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MARKTUBERSICHT 2016

MARKT AKT. STAND +/-
DAX 10.709  -0,3%
Euro Stoxx 50 3.042 -6,9%
Dow Jones Ind. 18.582  +6,6%
Hang Seng China Ent. 9.555  -1,19%
EUR/USD 1,1189  +3,0%
Gold (USD) 1.351  +27,3%
rnt Qil (USD) 46,22 +22,9%

Aktueller Stand vom 12.08.2016
Verdnderung der Markte seit Jahresbeginn

++ Lesen Sie unsere ausfiihrliche
Analyse zu den Folgen des Brexit +++


https://www.boehms-dax-strategie.de/archiv.html
https://www.youtube.com/channel/UCF80pvG-mE_hoW0EI8lr38w/videos
https://www.dax-vestor.de/spar-aktion.html
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DAX: ZU SCHNELL ZU HOCH?

DAX-STRATEGIE

GELD VERDIENEN AN DER BORSE

NACH DEM ANSTIEG UBER DEN WIDERSTAND BEI 10.500 PUNKTEN SIND DIE
CHART-AMPELN AUF GRUN GESPRUNGEN. WIE GEHT ES WEITER?

un ging es doch ganz
schnell. Nachdem der DAX

in der letzten Woche seine
aus charttechnischer Sicht wichti-
ge 200-Tage-Durchschnittslinie bei
10.070 Punkten nochmals erfolgreich
getestet hatte, folgte ein stlirmischer
Anlauf nach oben, der sowohl den
Widerstand bei 10.340 Punkten als
auch den Widerstand bei 10.500
Punkten ohne Probleme aus dem
Wege rdumte. Nach diesem wichti-
gen Schritt stehen die Chartampeln
prinzipiell zwar auf grin, doch ist
der DAX zu schnell zu hoch gestie-
gen? Eine der Ursachen der neuen
Kauflaune ist wohl die Einsicht vieler
Anleger, dass die Notenbanken noch
sehr lange sehr expansiv am Markt
tatig sein werden.

Zuletzt hat die Bank of England den
ohnehin niedrigen Leitzins nochmals
gesenkt. Selbst der Brexit verliert da
seinen Schrecken. Schwache Kon-
junkturdaten aus China wurden da-
gegen ignoriert, gute Konjunkturda-
ten aus den USA wohlwollend in die
Kurse eingearbeitet.

AuBerdem sorgten gute Quartals-
zahlen, unter anderem vom DA-
X-Schwergewicht Minchener Ruick,
zusitzlich fir Riickenwind. Uber-
haupt gab es in dieser Woche noch-
mals jede Menge Quartalszahlen.
Aus dem DAX gelang auch Henkel
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ein sehr positiver Auftritt (siehe Sei-
te 5), aus dem MDAX konnten viele
Unternehmen (berzeugen, so z.B.
der Chemiekonzern Lanxess, der Ku-
gellagerkonzern Schaeffler und der

Aromenhersteller Symrise.

Der groBte Teil der Unternehmens-
berichte flr das abgelaufene Quartal
ist inzwischen veroffentlicht. In den
USA haben 454 der S&P-500 Unter-
nehmen berichtet. Im Schnitt wurde
ein Gewinnrlickgang von 3,7 Prozent
und ein Umsatzriickgang von 0,7
Prozent gemeldet. Eigentlich also
kein Grund zur Freude.

Die Erwartungen waren aber so tief
gestapelt, dass in 71 Prozent der Be-
richte die Gewinnerwartungen Uber-
troffen werden konnten und bei 53
Prozent auch die Umsatzerwartun-

Jul 16 kurzfristig 0 langfristig e

gen. Der Gewinntrend zeigte zwar
Verbesserungen, aber er ist immer
noch negativ. Das liegt in den USA
am wichtigen Energiesektor, ohne
den es ein Plus von 0,1 Prozent bei
den Gewinnen und von 2,4 Prozent
bei den Umsatzen gegeben hatte.

