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MARKTUBERSICHT 2016
MARKT AKT. STAND +/-
DAX 10.657  -0,8%
Euro Stoxx 50 3.076  -59%
Dow Jones Ind. 18.507 +6,2%
Hang Seng China Ent. 9.687  +0,3%
EUR/USD 11158  +2,7%
Gold (USD) 1.319  +24,3%
rnt Oil (USD) 46,56 +23,8%

Aktueller Stand vom 02.09.2016
Verdnderung der Markte seit Jahresbeginn

/

JETZT DER
AUSBRUCH?

Die mdgliche Zinserhohung
in den USA kann die
Anleger nicht schrecken

++ Lesen Sie unsere ausfiihrliche
Analyse zu den Folgen des Brexit +++
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DAX: AUF DES MESSERS SCHNEIDE!

ZINSSPEKULATIONEN SORGEN FUR EIN AUF UND AB. DER DAX STEHT AN
WICHTIGEN CHARTMARKEN. KOMMT JETZT DER AUSBRUCH?

Die abgelaufene Woche

war gepragt von wech-

selnden Spekulationen
uber eine Zinserhéhung in den USA.
Entsprechend ging es beim DAX
richtungslos leicht auf und ab. Erst
legten die AuBerungen verschiede-
ner Notenbanker, darunter auch der
Fed-Vorsitzenden Janet Yellen, eine
baldige Zinsanhebung nahe, dann
wurden aber mehrere schwache
Konjunkturdaten verdffentlicht, die
eine Anderung der Geldpolitik wieder
unwahrscheinlicher machten.
Am Freitag wurden schlieBlich die
viel beachteten US-Arbeitsmarktda-
ten veroffentlicht und auch die la-
gen leicht unter den Erwartungen. Es
gab einen Beschaftigungszuwachs
um 151.000, erwartet worden waren
180.000. Wer aber die starken Spriin-
ge bei diesem Indikator kennt, weiB,
dass solche Abweichungen wenig zu
bedeuten haben. Fakt ist: Der Trend
am US-Arbeitsmarkt weist deutlich
nach oben. Es bleibt weiterhin alles
auf Messers Schneide, nicht zuletzt
charttechnisch. Der DAX testete in
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der letzten Woche mehrmals die Un-
terstiitzungszone bei 10.500/10.450
Punkten, konnte sich aber tber die-
ser Marke behaupten. Damit wurde
auch die seit Mitte Juli bestehende
kurzfristige Aufwartstrendlinie be-
statigt.

Richtungsweisend ist das aber noch
nicht. Erst bei einem nachhaltigen
Bruch des Widerstands bei 10.640
Punkten sind weitere Kursgewinne
zu erwarten. Ein Abrutschen unter
10.450 hatte weitere Verluste bis
10.300/270 Punkte zur Folge.

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
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FAZIT

Ich denke, die Fed wird im De-
zember den Leitzins anheben.
Das war auch 2015 der Fall. Die
Borsen schrecken wird das nicht,
denn die Erhéhung wird nur
kommen, wenn die US-Konjunk-
tur robust bleibt. Die Aussichten
fur die Aktienmarkte und auch
fur den DAX bleiben damit gut,
der vielerorts zu spurende Pessi-
mismus ist Ubertrieben.

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.

Bildnachweise: © imgendesign | istockphoto, © Axel Kock |
Fotolia.com, © Seite23 | Fotolia.com, © destina | Fotolia.com
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FREENET: EIN DIVIDENDENRIESE

DIE TECDAX-AKTIE IST EIN DIVIDENDENTITEL PAR EXCELLENCE. DAZU KOMMT

WACHSTUMSPOTENZIAL.

er Mobilfunk- und Inter-
m netdienstleister Freenet ist

einer der Dividendenriesen
am deutschen Aktienmarkt. Mehr
als 6 Prozent betrdgt aktuell die Di-
videndenrendite. In Zeiten von Mini-
Zinsen ist das ein sehr gewichtiges
Argument, um auf die Freenet-Aktie
zu setzen. Aber auch die Wachs-
tumsaussichten sind nicht schlecht,
denn mit guten Zukdufen hat sich
das Unternehmen aus Budelsdorf in
Schleswig-Holstein in den letzten
Monaten gut aufgestellt.
So wurde z.B. der TV-Dienstleister
Media Broadcast fiir 295 Millionen
Euro gekauft. Damit soll das Ge-
schaftsfeld ,TV und Medien" zu ei-
nem wichtigen Standbein ausgebaut
werden, denn hier verspricht sich
Freenet das groBte Wachstumspo-
tenzial flr die Gruppe.

In den Geschaftszahlen zeigt sich das
bereits: Wie Anfang August gemeldet
legte der Umsatz im zweiten Quartal
nicht zuletzt dank dieses neuen Ge-
schaftsfelds um 7,3 Prozent zu. Der
Umsatz im Mobilfunkgeschaft blieb
dagegen konstant, was aber ange-
sichts des in Deutschland hart um-
kdmpften Telekommunikationsmarkts
schon ein Erfolg ist. Auch der opera-
tive Gewinn vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) stieg um
17,7 Prozent auf 105 Millionen.
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Der Gewinn vor Abschreibungen ist
wichtig, denn er ist entscheidend fir
den Cashflow und die Dividenden-
ausschittung. Und der freie Cash-
flow ist auch im zweiten Quartal
gewachsen.

