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MARKT AKT. STAND +/-
DAX 10.704  -0,4%
Euro Stoxx 50 3.080  -57%
Dow Jones Ind. 18.238  +4,7%
Hang Seng China Ent.  9.515  -1,50%0
EUR/USD 1,0934  +0,6%
Gold (USD) 1.272  +19,9%
rnt Qil (USD) 50,19 +33,5%

Aktueller Stand vom 28.10.2016
Verdnderung der Markte seit Jahresbeginn
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DAX: 5 GRUNDE FUR EINEN KURSANSTIEG

DEM DAX FEHLT DIE KRAFT FUR EINEN AUSBRUCH. ZU GROSS IST DIE
VERUNSICHERUNG. DABEI GIBT ES GUTE ARGUMENTE OPTIMISMUS.

ie geldhmt pendeln die Ak-
W tienmarkte weiter seitwarts
- wenn auch auf hohem
Niveau. Die meisten der wichtigen
Indizes sind betroffen: Der DAX kann
nicht nach oben ausbrechen, der Nas-
dag-100 féllt von seinem Jahreshoch
wieder zuriick, der Dow Jones pendelt
nur seitwarts. Nur der Nikkei 225 zeigt
von den groBen Indizes nach wie vor
bullishe Tendenzen. Ist das schon die
Schockstarre vor der US-Wahl am
8. November? Dabei sah es zu Wo-
chenbeginn noch ganz gut aus, der
DAX markierte sogar ein neues Jah-
reshoch. Besonders gefragt waren die
zuvor stark gebeutelten Bankentitel.
So hatte es durchaus weitergehen
konnen, denn fir einen Anstieg gibt
es 5 gute Griinde:
1. Mario Draghi bestéatigte am 20. Ok-
tober, dass die EZB auf dem Gaspedal
bleibt. 2. Der Euro schwéchte sich ab.
Das kommt der Exportwirtschaft ent-
gegen. 3. In Spanien ist die lange po-
litische Lahmung beendet. 4. Die bis-
her veroffentlichten Quartalszahlen
der DAX-Unternehmen fielen zumeist
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besser als erwartet aus, so z.B. bei Dt.
Bank, Bayer, Fresenius, Dt. Borse und
VW. 5. Die Konjunkturdaten aus der
Eurozone Ubertrafen zuletzt die Er-
wartungen deutlich. Besonders Punkt
5 kam auch fir viele Experten Uber-
raschend und ist ermutigend.

Der Widerstand bei 10.800 Punk-
ten erwies sich bisher als zu stark.
Erst wenn die Widerstandszone bei
10.800/10.860 Punkten fallen wird,
kdnnte von einem Ausbruch aus der
seit Anfang August anhaltenden Seit-
wartsbewegung gesprochen werden.

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

Der DAX zeigt zwar positive An-
satze, es gibt aber auch Negati-
ves, vor allem die Schwache, die
jeder Anlauf auf 10.800 Punkte
bisher hervorrief. Das zeigt: Erst
tber 10.860 Punkten kann der
DAX ein neues Kapitel aufschla-
gen. In meinem Premium Bor-
senmagazin DaxVestor informie-
re ich meine Leser aktuell (iber
neue Chancen bei DAX & Co.

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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GOLD: SCHUTZ GEGEN DEN EURO-ABSTURZ!

ENTTAUSCHTE ANLEGER LIESSEN DEN GOLDPREIS FALLEN. DOCH GOLD
BLEIBT EINE VERSICHERUNG GEGEN EINE EURO-ABWERTUNG.

er Goldpreis hat sich nach
m dem Absturz Anfang Okto-
ber in den letzten Tagen bei

1.250 USD stabilisiert. Aber wie lasst
sich der Kursrlickgang Uberhaupt er-
kldren? SchlieBlich gibt es weiter gute
Griinde Gold zu kaufen, ndmlich u.a.
als Absicherung gegen Krisen, gegen
einen Kursrutsch an den Bérsen und
gegen ein Versagen der Notenbanken.
Kaufmidigkeit und Gewinnmitnah-
men beschreiben am besten das Um-

Evivoluwng

® AKTUELLER KURS

1.163,55 Euro je Unze Gold

nacic
Kuwrsrwfsohh

e
|

=N

1200

® KOMMENTAR

Nach einer langeren Seitwarts-
bewegung I6ste der Fall unter die
Marke von 1.168 EUR Anfang Ok-
tober eine Abwartsbewegung aus.
Nach dem Absturz bis 1.120 Euro
konnte sich der Goldpreis allerdings
wieder erholen. Die Korrektur ist
aber noch nicht abgeschlossen.