FAZIT

Eine Konsolidierung bis 10.500
ware flr flr einen Einstieg ideal.
Gut moglich ware aber auch, dass
der Index noch bis zum Resist bei
10.860 durchzieht. So oder so:
das Umfeld flr Aktien hat sich
verbessert, ausgerechnet im sai-
sonal schwachen Monat August.
Das macht Hoffnung darauf, dass
der DAX noch ein Stiick weiter
nach oben ziehen kann.

www.boehms-dax-strategie.de
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APPLE-AKTIE: ABWARTSTREND GEBROCHEN

DIE UMSATZE BEIM IPHONE SINKEN. DOCH DER ABGESANG AUF DIE
APPLE-AKTIE KOMMT ZU FRUH.

uerst das Negative: Apple
musste zum zweiten Mal in

Folge fur ein Quartal einen
Riickgang bei Umsatz und Gewinn im
Vergleich zum Vorjahr melden. Jetzt
das Positive: Die Zahlen lagen trotz-
dem (ber den Erwartungen. In den
Augen der Anleger war das Grund
genug, in die Aktie einzusteigen und
der Titel sprang Uber den lange hart-
ndckigen Widerstand bei 100 USD. Ist
das zuviel Optimismus? Lassen sich
viele vom groBen Namen blenden
und ignorieren die Schwierigkeiten
des Konzerns? Die jedenfalls gibt es:
Der Smartphone-Markt wéchst global
gesehen kaum noch und auch im
Hoffnungsmarkt China muss Apple
kleinere Brotchen backen.

.Die Appleaktie wurde
zum Substanzwert - und
zu keinem schlechten.”

Sie sollten sich aber davon verab-
schieden, Apple noch als Wachs-
tumsaktie zu sehen. Das zeigt schon
der Blick auf den Kursverlauf: Aktuell
notiert der Titel in etwa auf dem Ni-
veau von Ende 2014. Und das scheint
nicht zu niedrig, denn der erwartete
Gewinn je Aktie liegt 2016 um etwa
30 Prozent hoher als 2014 - trotz
des Gewinnriickgangs im Vergleich
zum Rekordjahr 2015. Apple ist zum
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Substanzwert geworden, wie auch
die moderate Bewertung mit einem
KGV2016e von 13,2 zeigt. Auch eine
Dividendenrendite von gut 2 Prozent
wirft der Titel ab.

Aber kann Apple die Substanz halten?
Wir denken schon und rechnen nicht
mit einem Gewinneinbruch. Auch weil
Apple mehr als ein Hardwarekonzern
ist. Den 600 Millionen (!) aktiven Nut-
zern werden auch Dienste im Abon-
nement angeboten, wie z.B. der Mu-
sikdienst. Solche Abonnements-Erldse
ermdglichen Umsatzwachstum und
sind konstante Einnahmequellen ohne
groBBe Kosten. Das zahlt sich aus: Die
Servicesparte legte auch im letzten
Quartal deutlich zu. Und Apple will
weitere Bereiche erobern, wie z.B. den
TV-Markt. Im September wird zudem
das neue iPhone 7 vorgestellt. Die
Vorfreude darauf ist sicher auch ein

Apr 16
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Grund fir den Kursanstieg der Aktie
in den letzten Wochen.
Charttechnisch kann sich nach dem
Bruch des seit 12 Monaten bestehen-
den Abwartstrends die Erholung der
Aktie bis in den Bereich von 120,00
USD fortsetzen.

FAZIT

Die Richtung bei der Appleaktie
zeigt langst nicht mehr konstant
nach oben. Aber die Abwarts-
tendenz bei den Geschaftszah-
len wird nicht anhalten. Allein
das reicht schon aus, um der
Aktie weiteren Auftrieb zu ge-
ben. Denn das Unternehmen ist
so werthaltig, dass an der Bor-
se eine hohere Bewertung ge-
rechtfertigt ware.

www.boehms-dax-strategie.de
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HENKEL: DIE UNTERSCHATZTE DAX-AKTIE?

DER KONSUMGUTERKONZERN VERDIENT GUT UND ERHOHT DIE
JAHRESPROGNOSE. BLEIBT DIE AKTIE AUF REKORDKURS?

er neue Henkel-Chef Hans
Van Bylen macht dort
weiter, wo sein Vorgdnger

Kasper Rorsted aufgehort hatte. Er
trimmt das Unternehmen auf Pro-
fitabilitdt und setzt den begonnenen
Umbau fort, der die Abhdngigkeit
von der zyklischen Klebstoffsparte
verringern soll. Im Juni hatte Henkel
die Ubernahme des US-Waschmit-
telherstellers Sun Products verkiin-
det. Nach der Akquisition steigt das
Gewicht der Waschmittelsparte im
Konzern auf 33 Prozent. Vor allem
die USA und Kanada stehen dann als
Wachstumsmarkte im Fokus.

