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BOHMS \'DA X-STRATEGIE

GEHT DIE RALLYE AN DEN AKTIENMARKTEN IM

NEUEN JAHR WEITER? WAS SAGEN DIE EXPERTEN?

it viel Optimismus und Zu-

versicht haben die Analys-

ten in den letzten Wochen
ihre Jahresprognosen fiir DAX, Dow
Jones & Co. abgegeben. Die meisten
Analysten gehen von weiter steigen-
den Kursen aus. Am optimistischsten
ist die Deutsche Bank. 11.000 Punkte
lautet das Kursziel von Deutschlands
Bankenprimus fur den DAX 2014.
Muss man bei so viel Zuversicht
nicht skeptisch werden?

Prognosen sind wichtig,
sollten aber mit Vorsicht
genossen werden!”

Sicher ist: Derartige Prognosen sind
immer mit einer hohen Unsicherheit
behaftet. In den letzten Jahren la-
gen die Bankanalysten daher meist
daneben. Fir 2013 z.B. gingen die
Schatzungen beim DAX von einem
Jahresendstand von 6.200 bis 8.890
Punkten aus. Wie wir jetzt wissen,
waren also alle Prognosen falsch.
Bitte verstehen Sie mich nicht falsch!
Die Profis aus den Analyseabteilun-
gen machen einen akribischen Job,
aber die zugrunde liegenden Modelle

Ausgabe 01/2014

werden den komplexen Zusammen-
hangen der Realitdat eben nur sel-
ten gerecht. Mein Rat lautet daher:
Nehmen Sie die Marktprognosen der
Profis mit Vorsicht zur Kenntnis! Als
Handlungsanweisung fiir Anleger
taugen sie jedoch nicht, denn auch
die Profis wissen nicht so viel, wie sie
zu wissen glauben.

Ganz ignorieren sollte man die Ana-
lystenprognosen aber auch nicht,
denn sie geben wichtige Hinweise
darauf, welchen Trends die einzelnen
Banken oder auch deren Kunden fol-
gen. Pessimistische Prognosen zei-
gen mir, dass immer noch viele An-
leger an der Seitenlinie stehen und
bei weiter steigenden Kursen unter
Kaufdruck geraten. Zu optimistische
Prognosen sind dagegen ein Warnsi-
gnal. In dieser Sonderausgabe haben
ich Ihnen deshalb fir die wichtigs-
ten Markte die Bankenprognosen
zusammengefasst und mit meinen
Einschdtzungen kommentiert.
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Stefan Bohm - Chefredakteur
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MARKTUBERSICHT 2013

MARKT AKT. STAND +/-
DAX 9.552 +24,2%
Euro Stoxx 50 3.109 +16,9%
Dow Jones Ind. 16.577 +26,5%
Hang Seng China Ent. 10.816  -6,5%
EUR/USD 1,3759  +4,2%
Gold (USD) 1.205 -28,0%
Brent Oil (USD) 110,90 -0,5%
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DIE MEISTEN AKTIENANALYSTEN DER BANKEN SEHEN IM JAHR 2014 NUR
NOCH WENIG AUFWARTSPOTENZIAL FUR DEN DEUTSCHEN AKTIENINDEX.

anche Prognosen werden

von der Realitdt schneller

tberholt, als man es fir
mdglich halten wirde. Das gilt auch
fur einige DAX-Prognosen, die von
den Banken zum Teil schon im No-
vember veroffentlicht wurden. Die
Jahresendrallye des DAX hat das
Kurspotenzial so mancher Vorher-
sage bereits kraftig eingedampft. Im
Schnitt erwarten die Analysten bis
Ende 2014 einen Anstieg des DAX
auf knapp 10.000 Punkte.

.Ich bin fir den DAX opti-
mistischer als die Analys-
ten der Banken.”

Gemessen am aktuellen DAX-Stand
besteht also demzufolge nur noch
wenig Kurspotenzial den Borsen-
jahrgang 2014. Doch wie auf Seite 1
erldutert, liegen die Vorhersagen der
Experten nicht selten daneben.

Die optimistischste Prognose von
der Deutschen Bank mit einem Ziel
von 11.000 Punkten birgt immerhin
noch fast 14 Prozent Kurspoten-
zial. Zusammen mit der UBS steht
die Deutsche Bank jedoch ziemlich
alleine mit ihrer Schatzung da. Die
meisten Analysten lehnen sich nicht
so weit aus dem Fenster, wie man an
der Verteilungsgraphik der Schatzun-
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gen sehen kann. Die pessimistischste
Prognose sagt einen DAX-Riickgang
auf 8.900 Punkte und somit ein Mi-
nus von 6 Prozent voraus. Doch auch
die Crash-Propheten vertreten in der
Analystenzunft eine fast schon kras-
se Minderheitenposition.

