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Euro Stoxx 50	 3.042	 -6,9%
Dow Jones Ind.	 18.582	 +6,6%
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Aktueller Stand vom 12.08.2016
Veränderung der Märkte seit Jahresbeginn

Marktübersicht 2016 

DAX
Rallye erst 
am Anfang?
Widerstände gebrochen – 

warum Sie diese Chance nicht 
verpassen sollten!

++ Lesen Sie hier unsere ausführliche 
Analyse zu den Folgen des Brexit +++

  JetztSpezial-Ausgabe zu 
Gold&Silber sichern– Hier klicken –

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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AKTUELLE 
DAX
ANALYSE

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

Fazit

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 stürmischer 
Anlauf nach oben, der sowohl den 
Widerstand bei 10.340 Punkten als 
auch den Widerstand bei 10.500 
Punkten ohne Probleme aus dem 
Wege räumte. Nach diesem wichti-
gen Schritt stehen die Chartampeln 
prinzipiell zwar auf grün, 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 
tätig 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.
Außerdem sorgten gute Quartals-
zahlen, unter anderem vom DA-
X-Schwergewicht Münchener Rück, 
zusätzlich für Rückenwind. Über-
haupt gab es in dieser Woche noch-
mals jede Menge Quartalszahlen. 
Aus dem DAX gelang auch Henkel 

ein sehr positiver Auftritt (siehe Sei-
te 5), aus dem MDAX konnten viele 
Unternehmen überzeugen, so z.B. 
der Chemiekonzern Lanxess, der Ku-
gellagerkonzern Schaeffler und der 
Aromenhersteller Symrise.

Der größte Teil der Unternehmens-
berichte für das abgelaufene Quartal 
ist inzwischen veröffentlicht. In den 
USA haben 454 der S&P-500 Unter-
nehmen berichtet. Im Schnitt wurde 
ein Gewinnrückgang von 3,7 Prozent 
und ein Umsatzrückgang 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 über-
troffen werden konnten und bei 53 
Prozent auch die Umsatzerwartun-

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 Umsätzen gegeben hätte.

DAX: Zu schnell zu hoch?
Nach dem Anstieg über den Widerstand bei 10.500 Punkten sind die 
Chart-Ampeln auf grün gesprungen. Wie geht es weiter?

N Aktueller Kurs
10.709,16 Punkte

Unterstützungen
10.640, 10.500, 10.300, 10.160

Widerstände
10.800, 10.860, 10.970, 11.150

Abstand 200-Tage-Linie
+628 Punkte

DAX-KGV 2016e
13,1 (langfr. Durchschnitt: 14,8)

Meine Einschätzung
kurzfristig          langfristig
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Die Richtung bei der Appleaktie 
zeigt längst nicht mehr konstant 
nach oben. Aber die Abwärts-
tendenz bei den Geschäftszah-
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 Bör-
se eine höhere Bewertung  ge-
rechtfertigt wäre. 

Fazit

uerst das Negative: Apple 
musste zum zweiten Mal in 
Folge für ein Quartal einen 

Rückgang bei Umsatz und Gewinn im 
Vergleich zum Vorjahr melden. Jetzt 
das Positive: Die Zahlen lagen trotz-
dem über den Erwartungen. In den 
Augen der Anleger war das Grund 
genug, in die Aktie einzusteigen und 
der Titel sprang über den lange hart-
näckigen Widerstand bei 100 USD. Ist 
das zuviel Optimismus? Lassen sich 
viele vom großen Namen blenden 
und ignorieren die Schwierigkeiten 
des Konzerns? Die jedenfalls gibt es: 
Der Smartphone-Markt wächst global 
gesehen kaum noch und auch im 
Hoffnungsmarkt China muss Apple 
kleinere Brötchen 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 höher als 2014 – trotz 
des Gewinnrückgangs im Vergleich 
zum Rekordjahr 2015. Apple ist zum 

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-Erlöse 
ermöglichen Umsatzwachstum und 
sind konstante Einnahmequellen ohne 
große 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 

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

Apple-Aktie: Abwärtstrend gebrochen
Die Umsätze beim iPhone sinken. Doch der Abgesang auf die 
Apple-Aktie kommt zu früh.