,Die Appleaktie wurde
zum Substanzwert - und
zu keinem schlechten.”

Die Umsatze im 2. Quartal sanken aus
Wahrungsgriinden dennoch leicht um
0,9 Prozent auf 4,65 Mrd. Euro. Der
operative Gewinn (EBIT) stieg um 6,6
Prozent auf 819 Mio. Euro - wesent-
lich mehr als die von den Analysten
prognostizierten 786 Mio. Euro. Die
Marge stieg auf stolze 17,6 Prozent.
Als Gewinntreiber hat sich wieder
einmal die Waschmittelsparte rund
um das Top-Produkt Persil erwiesen.
Auch Marken wie Pril und Perwoll
zéhlen zum Henkel-Imperium. Nach
den guten Zahlen im 2. Quartal hob
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Henkel-Chef Hans Van Bylen die
Margenprognose fiir das Geschafts-
jahr 2016 leicht an. Bislang war der
Konzern von einer bereinigten opera-
tiven Marge von 16,5 Prozent ausge-
gangen. Dieser Wert soll nun Uber-
troffen werden. Die Umsatz- und
die Gewinnprognose wurde dagegen
Lnur” bestatigt. Der Grund fur die-
se Vorsicht liegt auch im Wechsel-
kursbereich. Nach dem guten ersten
Halbjahr erscheint die Prognose je-
doch eher konservativ.

Die Aktie kdnnte daher von Ge-
winn-Uberraschungen bei den nichs-
ten Zahlenvorlagen profitieren. Aller-
dings ist Henkel mit einem KGV 16e
von 21,6 bereits angemessen bewer-
tet. GroBer Spielraum fir weitere
Kursgewinne besteht aus dieser Sicht
kaum. Andere Signale kommen dage-
gen von der Charttechnik. Die Aktie

Apr 16
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hat den Widerstand bei 115,70 Euro
durchbrochen, der aus den Hochs im
April 2015 resultiert. Das neue Jah-
reshoch ist zugleich ein neues Allzei-
thoch. Die relative Stdrke gegentber
dem DAX ist positiv, dazu kommt ein
charttechnisches Kaufsignal.

FAZIT

Henkel bleibt weiter auch mit
dem neuen Chef Hans Van By-
len auf Kurs. Die Aktie ist auf
dem aktuellen Niveau jedoch
kein Schndppchen mehr, des-
sen sollte sich jeder potenzielle
Kaufer bewusst sein. Charttech-
nisch hat die Aktie allerdings ein
Kaufsignal gegeben. Und Starke
kaufen ist ein bewahrtes Rezept
technisch orientierter Anleger.

www.boehms-dax-strategie.de
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MIT QUANTOZERTIFIKATEN KONNEN SIE SICH GEGEN WAHRUNGSVERLUSTE
SCHUTZEN. ABER DIESE VERSICHERUNG IST NICHT UMSONST.

ahrungsschwankungen
W kénnen schmerzvoll sein
und die Rendite aus einem
Investment in auslandische Papiere,
z.B. US-Aktien auffressen. So ge-
nannte Quanto-Zertifikate sind eine
Medizin gegen den Schmerz, den |h-
nen Wahrungsschwankungen berei-
ten konnen. ,Quanto” (Quantity ad-
justed option) bedeutet, dass in die
Papiere ein Schutz vor Wahrungs-
schwankungen eingebaut ist, indem
der in einer Fremdwahrung notierte
Basiswert 1:1 in Euro abgebildet wird.
Allerdings lindert die Quanto-Medi-
zin nicht nur den Schmerz, wenn die
fremde Wahrung fallt. Sie ddmpft
auch die Freude, wenn sie steigt.
Aber die Medizin gibt's nicht gratis.

Bei Investitionen in auslandische Pa-
piere, z.B. in einen US-Aktienindex
wie den Dow Jones Industrial oder
in zumeist in US-Dollar gehandel-
te Rohstoffe wie Gold oder Rohdl,
mussen Sie stets entscheiden, ob Sie
die Entwicklung der Wahrung als Teil
lhrer Anlage sehen (also auf Wah-
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rungsgewinne hoffen), oder ob Sie
die Anlage von Wahrungsschwan-
kungen entkoppeln wollen.

