uhr mit Markus Jordan

In diesem Seminar erfahren Sie wie ETFs funRtionieren und wo-
rauf Sie bei der Auswahl eines ETFs achten sollten.

(353 Bewertungen)

Jetzt anmelden unter: www.extravest.edudip.com/webinars
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IKOSTENFREIES ABENDVERANSTALTUNG

TIEFE ZINSEN & WIRTSCHAFTLICHER AUFSCHWUNG -
EINE EXPLOSIVE MISCHUNG?

Tiefes Zinsniveau, rekRordhohe Indexstande und ein relativ starkRer Dollar — vor wel-
chen historischen Herausforderungen stehen wir? Wird die US-NotenbanR im Sep-
tember die Zinswende einleiten? Uber diese und viele weitere spannende Themen
werden unsere Top-Referenten Jens Korte (Wall Street-Experte) und HeikRo Geiger
(Experte im Bereich Financial Products bei VVontobel in Frankfurt) vor Ort referieren.
Nutzen Sie das anschlieende Get-together um mit den Referenten und weiteren
Teilnehmern der Vortrage zu diskutieren.

Termine:

14.09.2015 — MUnchen
15.09.2015 - Frankfurt
16.09.2015 — Hamburg
17092015 - Berlin

Uhrzeit jeweils 18.00 - 2130 Uhr
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News & Seminare

WORLD OF TRADING 2015
DIE MESSE RUND UM DIE WELT DES TRADINGS!

Die erfolgreichste Tradingmesse im deutschsprachigen Raum steht wieder vor der Tar. Am 20. und 21.
wn rI d November prasentieren Ihnen Uber 50 renommierte Aussteller aus dem Trading-Bereich ihr breites
- L ProduRtangebot, bei dem fur jeden — egal ob Beginner oder Fortgeschrittene — interessante Themen

dabei sind. Freuen Sie sich auch auf ein interessantes und breitgefachertes Seminarprogramm mit

t ra d i n g Top-Referenten.

Einen Tag vor Beginn der Messe bietet Innen die Pre-Conference am 19. November, ein ganz beson-
deres Vortragsprogramm mit Trading-Experten der Szene, sowie ein ganztagiges Live-Trading-Event
— hier R&nnen Sie ,live” die Trading-Strategien und -Taktiken erfolgreicher Trader beim Handel an der
Borse verfolgen!

SAVE THE DATE: World of Trading 2015
Fachausstellung am 20. und 21. November 2015
Pre-Conference am 19. November 2015 9 "I"Er QEht’s

r .
Sichern Sie sich jetzt ein Rostenfreies Messeticket fiir die World of Trading 2015 0 StE 1] frE'l'E n
Wir schenken Ihnen zusatzlich einen Seminargutschein im Wert von 15 Euro. ﬂmeldu"g
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Seit iiber 60 Jahren lagert das deutsche Staatsgold im Ausland. Dieses Buch ist erstens ein i

Peter Boehringer dokumentarisches Werk zur bis vor Kurzem fast vollig intransparenten Geschichte dieses Goldes.
. Es ist zweitens das personliche Kampagnentagebuch von Peter Boehringer, dem Initiator der Biirgerinitiative
" o II “ “ s e r »Holt unser Gold heim!«. Und es ist drittens auch eine dringend erforderliche Heimholung des Staatsgolds. E

Minutiés zeichnet das Buch aus der Insider-Perspektive Boehringers fiinfjhrigen harten Kampf ums ||
Staatsgold nach, der seit 2011 einem realen Kriminalfall gleicht und der nach Jahrzehnten des Mauems der
Kampf um das Gold haltenden Zentralbanken endlich den entscheidenden erfolgreichen Prazedenzfall setzte: Die deutsche
che Staatsgold Heimholungsbewegung 16ste inzwischen weltweit mehr als ein Dutzend nationaler Bewegungen zur Gold- I

Transparenz und »Repatriation« aus, die im Buch in einer exklusiven Zusammenstellung erstmals alle
dargestellt werden. ¢
Peter Boehringer Eﬁ
Holt unser Gold heim '
Der Kampf um das deutsche 5 7 ' &
Staatsgold . -1k 0‘9
ISBN 978-3-89879-915-7 FinanzBuch Verlag _-.l"' S Q)é
432 Seiten | 19,99 € i QQ'Q» X
Auch als E-Book erhiltlich www.finanzbuchverlag.de i &Q &Q) &
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GOLDMINEN MIT PUFFER

Angesichts der steigenden Volatilitit am Markt verbessern sich derzeit wieder die IKonditionen fiir Express-ZertifikRate.
Mit einem Produkt auf den NYSE Arca Gold BUGS Index lasst sich eine p.a. Seitwartsrendite von 12,88 Prozent erzielen.

