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SELL IN SUMMER RENTEN IMMOBILIEN

Saisonales Market Timing Anleihen mit Inflationsschutz USA ist wieder sexy



Editorial & Inhaltsangabe

EDITORIAL

Saison-Strategien sind haufig besser als ihr Ruf

In modernen, unberechenbareren Zeiten mit immer kiirzeren
Borsenphasen und Algorithmus-Handel gelten Timing- bzw.
Saisonstrategien haufig als veraltet und Uberholt. So man-
cher Anleger Uberlegt dieser Tage aber sicherlich, dass er
beispielsweise mit dem aus den USA bekannten Borsen-
spruch ,Sell in May and go away, but remember to come
back on Sankt Legers Day” womaoglich besser gefahren waére.
Denn ein Grofteil der im 1. Quartal eingefahrenen Gewinne
hat sich mittlerweile in Luft aufgelost. Und bei dem derzeitig
Uberwiegend politisch getriebenen Borsen, die bekanntlich
eher kurze Beine haben, hatte man mit der Sell-in-May-Stra-
tegie wesentlich entspannter in den Sommerurlaub fahren
oder die Spiele unserer Elf bei der Fuball-EM verfolgen konnen. Und auch so mancher insti-
tutioneller Anleger denkt ebenso und setzt auf Sicherheit in der Urlaubssaison.

Neu investiert wird ganz besonders zu Jahresbeginn, um noch in der Dividendensaison mit
dabei zu sein. Oder dann am Ende, um noch die Rendite aufzubessern. Dies ist auch eine
der Erklarungen dafur, dass die ,Sell in May“- oder ,Sell in Summer“-Strategie in manchen
Borsenphasen gut aufgeht, wie gerade in der derzeitigen.

Eine zweite ist, dass sich schwerwiegende Krisen in der naheren Vergangenheit haufig ge-
rade in den Sommermonaten bis September ereigneten, so wie die Asienkrise im Sommer
1997 die Russlandkrise 1998, der Bérsencrash im September 2001, die Pleite von Lehman
Brothers im Jahr 2008 oder die Kursriickgédnge des vergangenen Jahres infolge der Euro-
Schuldenkrise. Allerdings hat diese Investmentstrategie auch einen Haken: Verpasst man
dadurch die Tage mit dem kréftigsten Anstieg, und die erfolgen haufig nach starken Kursrtick-
gangen, gelangt man mit dieser Strategie ins Hintertreffen.

Das erklart auch, dass der DAXplus Seasonal Strategy Index lange Zeit hinter dem DAX
hinterherhinkte. Doch seit Mitte vergangenem Jahr hat der Saisonstrategieindex den deut-
schen Leitindex deutlich hinter sich gelassen. Unter Beibehaltung seiner langfristigen Strate-
gie macht es deshalb manchmal auch Sinn, fur kurze Zeit an der AuRenlinie uninvestiert zu
bleiben und sein Pulver trocken zu halten fur bessere Borsenzeiten — und dann zu besseren
Einstiegskursen.

lhr Markus Jordan
Chefredakteur
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Achtung: Alle Analysen sind personliche Meinungen der Redakteure! Insbesondere handelt es sich um keine Form der Anlageberatung. Niemand ist aufgefordert, Empfehlungen
zu folgen oder sie zu missachten. Jeder Leser/Anleger entscheidet eigenverantwortlich tber seine Anlagedispositionen. Bitte beachten Sie auch den Haftungsausschluss auf der

letzten Seite.

Offenlegung gemaR §34b Wertpapierhandelsgesetz:

Magliche Interessenkonflikte der Autoren von Finanzanalysen werden an dieser Stelle offengelegt. Ein Interessenkonflikt kann z.B. dann vorliegen, wenn der Autor einer Finanzana-

lyse selber in dem analysierten Basiswert/Wertpapier investiert ist.
Es bestehen Interessenkonflikte hinsichtlich der Finanzanalysen folgender Basiswerte/Wertpapiere: keine
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»OELL IN SUMMER* UND DIE VERSCHIEDENEN
SPIELARTEN SAISONALEN MARKET TIMINGS

Langfristiges und diszipliniertes Investieren, ausgerichtet nach dem eigenen Anlage- und Risikoprofil ist ein wichtiger Garant fiir den
langfristigen Anlageerfolg. Ergdanzt werden kann diese Basisstrategie, auch im Zuge des regelméBigen Rebalancings, durch Market-
Timing-Strategien, die wir in dieser Ausgabe vorstellen.

Fundamentale Kennzahlen wie das Kurs-Ge-
winn-Verhaltnis (KGV), der Marktwert oder das
Verhéltnis von Buchwert zu Marktwert kénnen
in entscheidendem MaBe den Erfolg eines
Investments in Aktien mitbestimmen. Ebenso
beeinflussen charttechnische und bérsenpsy-
chologische Phédnomene den Markt. Ein we-
niger beachtetes aber auch unter Fachleuten
umstritteneres Phanomen sind Kalenderano-
malien.

Das bekannteste dieser Phdnomene ist der
haufig untersuchte Halloween-Effekt, den
viele durch den aus den USA bekannten Bor-
senspruch ,Sell in May and go away, but re-
member to come back on Sankt Legers Day”
kennen. Eine speziell fir den deutschen und
europdischen Markt zugespitzte Variante ist
die ,Sell in Summer“-Strategie, bei der emp-
fohlen wird, sein Depot nicht im Mai, wie in
der ,Sell in May” Strategie, sondern Ende Juli
glatt zu stellen, dann in den Urlaub zu fahren
und erst wieder Ende September/Anfang Okto-
ber an den Markt zurtickzukehren..

in Prozent

Studien bestdtigen saisonale
Strategien

Zurtickzufthren ist diese saisonale
Markistrategie auf die Tatsache,

dass zahlreiche, langfristige Studi-

en ergaben, dass sich die Borsen

in den Sommermonaten eher
unterdurchschnittlich - entwickeln

und gerade in diesen Monaten

die haufigsten Kurssttirze erleben.

In den vergangenen Jahren waren

dies die Asienkrise im Sommer 1997

die Russlandkrise im August 1998, der
Bérsencrash im September 2001 nach
dem Einsturz des World Trade Centers, die
Lehman Brothers-Pleite im September 2008
oder vergangenes Jahr im August die Kursrick-
gange im Zuge der Herabstufung der Kredit-
wirdigkeit der USA.

Stellt man sein Depot glatt, kann man ganz
entspannt in den Urlaub fahren und braucht
so Konsolidierungen nicht zu furchten. So un-
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tersuchte Ben Jacobsen, Finanzprofessor an
der Massey University in Neuseeland, dieses
Phanomen an 37 Borsen der Welt. Dabei kam
er zu dem eindeutigen Ergebnis, dass sich die
Borsen im Sommer eindeutig schlechter ent-
wickelten als im Winter. In England ist dieser
Trend bereits seit dem Jahr 1694 zu beobach-
ten. Die Investmentbank ABN Amro sieht die
Ursache daftr, mit Verweis auf entsprechende
Untersuchungen, in dem Verhalten von ins-
titutionellen Investoren. Danach investieren
GroRinvestoren wie Pensionsfonds oder Ver
sicherungen vorrangig im ersten (32 Prozent)
sowie im vierten Quartal (29 Prozent). Zu Jah-
resbeginn positionieren sich die Fondsmana-
ger, im Hinblick auf die herankommende Divi-
dendensaison, im letzten Quartal erfolgt dann
das sogenannte ,Window Dressing”, in dem
die Manager versuchen noch an der einen
oder anderen Stellschraube zu drehen, um ihr
Depot in der Wertentwicklung fur den Anle-
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ger besser aussehen zu lassen. Zudem setzen
professionelle Anleger auf Sicherheit, wenn sie
in den Urlaub gehen.

18,7 Prozent seit 1988

Wer die ,Sell in Summer“-Methode in Deutsch-
land zwischen 1988 bis Ende 2005 befolgte,
so das Ergebnis einer Studie, erzielte eine
durchschnittliche Jahresrendite von 18,7 Pro-
zent und lieB damit den DAX weit hinter sich.
Nicht einbezogen in diese Rechnung sind
allerdings  Steuerzahlungen und anfallende
Transaktionskosten. Das Positive an dieser Me-
thode: Sie lasst sich bequem mit dem jahr-
lichen Rebalancing des Depots verknipfen.
Ein Abweichen von der jeweiligen gewahlten
langfristigen Anlagestrategie ist dafur also nicht
erforderlich.

