fonds-news Nr. 01/2016

Finanzplanung Ahlers
Ganzheitliche Beratung seit 1991

25. Januar 2016

+++Fondsergebnisse+++Marktkommentar++Anlagestrategie++Kursriickgange an den Aktienmarkten++Vermdgensanlage im Niedrigzinsumfeld+++

Fondsergebnisse 2015

Nachstehend die kumulierten Ergebnisse der Top 30 Fonds mit
den hdchsten Anteilen an Kundengeldern:

Langfristtrend. Bei einem starkeren Euro bekommen die
global anlegenden Fonds Gegenwind von der Wahrungsseite.

Marktkommentar

Zeitraum Wertentwicklung kumuliert
2015 -6,1% bis +22,1%

10 Jahre 35,3% bis 136,6%

20 Jahre 227,6% bis 838,8%
Stichtag: 31.12.2015

Bandbreite fiir die kumulierten Wertentwicklungen der Einzelfonds in
den verschiedenen Zeitrdumen (Einzelfondsergebnisse siehe Seite 4)

Durch stetige Reduzierungen der Rentenfondsanteile im Jahr
2015 befindet sich mit dem Jupiter Dynamic Bond nur noch ein
Rentenfonds unter den Top 30. Die High Yield Unternehmens-
anleihefonds wurden nach den hohen Gewinnen in den Jahren
2009 bis 2014 auf nahe Null reduziert. Die empfohlenen
Gewinnmitnahmen haben sich ausgezahlt, die Kurse von High
Yield Rentenfonds sind in den letzten Monaten stark gefallen.
Bei wieder steigenden Renditen der Unternehmensanleihen
verbessert sich das Chancen-Risiko-Verhaltnis, so dass diese
Fonds im Jahr 2016 wieder interessant sein kénnen.

Die Gewichtung defensiver Mischfonds mit hohen Anteilen an
Staatsanleihen wurde reduziert. So liegen der Kapital Plus sowie
Ethna Aktiv trotz sehr guter Vergangenheitsergebnisse nicht
mehr unter den 30 gréBten Positionen. Einzig verbleibender
defensiver Mischfonds unter den Top 30: der StarCapital
Winbonds. Der Fonds verlor im letzten Jahr 2,8%.

Die offensiven Mischfonds mit flexiblen Aktienquoten zwischen
in der Regel 40 bis 70%, erzielten in einem anspruchsvollen
Marktumfeld Gewinne zwischen 4,9 bis 8,9%.

Die Gewichtung der Fonds mit alternativen Investmentansdtzen

hat sich durch Fondswechsel sowie héhere Berlicksichtigung bei
Neuanlagen weiter aufgebaut. Die Ergebnisbandbreite lag 2015
zwischen -0,5% bis +8,4%.

Die hohe Gewichtung der Aktienfonds Europa sorgt fiir gute
Zuwdchse in den Portfolios. Auch die global anlegenden
Aktienfonds steigen im Wert, obwohl sich viele internationale
Aktienmarkte 2015 negativ entwickelten. Diese Zuwachse
wurden stark durch Wahrungsgewinne der Dollaranlagen
gegeniiber dem Euro beglnstigt. Hier sehen wir jedoch keinen

Wahrend die Finanzkrise der Euroldnder zur Nebensache
erklart scheint, ist neben dem Fliichtlingsdebakel das Thema
China ein weiteres Mal in den Focus gerlickt und hat mit
heftigen Ausschlagen die globalen Aktienmarkte erschiittert.
Die Wachstumsabschwachung in China sowie die extremen
Preisstiirze beim Olpreis haben Auswirkungen auf weitere
Schwellenlénder (Brasilien, Russland, Tiirkei); sie sind somit
Ausloser der Stimmungsveranderung und sorgen fiir eine
Spaltung in Gewinner und Verlierer.

