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Markte wieder

normatl ?




War das normal ?

Alles schien wieder gut zu laufen und plétzlich brachen im August die
Markte dramatisch ein. Was war da los? Platzende Spekulationsblasen
beim Yen und der KI-Euphorie. Kommen die Zinssenkungen wieder zu
spat und die Weltwirtschaft rutscht wieder in die befiirchtete Rezession?
Sind wieder ein tiefer Crash und Panik angesagt ?

Antworten lieferte wieder einmal der nlichterne Blick auf die Funda-
mentaldaten. Durch die {iblichen Sommerkorrekturen (1) und das Plat-
zen von Spekulationsblasen werden die Markte bereinigt und bekommen
eine stabilere Basis fiir die weitere Entwicklung. Mittelfristig setzen sich

statt der Markthektik die fundamentalen Trends durch.

Also doch normal ?

Durch unsere Sondermail hatten wir Ihnen deshalb, nicht nur das WAS,
sondern vor allem auch das WARUM und WIE der Einbruch einzuordnen
ist, erklart.

Das sind die zyklischen Fakten :

Wirtschaftsprozesse entwickeln sich bekanntermalfen leider nicht gleich-
maRig, sondern zyklisch. Die Krise der letzten Jahre ist im Kern die
Wiederherstellung der durch die Pandemiefolgen heftig aus dem Gleich-
gewicht geratenen Zyklen zwischen Inflation, Zinsen und Konjunktur.
Wir hatten Sie deshalb wahrend der Krise in den Kundenzeitungen und
vielen Gesprachen immer Uber den jeweiligen Stand der Entwicklung
dieser Ablaufe informiert. Unsere laufende Datenanalyse zeigt auch
weiterhin: Wir sind inzwischen der Normalitat wieder ndher gekommen.

Die Eckdaten :

Die Inflation ist weltweit drastisch zurlickgegangen, weil sich die Liefer-
ketten, das Angebot und die Nachfrage normalisiert haben. Zusatzlich
haben die Notenbanken durch ihre historisch einmalig aggressiven Zins-
erhéhungen die Konjunktur in Europa in der Stagnation gehalten und
die dynamischere US-Wirtschaft gebremst. Deshalb ist die Zeit fir
Zinssenkungen in diesem Zyklusstadium schon Uberreif.

WAS WAR ALSO ZU TUN ?

Unser Rat in den vielen Beratungsgesprachen, aufgrund der Faktenlage
die Gegenbewegung einfach abzuwarten, wurde durch die laufenden
weiteren Daten und die Markterholung auch schnell bestatigt. @) 2
Die Verluste vieler Unerfahrener oder kurzfristiger Trader wahrend der
von Banken gemeldeten Verkaufswellen, die haufig erst nach langer
Verzdgerung zu Tiefstkursen ausgeflihrt wurden, blieben also unseren
Kunden erspart.

vom 1.1. bis 25.9.24

seit 3 Jahren

DAX - RAUF ODER RUNTER

iny+$ in€ iny+$ in€ Bin ich reicher oder d&rmer ? - bedingt
* Die unterschiedlichen Kundendepots sind
sch k drmer in Cash, Anleihen, Aktien, Gold usw. investiert nicht nur in Aktien, sondern auch in Anleihen,

KUNDENDEPOTS * 11,2%

100% nur in Aktien / schwankungsreicher
Langfristige Entwicklung S. 5 rechts oben

DAX 12,3 %
Euro Stoxx 8,7 %
MSCI-World 13,9 %
Dow Jones 11,3% 10,3 % 19,9 %
Nasdaq 191% 18,1 % 19,3 %
Nikkei 133% 10,5% 20,1 %
Emerging Markets -1,7%
Asien ex Japan 9,5 %
Lateinamerika 17,4 %

REX - Anleihen-Index -0,2%

CRB-Rohstoffe 34% 24 % 22,1%

$ - €-Kurs -1,0 %
Y -€ - Kurs -2,8%

@ Weltborsen

nicht wahrungsbereinigt

seit 5 Jahren

15,6 % Wahrungen, Rohstoffen, Immobilien usw. welt-
weit investiert. In Aufwartsphasen geht’s lang-
samer, in Abwartstrends schwankungsarmer.
(Ndciheres Seite 3 + 5) Die Borsen-Indizes
(in €) liefern dazu nur Hinweise auf die Trends.