Im Bereich von 1.120 Euro verlduft
eine wichtige Auffanglinie.

® MEINE EINSCHATZUNG
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Im ersten Halbjahr trieben vor allem
umfangreiche Goldkdufe der mit
physischem Gold hinterlegten Gold-
fonds (ETFs) die Nachfrage und damit
auch den Preis nach oben. Aber die
Dynamik nahm immer mehr ab: Im
1. Quartal stiegen die Goldbestande
der Fonds um satte 21% und im 2.
Quartal um 11%, im 3. Quartal aber
nur noch um 4,1%. Und in den letz-
ten Wochen gab es sogar Abflisse.

Zudem diirfte der Preissturz bei Gold
mit einem Sinneswandel am Futu-
resmarkt zu tun haben: Viele spe-
kulative Goldanleger bekamen kalte
FiBe, nachdem sich der Goldpreis
so lange zwischen 1.300 und 1.350
USD in einem charttechnischen Seit-
wartstrend bewegte und nahmen
lieber Gewinne mit. Das aber kann
sich aber auch schnell wieder dndern.
Die Investmentbanker von Goldman
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Sachs jedenfalls bezeichnen Kurse
unter 1.250 USD als Einstiegsgele-
genheit, obwohl die Bank selbst fir
die ndchsten Monate nicht bullish in
Bezug auf den Goldpreis ist.

Das liegt neben der erwarteten Zins
erhéhung in den USA auch an der
Stérke des Dollars - Gold bewegt sich
haufig entgegengesetzt zum Dollar-
kurs. Fir Anleger aus dem Euroraum
wie uns positiv: Wenn der Dollar auf-
wertet und EURJUSD fillt, stlitzt das
den Goldpreis in Euro gerechnet. Das
lieB sich auch in den letzten Wochen
beobachten, denn seit Mitte August
fiel der Goldpreis in US-Dollar zwar
um mehr als 6 Prozent, der Goldpreis
in Euro aber nur um 3 Prozent.

Da sich der Abwaértstrend nach der
Sitzung der EZB am 20. Oktober noch
zu beschleunigen scheint - EUR/USD

fiel auf den tiefsten Stand seit Marz -
wird Gold noch mehr seine Versiche-
rungsfunktion gegen eine Abwertung
des Euro ausspielen. Sollte gar die
Eurokrise nochmals eskalieren, was
moglich ist, wird Gold ohnehin als si-
cherer Anlagehafen stark gefragt sein.

FAZIT

Der Preisriickgang bei Gold er6ff-
net eine Einstiegschance. Noch
ist es aber nicht soweit, Eile ist
nicht notig. Erst wenn sich eine
Bodenbildung zeigt, sollten Sie ei-
nen Einstieg in Erwdgung ziehen.
Das kann auch erst bei Kursen
um 1.130 Euro der Fall sein. In
meinem Premium-Magazin Dax-
Vestor halte ich meine Leser stets
auf dem Laufenden.

www.boehms-dax-strategie.de
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APPLE: IST DAS EINE EINSTIEGSCHANCE?

APPLE MELDETE FUR DAS LETZTE QUARTAL ERNEUT EINEN UMSATZRUCK-
GANG. TROTZDEM KANN DIE AKTIE WIEDER STEIGEN.

iel wurde im Vorfeld der
Zahlenvorlage von Apple

am 25.10. spekuliert. Nun
herrscht Klarheit. Im abgelaufenen
Quartal gab es erneut einen Umsatz-
rickgang - und zwar um 9 Prozent
auf 46,9 Mrd. USD. Der Gewinn brach
noch starker ein, es steht ein Minus
von 19 Prozent auf 9 Mrd USD un-
ter dem Strich. Das klingt zwar dra-
matisch, ist aber von den Analysten
vorher so prognostiziert worden. Eine
Uberraschung liegt also nicht vor.
Apple gelang es sogar, die Gewinn-
prognose von 1,66 USD je Aktie um
einen US-Cent leicht zu Ubertreffen.
Der Grund fir diese Entwicklung sind
die Verkaufsriickgange beim iPhone,
dem immer noch mit Abstand wich-
tigstem Produkt von Apple. Nach
48,05 Mio. iPhones im Vorjahr ent-
schieden sich in den letzten drei Mo-
naten ,nur" noch 45,51 Mio. Kunden
fir das Apple-Smartphone.