Noch mehr Anomalien

Weniger bekannte Kalenderanomalien sind
der Januar-Effekt, der Montags-Effekt, der Mo-
natswechsel-Effekt sowie der Feiertagseffekt.
Solche Phanomene untersuchten Christian
Salm und Jorg Siemkes in ihrer Arbeit ,Persis-
tenz von Kalenderanomalien am deutschen
Aktienmarkt”. So fanden sie beispielsweise
heraus, dass gerade kleinere Aktientitel aus
dem SDAX in den vergangenen Jahren einen
ausgesprochen Januar-Effekt aufwiesen. Das
heift: Im Januar eines jeden Jahres waren die
Renditen deutlich besser als im restlichen Jahr.
Und ein Vorzieheffekt durch antizipatorisches
Vorwegnehmen dieses Effektes durch Inves-
toren, wie dies teilweise auf dem amerikani-

Anzeige

schen Markt der Fall ist, konnte in Deutschland
nicht nachgewiesen werden. Nicht bestatigt
fur den deutschen Markt wurde der in friheren
Jahren existierende Montag-Effekt, an dem die
Borsenkurse am ersten Wochentag deutlich
besser performen. Daftir ist der Monatswech-
sel- als auch der Feiertags-Effekt nach wie vor
stark ausgepragt. So sind die Durchschnittsren-
diten der ersten und letzten Handelstage ei-
nes Monats oder an Feiertagen deutlich hoher
als in anderen Zeiten.

Um Effekte wie den ,Sell in Summer’- bzw.
Halloween-Effekt fur den Anleger investierbar
zu machen, legte die Deutsche Borse am 14.
Juni 2005 den DAXplus Seasonal Strategy In-
dex auf. Investiert wird dabei jeweils nur in
den Zeitraumen von Oktober bis Juli des fol-
genden Jahres. Am letzten Tag im Juli wird der
Indexwert bis zum letzten Tag des Septembers
festgeschrieben. Das Ergebnis kann sich sehen
lassen: Zwar konnte der Index in den rasan-
ten Borsenjahren nicht ganz mithalten, daftr
erzielte er eine deutliche Outperformance in
den schwierigen Jahren 2008 und 2011, in
dem er die Sommerabwartstrend nicht mit-
machte. Korrigierte der DAX im Jahre 2008 um
Gber 40 Prozent, so erlitt der DAXplus Seasonal
Strategy nur knapp 33 Prozent Verluste. Den
groften Unterschied gab es 2011. Hier fiel der
DAX in Hohe von 14,70 Prozent wahrend der
DAX Seasonal Strategy Index sogar 11 Prozent
zulegen konnte. Allein diese beiden Jahre
machten die Underperformance in den Ubri-
gen Jahren mehr als wett. Unter dem Strich
legte der DAX seit Juni 2005, also der Auflage
des DAXplus Seasonal Strategy, 3748 Prozent

zu. Der Saisonstrategieindex konnte diesen
mit 63,03 Prozent locker outperformen. Damit
erwirtschaftete der DAXplus Seasonal Strategy
in den rund sieben Jahren des Bestehens eine
Uberrendite von etwa 25,5 Prozent.

Strategien iiber Zertifikate investierbar

Investieren in Saison-Strategien wie z.B. ,Sell in
Summer” kann man als Anleger bisher lediglich
Uber Zertifikate. Eines davon ist das Open End-
Zertifikat der HypoVereinsbank (WKN: HV1DB6)
auf besagten DAXplus Seasonal Strategy In-
dex der Deutschen Borse, das 2010 aufgelegt
wurde. Altestes Produkt auf Saison-Strategien
ist das DAX Best Seasons Open End Zertifikat
(WKN: 559282). Es investiert nur in den Mona-
ten November bis Juli jeden Jahres in den DAX,
ansonsten wird wie bei dem HVB-Zertifikat in
den Geldmarkt investiert. Eine etwas andere,
flexiblere Auslegung einer Saisonstrategie ver-
folgt ein WestLB-Zertifikat (WKN: WLB8(Z). Hier
gelten zwei Regeln: Zu 100 Prozent investiert
sein im DAX muss das Zertifikat jeweils am ers-
ten Handelstag der Monate April und Oktober.
Fallt der DAX auf Schlusskursbasis um mehr
als 8 Prozent, wird am nachfolgenden Tag
vollstandig in den Geldmarktzinssatz EONIA
umgeschichtet. Bei Erholung auf seinen alten
Referenzstand wird dann wieder automatisch
in den DAX umgeschichtet. Das hat einerseits
den Vorteil, dass in Bérsenboomjahren ohne
Sommereinbruch der Anleger nicht aus dem
DAX aussteigt, auch Einbriche in anderen
Borsenphasen werden flexibel erfasst, ande-
rerseits muss der Anleger Verluste von bis zu 8
Prozent mittragen.
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WIR BEVORZUGEN ANLEIHEN UND
DEFENSIVE AKTIEN

Die Unsicherheit an den Aktienmadrkten steigt, das Vertrauen in die Zukunft des Euro und die Weltwirtschaft schwindet von Tag
zu Tag. Die Kurse brechen weltweit wieder ein. Viele Anleger fragen sich angesichts dieser Situation, wie investiere ich in sol-
chen Phasen richtig. Wir befragten dazu Franz Schulz, Geschéftsfiihrer und Griinder der Quint:Essence Capital S.A. in Luxemburg.

Mit einem Plus von knapp 18 Prozent
erzielte der DAX im ersten Quartal das
beste Ergebnis seit 1998. Seit April legte
der DAX nun wieder den Riickwartsgang
ein. Haben Anleger die ,Sell in may“-
oder ,Sell in summer”-Strategie verin-
nerlicht und bereits im Vorfeld verkauft?

Nach dieser fulminanten Rallye war die Zeit
fur eine Konsolidierung mehr als reif. Nicht
zu vergessen: die Schuldenkrise, die wie-
der entfacht ist.

Doch werfen wir einen Blick in die Zukunft.
Far 2012 ist eine Abschwachung der Kon-
junktur prognostiziert worden - fur 2013
sind die Volkswirte wieder deutlich opti-
mistischer. Gestutzt wird dieser Optimismus
durch die erfreuliche Olpreisentwicklung
aufgrund der Schuldenkrise und der sicht-
baren Konjunkturabschwéachung.

Einige Titel verbilligten sich erheblich.
Lohnt sich bei deutschen und europa-
ischen Aktien nun wieder der Wieder-
einstieg?

Eindeutig: ja — aufgrund der glinstigen Be-
wertungen sowie mangelnder Attraktivitat
anderer Asset-Klassen. Speziell fur deut-
sche Aktien spricht die Konjunktur, die sich
in Deutschland weiter tberdurchschnittlich
entwickelt.

Dabei profitiert Deutschland von den An-
fang des Jahrtausends eingeleiteten Struk-
turreformen, die in anderen europaischen
Landern vernachlassigt wurden. Nicht um-
sonst sind Griechenland, Spanien, ltalien,
Portugal oder Irland in solchen Schwierig-
keiten. Zudem lauft der deutsche Export
weiter gut.

All das erklart, warum wir derzeit deutsche
Aktien praferieren. Wegen der aktuellen
Probleme, aber auch aufgrund von zukanf-
tigen, unvermeidlichen Strukturverdnderun-
gen in der Finanzbranche raten wir jedoch
grundsétzlich von Finanztiteln ab.

Welche Titel bevorzugen Sie derzeit im
defensiven Bereich von Anleihen und
Geldmarkt?

In langfristiger Erwartung steigender Infla-
tionsraten bilden inflationsindexierte Anlei-
hen einen wichtigen Bestandteil unserer
Portfolien.

Uber jeden Zweifel erhabene Unterneh-
mensanleihen, die unserer Ansicht nach
kein groBeres Risiko beinhalten als boni-
tatsmalig einwandfreie  Staatsanleihen,
bieten diesen gegentber immer noch ei-
nen Renditevorteil.

Als Beimischung bieten sich Anleihen in
Fremdwéahrungen an - Wahrungen, die
unseres FErachtens Aufwertungspotenzial
besitzen. Ebenso attraktiv finden wir Wan-
delanleihen. Geldmarktanlagen bieten da-
gegen wenig Renditechancen.

Und wie stehen Sie zu Immobilien, Gold
und Alternativen Investments?

Immobilien fur den Eigenbedarf? Ok. Auf-
grund des demografischen Faktors verlie-
ren Immobilien als reine Wertanlage je-
doch auf Sicht der nachsten 30-50 Jahre
in Deutschland zunehmend an Attraktivitat.
Gold kann als Krisen-Ersatzwahrung bis
maximal 10 Prozent beigemischt werden.
Von Alternativen Investments halten wir
nichts.

Interviewpartner: Franz Schulz, Geschiifts-
leiter der Quint:Essence Capital S.A., Lu-
xemburg (www.g-capital.lu)

Emerging Markets gelten mittel- und
langfristig als die Gewinner der Krise.
Doch zahlreiche dieser Ldnder konnten
sich ebenfalls dem Abwartstrend nicht
widersetzen. Sollten Anleger jetzt ein-
steigen und welche Lander sollten sie
dabei bevorzugen?