19.2 %
17,5 % DAX 40 groBten deutschen Unternehmen
21,2 % Euro Stoxx 50 groBten Unternehmen der Eurozone
24,0 % Dow Jones 30 groBten US-Unternehmen, damit ein
18,7 % Indikator fiir die Weltwirtschaft
03% Nasdaq Borse fir Wachstumsunternehmen
6’9 % Nikkei 225 groBten japanischen Unternehmen
T2 Emerging Schwellenldnder-Index, ergénzt um die
-5.8 % Markets Regionen Asien und Lateinamerika
0,1% MSCI-World 1.612 Aktien aus 23 Landern
REX spiegelt die durchschnittliche Entwick-
12,1 % lung deutscher Anleihen wider
26,2 % $/Y - € - Kurs % die der € gegen $+Y steigt oder fallt
41 % CRB-Index  Preisentwicklung der 19 wichtigsten
-19,8 % Rohstoffe
WELTBORSEN

In den letzten 5 Jahren konnten die Weltb6rsen
trotz der beiden heftigen Einbriiche rund zwi-
schen 50 - 250 % zulegen.

Spitzenreiter war natirlich wieder die Wachstums-
bérse NASDAQ. Das Mittelfeld wird von Japans
Nikkei angefiihrt. Deutlich zu sehen, der YEN-Crash
und die schnelle Erholung.

Im Mittelfeld folgen der Dow Jones, DAX und der
EuroStoxx. Die durch die Pandemie und die hohen
US-Zinsen zunachst stark eingebrochenen Schwel-
lenlander haben inzwischen stark aufgeholt. Sie
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kénnten von den wieder sinkenden Zinsen profitieren.

LEHRBUCHARTIGE SOMMERKORREKTUR
Die Grafik zeigt die durchschnittliche Entwicklung
des DAX seit 1965. Die diesjahrige Sommerkorrektur
war also so gesehen normal. Die Anlasse sind zwar
einerseits unterschiedlich. Aber andererseits sind es
auler Sonderfaktoren typischerweise Gewinnmitnah-
men nach der guten Entwicklung der Vormonate,
diinnem Handel in der Ferienzeit, Abwarten auf die
Ausblicke flr das 2. Halbjahr usw. Eine gute funda-
mentale Basis vorausgesetzt, lieken ab Herbst Neu-
positionierungen die Kurse bis auf eine kleine
Schwachephase im Friihjahr weiter steigen.

Dieses Muster war jedoch keine Garantie fir alle
Jahre und auch nicht fur die zukinftige Entwicklung.



ENTSCHEIDEND IST DAS WESENTLICHE

Das Jahr lief sogar besser als nach den starken Kursanstiegen des WERTENTWICKLUNG  Depotwert
Start

Gewinn / Verlust %
Vorjahres eigentlich zunachst noch zu erwarten war. 31.5‘§Tj§§ iggggz wo 0% breit gemischte KUNDENDEPOTS Ezgd.'p“:':t:tm
. 31.12.°98 197.516 6.526 3.4 % Durchschnitt iiber 1.700 €

Enttiduschungsfaktoren gab es zwar genug : Sz szass tekstr @S 1o ervitschaften.