Nach den Fehlprognosen der letzten
Jahre sind die meisten Aktienanalys-
ten vorsichtig geworden. Deswegen
werden die Prognosen aber nicht
tragfahiger, denn die Vorhersagen
sind immer nur fir bestimmte Sze-

narien gestrickt.
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FAZIT

Ich gehe von einer Erholung
der Konjunktur in der Eurozone
und in den USA aus. Fir den
DAX sehe ich daher langfristig
deutlich gréBeres Kurspoten-
zial als die 4 Prozent, welche
die Analystenzunft im Schnitt
vorhersagt. Der DAX wird 2014
die 10.000er Marke knacken.
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FUR DEN US-AKTIENMARKT SEHEN DIE ANALYSTEN NOCH WENIGER POTEN-
ZIAL ALS FUR DEN DAX.

merhin: Die meisten Ana- Analystenprognosen fallen nur drei  Deutschen Bank, die kein Kurspoten-

lysten gehen von steigen- in diese Kategorie. Fiinf sehen gerin-  zial fur den US-Leitindex sieht. Das

den Kursen an der Wall geres Kurspotenzial, sieben dagegen  stehtim krassen Widerspruch zur op-
Street aus. So jedenfalls wiirde das so gut wie kein Kurspotenzial oder timistischen DAX-Prognose aus dem
Fazit fur einen Optimisten lauten. sogar Abwartsrisiken. Euphorie sieht  gleichen Haus. Aus meiner Sicht ist
Allerdings sehen sie nur sehr gerin- anders aus. Auffallend ist auch die es kaum vorstellbar, dass der DAX 14
ges Kurspotenzial. Ausgehend vom  zurlickhaltende Dow-Prognose der Prozent steigt, der Dow aber nicht.
aktuellen Kurs des Dow Jones Indus-
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recht pessimistische Annahme. Nach : FAZIT
Ansicht vieler Experten sind offen-
bar die guten Rahmenbedingungen
schon weitgehend in den Kursen DAX. Zugegeben: Es kénnte zu
enthalten. einem Wechsel des Anlegerfo-
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DIE AKTIENMARKTE IN DER EUROZONE WERDEN IHRE KURSERHOLUNG 2014
WEITER FORTSETZEN KONNEN - SO LAUTEN DIE MEISTEN PROGNOSEN.

er Index mit den groBen

Blue Chips aus der Euro-

zone konnte im Gegensatz
zu DAX und Dow Jones 2013 keine
Rekorde verzeichnen. Angesichts der
erwarteten Konjunkturerholung in
Europa sehen die Analysten in ihrer
Mehrzahl jedoch Aufholpotenzial
fur den Euro Stoxx 50. Das Kurspo-
tenzial von durchschnittlich etwa 6
Prozent fallt jedenfalls deutlich gro-
Ber aus als bei DAX und Dow Jones
Industrial.

.Die Konjunkturerholung
in der Eurozone schafft
positive Perspektiven!”

Doch auch wenn der Euro Stoxx 50
am Jahresende 2014 diese Perfor-
mance erreicht hatte, ware 2014 al-
lenfalls ein durchschnittliches Akti-
enjahr geworden und kein besonders
gutes. Von seinen Allzeithochs bei
5.448 Punkten aus dem Jahr 2000
wdre der Euro Stoxx 50 auch dann
noch meilenweit entfernt.

Zumindest der Vergleich mit dem
DAX hinkt jedoch, da der DAX ein
Performanceindex mit Dividenden-
einrechnung ist und der Euro Stoxx
50 nicht. Auch der DAX-Kursindex
notiert noch ein ganzes Stlick unter
seinen Allzeithochs aus dem Jahr
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2000, wenngleich der Abstand deut-
lich geringer ist als beim Euro Stoxx
50. Auffallend bei den Schatzungen
fur den Euro Stoxx ist auBerdem die
Tatsache, dass 14 von 22 Prognosen
innerhalb von nur 200 Indexzahlern
nahe beieinander liegen.