Ob Freenet seine Wachstumsplane
im Bereich TV und Medien wirklich
umsetzen kann, ist allerdings offen.
Das Angebot durch Fernsehen, Vi-
deostreaming und Online-Spiele zu
erweitern und die Basis von mehr
als 9 Millionen Kunden zu nutzen,
scheint jedenfalls sinnvoll.

Trotzdem: Freenet hat mehr als eine
Milliarde Euro in Zukadufe investiert
und dafir die Verschuldung und die
Kapitalkosten erhoht. Ob sich das
langfristig rechnet, muss sich erst
zeigen. Doch trotz der Investitionen
ist der Cashflow hoch genug, um fir
2016 zumindest eine gleichbleibende

Jul 16

Dividendenausschittung zu sichern.
Charttechnisch hat die Aktie An-
fang ihren Abwartstrend gebrochen
und ist anschlieBend Gber den Wi-
derstand bei 25,30 Euro gestiegen.
Dieser wurde zuletzt nochmals als
Unterstiitzung bestatigt.

FAZIT

Die strategische Ausrichtung ist
viel versprechend, ein Garant
fur den langfristigen Erfolg ist
das aber nicht. Doch fir 2016
scheint die hohe Dividendenren-
dite von 6 Prozent gesichert. Das
ist ein starkes Kaufargument flr
die Aktie, die zudem charttech-
nisch mit dem Bruch des Ab-
wartstrends ein positives Signal
gegeben hat.

www.boehms-dax-strategie.de
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DEUTSCHE TELEKOM: UNTERSCHATZT?

DIE TOCHTER T-MOBILE US WIRD IMMER MEHR ZUM GEWINNBRINGER FUR DIE
TELEKOM. DAS SPRICHT FUR EIN INVESTMENT IN DIE T-AKTIE.

ie Mitte August veroffent-
m lichten Quartalszahlen be-

statigten das bekannte Bild:
Auf dem deutschen Heimatmarkt
lauft es so lala, wahrend das friihere
Sorgenkind, die Tochter T-Mobile US,
bilanztechnisch die Kohlen aus dem
Feuer holt. Zwar steht die Telekom in
Deutschland weiter unter massivem
Wettbewerbsdruck, aber immerhin
konnte erstmals seit der Liberalisie-
rung des Telekommunikationsmarkts
Ende der 1990er Jahre der Umsatz-
rlickgang gestoppt werden.

Spannender ist aber die US-Tochter:
Mit einer aggressiven Expansionsst-
rategie konnte T-Mobile US allein im
letzten Quartal 1,9 Millionen neue
Kunden gewinnen und hat damit
insgesamt 69 Millionen Nutzer. Das
ist Rang drei im Mobilfunkmarkt
der USA. Es geht aber nicht nur um
Umsatz, T-Mobile US trdgt auch
maBgeblich zum Gewinn des Ge-
samtkonzerns bei, ndmlich 37 Pro-
zent.

Allerdings musste die Deutsche Te-
lekom auch viel investieren, um die
US-Tochter wieder in die Erfolgsspur
zu bringen - und es stehen weitere
Milliardeninvestitionen an, denn in
den USA werden neue Mobilfunkli-
zenzen versteigert, woran sich T-Mo-
bile US beteiligt.

Aber wollte sich die Telekom nicht
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aus dem US-Markt zurlickziehen? Ja,
die Absicht besteht weiterhin. Das
Wachstum und die Investitionen die-
nen dazu, die Tochter fir eine Heirat
aufzuhlibschen. Nachdem 2014 ein
Zusammenschluss mit Sprint, einer
Tochter der japanischen Softbank,
am Einspruch der Kartellbehdrden
gescheitert ist, kdnnte 2017 ein neu-
er Anlauf gestartet werden. Aber
selbst wenn es nicht zum Verkauf
kommt, T-Mobile US Uberweist Cash
nach Bonn und darauf kommt es an.

Uberhaupt der Cashflow: 2016 soll
der freie Cashflow umacht Prozent
auf 4,9 Mrd. Euro steigen. Die Divi-
dendenzahlung fiir dieses Jahr ist
daher nicht gefdhrdet - die Dividen-
denrendite von 4,0 Prozent ist einer
der Hauptgrinde fiir ein Investment
in die T-Aktie.
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Die Risiken liegen in den Investitio-
nen: Die Telekom muss nicht nur in
den USA Milliarden in neue Lizenzen
investieren, auch der Ausbau der
Netzinfrastruktur in  Deutschland
verschlingt wohl eine Milliarde Euro.