\Von: Uwe Gorler

Goldminenaktien sind im freien Fall. So fiel
die ARtie des weltgroRten Goldforderers
Barrick Gold auf ein 25-Jahrestief. Allein in
den vergangenen drei Monaten halbierte
sich die MarktRapitalisierung des Unter-
nehmens auf 85 Mrd. USD. Vor vier Jah-
ren, als der Goldpreis noch bei 1.900 USD
pro Unze notierte, war das Unternehmen
sogar 64 Mrd. USD wert. Goldcorp notiert
inzwischen auf einem Elfjahres-Tief. Nicht
anders Newmont Mining, das allein in den
vergangenen zwei Monaten Uber 36 Pro-
zent an Wert verlor. Der NYSE Arca Gold
BUGS Index, der die ARtien der weltgroRi-
ten Goldminen umfasst, fiel auf Dreijah-
ressicht um Rnapp 75 Prozent, allein seit
Jahresbeginn um rund 33 Prozent.

Uberkapazitaten & hohe Verschuldung

Die GrUnde dafUr sind vielfaltig. Zum ei-
nen leiden die Unternehmen stark unter
dem gefallenen Goldpreis bei gleich-
zeitig steigenden Forderkosten. Zudem
haben sich die Unternehmen stark ver-
schuldet. Ende des 1. Quartals 2015 be-
trugen die VerbindlichReiten der 15 grofs-
ten Goldproduzenten laut einem ArtiRel
von mineweb.com Uber 31 Mrd. USD. Das
ist funfzehn mal so viel wie noch vor
zehn Jahren. Angehauft wurden sie zu
Zeiten des hohen Goldpreises, um PPro-
duRtionskapazitaten auszuweiten. Die
MehrproduRtion, die auch notwendig ist,
um die Schulden wieder abzubauen, er-
hoht den Preisdruck weiter. Die Streiks
von Minenarbeitern in SudafriRa belas-
teten zusatzlich die Bilanzen mancher
Goldminenbetreiber. Inzwischen haben
sich auch Hedgefonds in groRem Male
mit Short-Produkten auf Gold einge-
deckt, die mit ihren Produkten auf einen
weiteren Verfall des Goldpreises setzen.

Talsohle diirfte bald erreicht sein

Ein Grofteil der negativen Daten durfte
jedoch eingepreist sein. Viele der Gold-
minenbetreiber haben ihre Fdérderkosten
deutlich gesenkt. So halbierte Goldcorp
nahezu die Investitionsaufwendungen auf
13 Mrd. USD. Newmont Mining schrumpfte
das Geschaft und Ronzentriert sich nun auf
das Kerngeschaft. Andere Minen mussen
aufgeben, so dass die ProduRtion sinkt
Mittel- und langfristig rechnen daher eini-
ge Analysten, dass die ARtienkurse von
Goldminenbetreibern schon bald wieder
steigen. Kurzfristig Rann es jedoch noch
weitere Kurseinbrliche geben.

IKupon-Change mit Memory Express

Fur Anleger, die deshalb Rurzfristig nicht
mit einem grofReren Kursanstieg, vielleicht
sogar mit moderaten Kurseinbrichen
rechnen, bietet die Socété Générale der-
zeit das Memory-Express-ZertifiRat auf
den NYSE Arca Gold BUGS Index (WIKN:
SG95Q)1) an. Das ZertifiRat hat eine maxi-
male Laufzeit von 12-Monaten, Rann aber