Die  erfindungsreiche  Zertifika-
te-Branche macht das Entkoppeln
meistens maglich, vor allem bei US-a-
merikanischen und japanischen Basis-
werten. Quanto-Indexzertifikate be-
kommen Sie fiir die verschiedensten
Aktienindizes, nicht nur den erwahn-
ten Dow Jones Industrial. Ebenso kén-
nen Sie mit Quanto-Zertifikaten z.B.
die Preisentwicklung von Rohstoffen
oder Edelmetallen abbilden.

Die Absicherung gegen Wahrungs-
verluste lassen sich die Emittenten
allerdings bezahlen. Bei Quanto-
Zertifikaten fallen hohere Geblhren
an als bei normalen Zertifikaten.
Verwaltungsgebiihren zwischen ei-
nem und vier Prozent pro Jahr sind
ublich, abhdngig unter anderem von
den Zinssatzen im Ausland und der
Anfilligkeit des Basiswerts fur Aus-
schlage in die eine oder andere Rich-
tung (Volatilitat).

ausschlieBlich die Meinung der Autoren wieder. Trotz sorgféltiger
Bearbeitung kdnnen wir fiir die Richtigkeit der Angaben und Kurse
keine Gewdhr Gbernehmen. Optionsschein-Anlagen bieten die
Chance, eine sehr hohe Performance auf das eingesetzte Kapital
zu erhalten. Diese Chance wird jedoch mit einem gegeniiber einer
Aktien- oder Rentenanlage deutlich erhdhten Risiko erkauft. Im
schlechtesten Fall ist ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals
maglich. Der Anteil von Optionsscheinen in einem Portefeuille soll-
te daher begrenzt werden. Bei allen Anlageformen ist zu beachten,
dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit keine Garantie fiir
die Zukunft ist. Die in Bohms DAX Strategie enthaltenen Informa-
tionen stellen keine Empfehlungen im Sinne des Wertpapierhan-
delsgesetztes dar. Bshms DAX Strategie/ATLAS Research GmbH
kann fr die zur Verfiigung gestellten Informationen und Nach-
richten keine Haftung dbernenmen. Béhms DAX Strategie/ATLAS

Die Chancen sind offensichtlich: Mag
der Dollar oder der Yen auch ins Bo-
denlose stiirzen, so lange sich lhre
US-amerikanischen oder japanischen
Basiswerte ordentlich entwickeln,
stehen Sie auf der Habenseite. Per
Quanto-Zertifikat sind Sie zumindest
gegen Wahrungsverluste versichert.
Steigt aber die fremde Wahrung und
der Basiswert noch dazu, haben Sie
eine Chance verpasst. Mit einem un-
gesicherten Zertifikat waren Sie bes-
ser gefahren.

FAZIT

Quantozertifikate sind oft sinn-
voll. Aber schauen Sie genau hin
bei den Verwaltungsgebilhren,
denn die zahlen Sie in jedem
Fall. Ich selbst wahle meist ein
Zertifikat ohne Quanto-Schutz,
allerdings beobachte ich den
Devisenmarkt genau und bin
jederzeit bereit, mich von ei-
nem  Fremdwahrungszertifikat
zu trennen, wenn das Risiko fir
eine Abwertung steigt.

Research GmbH kann keine Verantwortung fiir die Richtigkeit und
Vollstdndigkeit von Daten bzw. Nachrichten Gbernehmen.
Disclaimer:

Die Bezeichnungen DAX®, MDAX®, TecDAX®, SDAX® sind ein-
getragene Marken der Deutsche Bérse AG. Die auf den Indizes
basierenden Finanzinstrumente werden von der Deutschen
Bérse AG nicht gesponsert, geférdert, verkauft oder auf eine
andere Art und Weise unterstiitzt. Die Berechnung der Indizes
stellt keine Empfehlung der Deutschen Borse AG zur Kapitalan-
lage dar oder beinhaltet in irgendeiner Weise eine Zusicherung
der Deutschen Bérse AG hinsichtlich einer Attraktivitat einer
Investition in entsprechende Produkte.
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