Das jedoch ist nun alles Schnee von
gestern, denn an der Borse wird die
Zukunft gehandelt. Bei Apple heiB3t
die ZukunftiPhone 7. Auf das erst kurz
vor Ende des letzten Quartals auf den
Markt gekommene neue iPhone setzt
Apple vor allem im Weihnachtsge-
schaft groBe Hoffnungen. Die Mise-
re des Rivalen Samsung kénnte sich
dabei als Verkaufshelfer fir Apple er-
weisen, sicher ist das aber nicht. Dass
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das neue iPhone 7 gro3e Hoffnungen
in sich tragt, ist jedoch unbestreitbar.
Apple-Chef Tim Cook sagte, dass die
Nachfrage immer noch groBer sei als
das verfligbare Angebot. Ein gutes
Omen fir das erste Quartal 2016/17.

Die erste Kursreaktion nach den
Zahlen war negativ. Der im Sommer
begonnene Aufwartstrend ist jedoch
weiterhin intakt und verlduft bei etwa
112 USD. Die Skepsis der Anleger ge-
gentber Apple scheint jedoch nicht
nur aus charttechnischer Sicht Uber-
trieben. Apple ist nach wie vor eine
Geldmaschine, einzig die Wachstums-
raten erreichen nicht mehr das Ni-
veau der vergangenen Jahre. Daflr ist
die Apple-Aktie auch nicht besonders
hoch bewertet. Mit einem KGV von
12,9 fir das laufende Geschaftsjahr
2016/17 besteht durchaus das Po-

Jul 16 kurzfristig e langfristig o

tenzial flr weitere Kurssteigerungen.
Neuen Schwung konnte neue Mo-
delle bei den MacBooks und Apple-
PCs bringen. Neue Top-Seller sind
auch notig, denn auch bei den
Mac-Computern gab es im letzten
Quartal ein Minus von 14 Prozent.

FAZIT

Apple ist nicht mehr das Wachs-
tumsmonster der Vergangenheit,
aber das Unternehmen bleibt
hochprofitabel. Auch wenn das
iPhone 7 ein Verkaufsschlager
werden sollte, ist die Entwicklung
zur Value-Aktie unumkehrbar.
Langfristig orientierte Anleger
sollte die kurzfristige Korrektur
abwarten und die Unterstiitzung
bei 112 USD beachten.

www.boehms-dax-strategie.de
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OLAKTIEN: HOHE DIVIDENDENRENDITEN!

DIE AKTIEN DER OLKONZERNE SIND WIEDER GEFRAGT. DAFUR SORGEN NICHT
ZULETZT DIVIDENDENRENDITEN VON BIS ZU 7 PROZENT.

amit hatte nach dem
m monatelangen  Gezerre

kaum noch jemand ge-
rechnet: Erstmals seit dem Jahr
2008 hat die OPEC Ende Septem-
ber eine Reduzierung der Forder-
mengen fir Rohol beschlossen.
Insbesondere die beiden Erzriva-
len Saudi-Arabien und Iran, die
sich in Syrien und im Jemen Stell-
vertreterkriege liefern, haben sich
in ihren Positionen angenahert.

OLAKTIEN LEGEN KRAFTIG ZU

Jetzt scheint der Wunsch nach
einem héheren Olpreis die politi-
schen Gegner zu einer Einigung
zu zwingen. Die Weltmarktpreise
fiir die europiische Olsorte Brent
und fiir die US-Olsorte WTI schos-
sen jedenfalls nach dieser Mel-
dung nach oben. Auch die Aktien
von Olkonzernen wie ExxonMobil,
Chevron, RoyalDutchShell, BP und
Total stiegen zeitweise an. Es war
fur viele offenbar das lang erwar-
tete Signal, dass die Produzenten
dem Preisverfall am Olmarkt nicht
langer zuschauen wollen.

Aber kommt es wirklich zu einer
Produktionskiirzung? Die Skep-
tiker haben reichlich Argumente
auf ihrer Seite. Daher gab der
Olpreis nach der ersten Euphorie

B Ausgabe 38/2016 - 29.10.2016
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auch wieder nach. Das ist nicht
uberraschend, denn nun geht es
langsam ans Eingemachte: Die
OPEC-Staaten miussen konkret
kldren, wer seine Produktion
wie stark einschrankt. Am 30.
November findet ein wichtiges
OPEC-Treffen in Wien statt, dann
mussen konkrete Beschliisse ge-
troffen werden.

Und aus dem wichtigen Olexport-
land Russland, seines Zeichens
kein Mitglied in der OPEC, kom-
men widerspriichliche Signale, ob
sich das Land der Produktions-
drosselung anschlieBt oder nicht.
Mit dem Olpreis fielen auch die
Aktien von Olkonzernen wie Royal
Dutch Shell, Total und BP in den
letzten Tagen wieder zuriick.