quartalsweise vorzeitig zu 100 Euro zu-
ruckgezahlt werden, wenn der NYSE Arca
Gold BUGS Index an den Beobachtungs-
tagen Uber 11838 Punkte notiert. An je-
dem Beobachtungstag erhalt der Anleger
einen Kupon von 2,3 Prozent ausgezahlt,
sofern der Index Uber der Schwelle von
82,86 Punkte (aktuell: 108,42) notiert. No-
tiert er darunter, wird Rein Kupon ausbe-
zahlt. Sollte der Index an einem spateren
Beobachtungstag wieder Uberhalb dieser
Schwelle notieren, wird der zuvor ausge-
fallene IKupon nachgezahlt. Maximal Rann
der Anleger damit also 4 x 2,3 Prozent Ku-
pon erwirtschaften. Sollte das ZertifiRate
nicht vorzeitig zurlckgezahlt worden sein,
ist am finalen Bewertungstag (21.7.2016)
der Indexstand entscheidend. Liegt er
Uber 8286 Indexpunkte, wird das Zerti-
firate zu 100 Euro zurlickgezahlt. Liegt er
darunter, erhalt der Anleger die Indexper-
formance und erzielt damit einen Verlust.
Das ZertifiRat notiert derzeit bei 9658
Euro. Bei einer Ruckzahlung zu 100 Euro
erzielt der Anleger derzeit neben den Ku-
ponzahlungen einen zusatzlicher Kursge-
winn in Héhe von 3,42 Euro.
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OPTIONSSTRATEGIEN

FUR EIN STABILES EINKOMMEN AN DER BORSE

Die MaéglichReiten fur Sie, an der Borse
Geld zu verdienen, sind vielfaltig. Doch die
meisten Anleger und Trader verlieren, weil
sie mit wenig Erfolg versuchen, den MarRt-
trend vorherzusagen. Andrei Anissimov
geht hier einen anderen Weg und zeigt,
wie man mit den richtigen Optionsstrategi-
en langfristig Geld verdienen Rann.

Der Inhalt im Uberblick:

Das Buch ist in drei Teile aufgeteilt: Der
erste Teil behandelt die Grundlagen der
Optionen und ist wahrscheinlich derje-
nige mit dem grofiten Theorieanteil. Sie
brauchen jedoch diese Grundlage, um
zu verstehen, wie der Preis einer Opti-
on zustande Rommt, und um auf dieser
Basis die spater vorgestellten Strate-
gien nachvollziehen zu Rénnen. Wenn
Sie bereits mit Optionen Erfahrungen
gesammelt haben und wissen, welche
Faktoren den Optionspreis in welcher
Weise beeinflussen, Ronnen Sie den
ersten Teil Uberspringen und sofort mit
den Strategien (zweiter Teil) anfangen.

Der zweite Teil behandelt eine Auswahl
an Strategien, die Ihnen zur Verflgung
stehen. Es gibt eine unendliche Vielzahl
an unterschiedlichen Strategien, die mit
Optionen Ronstruiert werden Rénnen. Es
ware allerdings nicht sinnvaoll, alle Strate-
gien beschreiben zu wollen. Stattdessen
hat sich der Autor auf die wichtigsten Ba-
sisstrategien beschrankt sowie auf die-
jenigen fortgeschrittenen Strategien, die
den OptionsverkRauf in den Vordergrund
stellen — denn Andrei Anissimov ist ein
leidenschaftlicher OptionsverkRaufer und
er befindet sich damit in bester Gesell-
schaft mit Warren Buffett und Co. Sie als
Leser werden daher in die faszinierende
Welt der Stillhalter eintauchen und sich
auf eine Entdeckungsreise begeben, um

die viele Anleger Sie beneiden werden.
NatUrlich gehoéren aber auch Options-

e Schrier-fie-Schriv-Anleiusg Fir cin
seabilies Einkommem an dev Biase
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Rauferstrategien in ein »grofRes Hand-
buch«. Sie werden also auch lernen, wie
Sie als OptionsRaufer auf lhre Kosten
Rommen Rénnen.

Nachdem Sie die Grundlagen und rele-
vante Strategien Rennengelernt haben,
geht es im dritten Teil um die praktische
Anwendung. Sie werden erfahren, wie
Sie die richtigen Basiswerte finden, wie
Sie Ihr Portfolio struRturieren, wie Sie das
RisikRo senken und wie Sie Positionen re-
parieren Rénnen, falls der Preis sich an-
ders entwicRelt als ursprunglich gedacht.