Fur junge Industriestaaten  sprechen
hohe Wachstumspotenziale und gerin-
ge Verschuldungen. Allerdings: Lander mit
hoheren Wachstumsraten sind fur Kon-
junkturschwankungen anfélliger als reife
Industrielander, in denen die Wachstums-
raten auch kunftig deutlich niedriger blei-
ben werden. Unsere Investmentipps: Sin-
gapur, Studkorea, Malaysia, Indien, Brasilien
und Chile. Je nach schon bereits vorhande-
ner Gewichtung und der Risikotragfahigkeit
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des Portfolios bieten sich dort Neuengage-
ments derzeit an.

Die USA stehen vor wichtigen Prédsiden-
tenwahlen. Wie beurteilen Sie aktuell
den US-Aktien- und Rentenmarkt und
welche Titel bevorzugen Sie?

Renditen amerikanischer Staatsanleihen
beinhalten zum Teil erhebliche Zinsande-
rungsrisiken. Zudem sollte der Euro-Inves-
tor das Wechselkursrisiko bedenken. Auch
wenn derzeit viel fur US-Dollaranlagen
spricht, sollte man nicht auler Acht lassen,
dass auch die USA maBlos tberschuldet
sind und es bei einem Abflauen der eu-
ropdischen Schuldenkrise wieder schnell
zu einer Trendumkehr kommen kann. US-
Aktien stehen wir positiv gegentber, da
die US-Wirtschaft verhaltnismaRig gut lauft.
Grundsatzlich bevorzugen wir Untemneh-
men mit einer nachhaltigen Wachstums-
strategie, Uberzeugenden Produkten und
einem weitsichtigen Management. Mog-
lichst sollte auch die Dividendenrendite
attraktiv sein.

Das soziale Netzwerk Facebook erleb-
te mit seinem Borsenstart ein wahres
Desaster, das mittlerweile auch die Ge-

Anzeige

richte beschéftigt. Wie beurteilen Sie
US-Technologieaktien insgesamt?

Die Facebook-Emission haben wir von
Anfang an als Luftnummer eingeschatzt.
Sicherlich war dieser Flop nicht gerade
Image fordernd, dennoch stehen wir dem
US-Technologiesektor positiv - gegeniber.
Firmen wie IBM, Intel und nattrlich Apple
sind aktuell auch in unserer Aktienstrategie
gewichtet.

Bisher haben Sie die Wahrungsrelati-
on EUR/USD gemieden. Seit mehreren
Wochen bieten Sie in lhren Portfolios
nun auch diese Wahrung an. Was hat
aus lhrer Sicht dazu beigetragen, lhre
Marktmeinung dazu zu dndern?

Die Euro-Schwache und das abermalige
Aufflackern der Schuldenkrise.

Wie sollte ein defensiv orientierter Anle-
ger aus lhrer Sicht derzeit sein Portfolio
gewichten?

Ein Blick in unseren Fonds Quint:Essence
Strategy Defensive lohnt. Wir investieren in
maximal 24 Einzelwerte, da wir der Uber-
zeugung sind, dass uns eine zu breite Di-

versifikation um gute Performancebeitrage
bringen kann. Wenn wir von einer Anlage
Uberzeugt sind, gewichten wir sie entspre-
chend hoch.

Diese Art der Streuung bei gleichzeitiger
quantitativer Begrenzung beschert nicht
nur eine konstant angenehme Perfor-
mance, sondemn auch eine der niedrigsten
Volatilitsten Gberhaupt. Wir konzentrieren
uns derzeit auf inflationsindexierte Staats-
anleihen, Unternehmensanleihen, Wan-
delanleihen und supranationale Anleihen.
Als Beimischung eignen sich hierzu auch
defensive Aktien, die vom Risiko- und Ren-
diteprofil interessanter sind als viele Anlei-
hen.

Wahrungstechnisch ist der GroBteil des
Portfolios im Euro investiert. Der Fremd-
wahrungsanteil betragt derzeit wieder fast
knapp 20 Prozent. Zu Jahresbeginn lag die-
ser noch unter 10 Prozent.

Die Fragen stellte Markus Jordan

ETF-Strategie Global Control Il (wkn: a1cxuy)

Global investieren mit transparentem Risikomanagement

Der Dachfonds ETF-Strategie Global Control Il (WKN: A1CXUY) nutzt zur Umsetzung der Anlagestrategie 16 Anlagemarkte.
Diese unterteilen sich in die Anlageklassen Aktien, Renten, Rohstoffe, Immobilien, Wahrungen und Geldmarkt. Jede Anlageklasse
wird mit ETFs auf mdglichst breit diversifizierte Indizes umgesetzt. Damit wird das Anlagerisiko reduziert.

Die Risikosteuerung des Fonds resultiert aus einer systematischen Steuerung der Aktien- bzw. Rentenquote. In schwierigen
Marktphasen wird die Aktienquote reduziert, in positiven Marktphasen wieder aufgebaut. Die Entscheidung wird anhand des
Sharpe Ratio getroffen. Damit bleibt das Portfolio frei von emotionalen Anlageentscheidungen.

Der ETF-Strategie Global Control Il kann ohne Ausgabeaufschlag Gber die Borse Stuttgart erworben werden.

Sie haben Fragen zum ETF-Strategie Global Control 11? Telefon: 089 / 2020 8699 — 22 oder www.isarvest.de

Diese Angaben stellen keine Anlageberatung dar. Die vollstandigen Angaben zum Fonds sind dem Verkaufsprospekt zu entnehmen.

Isarvest.


http://www.extra-funds.de/etf-strategie-global-control/etf-strategie-ohne-ausgabeaufschlag-handelbar.html
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WELCHER ANLEGERTYP BIN ICH?
DREI STRATEGIEN ZUR ORIENTIERUNG.

Um langfristig erfolgreich Geld anzulegen, brauchen Sie eine klar definierte Anlagestrategie. Denn zahlreiche Studien belegen, dass
fiir den langfristigen Anlageerfolg die Asset Allocation, also das Zusammenstellen unterschiedlicher Anlageklassen, entscheidend ist.
Sie finden hier drei unterschiedlich gewichtete Portfolios und deren Entwicklung in den letzten Jahren. Daran kénnen Sie sich bei der
Erstellung lhres Portfolios orientieren.

Portfolio Defensiv Portfolio Balance Portfolio Wachstum

M Aktien M Aktien M Aktien
M Renten M Renten M Renten
M Immobilien M Immobilien M Immobilien
M Rohstoffe M Rohstoffe M Rohstoffe
Geldmarkt B Wahrungen B Wahrungen
Geldmarkt Geldmarkt

Das Portfolio eignet sich fur sicherheitsori-
entierte Anleger. Der hohe Anteil an fest-
verzinslichen Wertpapieren (Renten) sorgt
fur Stabilitat. Der geringe Anteil an Aktien,
Immobilien und Rohstoffen eroffnet den-
noch zusétzliche Renditechancen.

Entwicklung 2009: 11,44 %
Entwicklung 2010: 541 %
Entwicklung 2011: 0,10 %
Entwicklung 2012: 2,58 %

Das Portfolio eignet sich fur Anleger, die
Wert auf eine ausgewogene Verteilung ih-
res Vermogens legen. Aktien und Renten
sind ausgewogen gewichtet. Investments
in Immobilien, Rohstoffe und Wahrungen
eroffnen zusatzliche Renditechancen.

Entwicklung 2009: 21,65 %
Entwicklung 2010: 10,03 %
Entwicklung 2011: -350 %
Entwicklung 2012: 2,70 %

Das Portfolio eignet sich fur Anleger mit ei-
nem langen Anlagehorizont. Der hohe Ak-
tienanteil fuhrt zu hohen Schwankungen,
bietet allerdings auch groRe Renditechan-
cen. Immobilien, Renten, Rohstoffe und
Wahrungen sind hier eher untergewichtet.

Entwicklung 2009: 31,70 %
Entwicklung 2010: 13,53 %
Entwicklung 2011: - 6,60 %
Entwicklung 2012 2,46 %

Quelle: www.extra-funds.de/investieren. Diese Portfolios werden mit kostengtinstigen ETFs umgesetzt und sollen als Benchmark die Entwicklung der Mérkte in Form von diversifi-
zierten Portfolios darstellen. Die Performancedaten stammen aus vertrauenswrdigen Quellen. Stand: 16.06.2012.
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Gold, Silber &
Diamanten:

Hochkaréatige Investments oder trigerischer Glanz?

Lesen Sie, was Experten zu Edelmetall-Investments sagen:
In der kostenlosen Sonderpublikation Edelmetalle.

g/ BorseGo”
www.boerse-go.ag

Jetzt kostenlos downloaden: www.godmode-trader.de/downloads
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USA: MODERATE WIRTSCHAFTSERHOLUNG

Das US-Wirtschaftswachstum geht leicht zuriick. Zuriickzufiihren ist dies auf riickldufige Staatsausgaben, hohe Lagerbestinde und
nicht zuletzt dem weltweiten konjunkturellen Abwartstrend. Doch der US-Markt zeigt sich derzeit stabiler als der europdische. Anle-
ger sollten die USA deshalb keinesfalls abschreiben.