Beim Euro Stoxx 50 setzen die meis-
ten Analysten auf eine Aufholjagd.
So richtig aus der Reserve lasst
sich aber auch hier niemand locken.
Selbst die optimistischsten Progno-
sen gehen ,nur” von einem Kurspo-
tenzial von 12,3 Prozent aus.
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MEINE
EMPFEHLUNG

LERNEN SIE JETZT MEINEN PREMIUM-DIENST DAXVESTOR KENNEN UND
ERZIELEN SIE GEWINNE IN JEDER MARKTLAGE!

ie suchen einen Partner,

der Sie sicher durch jede

Borsenphase bringt und
Sie aktiv begleitet? Sie suchen kon-
krete Empfehlungen, mit denen Sie
bei steigenden, fallenden und auch
seitwartslaufenden Kursen gewinnen
kénnen? Sie haben genug von Bank-
JBeratern”, die lhnen nur die Produkte
verkaufen wollen, bei denen die Bank
die hochste Provision einstreicht? Sie
suchen vollig unabhdngige und ob-

Bérsen-Magazin fur Aktien & Zertifikate

® KONKRETE EMPFEHLUNGEN

flr Hebelzertifikate, Optionsschei-
ne, Anlagezertifikate und Aktien

® AKTUELL

Erscheiungsweise zweimal wo-
chentlich und je nach Marktlage

® TOP-BASISWISSEN
6 hochwertige PDF-Biicher und
monatlich eine DAX-Spezialausgabe

® WWW.DAX-VESTOR.DE
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lckBLK & MUSTERORFOT

jektive Empfehlungen? Dann sind Sie
bei meinem Borsen-Magazin Dax-
Vestor genau richtig!

.Nutzen auch Sie die
Chance auf hohe Gewinne
in jeder Marktlage!”

Was den DaxVestor von Bohms
DAX-Strategie unterscheidet? Sie er-
halten zweimal pro Woche konkrete
Empfehlungen (BDS 14tégig) und ich
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fihre zwei erfolgreiche Musterde-
pots. Das Trading-Depot (Hebelzer-
tifikate €& Optionsscheine) fir ak-
tive Trader und das Investor-Depot
(Aktien und Anlagezertifikate) fir
Anleger mit ldngerem Zeithorizont
und geringerer Risikoneigung. Somit
kommt jeder Anlegertyp im DaxVes-
tor Borsenbrief voll auf seine Kosten!

Haftung:

Alle Informationen beruhen auf Quellen, die wir fir glaubwiirdig
halten. Die in den Artikeln vertretenen Ansichten geben aus-
schlieBlich die Meinung der Autoren wieder. Trotz sorgféltiger
Bearbeitung kdnnen wir fiir die Richtigkeit der Angaben und Kur-
se keine Gewahr Gbernehmen. Optionsschein-Anlagen bieten die
Chance, eine sehr hohe Performance auf das eingesetzte Kapital
zu erhalten. Diese Chance wird jedoch mit einem gegentiber einer
Aktien- oder Rentenanlage deutlich erhdhten Risiko erkauft. Im
schlechtesten Fall ist ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals
maoglich. Der Anteil von Optionsscheinen in einem Portefeuille
sollte daher begrenzt werden. Bei allen Anlageformen ist zu
beachten, dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit keine
Garantie fir die Zukunft ist.

FAZIT

Testen Sie den DaxVestor jetzt
14 Tage vollig ohne Risiko und
lassen Sie sich von den Vorteilen
tberzeugen. Sichern Sie sich
zudem hochwertige Geschenke
(E-Books & weitere Specials) im
Wert von 298 Euro. Hier klicken...

Disclaimer:

Die Bezeichnungen DAX®, MDAX®, TecDAX®, SDAX® sind ein-
getragene Marken der Deutsche Borse AG. Die auf den Indizes
basierenden Finanzinstrumente werden von der Deutschen
Borse AG nicht gesponsert, geférdert, verkauft oder auf eine
andere Art und Weise unterstitzt. Die Berechnung der Indizes
stellt keine Empfehlung der Deutschen Bérse AG zur Kapitalan-
lage dar oder beinhaltet in irgendeiner Weise eine Zusicherung
der Deutschen Borse AG hinsichtlich einer Attraktivitdt einer
Investition in entsprechende Produkte
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GEHT ES NACH DER MEHRZAHL DER EXPERTEN, DANN WIRD SICH DER GOLD-
PREIS IN DIESEM JAHR UNTER DEM STRICH KAUM BEWEGEN.

ie Talfahrt beim Gold eine Ausnahme und innerhalb dieses kaum einer den Kurssturz des Jahres

kénnte 2014 beendet sein  Jahres ging es sehr wohl auch sehr 2013 erwartet. Immerhin geht nur