Optionen und ETFs

Klumpenrisiken lassen sich vermeiden,
indem man in unterschiedliche Markte
investiert. Rohstoffe sind wenig Rorre-
liert mit den ARtienmarRkten, sie haben
ihre eigenen ZyRlen und Saisonalitaten.
So sind zum Beispiel Edelmetalle nega-
tiv mit den ARtien Rorreliert: Der Gold-
preis neigt zum Preisverfall, wenn die
ARtienmarRte steigen — und umgeRkehrt.
Die Preise auf Agrarrohstoffe hangen

oft mit der Ernte zusammen und die
Preise fir Ol oder Erdgas mit dem An-
gebot und der Nachfrage nach Ener-
gietragern. Dies Rann man nutzen und
am einfachsten Rann man Uber ETFs in
Rohstoffe investieren, die das Preisver-
halten der Basiswerte exakt nachbilden.
Alternativ dazu Rann man Futures-Opti-
onen handeln. Auch hier Rann man ein
»Wheel of Fortune« auf den jeweiligen
Basiswert etablieren, indem man ab-
wechselnd im Basiswert investiert ist
(und Calls verRauft) oder durch Short-
Puts Kapital ins Depot holt, mit dem
man dann den Basiswert erwirbt.

Bibliographie

Andrei Anissimov

Das grofse Handbuch der Optionsstrate-
gien - Die Schritt-fUr Schritt Anleitung far
ein stabiles EinkRommen an der Borse

352 Seiten, Hardcover

3499€ (D) | 36,00€ (A)

ISBN 978-3-89879-912-6
FinanzBuch Verlag, MUnchen 2015

Fazit:

Dieses Buch zeigt in einer Schritt-fur-
Schritt-Anleitung einen neuen Weg alf,
unabhangig von der Marktentwicklung
planbare und regelmafSige Einnahmen
Zu erzielen — und das mit einem Zeitauf-
wand von nur wenigen Stunden pro Wo-
che. Sie als Trader oder Investor erhalten
erprobte Bausteine, um gute ARtien billi-
ger einzuRaufen und langfristige, stabile
Profite zu generieren.

>> Hier bestellen!
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VERMOGENSVERWALTUNG ALS ETF

Langfristig Vermogen aufbauen, und dies moglichst sicher durch eine breite Streuung Uber AnlageRlassen, -regionen hinweg,
dies ist das Ziel des db x-trackers Portfolio TR Index ETF. Die Bilanz Rann sich bisher sehen lassen.

Von: Uwe Gorler

.Lege niemals alle Eier in ein Nest’, so
|asst sich die Erkenntnis des Nobel-
preistragers Harry M. MarkRowitz in sei-
ner von ihm vorgelegten Portfoliotheorie
zusammenfassen. Je breiter der Anleger
also Uber alle AnlageRlassen diversifi-
ziert ist, desto geringer sind langfristig
die VerlustrisiRen, ohne dabei stark an
Renditechancen einzubUfBen.

Fama und Shiller im Einklang

Beruhend auf dieser ErkRenntnis Ronzi-
pierte die Deutsche AWM bereits im No-
vember 2008 den db x-trackers Portfo-
lio TR Index ETF (WKN: DBXOBT). Neuere
Erkenntnisse der Portfoliotheorie der im
Jahr 2013 ausgezeichneten Nobelpreis-
trager Eugene Fama und Robert Shiller
flieRen dabei in die IKonzeption ein.

Fama erhielt den Preis fUr die Erkenntnis,
dass der Markt Raum durch den Kauf von
Einzelaktien zu schlagen sei. Denn alle
wichtigen Informationen am Markt seien
bereits eingepreist. Deshalb gelinge es
einem Fondsmanager auch Raum, mit ak-
tiven Fonds durch StockpicRing eine bes-
sere Performance zu erzielen. Auf dieser
Erkenntnis beruht auch die Sinnhaftigkeit
des Einsatzes von ETFs. In den neunziger
Jahren entwickRelte Fama zusammen mit
KKenneth French dann das Dreifaktoren-
modell, das die zuvor gewonnene Theorie
leichtmodifiziert. Danach lieRe sich sehr
woh! eine leichte Uberrendite (iber dem
MarRktdurchschnitt erzielen, wenn man im
Portfolio Nebenwerte und unterbewertete
ARtienbeonders werthaltiger Unterneh-
men (Value-Titel) Ubergewichte.