So mancher hatte wohl

etwas voreilig die USA als

Wirtschaftsmacht — abge-

schrieben. Zu grol} wa-

ren und sind zum Teil

immer noch die Prob-

leme des Immobilien-

marktes, des kollabie-

renden Finanzsystems,

der Rekordverschuldung

und der Uberalterten

Infrastruktur.  Doch  dank

Nullzinspolitik, dem An-

kauf langfristiger Staatsanleihen,

einem niedrigen US-Dollar und
vergleichsweise niedrigen Lohnen stie-

gen die Gewinne zahlreicher Unternehmen
deutlich an. Unter anderem veranlasste das
vor kurzem die Organisation fur wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD), die
Prognose fur das BIP-Wachstum in diesem Jahr
von 2,0 auf 2,4 Prozent anzuheben. 2013 soll
die US-Wirtschaft um 2,6 Prozent wachsen,
deutlich mehr als in Europa.

Mark Stoeckle, Fondsmanager des BNP Paribas
Equity USA Growth C (WKN: AOQ6S)) sieht gro-
Re Chancen im US-Aktienmarkt: ,Angesichts
der guten Fundamentaldaten sind die Bewer-
tungen des US-Aktienmarktes mit einem ak-
tuellen Kurs-Gewinn-Verhéltnis von 13 immer
noch ginstig. Amerikas Unternehmen haben
Schulden abgebaut und befinden sich finan-
ziell in einer historisch guten Verfassung: Mehr
als 70 Prozent der US-Unternehmen konnten
Ende 2011 ihre Gewinnerwartungen ubertref-
fen. Zum gleichen Zeitpunkt haben sie hohe
Cashreserven aufgebaut und hielten 6,63 Pro-
zent ihrer Bestande in bar — der hochste Wert
seit 1963." Das fuhrt dazu, dass US-Unter-
nehmen diese bald fur Aktienrtickkdufe oder
hohere Dividendenausschittungen nutzen
und das die Lukrativitat von US-Titeln weiter
erhoht. Besonders Technologieaktien aus dem

Bereich Cloud-Computing und Datensicher-
heit haben aus seiner Sicht ein hohes Auf-
wartspotential.

Der von Stoeckle gemanagte Fonds investiert
breit diversifiziert in Aktien borsennotierter
Unternehmen aus den USA und Kanada. Bei
der Auswahl spielen Kriterien wie finanziel-
le Starke, Wettbewerbsfahigkeit, Ertragskraft

Portfoliojournal Tipp:

und Wachstumsaussichten des Untemneh-
mens sowie die Qualitdt des Managements
eine wichtige Rolle. Seit Jahresanfang erwirt-
schaftete der Fonds bis Ende Mai 2012 eine
Rendite von 12,45 Prozent. Auf 3-Jahressicht
erzielte er eine Rendite von 71,69 Prozent.
Daftr erhielt er bei Ratingagenturen Bestno-
ten. Die jahrliche Gesamtkostenquote betragt
1,85 Prozent.

Mit dem BNP Paribas Equity USA Growth C (WKN: A0Q6S)) kénnen Anleger breit diversifiziert
am US-Markt teilhaben. Die positive historische Wertentwicklung deutet auf ein gutes Hand-
chen des Fondsmanagements hin. In diesem Fall macht also aktives Management Sinn und
erzielt eine Uberrendite gegeniiber dem US-Markt.

Unsere Portfolioempfehlung

Defensiv: bis zu 5 Prozent
Balance: bis zu 10 Prozent
Wachstum: bis zu 15 Prozent

BNP Paribas Equity USA Growth C

WKN: A0Q6S)
Kosten: 1,85% (TER)
Kurs: 156,63 US-Dollar
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SEMINARE

PERSONLICHKEITSTRAINING FUR TRADER —
NEXT LEVEL

Ergattern Sie einen der letzten freien Pldtze!

In diesem Intensivseminar sind Mut und Offenheit gefragt! Denn es geht um Themen wie ,Selbstwahmehmung”, ,Muster erkennen und aufl6-
sen” und ,Entspannungstechniken”.

Jeder, der schon langer tradet, wird friher oder spater merken, dass genau diese Themen das Zunglein an der Waage sind, wenn es darum
geht, ob Sie auch wirklich erfolgreich traden.

Weitere Informationen und die Anmeldung finden Sie hier.

HEBELPRODUKTE EINSETZEN:
SO MACHEN SIE MEHR AUS IHREM TRADING-KAPITAL!

In acht deutschen Stadten konnen Sie in diesem Abendseminar lemen, wie Sie mit Hebelprodukten langfristig erfolgreich an den Markten
agieren.

Unsere Top-Experten Dr. Raimund Schriek, Metin Simsek, Stefan Wiese und Stefan Wolf zeigen Ihnen interessante Trading-Maglichkeiten
auf und wie Sie richtiges und konsequentes Risiko- und Money-Management zum Erfolg fahrt.

Weitere Informationen und Anmeldung unter www kursplus.de.

WIE Sle CHARTS LESEN LERNEN!

Christian Kammerer, der erfolgreiche Godmode-Trader, bringt |hnen in diesem Intensivseminar einen Tag lang die technische Analyse naher.
Dabei zeigt er Innen, wie ein Trader richtig vorgeht, welche Elemente beste Ergebnisse bringen, wie Sie Trends bestimmen, diese klar definieren
und Kapital daraus schlagen konnen. Dartiber hinaus wird Ihnen in diesem Top-Trader-Seminar die Funktionsweise und den Nutzen von Indi-
katoren sowie diverser Chart-Formationen vermittelt!

Christian Kammerer: ,Nach dem Seminar sind die Teilnehmer in der Lage, eine eigenstdndige Analyse mit all ihren Kriterien durchzufihren.”

Weitere Informationen und Anmeldung unter www kursplus.de.
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Die Zukunft der Wahrungsunion ist ungewiss, nur eines ist sicher: Die Folgen der
Rettungspolitik werden jeden von uns treffen. Unabhiangig davon, ob es zu Infla-
tion, Deflation oder »nur« zu wirtschaftlicher Stagnation kommt, der Staat muss
sparen und wird sich daher aus Teilen der éffentlichen Versorgung zuriickziehen.
Den Birgern wird mehr zugemutet. Die Vermdgenden kdnnen tber héhere Steuern,
Sonderabgaben oder einen Lastenausgleich zur Kasse gebeten werden. Weniger Be-
tuchte werden Leistungseinschrankungen hinnehmen missen.

Was jeder tun kann und tun muss! Der private Rettungsschirm ist ein Ratgeber
fir alle, die es nicht hinnehmen wollen, dass der Staat ihr Leben mehr und mehr
reguliert und bestimmt.

Simone Boehringer (Hrsg.) | Peter Boehringer | Gerhard Spannbauer
Philipp Vorndran | llling Christine

Der private Rettungsschirm

Weil hnen Staat und Banken im Krisenfall nicht helfen werden

240 Seiten | 19,99 €

ISBN 978-3-89879-689-7

Die Finanzkrise geht in die nachste Runde. Politiker und Notenbanken versuchen,
die Lage mit allen Mitteln zu stabilisieren. Der Staat biirdet seinen Blrgern immer
mehr Schulden auf. Pro Kopf steht jeder einzelne Deutsche schon mit 24 000 Euro
in der Kreide. Das Vertrauen in das Papiergeld schwindet von Tag zu Tag,

Die Schuldenlawine geht den Ursachen auf den Grund und beschreibt, was den Bur-
gern in den nachsten Jahren blihen kénnte. Auf die eine oder andere Weise werden
die Schuldenquoten reduziert werden miissen. Entweder durch starkes Wachstum,
hartes Sparen, drastische Zahlungsausfdlle oder hohe Inflation. Aber welche Maf3-
nahmen sind heute Gberhaupt noch realistisch? Die Probleme in der Eurozone ge-
ben einen Vorgeschmack auf die Welt von morgen.

Zwei der angesehensten Koryphden vermitteln in diesem Buch Anlegerwissen
direkt aus der Praxis.

Bert Flossbach | Philipp Vorndran

Die Schuldenlawine

Eine Gefahr fir unsere Demokratie, unseren Wohlstand und lhr Vermégen
272 Seiten | 19,99 €

ISBN 978-3-89879-653-8
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FinanzBuch Verlag www.finanzbuchverlag.de
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ANLEIHEN MIT INFLATIONSSCHUTZ

Erstmals seit Dezember 2010 liegt die Inflationsrate in Deutschland mit voraussichtlich 1,9 Prozent wieder unterhalb der Maastricht-
Schwelle von 2,0 Prozent. In der Eurozone sank die Inflationsrate ebenfalls leicht von 2,8 auf 2,7 Prozent. Doch die lockere Geld-
politik der Notenbanken lésst die Inflationsédngste der Anleger wieder steigen. Mit Fonds auf inflationsgeschiitzte Renten kann man
sich zum Teil vor einer Geldentwertung schiitzen.