Chinas heimischen Aktienmarkt sollte man nicht als
Gradmesser dortiger wirtschaftlicher Entwicklungen, sondern
eher als Spiegel spekulativer Privatinvestoren betrachten. Die
jetzigen Markteinbriiche folgen einem langen Aufwartstrend.
Investoren gehen von einem moderaten Wirtschafts-
wachstum aus; mit 6,0% sind die Wachstumsprognosen fiir
2016 ohnehin bereits vorsichtig. Chinas Boérsen werden
weiterhin von der Politik beherrscht werden und daher volatil
bleiben — dennoch: der Ubergang zu einer stirker konsum-
orientierten Wirtschaft schreitet voran und weitere Reformen
der Regierung werden folgen.

Der weiter fallende Olpreis sorgt fiir Verunsicherung. Fiir die
Schwellenlander ergibt sich ein uneinheitliches Bild. Fur
einen GroBteil der Wirtschaft ist ein niedriger Olpreis jedoch
positiv. Im Wesentlichen ist ein Uberangebot die Ursache des
niedrigen Olpreises.

Aktuell profitiert insbesondere Europa von dem niedrigen
Olpreis. Zusammen mit den giinstigen Zinsen kommt dies
besonders der Konsumnachfrage zu Gute. Fir europdische
Unternehmen bietet sich eine gute ékonomische Ausgangs-
lage. Verlierer sind die 6lexportierenden Lénder, dazu gehért
neben Russland mit Abstrichen auch Amerika.

Die Unsicherheiten werden bleiben; wann eine Trend-
wende des Olpreises einsetzt, ist kaum zu prognostizieren.
Das Angebot wird sich irgendwann zwangsldufig verknappen.
Die Krafte der Verdanderung werden dann erneut wirken — in
die andere Richtung.
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Anlagestrategie

Es bestatigte sich erneut, dass die Uberlegenheit der Aktien-
anlage zum Preis groBerer, kurzfristiger Kursschwankungen
erkauft werden muss. Wer langfristig Vermdgenszuwachse
erreichen will, kommt nicht umhin, Kursschwankungen zu
ertragen. Die Zeiten, in den sich mit risikolosen Anlagen Renditen
von vier bis fiinf Prozent erzielen lieBen, sind vorbei.

Die Marktschwankungen werden in diesem Jahr wie schon 2015
sehr hoch bleiben. Gerade langfristig orientierte Anleger mit
einem breit gestreuten Portfolio sollten ihre Anlagen halten und
sich von den kurzfristigen Schwankungen nicht aus der Ruhe
bringen lassen. Aktive, antizyklisch denkende und handelnde
Investoren kénnen stdrkere Kursriickgdnge fiir gezielte
Nachkéufe bei offensiven Mischfonds und Aktienfonds nutzen.

In Phasen stark fallender Aktienkurse wie zum Jahresbeginn 2016
gilt es einen kiihlen Kopf zu bewahren und bei allen negativen
Meldungen die Chancen nicht zu Ubersehen. Entgegen dem
allgemeinen Sicherheitsempfinden ist es weit weniger riskant, in
Panikphasen preiswert in Qualitdt zu investieren als in Euphorie-
Phasen teuer einzukaufen. Allerdings erfordert diese Strategie
Geduld und Disziplin. Langfristig wird es rentabler bleiben, in
Anleihen und Aktien von gut gefiihrten Unternehmen zu
investieren, als den Banken oder dem Staat unser Geld fiir
Minizinsen zu leihen.

Nachstehend die wichtigsten Punkte der Anlagestrategie 2016:

Rentenfonds

Rentenfonds mit hohen Anteilen europdischer Staatsanleihen
verkaufen, Unternehmensanleihefonds bei steigenden Zinsen
wieder beimischen. Weitere Kursverluste von High Yield
Unternehmensanleihen, ausgelést durch die Entwicklung von
Olunternehmen, ergeben Kaufgelegenheiten.

Mischfonds

Defensive Mischfonds mit hohen Anteilen an europaischen
Staatsanleihen verkaufen, Anteile offensiver Mischfonds bei Kurs-
riickgdngen selektiv erhéhen.