31 .12.:01 250.036 -50.863 -16,9 :/o 750
Statt der zu Jahresbeginn noch erwarteten 5-7 Zinssenkungen ist es §ii§§§ %%Z?;E ?g% 2222 o Einpopuire T autcen
stark verzogert erst jetzt zu ersten Zinssenkungen gekommen. 2o gt sk 1% 9 mitvollam Aktienrisiko nur
China, das fiir ca. 30% des globalen Wirtschaftswachstums steht, kam Siizon  dosdss  oros  2au
bisher nicht aus seiner Schwachephase. Das reformunfahige Europa i oem s ol WELTATEN. | L
stagniert zusatzlich unter zu hohen Zinsen. Krisenzeichen haufen sich. w2z eysss T 1% ceit 1996 T
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AUSSChIaggebender iéiz ggg ggz 1§?§§§ 12:2‘%: 1995 bis 2008; Ative gleich i Ggensverwaltung it Rogional. und Eranchenfonds. * Gewio lauten (assan,
waren aber die bisher guten Wirtschaftsdaten in den USA und die gema- Bl LS A0S0 2% Mau e lemogemamatoniorun fkiionss are swerkingume, shor e Warerikirs g
Rigt wachsende Weltwirtschaft. Viele Unternehmen konnten erfreulicher- §ii§§§ ﬁzég% §§§§§§ iégf oo noeh sen ndidlon Plamungen fodes sreainon Kundon saktanrt ot Criricneds orgasen sch dorch
weise liber den Erwartungen liegende Ergebnisse vorlegen. Aulterdem 1 maw 1885066 180965 112%  fonsense, et et bl e cvr e e ey
setzt die weltweit gesunkene Inflation die Notenbanken unter Druck, 11.96 - 25924 100.000 1785966 1786 % ' ' ' '
den Bleiful® zumindestens leicht von der Bremse zu lockern und endlich durehschnittiche jahr. Entuwicklung sei 1.1.1996 10,4 % DIE KRISENPHASE DER LETZTEN 3 JAHRE :
Wieder dle Zinsen ZU Senken_ - = Die gemischten Kundendepots haben je nach individueller Depotzusam-

mensetzung inzwischen die Krise genauso wie der DAX Uberstanden.
Sie schwankten wegen ihrer insgesamt defensiveren Zusammensetzung
o aber deutlich weniger stark als der von vielen Kunden stérker beachtete
10 zu 100% nur aus Aktien bestehende DAX.

KUNDENDEPOTS

ERFREULICHE BILANZ

Ihre Finanzplanung muss naturlich immer auf lhre individuellen Uberle- G2 RISIKOHINWEISE :
gungen zugeschnitten werden. Deshalb gibt es bei uns keine Patent- 20| Slauben Sie nich, dass wir die Zukunft an den Markten immer rihtg ein-
. . L schatzen konnen. Wir bemiihen uns aber, die uns vorliegenden Fakten fur

rezepte, Musterdepots usw. Schauen wir uns aber die durchschnittlichen ) o | Sie grindlich zu analysieren und daraus Empfehlungen, auch in dieser

H H H H A &5 Kundenzeitung, abzuleiten. Eine Haftung ist aber ausgeschlossen. Falls
Entwicklungen in den verschiedenen Anlagebereiche mal naher an. () 5 - Jahre = | Sie Fragen zu Ihrem Depot haben, eine Uberpriifung oder zusétzliche In-
Lq dtat o -55 formationen wiinschen, setzen Sie sich gerne mit uns in Verbindung.
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Die Zinssenkungen sind natirlich Gift fuir die Tages- und Festgelder, die FONDS - ERWARTUNGEN ERFULLT 2

nach Inflation und Steuern systembedingt historisch sowieso immer reale

Verluste produzierten. Deshalb haben beinahe alle Kunden ihre Festgel- (@) Wie unterschiedlich Fonds in der Krise reagiert Rechten Skala zeigt, dass trotz der beiden starken Einbri-

der auslaufen lassen und nutzen alternative den von uns empfohlenen haben und weshalb sich Anpassungen lohnten ¢¢ In den letzten 5 Jahren verschiedene typische Fondsar-

speziellen Fonds. Er ist taglich fir Sie online in Inrem FFB-Depots ten in den Kundendepots aus z.B. 100 € einen erfreulichen
P .. T 9 S . . P . € Wertzuwachs erwirtschaften konnten.

verflgbar, steuerglinstiger und hat in diesem Jahr bisher eine relativ

. . , = Bargeldillusion: Sicher geglaubtes Geld wurde auf Giro-
schwankungsfreie Rendite von knapp 5% erwirtschaftet. = argeidiz uston: Slencr gegiaubies Beid wurde aut oo

konten und Tagesgeldern (gerade Linie) durch die Inflation

Ausgewogene Fonds (gelbes Dreieck) leider stark entwertet.