Jul 16
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DAS OLANGEBOT BLEIBT HO-
HER ALS DIE NACHFRAGE

Trotz der OPEC-Beschliisse: An
eine rasche Verknappung des
Uberangebots am Olmarkt ist
kaum zu denken. Das stellten
auch die jlngsten Daten unter
Beweis. In den USA stiegen die
Ol-Lagerbestande zuletzt wieder
kraftig an. Aber nicht nur in den
USA wird Uber den Bedarf hinaus
Ol gefdrdert, auch die OPEC pro-
duziert rund eine Million. Barrel
Ol pro Tag mehr als bendtigt wird.

Immerhin gibt es auch positive
Nachrichten aus Sicht derer, die
auf einen hdheren Olpreis hoffen:
Die Olimporte Chinas stiegen im
September auf ein Rekordhoch.

www.boehms-dax-strategie.de
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Umsatz 2016 In Dividenden- |  EBITDA-

Mrd, USD | KGV2016e | KGV2017e |Rendite 20162| Marge

Royal Dutch Shell 234348 19,0 109 7% 15,2%
Total 138.570 14,8 104 5,6% 14,9%
BP 185.470 18,1 15,7 6,5% 11,1%
Exxonhobil 238.286 37,3 194 3.4% 14,8%
|Chevron 119.655 305,0 218 4.2% 19,1%

Daflir waren zwar auch Sonder-
faktoren verantwortlich, aber
die Nachfrage dirfte im vierten
Quartal weiter hoch bleiben.

HOHE DIVIDENDEN BEI ROYAL-
DUTCHSHELL, BP UND TOTAL

Die groBen Olkonzerne wiirden
aber schon von einer Preisstabi-
lisierung profitieren. Die meisten
von ihnen haben in den letzten
Jahren Kosten gesenkt, Kapazi-
taten und Investitionen zuriick-
gefahren und sich an das neue
Marktumfeld angepasst. Ein sta-
biler Olpreis wiirde zumindest
fir stabile Gewinne sorgen - und
stabile Gewinne bedeuten auch
stabile Dividenden.

Tatsdchlich kdnnen sich die Di-
videndenrenditen in der Branche
mehr als nur sehen lassen: Die
britisch-niederlandische  Royal
Dutch Shell bietet aktuell eine
Dividendenrendite von stattli-
chen 7,2 Prozent, die britische BP
immer hin von 6,5 Prozent. Auch
die franzosische Total-Aktie ver-
zeichnet auf dem aktuellen Kurs-
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niveau eine Dividendenrendite
von 5,6 Prozent.

Fir Total spricht zudem die im
Vergleich zu den Konkurrenten
relativ stabile Gewinnentwick-
lung in den letzten Jahren: Wah-
rend Royal Dutch Shell und BP
2015 fast keinen Gewinn oder
sogar Verluste schrieben, erziel-
te Total weiterhin einen Gewinn
pro Aktie von 2,21 USD. Das ist
auch die Erklarung dafir, dass die
beiden britischen Konzerne ho-
here Dividendenrenditen bieten:
Beide Aktien erlebten deutliche
Kurseinbriiche, weil nicht sicher
ist, dass der erhoffte Turnaround
bei der Gewinnentwicklung auch
wirklich gelingt und manche Ex-
perten Dividendenklrzungen be-
furchten.

Die Aktien der beiden US-Kon-
zerne ExxonMobil und Chevron
bieten zwar ,nur" Dividenden-
renditen von 3,4 bzw. 4,2 Prozent,
aber auch das ist fur Anleger, die
nach hohen Dividenden suchen,
durchaus attraktiv.

FAZIT

1. Olaktien sind zwar nicht mehr
die sicheren Dividendenpapiere
wie in friheren Jahren, aber
speziell die europaischen Kon-
zerne bieten aktuell sehr hohe
Dividendenrenditen.  Anleger
sollten sich aber im klaren da-
riber sein, dass ein erneuter
Einbruch beim Olpreis auch die
Olaktien mit nach unten ziehen
wirde.

2. Wer jetzt auf Olaktien setzt,
geht eine Turnaround-Spekulati-
on ein. Die Chancen stehen aber
meiner Ansicht nach gqut, dass
die Olkonzerne die Dividenden
auch in den nédchsten Jahren
stabil halten kénnen - und das
reicht bereits aus, um die Olak-
tien als Dividendeninvestments
attraktiv zu machen.

3. Wegen der relativ stabilen
Gewinnentwicklung der letzten
Jahre erscheint die franzosische
Total besonders interessant.

www.boehms-dax-strategie.de