Z Aktueller Kurs
108,23 USD

WKN / ISIN
865985 / US0378331005

Apple-KGV
2016e: 13,1 / 2017e: 12,2 

Dividendenrendite
2016e: 2,0 Prozent

Marktkapitalisierung
586,316 Mrd. USD

Meine Einschätzung
kurzfristig          langfristig
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Aktuelle
Aktien
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Henkel bleibt weiter auch mit 
dem neuen Chef Hans Van By-
len auf Kurs. Die Aktie ist auf 
dem aktuellen Niveau jedoch 
kein Schnäppchen mehr, des-
sen sollte sich jeder potenzielle 
Käufer bewusst sein. Charttech-
nisch hat die Aktie allerdings ein 
Kaufsignal gegeben. Und Stärke 
kaufen ist ein bewährtes Rezept 
technisch orientierter Anleger.

Fazit

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

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

„Die Appleaktie wurde 
zum Substanzwert – und 
zu keinem schlechten.“

Die Umsätze im 2. Quartal sanken aus 
Währungsgründen 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 
zählen zum Henkel-Imperium. Nach 
den guten Zahlen im 2. Quartal hob 

Henkel-Chef Hans Van Bylen die 
Margenprognose für das Geschäfts-
jahr 2016 leicht an. Bislang war der 
Konzern von einer bereinigten opera-
tiven Marge von 16,5 Prozent ausge-
gangen. Dieser Wert soll nun über-
troffen werden. Die Umsatz- und 
die Gewinnprognose wurde dagegen 
„nur“ bestätigt. Der Grund für die-
se Vorsicht liegt auch im Wechsel-
kursbereich. Nach dem guten ersten 
Halbjahr erscheint die Prognose je-
doch eher konservativ.
Die Aktie könnte daher von Ge-
winn-Überraschungen bei den nächs-
ten Zahlenvorlagen profitieren. Aller-
dings ist Henkel mit einem KGV 16e 
von 21,6 bereits angemessen bewer-
tet. Großer Spielraum für weitere 
Kursgewinne besteht aus dieser Sicht 
kaum. Andere Signale kommen dage-
gen von der Charttechnik. Die Aktie 

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 Stärke gegenüber 
dem DAX ist positiv, dazu kommt ein 
charttechnisches Kaufsignal. 

Henkel: Die unterschätzte DAX-Aktie?
Der Konsumgüterkonzern verdient gut und erhöht die 
Jahresprognose. Bleibt die Aktie auf Rekordkurs?

D Aktueller Kurs
117,90 EUR

WKN / ISIN
604843 / DE0006048432

Henkel-KGV
2016e: 23,1 / 2017e: 21,5 

Dividendenrendite
2016e: 1,3 Prozent

Marktkapitalisierung
47,660 Mrd. EUR

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

Fazit

ährungsschwankungen 
können schmerzvoll sein 
und die Rendite aus einem 

Investment in ausländische Papiere, 
z.B. US-Aktien auffressen. So ge-
nannte Quanto-Zertifikate sind eine 
Medizin gegen den Schmerz, den Ih-
nen Währungsschwankungen berei-
ten können. „Quanto“ (Quantity ad-
justed option) bedeutet, dass in die 
Papiere ein Schutz vor Währungs-
schwankungen eingebaut ist, indem 
der in einer Fremdwährung notierte 
Basiswert 1:1 in Euro abgebildet wird. 
Allerdings lindert die Quanto-Medi-
zin nicht nur den Schmerz, wenn die 
fremde Währung fällt. Sie dämpft 
auch die Freude, wenn sie steigt. 
Aber die Medizin gibt‘s nicht gratis.

Bei Investitionen in ausländische 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 Rohöl, 
müssen Sie stets entscheiden, ob Sie 
die Entwicklung der Währung als Teil 
Ihrer Anlage sehen (also auf Wäh-

rungsgewinne hoffen), oder ob Sie 
die Anlage von Währungsschwan-
kungen entkoppeln wollen. 

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

Die Absicherung gegen Währungs-
verluste lassen sich die Emittenten 
allerdings bezahlen. Bei Quanto-
Zertifikaten fallen höhere Gebühren 
an als bei normalen Zertifikaten. 
Verwaltungsgebühren zwischen ei-
nem und vier Prozent pro Jahr sind 
üblich, abhängig unter anderem von 
den Zinssätzen im Ausland und der 
Anfälligkeit des Basiswerts für Aus-
schläge in die eine oder andere Rich-
tung (Volatilität).

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

Quantozertifikate
Mit Quantozertifikaten können Sie sich gegen Währungsverluste 
schützen. Aber diese Versicherung ist nicht umsonst.

W

Wissen
für
Anleger
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