FAZIT

Die Telekom-Aktie bewegt sich
seit Anfang 2015 seitwarts. Da-
ran dlrfte sich nichts dndern.
Charttechnisch steht die Aktie
nach dem Fall unter die Marke
von 15,00 Euro vor einem Test
der Unterstlitzung bei 14,60
Euro. Der Kursrlickgang der
letzten zwei Wochen bietet eine
gute Chance zum Einstieg in den
Dividendentitel.

www.boehms-dax-strategie.de
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EURQ: DAS BESTIMMT DEN WECHSELKURS!

WELCHE WEITEREN FAKTOREN NEBEN WIRTSCHAFTLICHEN DATEN UND OKO-
NOMISCHEN KENNZAHLEN BEEINFLUSSEN DEN EURO-WECHSELKURS?

ahrend meiner langjah-
W rigen Erfahrung an den
Finanzmérkten habe ich

mehrfach Kurioses erlebt. So lieB
sich der Wechselkurs des Euro hau-
fig von Faktoren beeinflussen, an die
selbst ich nicht sofort gedacht habe.
Allerdings gibt es einige Situationen
und Ereignisse, die den Wechselkurs
des Euro immer wieder beeinflussen
- mit denen Sie als erfahrener Trader
rechnen und die Sie mit der Zeit rich-
tig interpretieren.

Dazu zdhlen beispielsweise folgende
Einflussfaktoren:

o volkswirtschaftliche Daten
° Zinsen und Zinsdifferenzen
° politische Ereignisse

° Rating-Agenturen

o Spekulationen

Zu den gut kalkulierbaren Einfluss-
gréBen zahlen meiner Ansicht nach
vor allem die volkswirtschaftlichen
Daten und die Zinsen. Die Bewertung
von Rating-Agenturen, politischen
Ereignissen oder Spekulationen las-
sen sich demgegendiber oftmals nur
schwer vorhersagen und beziglich
ihres Einflusses bewerten.

Volkswirtschaftliche Daten sind
deshalb eine bedeutende Einflussgro-
Be auf den Wechselkurs des Euro, weil
sie etwas Uber die Starke der Wirt-
schaftskraft aussagen. Zu den mar-
kanten volkswirtschaftlichen Daten,

ﬂ Ausgabe 30/2016 - 03.09.2016

die den Wechselkurs des Euro regel-
maBig beeinflussen, gehdren bspw.
die Staatsverschuldung Arbeitsmarkt-
daten, Inflations-Zahlen oder Daten
zum Bruttoinlandsprodukt.

Eng verbunden mit volkswirtschaftli-
chen Daten ist das Zinsniveau, denn
es hdngt unter anderem von der In-
flationsentwicklung ab. Unterschied-
liche Zinsniveau in zwei Ldndern
beeinflussen den Wechselkurs der
Wahrungen beider Lander.

Ein Beispiel: Erhalten Anleger in
Europa héhere Zinsen als in den
USA, dann werden sie versuchen
dies auszunutzen und ihr Kapital in
Europa anlegen. Das flhrt zu Kapi-
talumschichtungen von US-Dollar in
Euro und damit zu einer Aufwertung
des Euro. Die Zinsdifferenz zwischen
zwei Landern ist eine der wichtigsten
EinflussgroBen auf den Wechselkurs.

Besonders politische  Ereignisse
werden hinsichtlich ihrer Auswir-
kung auf die Wechselkurse haufig
unterschatzt. Ein klassisches Beispiel
stellen Bekundungen einer Regie-
rung dar. Beispielsweise wenn diese
das vorhandene Haushaltsdefizit mit
verschiedenen MaBnahmen eingren-
zen mochte. Diese Nachricht hat oft
eine Aufwertung der Wahrung zur
Folge, sodass z.B. der Wert des Euro
gegenlber dem US-Dollar steigt.
Demgegentiber flihren schwere poli-

tische Krisen fast immer zu einer Ab-
wertung der betroffenen Wahrung.
Ein leider allzu deutliches Beispiel
war die Reaktion der Wahrungskurse
nach den Terroranschldgen am 11.
September 2001.

Nach meiner Erfahrung sollten Sie
Bewertungen, die von Rating-Agen-
turen vorgenommen werden, eben-
falls nicht unterschatzen. Neben Un-
ternehmen beurteilen die Agenturen
ndmlich ebenfalls Staaten und deren
Kreditwirdigkeit. Wird ein Staat von
einer Rating-Agentur herabgestuft,
muss das Land einen héheren Zins-
satz fur Kredite zahlen. Dies beein-
flusst den Wechselkurs negativ.
Allerdings haben auch Spekulatio-
nen eine groBe Marktmacht. Zum Teil
werden durch gezielte Spekulationen
auf oder gegen eine Wahrung sogar
Wahrungskrisen herbeigefiihrt.

FAZIT

Wechselkurse werden durch Da-
ten und Ereignisse beinflusst.
Diese sollten Sie im Blick be-
halten. Allerdings sind wie auf
jedem anderen Markt Angebot
und Nachfrage - und da geht
es nicht immer rational zu. Spe-
kulanten nutzen das und beein-
flussen die Wechselkurse. Auch
der Euro ist davor nicht gefeit.

www.boehms-dax-strategie.de