Aktienfonds

Kursriickgange fir Nachkdufe nutzen, insbesondere breitge-
streute Aktienfonds Europa. Bei weltweit anlegenden Fonds
Wahrungsgewinne durch Dollaranteile teilweise realisieren.

Fir erfahrene Anleger
Emerging Market Fonds (auch China und Indien), sowie Energie-
und Rohstoffaktienfonds monatlich kaufen

Alternative Investments verbessern das Rendite-/Risikoprofil
eines Portfolios. Das vorrangige Ziel ist die Reduzierung der
kurzfristigen Schwankungsbreite eines Portfolios.
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Dies war im schwankungsreichen Jahr 2015 nicht einfach, ist aber
gelungen. Alle in dieser Kategorie empfohlenen Fonds haben sich
trotz der Marktturbulenzen im 3. Quartal 2015 als sehr stabil
erwiesen. Vier unserer Empfehlungen in diesem Segment
schlossen in dieser Phase sogar mit einem Plusergebnis ab.

Die Bedeutung der Alternativen Investmentfonds nimmt zu. Die
Fonds nutzen, dhnlich wie Mischfonds, alle Mdglichkeiten der
Anlagen in Anleihen und Aktien weltweit, erganzen diese aber
sehr aktiv durch die Nutzung von Absicherungsinstrumenten.
Diese Absicherungen begrenzen das Gewinnpotential, federn auf
der anderen Seite Verluste aber ab. Unterm Strich sind, auch im
Niedrigzinsumfeld, Renditen zwischen drei bis flinf Prozent
jahrlich méglich - bei vergleichsweise geringen Schwankungen.

Empfehlung: Portfolioanteile erhéhen, Fonds verschiedener

Gesellschaften mit unterschiedlichem Investmentansatz mischen.
Die Fondsauswahl ist in diesem Segment besonders wichtig.

Wissenswertes

Als Emerging Markets werden Lander im Wachstumsstadium ihres
Entwicklungszyklus bezeichnet. Typisch fir sie ist ein niedriges
bis mittleres Pro Kopf-Einkommen. Aktuell werden etwa 170
Lénder zu den Emerging Markets gezahlt, von denen allerdings
viele einen geringen bis sehr geringen Entwicklungsstatus
aufweisen.

Bedeutung: 80% der Weltbevilkerung, 65% der globalen
Devisenreserven und rund 50% des globalen BIP entfallen auf die
Schwellenldnder. Rund 5,7 Milliarden Menschen leben hier, etwa
funf Mal so viele wie in den Industrielandern. China und Indien
kommen dabei auf insgesamt 2,5 Milliarden Menschen.

Die GroBten: China, Indien, Indonesien, Brasilien und Russland
sind die nach FinanzmaBstaben rentabelsten Schwellenldnder. Sie
gehoren auch gleichzeitig zu den 20 gréBten Volkswirtschaften
der Welt. China, Brasilien und Indien sogar zu den Top 10.

Wachstum: Historisch betrachtet haben Schwellenlander in
puncto Wachstum die Industrielander abgehangt. Mit 112% von
2000 bis 2010 Ubertrafen die BRIC-Staaten die USA, Japan und
GroBbritannien (zusammen: 14%) deutlich.
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Vermoégensanlage im Niedrigzinsumfeld

Langfristig ist ein jahrlicher Ertrag von etwa 3,5 Prozent vor
Steuern notwendig, um nach Inflation keinen Kaufkraftverlust
zu erleiden. Nicht nur Tagesgeld, auch deutsche Staatsanleihen
zdhlen heute zu den Anlageformen, die kaum Rendite bringen
und ein Ende ist nicht in Sicht. In den vergangenen Jahrzehnten
war es richtig, in deutsche Anleihen und Aktien zu investieren.
Nach unserer Einschdatzung ist es zukiinftig aber nicht mehr
klug, sich auf Deutschland zu konzentrieren.