Robert Shiller bestreitet hingegen die voll-
standige Effizienz der Markte. Sehr wohl

\‘\\\\

gebe es in manchen Marktphasen Uber-
und Untertreibungen aufgrund des Her-
dentriebs der Anleger. Deshalb gelte es,
mit speziellen Kennzahlen zu ermitteln, in
welchen Phasen ARtien im Portfolio Uber-
bzw. unterzugewichten seien. Als Mal3stab
dazu entwickelte er das sogenannte Shil-
ler-KGV. Wahrend das Rlassische Kurs-Ge-
winn-Verhaltnis (KGV) die Ertragskraft von
ARtien bezogen auf ein Jahr misst, glattet
das Shiller-KGV die Ertragskraft rollierend
Uber einen Zehnjahreszeitraum. Damit ist
eine treffsichere Bewertung moglich.

ErkRenntnisse in einem ETF vereint

Entsprechend der Portfoliotheorie von
Markowitz ist der ETF Uber die ver-
schiedensten Branchen sowie Anla-
geRlassen und -regionen gestreut. Im
Portfolio befinden sich aktuell acht
ARtien-ETFs, fUnf Renten-ETFs und ein
Geldmarkt-ETF. Damit wird mit einem
ETF in 2995 ARtien und 423 Anleihen
aus 63 Landern investiert. Die ausge-
suchten ETFs weisen aus DiversifiRa-

tionsgrunden eine maoglichst geringe
KKorrelation zueinander auf. Unterbe-
und Small-Caps
sind zudem gemaf dem Fama-French-

wertete Value-Titel

DreifaRatorenmodel im Portfolio Uber-
durchschnittlich vertreten. Die Gewich-
tung erfolgt gemar dem Shiller-KGV.
Dabei Rann die ARtienquote je nach
Marktlage differieren zwischen 50 und
70 Prozent, die von Anleihen zwischen
30 und 50 Prozent. ARtuell sind 55
Prozent in ARtien, 35 Prozent in Anlei-
hen und 10 Prozent in den Geldmarkt
investiert (Stand: 27. Juli 2015). Stark
im ARtienanteil gewichtet sind aktuell
die USA, GroRbritannien, China und
die Schweiz. Zu den bevorzugten Sek-
toren gehoren Finanzdienstleistun-
gen, Gesundheitswesen und Industrie.
Uberdurchschnittlich
vertreten sind [Positionen aus Deutsch-
land, Luxemburg und den USA. Die
Abbildung dieses [Portfolios erfolgt
synthetisch via Swaps. Ertrage werden
thesauriert. Die jahrliche GesamtRos-
tenquote betragt 0,72 Prozent.

im Anleihenteil
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Immobilien

IMMOBILIENFONDS IM AUFWIND

Die Immobilien- und Finanzkrise belastete die Immobilienfondsbranche stark. Viele Fonds mussten schlie3en, Gesetzli-
che Anderungen verunsicherten zusétzlich. Nun Rehren Anleger wieder zuriick, Vertreter der Branche sind so optimistisch
wie seit langer Zeit nicht mehr, das zeigt eine aktuelle Untersuchung von Scope Ratings Uber die Inmobilienbranche.

Von: Uwe Gorler

Eine deutliche Trendwende bei offe-
nen Immobilienfonds offenbarte vor
Rurzer Zeit das ebase-Fondsbarometer
fur das 2. Quartal 2015. Bestatigt wird
dieser positive Trend auch durrch die
zuletzt vorgelegte Untersuchung der
Ratingagentur Scope Research ,Of-
fene ,Immobilienfonds - MarRktstudie
und Ratings 2015". Danach nahmen
im 1. Quartal 2015 samtliche Immobi-
lienfonds, die Privatinvestoren offen
stehen, netto mehr als 1,7 Mrd. EUR an
Anlagegeldern auf. Das entspricht ge-
genUber dem Vorjahreszeitraum einem
Plus von 920 Mio. EUR. Auch die Bran-
che ist danach auflerst optimistisch,
wie die MarkRtumfrage von Scope Re-
search ergab. 70 Prozent der Banken
und Vertriebe beurteilen die Lage bei
offenen Immobilenfonds in diesem
Jahr positiv oder sehr positiv. Damit
durfte die zwischenzeitliche Flaute
nach Inkraftreten der neuen Mindest-
halte- und Kundigungsfristen im Juli
2013 der Vergangenheit angehoren.
Die Zuflusse Ronzentrierten sich da-
bei auf wenige Immobilienfonds. Von
den 2,8 Mrd. EUR flossen allein 1,9 Mrd.
EUR in den Unilmmo: Europa (WIKN:
980551), Unilmmo Deutschland (WIKN:
980550) sowie  Deka-Immobilien

Europa (WKN: 980956).