Einen Inflationsausgleich konnte der breit investierende
risikoarme, taglich verflgbare, steuerglinstigere blaue
Fonds erwirtschaften. Er bietet sich deshalb z.B. als Park-
platz fir Reserven und Auszahlplane an.

Interessanterweise sind diese Fonds von vielen Bankkunden verkauft
worden. Deren Missverstandnis: Diese Fonds sind natirlich auch nicht
komplett schwankungsfrei. Aber sie haben in den Depots unserer Kun-
den in der Krise wegen ihren Flexibilitat Verluste deutlich abgebremst
und anschlielBend erfreuliche Renditen erwirtschaftet.

Der Ausgewogene Fonds erzielte etwas mehr Rendite
bei relativ Uberschaubaren Schwankungen.

Der dunkelgriine Fonds investiert breit gestreut in stabile,

Aktienfonds - aussichtsreiche Unternehmen. Er wichst im Aufschwung
Inflationsverlust . . .
L . i . . etwas langsamer als Wachstumsfonds, ist aber in Krisen
Mit ihnen konnten trotz gréRerer Schwankungen die héchsten Ertrage stabiler.
erwirtschaftet werden. Allerdings waren die Unterschiede grof3 und evtl. 5 - Jahre Der wachstumsstarke Technologiefonds hat zwischen-
Anpassungen sinnvoll. Was Sie deshalb beachten missen, sehen wir o o e e o zeitlich langst neue Allzeithochs erreicht. Er investiert nicht

wie ETFs in Gewinner und Verlierer eines Index, sondern

uns mal naher an. filtert nur die besten Unternehmen heraus.



@ EU-Inflation schon seit 1 Jahr nahe Zielzone
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Griinde fuir Skeptiker und Optimisten

Zentraler Faktor - Zinsentwicklung

USA - zu spat - Rezessionsgefahr ?

In den USA wéchst die Beflrchtung, dass die FED
die Zinsen zu lange zu hoch gehalten hat und da-
mit eine Rezession riskiert.

Unsere laufende Analyse der Daten zeigt, dass
sich die US-Wirtschaft langsam abschwéacht. Der
Bausektor ist 1angst auf historische Tiefs eingebro-
chen. Die Industrie, die allerdings nur ca. 18%
zum Wirtschaftswachstum beitragt, ist ins Minus
abgedreht. Aber der fiir Giber 70% wichtigste
Dienstleistungssektor wachst noch. Der fir die
USA so wichtige Konsum ist noch robust. Aber die
Riicklagen aus der Pandemiehilfe sind aufge-
braucht, Kreditschulden steigen, hohe Hypotheken
belasten und die Léhne wachsen nur noch be-
grenzt. Das Gefiihl abzurutschen macht sich in
der Bevolkerung breit.

Weil sich auch die Inflation der angestrebten Ziel-
zone, z.B. EZB (1), schon langer annahert, waren
Zinssenkung in den letzten Wochen uberfallig.

Uberrascht hat allerdings die FED-Senkung um
gleich 0,5% und die Absicht die Zinsen bis Ende
des Jahres um weitere 0,5% und bis 2025 auf 3%
zu senken. Das ist endlich mal eine Planungs-
grundlage fur Verbrauchen, Wirtschaft und Markte !

Die unerwartete FED-Entscheidung warf aller-
dings auch Fragen auf. Denn historisch kamen
Zinssenkungen zu spat und waren das Signal fur
eine sich anbahnende Rezession. Weil} die FED
etwas, womit der Markt noch nicht rechnet oder
handelt sie diesmal tatsachlich vorbeugend, um
auf keinen Fall eine Rezession zu riskieren ?

Der Arbeitsmarkt zeigt bisher nur erste leichte
Verschlechterungen. Aber ohne Kiindigungsschutz
und Kurzarbeit konnte sie durch das Hire und Fire
schnell dynamisch ansteigen.