- oder doch nicht? Die viel starker zur Sache. Insgesamt eine Minderheit der Analysten davon
Analysten sind sich da uneins. So machen die Prognosen den Eindruck, aus, dass die Notierungen 2014 wei-
finden sich fiinf Prognosen, die ei- dass sich auch die Profis nicht sicher  ter nachgeben werden. Viele Exper-
nen weiteren Riickgang um biszu 18  sind, wie es beim Gold weitergehen ten setzen darauf, dass der niedrige-
Prozent auf 1.000 bis 1.100 USD fir  wird. Das ist kein Wunder, hat doch re Preis wieder Goldkdufer anlockt.
wahrscheinlich halten, genauso aber
auch sechs Vorhersagen, die Gold

am Jahresende 2014 zwischen 1.300 muﬁ//\/“\ wo W AKTUELLER KURS
und 1.500 USD und damit deutlich | g W N
im Plus sehen (siehe Graphik). - wo ™ UNTERSTUTZUNGEN
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im Schnitt einen moderaten Anstieg WM\/V
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auf 1.250 USD voraus und somit ein
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kleines Plus von etwa 3 Prozent. An-

gesichts der Kursentwicklung, die
der Goldmarkt in den vergangenen
Jahren durchmachte, erscheint dies FAZIT
allerdings eher unwahrscheinlich,
denn in den letzten Jahren gab es

> > Auch ich sehe beim Gold eher
4 Aufwartspotenzial. Ob aber die
beim Gold immer wesentlich starke- ] massiven Mittelabfliisse aus
re Schwankungen. ] 3 3 den Gold-ETFs wirklich beendet
sind, ist fraglich, denn mit
Nur ausgerechnet im Krisenjahr i Aktien l3sst sich derzeit mehr
2008 gab es mit einem Anstieg von | verdienen als mit unverzinsli-
4,7 Prozent - bezogen auf die beiden chen Edelmetallen. Gold bleibt

St.IChtage am Jahresende _"eln Jahr 1.000-1.100 1.101-1200 1.201-1.300 1.301-1.400 1.401-1.500 daher aUCh 2014 rlSkant'
mit nur geringen Kursveranderun-

gen. Doch wie gesagt bildete 2008
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BOHMS \'DA X-STR ATEGIE

DIE AUFWERTUNG DES EUROS IST BALD VORBEI - ZUMINDEST WENN MAN
DEN PROGNOSEN DER ANALYSTEN FUR 2014 GLAUBT.

otgesagte leben ldnger.

Auch am Devisenmarkt hat

sich diese Weisheit in den
letzten Jahren bewahrheitet, als sich
der Euro allen Unkenrufen zum Trotz
besser behauptete, als zu erwarten
war. Statt eines Absturzes blieb der
AuBenwert des Euros gegenlber
dem US-Dollar sehr fest - fiir viele
in der Eurozone sogar zu fest. 2014
kénnte sich jedoch eine Trendwende
anbahnen. So zumindest sagen es
die Analysten voraus.

~Auch 2014 kénnten die
Analysten wieder deutlich
daneben liegen!”

Die sehr groBe Mehrheit der Exper-
ten geht davon aus, dass der Dollar
2014 aufwerten wird - im Schnitt
sehen die Experten den Wechselkurs
EUR/USD zum Jahresende bei 1,28
USD. Die Extrempositionen gehen
allerdings noch sehr viel weiter. Die
groBte Bewegung erwarten die Ana-
lysten der Deutschen Bank, die den
Euro am Jahresende 2014 bei 1,15
USD erwarten. Das entspricht einer
Aufwertung des Dollars um etwa 15
Prozent.

Zwar ist sich die Masse der Analys-
ten Uber die Richtung einig, aller-
dings gibt es eine prominente und
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gewichtige Ausnahme: Der US-
Branchenprimus  Goldman  Sachs
erwartet keine Aufwertung des Dol-
lars, sondern eine leichte Abwertung
bis auf 1,40 USD.

Letztlich gibt es zwar viele Griinde
fir ein Comeback des Dollars, doch

die Masse der Analysten muss nicht
automatisch richtig liegen. Im Ge-
genteil: In den letzten Jahren wie
auch 2013 konnte man die Progno-
sen oftmals sogar als Kontraindika-
tor einsetzen. Das heiBt: Es geschah
genau das Gegenteil des Erwarteten.
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FAZIT

Ich gehe davon aus, dass sich
EUR/USD trotz starker Schwan-

kungen 2014 stabil entwickeln

wird, auch wenn die EZB noch
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mehr Liquiditat in die Markte
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Uberraschungspotenzial, das
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den Euro unterstltzen wird.
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