Es ist die Urangst der Deutschen Uberhaupt:
die Vemichtung des Ersparten durch Geld-
entwertung oder Wahrungsschnitte. Schon
zweimal in der jangeren Geschichte, 1923
und 1948, verloren die Deutschen ihr Erspar-
tes. Die lockere Geldpolitik, das Anwerfen
der Gelddruckmaschine, um die immensen
Schulden fur angeschlagene Eurostaaten und
Banken zu bedienen, lasst die Angst aufle-
ben. So stieg sie laut dem jangsten ,Sorgen-
barometer” des Nachrichtenmagazins ,Stem”
gegentber dem Jahresbeginn um 9 Prozent-
punkte auf 54 Prozent an. Anleger fliehen
daher schon seit langem in Sachwerte wie
Gold, Immobilien oder Aktien. Auch inflations-
geschutzte Anleihen, am besten weltweit in-
vestierend, konnen daftr in Betracht gezogen
werden. Diese schitzen durch die Ausschit-
tung von Realzinsen oder die Anpassung
der Nominalwerte an die Inflation vor einer
schleichenden Wertvemichtung.

Volumenstarkster ETF im Bereich inflationsge-
schutzte Anleihen ist der db x-trackers Il iBoxx
Global Inflation Linked TR Index Hedged ETF
(WKN: DBXOAL). Der gleichnamige Index gilt
als Benchmark fur die Wertentwicklung der
wichtigsten und quasi staatlichen inflations-
gebundenen Anleihemarkte. Voraussetzung
fur die Aufnahme in den Index ist ein Invest-
ment Grade-Rating. Die Mindestrestlaufzeit der
enthaltenen Anleihen betragt ein Jahr. Zudem
muss das ausstehende Volumen mindestens
2 Mrd. Euro (EUR) oder einen entsprechenden
Gegenwert in diversen Wahrungen betragen.
Im Index vertreten sind derzeit 107 Anleihen
aus 9 Landern. Uberdurchschnittlich gewich-
tet sind hier aktuell die USA (46 Prozent),
GroRbritannien (24 Prozent) und Frankreich
(13 Prozent). Deutschlands Anteil betragt ge-
rade einmal 3 Prozent. Die Funktion des Infla-
tionsschutzes erftllt das Produkt aktuell gut.
So erzielte das Produkt auf Jahressicht ein

Plus von knapp 10 Prozent. Auf 3-Jahressicht
steht unter dem Strich ein Plus von etwa 27
Prozent bzw. 8,2 Prozent p.a..

Alternativ dazu kann ein aktiv gemanagter
Fonds wie beispielsweise der Schroder Glo-
bal Inflation Linked Bond USD Hedged A Acc
(WKN: AOB990), der ebenfalls weltweit vor-
rangig in ein Portfolio von inflationsin-
dexierten  Schuldverschreibungen
investiert, geeignet
Auf Eurobasis erzielte der
Fonds ein 1-Jahres Plus
von 24,50 Prozent,

sein.

PortfoliojJournal Tipp:

auf drei Jahre gesehen ein Plus von knapp
38 Prozent. Damit erzielte der von Bhupin-
der Bahra aktiv gemanagte Fonds gegentber
passiven Indexfonds eine eindeutige Uber-
rendite. Auch die Gesamtkostenquote ist mit
0,95 Prozent fur aktiv gemanagte Fonds rela-
tiv glinstig.

Mit ETFs oder aktiv gemanagten Fonds, die auf inflationsindexierte Anleihen setzen, kann
man sein Portfolio gegen mogliche Inflationstendenzen schtitzen. Die Beispiele zeigen,
dass man dabei als Anleger auch bei Nichteintreten des beftirchteten Szenarios auf keine

Rendite verzichten muss.

Unsere Portfolioempfehlung

Defensiv: bis zu 15 Prozent
Balance: bis zu 15 Prozent
Wachstum: bis zu 10 Prozent

Schroder Global Inflation Linked Bond
USD Hedged A Acc

WKN: A0B990
Kosten: 0,95% (TER)
Kurs: 28,75 US-Dollar
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KNAPP JEDER ZWEITE SETZT AUF PROFESSIONELLE
ANLAGEBERATUNG

Nur 45 Prozent der Deutschen lassen sich in Finanzfragen professionell beraten, wahrend sich elf Prozent noch
nie beraten lieBen. Das ist das Ergebnis einer reprasentativen Umfrage der DAB bank.

Knapp ein Drittel der Befragten (32 Prozent)
bevorzugen bei der Beratung Bank- und
Sparkassenberater, auf unabhangige Finanz-
berater dagegen setzen dagegen lediglich 13
Prozent so die Umfrage. Ein weiteres knappes
Drittel (31 Prozent) trifft seine Anlageentschei-
dungen selbst. 14 Prozent der Deutschen ver-
trauen ausschliefflich auf den Rat der Familie
oder des Partners.

Nicht schmeichelhaft ist die Berater-Be-
wertung von denjenigen Anlegemn, die auf
professionelle  Anlageberatung setzen. 22
Prozent plant laut Umfrage, den Berater zu
wechseln. Haufig beméangelt wird dabei die
erzielte schlechte Performance, ein fehlendes
Vertrauen des Investors in den Berater sowie
das angeblich fehlende Verstandnis des Be-
raters fur die jeweilige Lebenssituation des
Kunden. Mangelndes Vertrauen in das jewei-
lige Bankinstitut sowie fehlende Transparenz
sind weitere Kritikpunkte der Befragten.

GroBe Unterschiede zwischen Ménnern
und Frauen im Anlageverhalten.

Hinsichtlich des Anlageverhaltens gibt es je-
doch laut der DAB bank Umfrage deutliche
Unterschiede bei M&nnern und Frauen.

So setzen

Frauen wesent-

lich starker auf Ge-
meinschaftsentscheidungen.

Wahrend 33 Prozent der Manner

die Entscheidung bei der Geldanlage
selbst treffen, kommt hierbei nur ein Viertel
der Frauen ohne fremde Hilfe aus. Frauen
vertrauen auch wesentlich starker auf den

Rat der Familie oder ihres Part-
ners (19 Prozent) als Manner (10
Prozent).

In den Borsenjahren 2009 und 2010 erziel-
ten die Manner eine jeweils hohere Rendite
als die Frauen. In den schwierigen Bérsen-
jahren 2007 und 2008 hatten die Frauen die
Nase vorn. Zurtckfuhren lasst sich dieses
Ergebnis laut DAB bank auf die risikoreichere
Anlagestrategie der Manner. Die Herren der
Schopfung héatten mehr Aktien und Opti-
onsscheine im Depot, wahrend die Damen
eher auf sicherheitsorientierte Anlageformen
bedacht seien. ,Manner und Frauen sind
damit auch bei der Geldanlage ftreinander
geschaffen.

Beide Seiten haben ihre Starken - in guten
wie in schlechten Borsenzeiten. Von daher
spricht nichts dagegen, wenn die Manner
auf risikoreiche Anlagen setzen, solange die
Frauen in brenzligen Zeiten wieder das Ru-
der tibernehmen”, so der Rat der DAB bank.
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200-TAGE-LINIE
DER HEILIGE GRAL DER CHARTTECHNIK

Die 200-Tage-Linie ist das wohl bekannteste und zugleich einfachste Instrument der Charttechnik. Auch weniger versierte Investoren
kénnen das Mittel nutzen — allerdings gibt es einiges zu beachten.

Erst steil bergauf, dann wieder abwarts: Der
Dax scheint in der ersten Jahreshalfte ein we-
nig Achterbahn zu fahren. Aber wie geht es
weiter? Eine Antwort konnte die Charttechnik
geben. Bei vielen Profis findet die berthmte
200-Tage-Linie groBe Beachtung.

Die Berechnung ist vergleichsweise einfach:
Zunachst wird das arithmetische Mittel der
Schlusskurse in den letzten 200 Tagen he-
rangezogen. Die einzelnen Durchschnitts-
werte werden anschlieBend miteinander
verbunden, wobei ein von kurzfristigen
Schwankungen bereinigtes Bild von Indi-
zes bzw. Aktien entsteht. Das Ziel: Wirkliche
Trends sollen ablesbar sein.

Dieses Chartbild ist allerdings erst komplett,
wenn man die Performance des jeweiligen

Anzeige

Bezugswertes mit der 200-Tage-Linie ver-
gleicht. Erst hier lassen sich die Kauf- und
Verkaufssignale interpretieren. Durchbricht
beispielsweise der Dax die 200-Tage-Linie,
die dann als Widerstandslinie fungiert, von
unten, wird dies als Kaufsignal gewertet.
Dies ist zuletzt im Januar der Fall gewesen.
Zu diesem Zeitpunkt war die Hausse zum
Jahresauftakt bereits gestartet. Hier zeigt sich
auch: Die 200-Tage-Linie ist als Instrument
zur Trendfolge und nicht antizipativ zu be-
trachten.