EZB - Trippelschritte

Anders die Situation im seit Jahren stagnierenden
Europa. @ Das Problem ist die einseitige Fixie-
rung der EZB auf die jeweils letzten Inflationsda-
ten, Lohnsteigerungen und Dienstleistungspreise.
Verbraucherpreis aber sind das Ergebnis der Ver-
gangenheit! Die EZB gleicht durch diese Fixierung
einem Fahrer, der in den Riickspiegel statt nach
vorne blickt. Vorne, das sind die seit 18 Monaten
ins Minus (!) gesunkenen, Rohstoff-, Import- und
Produzenten-Preise, die erst zuletzt beim Verbrau-
cher ankommen. Inflationspramien, Lohnerhéhun-
gen, Mehrwertsteuerverdoppelung in der Gastro-
nomie usw. sind aber nur einmalige Stufeneffekte.
Zinsanderungen fressen sich erst zeitversetzt
langsam durch die Wirtschaftskette. Die Historie
der EZB-Prognosen und Modellrechnungen ist
daher rickblickend auch eine Serie von Fehlein-
schitzungen. (2) Nach den 2 homéopathischen
Schritten sind weitere Senkungen dringend nétig.

Zeitenwende der Geldpolitik

Bisher allerdings sind die jetzigen Zinssenkungen
sogar nur eine Lockerung des BleifuRes und noch
kein Gasgeben.

Eine niedrige Inflation ist wichtig fur wirtschaftliche
Stabilitat! Problematisch ist allerdings die Fixierung
der Notenbanken auf ihr 2%-Ziel. Bisher gibt es kei-
ne wissenschaftlichen Belege dafiir, das dieses Ni-
veau die Wirtschaft tatsachlich neutral weder bremst
noch inflationsférdernd stimuliert. Im langerfristigen
Durchschnitt lag die Inflation sogar eher bei 3%.

Auch in der Geldpolitik steht angesichts der hohen
Verschuldung, der steigenden Kosten der Klima-
krise, Alterungswelle, des Fachkraftemangels, der
Geopolitik usw. eine Zeitenwende bevor. Eine lange-
re Stagnationsphase wird sich mit einer knappen
Liquiditatsversorgung nicht vermeiden lassen.

@ EZB verfehlt regelmaBig ihr 2%-Ziel
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Geopolitik und US-Wahl

Zunehmend in der Klemme

Gerade fir die europaische und deutsche exportori-
entierte Wirtschaft werden die Auswirkungen der zu-
nehmenden Verschiebungen in der Weltwirtschaft im-
mer spirbarer. Der Anteil der Schwellenlander am
Welt-BIP von aktuell ca.100 Bill $ hatte sich von 2000
bis 2022 schon von ca. 20% auf ca. 58% erhoht. 3)
Die USA versuchen, den zunehmenden Aufstieg des
Globalen Sudens (BRICs, Shanghai Cooperation,
RCEP, Afrika-Initiativen Chinas, Russland, Turkei,
Saudi-Arabien, Mercosur usw) durch eigene Abkom-
men, Zolle, Protektionismus und Exportverbote zu er-
schweren. Weil der Globale Siiden aber Europa Wer-
te-(")ko-lmperialismus vorwirft, kommen EU-Freihan-
delsabkommen, sogar mit befreundeten Nationen,
kaum zustande. Fir eine Verbesserung der Wettbe-
werbsposition gibt es aus den sattsam bekannten
Grlinden auch kaum Anzeichen. Die Krisenbranchen,
z.B. Stahl, Auto, Chemie, Solar, Maschinenbau,
Energie, Startups, Technologie usw., nehmen zu.

Grundprobleme der USA

Welche Lésungen bieten die beiden Kandidaten fiir
die Grundprobleme der USA an, z.B. Familienpolitik,
Baby-Ruckgang, Alterung, Migration, das Wachsen
der Schuldenberge, der Kluft zwischen Boom-Zen-
trum und Provinz, Arm und Reich, der gestiegenen
Kosten und Abstiegséngste der Mittelschicht ?

Trump verspricht eine starke, jobschaffende Wirt-
schaft durch weniger Burokratie, Staatsabbau,
niedrige Steuern, Zinsen und Energiekosten, hohe
Zolle und Protektionismus.

Harris will die Bidenomics, insb. das wachstumsfor-
dernde IRA-Programm, um den Ausbau von Famili-
en-, Gesundheits- und Bildungsprogrammen erwei-
tern.