IKreditquoten werden zuriickgefahren

Die hohen Zuflisse fUhren laut der Un-
tersuchung zu weiterhin hohen Liqui-
ditatsquoten von durchschnittlich 22
Prozent. Einige Fonds nutzten diese,
um Kredite zurtckRzufuhren. Die durch-
schnittliche Kreditguote sei daher im
Vergleich zum Vorjahr um 3,6 Prozent-

punRte gesunken und betrage aktuell
17,3 Prozent. Die Herausforderung der
Fonds sei dabei groR3, in dem derzeit
Uberhitzten Markt geeignete Objekte
zu erwerben. Manche Fondsmanager
wie von Union Investment, DeRa oder
Wertgrund seien deshalb Ubergegan-
gen, Zuflisse zu drosseln. Viele Fonds-
manager nutzten auch das aRtuelle
Preisniveau bei Immobilien fur VerkRau-
fe, um Gewinne zu realisieren.

GroBe Objekte bevorzugt

Ein wichtiges Kriterium fur den Rendit-
erfolg ist die Vermietungsquote. Sie
stieg laut der Studie nach zuvor leich-
ten RUckRgangen wieder an auf 93,7
Prozent. Allerdings erwartet Scope Re-
search RUNftig wieder einen gegenlau-
figen Trend. Denn geeignete Objekte
zu erschwinglichen Preisen seien rar.
So Rauften einige Fondsgesellschaften
bewusst billigere Objekte mit Leerstand.

Investiert wlrde aufgrund der Uberhitz-
ten Core-Immobilienmarkte vorwiegend
in den eigenen Bestand, in B-Standorte
sowie ProjeRtentwicklungen.

Deutsche Objekte am meisten geRauft

Deutlich favorisert wirden von den Im-
mobilenfonds Buroimmobilien (72 Pro-
zent), gefolgt von Einzelhandel, Hotel
und Logistik. Bevorzugter Investitions-
standort ist laut der Studie Deutschland
mit 40 Prozent, gefolgt von den Nieder-
landen, Osterreich und den USA. Der
Anteil auflereuropaischer Investitionen
betrage dagegen nur 15 Prozent.

Fazit:

Anleger entdeckRen
NiedrigzinspolitikR wieder Immobili-
enfonds. Die Branche zeigt sich bei
einer Umfrage optimistisch.

im Zuge der
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Die Redaktion bezieht Informationen aus Quellen, die sie als vertrauenswurdig
erachtet. Eine Gewahr hinsichtlich Qualitat und Wahrheitsgehalt dieser Informa-
tionen besteht jedoch nicht. IndireRte sowie direRte Regressinanspruchnahme
und Gewahrleistung wird fUr jegliche Inhalte Rategorisch ausgeschlossen. Leser,
die aufgrund der in diesem Newsletter veroffentlichten Inhalte Anlageentschei-
dungen treffen, handeln auf eigene Gefahr, die hier veréffentlichten oder ander-
weitig damit im Zusammenhang stehenden Informationen begriinden Reinerlei
Haftungsobligo. AusdricRlich weisen wir auf die im Wertpapiergeschaft erhebli-
chen Risiken hoher Wertverluste hin.

Dieser Newsletter darf Reinesfalls als Beratung aufgefasst werden, auch nicht
stillschweigend, da wir mittels veroffentlichter Inhalte lediglich unsere subjektive
Meinung refleRtieren. Fur alle Hyperlinks gilt: Die Extravest GmbH erRlart aus-
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ten zu haben. Daher distanziert sich die Extravest GmbH von den Inhalten aller
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verborgen, und fur alle Inhalte der Seiten, zu denen diese Hyperlinks fUhren.

Seite 19