Deswegen ist schwer vorherzusagen, wie
es tatsachlich weitergeht. Ende Mai hat der
Dax die als Unterstutzung fungierende Linie,
derzeit bei rund 6.200 Punkten, von oben
nach unten durchbrochen - ein klassisches
Verkaufssignal.

Tatsachlich sollte das bloBe Uberschreiten
der Linie allein aber nicht als Impuls zum
Handeln genommen werden. Besonders bei
Seitwdartsmarkten kann sich dies rachen. Vie-
le Investoren handeln erst, wenn der Markt
aus einer Hausse bzw. einer Baisse kommt.
Die Profis setzen zudem auf eine Vielzahl
von Indikatoren fur ihre Anlageentscheidung
- ihnen ist die 200-Tage-Linie schlichtweg zu
trage.

Letztlich aber zeigt ein Blick in die Vergan-
genheit: Wer sich eisemn nach diesem Prin-
zip richtet, hatte beispielsweise das Katast-
rophenjahr 2008 vollkommen ausgelassen,
die Erholung seit Mitte 2009 mitgenommen
und ware rechtzeitig zu letztjghrigen Som-
mercrash wieder ausgestiegen.

Nehmen Sie lhren Borsenerfolg jetzt

selbst in die Hand - mit der Charting-

Software von GodmodeTrader.de

Analysen im Realtime-Push

browserbasiert

kostenfrei

Erstellen Sie professionelle technische Analysen im Realtime-Push-Chart -

members
Der Mitgliederbereich von GodmodeTrader.de

alles direkt im Browserfenster, kostenlos und ohne vorherige Installation.

Jetzt kostenlos BasicMember von GodmodeMembers werden und
mit der Charting-Software professionell technische Analysen erstellen:
www.godmode-trader.de/members
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Rohstoffe
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NICHT ALLEIN DER ROHSTOFFPREIS BESTIMMT
DEN TATSACHLICHEN GEWINN

Mit Investments in Rohstoffen kann man das Depot diversifizieren und damit das Risiko reduzieren. Das stimmt allerdings nur be-
dingt. Denn zahlreiche Rohstoffe reagieren sensibel auf Veranderungen der Konjunktur. Und nicht nur die Rohstoffpreisentwicklung
ist kursbestimmend, sondern auch Wahrungsverdnderungen und die Rollproblematik.

Rohstoffe gelten als Frihindikatoren, die die
kanftige Entwicklung am Aktienmarkt vorweg-
nehmen. Dazu zédhlen beispielsweise Indus-
triemetalle wie Nickel und Aluminium, aber
auch Rohal, Heizol oder Erdgas. So bufte Erd-
gas bis Anfang Juni 2012 auf Jahressicht knapp
50 Prozent ein, in gleichem MaBe halbierte
sich der Baumwollpreis, Nickel verlor mehr
als 30 Prozent, die Preise fur WTI-Rohél und
Kupfer verringerten sich um knapp 20 Prozent.

Davon nicht unberthrt blieben Rohstoffinvest-
ments die den Rohstoffmarkt 1:1 abbilden.
Allerdings baRten diese nicht im gleichen
MaBe ein, wie die oben genannten Beispie-
le. Denn einerseits minimiert die breite Di-
versifikation auf verschiedene Rohstoffe das
Verlustrisiko. Anderseits unterscheiden sich
die breit gefassten Indizes hinsichtlich ihrer
Zusammensetzung erheblich. Hinzu kommen
weitere Kriterien, die den Kurs von Rohstoffin-
vestments wesentlich beeinflussen. So notie-
ren Rohstoffe in der Regel auf US-Dollarbasis.
Und dies wirkte sich angesichts des starken
US-Dollars positiv auf die Performance aus.
Da Rohstoffe haufig Gber Futures gehandelt
werden, spielt vielfach auch das Hintberrollen
in den nachsten Future eine wichtige Rolle.
So notieren aktuell beispielsweise Rohal (ICE),
Heizol, Bleifreies Benzin, Kupfer, Mais und Soja
in Backwardation (d.h. es werden Rollgewinne
erzielt).

Einer der volumenstarksten Rohstoff-ETFs
(24235 Mio. EUR) mit auf Jahressicht den
geringsten Verlusten (- 5,47 Prozent) ist der
RBS Market Access |Jim Rogers International
Commodity Index (RIC) ETF (WKN: AQJK68).
Auf Dreijahressicht erzielte er immerhin ein
Plus von knapp 23 Prozent. Der Index umfasst
35 Rohstoffe, die Uber Futures nachgebildet
werden, die nicht nur in US-Dollar lauten,

sondern diversifiziert sind auf vier Wahrungen.
Die Rohstoff-Futures werden an elf Borsen
in funf Landern quotiert. Dadurch ergibt sich
eine breitere Diversifizierung hinsichtlich der
Regionen und Wahrungen. Anders als bei an-
deren Rohstoff-Indizes entscheiden tber die
Gewichtung nicht allein Liquiditatskriterien wie
Produktionsmengen und Lagerkapazitaten
sondern auch Verbraucherdaten, die tiber das
tatsachliche Konsumverhalten weltweit Auf-

PortfoliojJournal Tipp:

schluss geben. Neben dem Rohstoff-Angebot
wird also auch die Nachfrage mit einbezogen.
Das hat beispielsweise zur Folge, dass Ener-
gie-Rohstoffe wesentlich niedriger und Agrar-
rohstoffe wesentlich starker im Index gewich-
tet sind. Und dieses Konzept scheint wohl
aufzugehen, wie ein Performance-Vergleich
zeigt. Der Index wird Uber Swaps abgebildet
und ist thesaurierend. Die Gesamtkostenquote
betragt 0,70 Prozent.

Mit dem Rohstoff-ETF kann der Anleger sein Depot breiter diversifizieren. Und anders als
Konkurrenzprodukte scheint das Angebot-Nachfrage-orientierte Gewichtungskonzept des
RICI Verluste in Konjunkturdellen besser auszugleichen als manches kompliziertere und

vielleicht auch rolloptimierte Produk.

Unsere Portfolioempfehlung

Defensiv: bis zu 5 Prozent
Balance: bis zu 10 Prozent
Wachstum: bis zu 10 Prozent

RBS Market Access Jim Rogers
International Commaodity Index

WKN: AQJK68
Kosten: 0,70% (TER)
Kurs: 2482 €

Seite 14



Juni 2012 | www.portfolio-journal.de

ENDLICH MIT AKTIEN GELD VERDIENEN
DIE STRATEGIEN UND TECHNIKEN,
DIE ERFOLG VERSPRECHEN

Volle Fahrt voraus mit Aktien! Fiir viele Deutsche ist es nach wie vor unerklérlich, warum die Banken, die Deutsche Bérse und die
offizielle Politik den Kleinanleger damals bei der »Volksaktie« so schamlos ins offene Messer laufen lieBen. In der Folge ist der Akti-
enbesitz in Deutschland dramatisch eingebrochen — zu Unrecht, wie Max Otte in diesem Buch deutlich macht.

Mit Blick auf die expansive Geldpolitik der EZB,
die an ihre Grenzen stolt und Geldvermagen
ebenso wie Lebensversicherungen vernich-
ten wird, sind Aktien attraktiver denn je.

Asset Allocation

Langfristig an den Kapitalmarkten ein Vermo-
gen aufbauen bedeutet nicht nur, unterbe-
wertete Aktien zu kaufen und gelassen auf
Kurssteigerungen zu warten.

Eine der wichtigsten Voraussetzungen fir er-
folgreiches Investieren ist die Frage der Ver-
mogensaufteilung — die Asset Allocation. Der
Autor erklart, welche Faktoren die Verteilung
des Vermogens in diese Anlageklassen be-
stimmen. Hier erfahrt der Leser, wie die In-
vestmentlegenden Benjamin Graham und
Warren Buffett bei der Vermogensaufteilung
vorgegangen sind, und lemt, die Méarkte und
Anlageklassen richtig zu bewerten.

Die Verteilung des freien Kapitals, das man an
den Finanzmérkten investieren will, hangt von
drei maBgeblichen Faktoren ab. Erstens von
der personlichen Finanzsituation, zweitens
von psychologischen Einflissen und drittens
von der Bewertung der einzelnen Anlagefor-
men. Hierzu ein Beispiel: Sind die Anleihen-
markte und Aktienmaérkte beide fair bewertet,
sollte man Gberwiegend in Aktien investieren,
da sich auch in einem fair bewerteten Markt
(der ja einen Durchschnitt darstellt) noch ge-
nug unterbewertete Titel finden lassen. In
einem deutlich Gberbewerteten Aktienmarkt
gilt es allerdings, schrittweise die Liquiditat
beziehungsweise Anleihequote zu erhthen,
wenn keine lohnenden Investments unter
den Aktien zu finden sind.