(® Verschiebung der Anteile am Welt-BIP - in %30
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Wer soll das bezahlen ?

Harris Programm wiirden Schatzungen zur Folge in
den nachsten 10 Jahre ca.1,1 Bill $ kosten. Die Steuer-
erhoéhungen fiir Reiche und Unternehmen reichen auch
wegen ihrer evtl. wirtschaftlichen Bremseffekte nicht an-
nahend aus. Die deshalb zwangslaufig weiter ausufern-
de Staatsverschuldung (@) diirfte die Zinsen steigen las-
sen. Internationale Investoren fur Staatsanleihen zu fin-
den wird schwieriger, weil das Vertrauen in den $ und
die USA schon jetzt erkennbar riicklaufig ist.

Trump will sein Programm durch ein starkes Wirt-
schaftswachstum, drastische Einsparungen durch
Staatsabbau, Riickfihrung von Migranten und hohe
Zdlle finanzieren. Dumm nur, dass die Zolle letztlich die
US-Verbraucher bezahlen werden. Denn haufig gibt es
fur die begehrten Billigimporte gar keinen oder nur einen
teureren US-Ersatz. Die Deportation wiirde durch den
Arbeitskraftemangel erheblich Auswirkungen auf wichti-
ge Branchen haben. Um die Zinsen niedrig zu halten,
will Trump die Zinsen mitentscheiden. Der Vertrauens-
verlust in der FED durfte erhebliche Folgen fir das inter-
nationale Finanzsystem haben.

Im Vergleich zur letzten Wahl konnten sich die Markte
diesmal Iangerfristig vorbereiten. (8) Im Vergleich zu
Trump ist Harris Protektionismus Europa gegentiber in
der Tradition von Biden aber "netter" verpackt. Beide
kénnen Wahlkampfpopulismus aber nur bedingt per
Dekret umsetzen. Weitreichende Gesetzesanderungen
mussen erst langwierig durch divergierende Widerstan-
de und Lobbyisten in beide Hauser abgesegnet werden.

@ US-Staatsverschuldung Prognose
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W illkommen in der Normalitit ?

Also was ist angesichts der geschilderten Gemengelage zu tun ? - Fragen entstehen:
- MiiBten nach der Erholung jetzt nicht die Borsen wieder einbrechen ?

- Wiare es nicht besser, Gewinne mitzunehmen und auf tiefere Kurse zu warten ?

- Koénnen die Bérsen nach dem Erreichen alter Hochstkurse noch weiter steigen ?

Die Entwicklung auf der rechten Seite zeigt, dass sich durch die weiter wachsende
Weltwirtschaft trotz vieler Krisen letztlich historisch immer die wesentlichen
fundamentalen Trends auch an den Markten durchgesetzt haben.

Die Entwicklung der Zinsen und die Auswirkungen der US-Wahl werden zweifellos

zunachst weiter die beherrschenden Themen sein.

Basisszenario

Denkbar sind angesichts der Gemengelage zwar
viele Szenarien. Wahrend Europa stagniert und die
US-Wirtschaft leicht abschwécht, wachst die Weltwirt-
schaft mit rund 3%.

Fir eine Rezession spricht wenig. Im Gegenteil, die
wichtigen Frihindikatoren (siehe unten) steigen.

Die weltweit gesunkene Inflation und niedrigere
Zinsen sind grundsatzlich gut fiir Verbraucher, den
Staat, Unternehmen und Anleger. Sie beleben den
Konsum, erleichtern Investitionen und wirtschaftliches
Wachstum.

Allerdings ist dieses Szenario auch kein Selbst-
laufer. Wenn z.B. die Inflation nicht nachhaltig niedrig
bleibt, sondern sich durch strukturelle Faktoren, z.B.
Deindustrialisierung, Klimakosten, Uberalterung,
Fachkraftemangen usw., wieder erhoht, stehen die
Notenbanken vor der Frage, ob und wie sie ihre
Geldpolitik strukturell andern mussen.

Die weiteren Konjunkturdaten und potentielle Stor-
faktoren lassen also auch Raum fiir Enttduschungen
und Marktschwankungen.