Die Gretchenfrage lautet daher: Wie bewertet
man ganze Markte? Das gangige Mittel zur
Ermittlung der Bewertung ist das KGV. Diese
Kennzahl lasst sich nicht nur fur einzelne
Aktien errechnen, sondern auch fur Gesamt-
markte. Vereinfacht dargestellt fur den DAX
bedeutet das: Man summiert zunéchst den
Gewinn aller 30 DAX-Unternehmen und teilt
dann die gesamte Marktkapitalisierung des
DAX durch dieser Gewinnsumme. Das Ergeb-
nis ist das KGV fur den Gesamtmarkt. Bleibt
aber immer noch die Frage, wie die so erhal-
tene Bewertungskennzahl zu interpretieren
ist. Liegt sie hoher als im vergangenen Jahr,
heiflt das noch lange nicht, dass ein Markt
langfristig  Uberbewertet ist. Vielmehr kann
der Grund darin bestehen, dass einige Un-
ternehmen aus dem DAX im vergangenen
Jahr niedrigere Gewinne ausgewiesen haben
und daher das KGV angestiegen ist. Um eine
verlassliche Aussage durch das Markt-KGV zu

von Prof. Dr. Max Otte

erhalten, sollte man daher zwischenzeitliche
JAusreiller” eliminieren, indem man nicht nur
die Gewinne der Index-Unternehmen aus
dem letzten Jahr nimmt, sondern weiter in
die Vergangenheit zurickgeht, um die durch-
schnittliche Ertragskraft der Unternehmen zu
sehen.

Fazit

Max Otte pladiert dabei fur simple Regeln
beim Investieren und schildert in diesem
Buch nicht nur seine Erfolgsmethode, son-
dern gibt auch Einblicke in die Strategien von
Warren Buffett, Benjamin Graham und And-
ré Kostolany. Der Schwerpunkt liegt auf den
Grundlagen wertorientierten Investierens. Die-
ses Buch zeigt, wie es geht — von der cleve-
ren Aktienauswahl und der richtigen Vermo-
gensaufteilung bis zum optimalen Zeitpunkt
fur den Kauf oder Verkauf.

Bibliographie

Prof. Dr. Max Otte

Endlich mit Aktien Geld verdienen
Die Strategien und Techniken,

die Erfolg versprechen

304 Seiten, Hardcover

39,90€ (D) 1 41.10€ (A) I sFr. 53,90 (CH)
ISBN 978-3-89879-631-6

FinanzBuch Verlag, Manchen 2012

» Dieses Buch konnen Sie hier bestellen
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Personlichkeitstraining fiir Trader

Ziel dieses Seminars ist es, sich selbst und die Fallstricke Die Teilnahme an diesem Seminar setzt Ihren Mut, Ihre
von Trading und Geldanlage zu verstehen, um langfristig Offenheit und Ihre Entscheidung zur personlichen Entwick-
erfolgreich zu sein. lung voraus. Die Basics-Themen werden vertieft und durch
] personliches Erfahren bewusst gemacht. So 6ffnen Sie
Psychologie des Geldes die Tore fiir nachhaltige Verinderung.

Personlichkeitstypen und Typberatung

Neurowissenschaft und Neurookonomie W Ubungen zur Selbstwahrnehmung

Finanzfallen erkennen und vermeiden Schattenkonzepte

Trading ohna/SEress Muster erkennen und auflosen

Einfluss von Energiefelder und Rhythmen auf A
Ihren personlichen Erfolg Entspannungstechniken

Trainingsprogramm fiir Gewinner

Systemische Arbeit

Uberzeugungen, Gefiihle, emotionale Erfahrungen und Muster -
bewusst oder nicht bewusst - sind die Basis Ihrer Handlun-
gen, die sich auch in Ihren Trading- oder Anlage-Entschei-
dungen widerspiegeln. In diesen Seminaren werden Sie
Methoden kennenlernen, um sich selbst besser wahrzunehmen.
Methoden, mit denen Sie zur Verbesserung Ihres Tradingver-
haltens beitragen kdnnen.

Basics-Seminar Next Level-Seminar
Datum 12.10.2012 bis 14.10.2012 | 15.06.2012 bis 17.06.2012
Zeit Fr. 14:00 bis 18:00 Uhr 18:00 bis 20:00 Uhr
Sa. 10:00 bis 18:00 Uhr 10:00 bis 18:00 Uhr
So. 10:00 bis 16:00 Uhr 10:00 bis 16:00 Uhr
Teilnehmerzahl  max. 20 max. 12
Ort Hotel AVIVA **%**S
Hohenweg 1

A-4170 St. Stefan a. W.

Investition 899,- €
inkl. Verpflegung wéhrend des Seminars und Seminarunterlagen

Friihbucherpreis  809,- € bis 19.08.2012 809,- € bis 22.04.2012

Referent Dr. Raimund Schriek

Weitere Informationen zum Seminar und Anmeldung unter www.kursplus.de oder Tel. 05521/8553 45
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WERTSCHWANKUNGEN FUR SICH NUTZEN

Mit sinkenden Aktienkursen steigt die Volatilitdt an den Borsen. Gemessen wird diese in Volatilitdtsindizes wie dem VDAX. Einige
aktiv gemanagte Fonds nutzen die Volatilitit an den Markten zur Generierung von Ertrdgen — mit Erfolg.

Auf dem Hohepunkt der Lehman Brothers Pleite
im Oktober 2008 stieg die Fieberkurve des VIX,
dem S&P 500 Volatilitatsindex, dramatisch auf
kurzzeitig tber 80 Prozent an. Durch die rasant
steigenden Aktienkurse im ersten Quartal 2012
sank der VIX-Index auf ein mehrjahriges Tief
bei rund 14,5 Prozent. Nun ist das Volatilitts-
barometer wieder leicht im Steigen. Weit mehr
zugelegt hat infolge der Euro-Schuldenkrise je-
doch der europaische Volatilitdtsindex VSTOXX.

Das Gute an Volatilitatsindizes ist, dass sie
mit anderen Anlageklassen kaum oder wie
bei Aktienmarkten sogar negativ korrelieren.
Sinken beispielsweise die Aktienkurse, steigt
die Volatilitat und umgekehrt. Das macht In-
vestmentprodukte auf Volatilitétsindizes als
Beimischung auf dem ersten Blick zu idealen
Absicherungsinstrumenten. Doch schaut man
sich die mittel- und langfristige Wertentwick-
lung zahlreicher Produkte an, sieht man sehr
schnell, dass dem wohl nicht so ist. Denn ab-
bildbar sind solche Schwankungen lediglich
durch Futures auf die gehandelte Volatilitét.
Und in ,gesunden” Méarkten herrschen meist
Contango-Situationen. Das heifl3t, langfristige
Futures werden aufgrund der Unberechen-
barkeit der weiteren Zukunft stets teurer ge-
handelt, als kurzfristige. Das fuhrt auf Dauer zu
erheblichen Rollverlusten. Laut einer langfristi-
gen Betrachtung ergeben sich durchschnittli-
che Rollverluste von rund 54 Prozent pro Jahr,
berichtete Dr. Oliver Schwindler, Portfolioma-
nager der KSW Vermogensverwaltung AG in
Numberg erst kurzlich in einem Beitrag im V
Magazin, dem Pressemagazin der V-Bank. Hin-
zu kommt der haufige Auf- und Abstieg der
Volakurve. Insofern eignet sich eine 1:1 Abbil-
dung via Indexprodukt, wenn tberhaupt, nur
als sehr kurzfristiges Absicherungsinstrument.

Eine Alternative dazu konzipierte bereits vor
Jahren die Fondsgesellschaft Amundi, die als
Vorreiter in Sachen Volatilitatsprodukte  gilt.
Rund 49 Mrd. EUR sind derzeit in solchen

Produkten, die direkt in Volatilitst investieren,
investiert. Allein im Amundi Absolut Volatility
World Equities (WKN: AOM2HN) sind es 2,5
Mrd. EUR Und anders als bei reinen Index-
produkten versucht das Fondsmanagement
verschiedene GesetzmaBigkeiten des Marktes
zur Renditeoptimierung zu nutzen. Eines da-
von ist die sogenannte Mean Reversion, die
mittelfristige zyklische Volatilitatsschwankung.
Denn die Wertschwankung pendelt sich im-
mer wieder tber langerfristige Zeitrdume auf
einem Durchschnittswert von ca. 25 Prozent
ein. Sinkt diese darunter, kauft Amundi gtns-
tig ein. Stufenweise kann die Gewichtung bis
zu einem Wert von +3 ansteigen. Bei tber 30

Portfoliojournal Tipp:

Prozent Volatilitét reduziert man die Gewich-
tung, ab tber 35 Prozent steigt man komplett
aus. Ansonsten ist das Produkt im Geldmarkt
investiert. Zudem werden die unterschiedli-
chen Volatilitdten gestreut. Im Normalfall ist der
Fonds mit 50 Prozent im VIX gewichtet, mit 30
Prozent im VSTOXX und mit 20 Prozent in der
volatiltiat des Nikkei 225.

Historisch gesehen hat sich die Fondsstrate-
gie durchaus bewdhrt. So hat die Anteilsklasse
Amundi Funds Absolute Volatility World Equi-
ties AU C (WKN: AOM2HN) auf Jahresfrist +25
Prozent erzielt, davon allein in den vergange-
nen 6 Monaten ein Plus von 9,8 Prozent.

Aufgrund der ausgekltgelten Volatilitdtsstrategie eignet sich das Produkt nicht nur als kurz-
zeitiges Absicherungsinstrument, sondermn kann auch langfristig als Depotbaustein genutzt

werden.

Unsere Portfolioempfehlung

Defensiv: bis zu 5 Prozent
Balance: bis zu 5 Prozent
Wachstum: bis zu 5 Prozent

Amundi Funds Absolute Volatility World
Equities AU C

WKN: AOMZHN
Kosten: 1,35% (TER)
Kurs: 14710 US-Dollar
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Immobilien

IMMOBILIEN IN DEN USA
ONKEL SAM ST WIEDER SEXY

Betongold ist in Deutschland bei Hduslebauern wie bei Investoren duBerst beliebt. Anders in den USA: Seit der Subprime-Krise hat
der Ruf des dortigen Immobilienmarktes stark gelitten. Jetzt deutet sich maglicherweise eine Trendwende an.

Immobilien? In den USA? Far viele Anleger
ist das Thema nach dem Platzen der Blase
2007 ein rotes Tuch. Die Preise rauschten
in den Keller und die TV-Bilder von Ameri-
kanern, die nach Zwangsraumungen in ih-
ren Autos Ubernachten mussten, geisterten
durch die hiesigen Wohnzimmer. Die Bauta-
tigkeit auf dem einst boomenden US-Markt
ging dramatisch zurtick.

Jetzt mehren sich erste, kleine Anzeichen,
dass die Talsohle emeicht worden sein
konnte. So ist die Zahl der Hausbesitzer, die
ihr Eigenheim aus finanziellen Grinden auf-
geben mussten, im ersten Quartal auf den
niedrigsten Stand seit Ende 2007 gesunken.
Gleichzeitig stiegen die Hauserpreise im Mai
im nationalen Durchschnitt um 0,6 Prozent
an, wie die Federal Housing Finance Agency
karzlich meldete.

Sogar die Bautatigkeit scheint wieder anzu-
ziehen: Die Baugesellschaften D.R. Horton
und Lennar, die zu den grolten Akteuren
auf dem Markt zahlen, konnten im ers-
ten Quartal die Analystenerwartungen gar
Ubertreffen. Diese Entwicklung hat einen
vergleichsweise banalen Grund: Allein die

Anzeige

wachsende Bevolkerung garantiert eine
konstante Nachfrage fur Wohnimmobilien.
Das Umfeld ist dank geringer Zinsen gut
und die wirtschaftliche Lage verbessert
sich allmé&hlich. Hiervon profitiert Gbri-
gens aus der Markt fur Gewerbeimmo-
bilien.

Dass angesichts des grof3en und

glinstigen Angebots in den Verei-

nigten Staaten ein Schnappchen

zu machen ist, hat sich zudem bei
internationalen Investoren herumgespro-
chen. Sie erstanden zwischen April 2011
und Ende Marz 2012 Wohnimmobilien mit
einem Wert von 82,5 Milliarden US-Dollar.
Dies entspreche 89 Prozent des Gesamt-
volumens, berichtet der Immobilienmak-
lerverband National Association of Real-
tors. Die USA gelten augenscheinlich auch
in Bezug auf Immobilien wieder als siche-
rer Hafen. Institutionelle Investoren greifen
bei Gewerbeimmobilien zu.

Viele Fondsanbieter aus Europa scheuen
die Kombination Immobilien und USA der-
zeit noch. Am einfachsten ist der Zugang
Uber barsennotierte Real Estate Investment

Trusts (REITs): Mit Equity Residential (ISIN
US2947611070) konnen Anleger in Woh-
nimmobilien investieren — der Kurs hat sich
allein in den letzten drei Jahren fast ver-
dreifacht. Besonderes Bonbon: 90 Prozent
des Gewinns mussen als Dividende ausge-
schuttet werden.

Die Mérkte sind nervés — und Sie bleiben ganz entspannt.

Trading ist eine Herausforderung = und Sie meistern sie spielend.

B Psychologisches Coaching fiir Trader als CD

B Fokus auf die wichtigsten Trading Themen

B Entwickelt vom Experten fiir Tradingpsychologie Norman Welz
B Mit mentaler Starke zum Handelserfolg!

Jetzt informieren unter: www.godmode-training.de

bettermind pas mentale Coaching-Programm fiir Trader
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Euro-Leitzins bleibt bei 1,0 Prozent

Die Européische Zentralbank hat in ihrer
jungsten Ratssitzung dem Druck einzelner
hochverschuldeter EU-Peripherielander wi-
derstanden und den Leitzins bei 1,0 Prozent
belassen. Die Zinsentscheidung erfolgte
laut EZB-Chef Mario Draghi in starker Uber-
einstimmung, jedoch hatten einige EU-Mit-
gliedslander auf eine weitere Zinssenkung
pladiert, um die krankelnde Wirtschaft in ei-
nigen Euro-Schuldenstaaten zu unterstttzen.

Schweiz stemmt sich gegen
Franken-Aufwertung

Die Schweizer Nationalbank hat die Liqui-
ditat im Schweizer Geldmarkt weiter hoch-
gefahren. Um das Abrutschen des Euro auf
unter 1.20 Franken zu verhindern, wurden
die Giroguthaben inldndischer Banken auf
185,4 Milliarden Franken angehoben, den
hochsten Stand seit Beginn des Jahres. Der
Liquiditats-Hochststand wurde im September

2011 erreicht, als der Eurokurs nahezu auf
eine Paritat zum Schweizer Franken gefallen
war. Inzwischen nimmt jedoch die Zahl der
Kritiker zu, die vor einer Kopplung an den
Euro warnen. Ex-UBS Chef Oswald Grubel
bezeichnete den Euro als ,kunstliche Trans-
ferwdhrung”. Mit der Kopplung des Frankens
an den Euro tbemehme die Schweiz auch
die Risiken der Eurozone, die sich aus der
hohen Verschuldung einer Reihe von Lan-
dem ergeben.

Hohe Zinsen in Spanien und ltalien

Far ein Papier mit zwolfmonatiger Laufzeit
musste Spanien infolge der sich zuspit-
zenden Krise Ende Mai 2012 eine Rendite
von 2,985 Prozent zahlen. Im April waren
es noch 2,623 Prozent. Auch die Nachfrage
ging sparbar zurtck. Waren die Papiere zuvor
2,9-fach Uberzeichnet, so betrug die aktuelle
Uberzeichnung nun 1,84. Ebenso verteuern
sich die Geldmarktzinsen in ltalien. Musste
das Land im April fur Papiere mit sechsmona-

tiger Laufzeit 1,772 Prozent zahlen, so waren
es Ende Mai bereits 2,104 Prozent. Mit der
weiteren Zuspitzung vor allem in Spanien
und der Herabstufung des Landes durch die
Ratingagentur Fitch gleich um drei Stufen
durften die Geldmarktzinsen weiter steigen.

Aktuelle Top-Tagesgeldsdtze bei Direktbanken

Angebot ab 1.000 Euro fur Bestandskunden

Institut

Zinssatz p.a.

Institut

Zinssatz p.a.

MoneYou 2,45% Advanzia Bank 2,31%
CosmosDirekt 2,44% DenizBank 2,30%
lkano Bank 2,41% NIBC Direct 2.30%
akf bank 2,40% Akbank N.V. 2,25%
Bank of Scotland 2,40% GarantiBank 2,25%

Anzeige

Quelle: FMH-Finanzberatung, Stand: 12.06.2012

EXtra-Magazin - Das Kompetenz Center fiir ETFs.

Jetzt gratis registieren!

www.extra-funds.de

Erfahren Sie alles liber ETFs:

* Mehr Rendite durch Vorstellung der neuesten ETFs und ETCs.
* Mehr Wissen durch fundierte Fachbeitrage.

* Mehr Daten durch unseren umfassenden Statistikteil.

« Erfahren Sie wie ETFs richtig angewendet werden.

* Lernen Sie die besten ETF-Anlagestrategien kennen.

» Optimiert investieren mit den ETF-Musterportfolios.

* Insiderwissen durch Interviews mit ETF-Experten.

Immer bestens iiber ETFs informiert!
Mehr Infos unter www.extra-funds.de
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