Fiir groBere Liquiditat in Tages- oder Festgelder
sind weiter sinkende Zinsen immer schlechter.

Anleger sollten wegen der mdglichen potentiellen
Storfaktoren weiter individuell ausreichend grofte
Puffer bilden mit Ausgewogenen-Fonds.

Sie bieten eine breite Streuung auf viele Anlageklas-
sen, Flexibilitat und teilweise Absicherungen.

Weltweit sinkende Inflation
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Strategisches Investieren

Von einer nachhaltigen Erholungen der Konjunktur al-
lerdings wiirden Unternehmen, bzw. Aktienfonds
tendenziell starker profitieren. Erfreulich viele Unter-
nehmen haben in den letzten Jahren gezeigt, dass sie
sich den Veranderungen gut angepaft haben.

Gute Ertrage erwirtschaftete bisher eine Mischung
aus dividendenstarken Substanz- und Wachstumsun-
ternehmen aus Zukunftsbranchen.

Allerdings sind die USA und Wachstumsbranchen,
insb. Kl, inzwischen sehr teuer bewertet. Um weiteres
Kurswachstum zu rechtfertigen, muissten die Umsatze
und Ertréage weiter stark wachsen. Bei Kl z.B. haufen
sich die Fragezeichen. lhr Ausbau erfordert extrem
teure Infrastrukturinvestitionen. Es ist fraglich, wie
schnell, kostenguinstig und mit welchem wirtschaftli-
chen Nutzen mit diesen Anwendungen wann wieviel
Geld Uiberhaupt verdient werden kann.

Anderseits finden aktive Fondsmanager in den USA
und Europa auch viele guinstig bewertete gute Unter-
nehmen. Potential fir weiter steigende Kurse ist in
diesen bisher vernachlassigten Bereichen also durch-
aus vorhanden. Von sinkenden Zinsen wiirden auf3er-
dem in Schwellenlandern Unternehmen, die weniger
von der Weltwirtschaft, sondern mehr von der wachs-
tumsstarken Binnenwirtschaft profitieren. China steht
zwar fir ca.1/3 der Weltwirtschaft, leidet aber unter
der Verschuldung, Immobilienkrise und Uberprodukti-
on. Mehr Potential bietet fur Langfristiiberlegungen
das inzwischen leider schon teuere Indien.

% steigende Friihindikatoren
globaler Einkaufsmanager
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Krisen gab es immer wieder

Wie sich typische Fonds in den Kundendepots
trotz der vielen gelben Krisenphasen seit
Mitte der 90-Jahre entwickelt haben

einige typische
Aktienfonds
unserer Kunden

@ Kundendepots

Defensiver Fonds

Welt-Aktien-Index
(ETF)

DAX (ETF)
EuroSTOXX (ETF)

Tagesgeld

Inflationsverlust aber
noch nicht berick-
sichtigt

was aus 100 € wurde
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ALTERNATIVES GELD

Durch die groRRe Finanzkrise stellte sich die
Frage, ob es nicht eine Wahrung geben konnte,
die stabil und unabhangig von der Gelddrucke-
rei der Notenbanken ist. Bitcoin & diverse
Nachahmer waren die Antworten. Das internati-
onale Wahrungsystem kénnen sie zwar nicht
ersetzen. Daflr ist die zur Verfligung stehende
Masse zu klein, zu teuer. Aber fir Transaktio-
nen flr unerkannte Kriminelle bestens geeignet.

Trotzdem geht die Suche weiter. Diverse Staa-
ten arbeiten inzwischen an eigenen digitalen
Wahrungen. Naturlich auch die Bundesbank
und die EZB. Um den traditionellen Geldverkehr
und das Bankensystem nicht auszuhebeln,
plant die EZB ein digitales Konto bis 3.000 €
anzubieten. Die auf dem Girokonto Ublichen
Transaktionen sind darauf allerdings nicht mog-
lich. Also ist die EZB noch auf der Suche nach
dem eigentlichen Sinn flr einen Digitalen-€.

EINE ALTERNATIVE ?

Naja, weltweit gab es in der Geschichte und
auch noch heute diverse andere Zahlungsmit-
tel. Besonders schopferisch scheinen Gamer zu

sein. Im Spiel Fallout werden z.B. Kronkorken
als Wahrung genutzt.

KRONKORKEN - WERTSTABIL ?

Wie erflllen sie die Stabilitat, den wichtigsten
Schliisselfaktor fiir eine Wahrung ?
Ursprunglich wurde ihr Wert durch die wertvol-
le Ressource Wasser gedeckt. Es gibt zwar
eine gute Menge Kronkorken. Aber sie sind
nicht in riesigen Mengen vorhanden. Sie sind
einerseits leicht zu bekommen, aber es ist
schwierig, viele davon zu haben. Wer kauft
schon kistenweise Flaschen, um an Kronkor-
ken zu kommen. Und die am Markt kaufbare
Menge ist sehr begrenzt. Sie zu falschen ist
zu aufwandig. Sie haben auch kaum anderen
Nutzen. Alle diese Faktoren machen Kronkor-
ken zu einer inflationsgeschitzten Wahrung.

Ein Spielfan kam deshalb auf die Idee seine
Vorbestellung fiir die angekiindigte nachste
Version des Spiel mit 2.000 Kronkorken zu
bezahlen. Der Spieleentwickler Bethesda fand
das so amusant, dass er ein kostenloses
Exemplar versprach. Allerdings merkte man in
der Firma schnell die Nachteile. Die Botschaft
an die Fans: Unsere Biiros stinken nach Bier.
In Zukunft nehmen wir lieber wieder Geld an !

Fur die EZB waren Kronkorken also =

leider auch keine gute Idee ! i



Das Thema Geldanlage wird immer
komplizierter und wichtiger.

Gar nichts tun ist deshalb Verdringung,
aber keine Lésung

Wir helfen lhnen gerne. Erkldren lhnen,
wie Finanzprodukte funktionieren.
Was Sie beachten miissen.

Wir kénnen mit lhnen ein Finanzkon-
zept erarbeiten.

Die Zeiten d@ndern sich - bei lhnen,
an den Rahmenbedingungen, in den
Markten, bei Anlageprodukten

Erfiillen lhre Anlagen noch lhre

urspriinglichen Erwartungen ?
Welche Anpassungen wiren sinnvoll ?
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| SERVICE

GUNTHER GbR

| Finanzplanung |

Herrrmann-Ritter-Str. 112- 28197 Bremen
0421 - 59 80 478
www.finanzplanung-grosche.de
kunden@finanzplanung-grosche.de
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Die Kunden des Betreuungsservices wurden

von uns immer auf dem Laufenden gehalten.

Notwendige Depotidnderungen kénnen
rechtzeitig besprochen werden.

Fiir Sie konnten auch diese Fragen z.B.
wichtig gewesen :

Investieren Sie noch in die richtgen Fonds ?
Haben Sie bei lhren Nachkaufen oder
Verkaufen wirklich den “richtige” Fonds
zum "richtigen” Zeitpunkt erwischt ?
Vielleicht gab es noch eine andere L6sung,
die lhnen viel Geld erspart hitte.

Sind Sie mit den Steuerunterlagen zurecht-
gekommen ?

Der Betreuungsservice hitte sich fiir Sie evtl.

schon mehr als nur bezahlt gemacht.

BETREUUNGSSERVICE

Fiir ein kostengiinstiges Serviceentgelt
sparen Sie nicht nur alle Ausgabeauf-
schldge, sondern Sie kénnen sich auch
umfassend von uns beraten lassen.

Sie erhalten auBerdem z.B. :

eine ausfiihrlichere Ausgabe der Kunden-

zeitung mit weiteren Detailinformationen

zu Fonds, Anlageideen, Markteinschatzun-
gen, Hintergriinden, wichtige Informatio-

nen zu Fonds, die sich in lhrem Depot be-

finden, Informationen zu entscheidenden

Marktereignissen, Anlagehinweise usw.

Wir beraten Sie, betreuen lhr Depot.
helfen lhnen bei allen Fragen, bereiten
lhren Transaktionen vor ... usw.

Falls Sie also Interesse an dem giinstigen
BETREUUNGSSERVICE haben, rufen Sie
uns gerne an.