Die Renditen von neuen Lebensversicherungen und Bauspar-
konten tendieren gegen Null, ganz zu schweigen von den
Summen, die auf Sparkonten stetig an Substanz verlieren. In
diesen Fallen frisst Sicherheit die Rendite auf. Es ist also an der
Zeit, Sicherheit neu zu definieren.

Bei Aktien bevorzugen deutsche Anleger die deutschen DAX
Titel und legen damit besonders riskant an. Deutsche Aktien
gehoren zu den am starksten schwankenden Titeln weltweit.
Das liegt insbesondere an

der starken Export-
abhangigkeit vieler DAX
Unternehmen. Schwéchen
der chinesischen oder der
amerikanischen Wirtschaft
wirken sich demzufolge
beim DAX besonders stark

aus.
Quelle: fotalia

Bei deutschen Staatsanleihen bis 5 Jahren Laufzeit sind die
Zinsen aktuell negativ, 10-jdhrige Staatsanleihen bringen
weniger als 0,5% Zinsen. Es spricht gegen jede 6konomische
Vernunft, diese Anleihen aktuell zu kaufen. Dennoch werden sie
stark nachgefragt. Das ist zum Teil systembedingt, da viele
institutionelle Anleger gezwungen sind, diese Papiere zur
Riickdeckung der ausgegebenen Garantien zu kaufen.

Die Altersvorsorge in Deutschland beruht zu einem groBen
Teil auf privaten Lebensversicherungen sowie betrieblichen
Ldsungen, wiederum (iber Lebensversicherungen, sowie
Unterstiitzungs- und Pensionskassen. GemaB Gesetzgeber fliet
hier der groBte Teil des Portfolios in deutsche Staatsanleihen!

In der Vergangenheit waren die Realrenditen dieser Anlagen
nach Abzug der Inflation bereits liberwiegend negativ. Zukiinftig
tendieren schon die nominalen Renditen gegen Null, wenn die
Rahmenbedingungen nicht verandert werden. Die
Altersvorsorge mit festverzinslichen Anlagen wird zukiinftig
ebenso gefdhrdet sein, wie die demografische Entwicklung die

umlagefinanzierte Rente problematisch werden l3sst.

Vieles spricht dafiir, dass die Zinsen lange Zeit niedrig bleiben.
Die Notenbanken sorgen mit ihren Anleihekdufen dafiir, dass
die Zinsen tief oder sogar negativ bleiben und die Staaten das
muntere Schuldenmachen fortfilhren kdnnen. Eine Riickkehr zu
den normalen Zinszyklen der Vergangenheit wird dadurch
unmdglich und hatte den unmittelbaren Bankrott vieler Staaten
zur Folge. Dass sich dieses scheinbare Perpetuum mobile nicht
unbegrenzt fortsetzen lasst und man eine Schuldenkrise nicht
durch immer neue Schulden I6sen kann, steht auf einem
anderen Blatt und sollte kritisch beobachtet werden.

Mdglicherweise wird das Thema Zinsen in Deutschland auch ein
Wahlkampfthema. Die Zeche fiir die Zinspolitik zahlen die
Anleger in festverzinslichen Anlagen und damit fast alle
deutschen Privatanleger. Es ist zu hoffen, dass die Zinsen
langsam zumindest etwas steigen und die Staaten Probleme
durch Strukturreformen statt mit der Gelddruckmaschine l6sen.
Ansonsten werden die Liicken bei der Altersvorsorge noch
groBer und viele Bausparkassen und Lebensversicherungs-
gesellschaften werden massivste Probleme bekommen.

Wir haben das Gliick, in Deutschland zu leben und zu arbeiten.
Aber bis auf die kurzfristigen Festgeldanlagen, macht es keinen
Sinn, weitere Geldanlagen auf Deutschland zu konzentrieren.
Die Alternative ist die breit gestreute, weltweite Kapitalanlage.
Dieser Faktor wird allgemein stark unterschatzt.

Hieraus ergibt sich aber eine weitere, besondere Heraus-

forderung. Verschiedene Anlagen oder Anlageklassen
auszuwahlen, bedeutet nicht automatisch eine sinnvolle
Streuung.

Korrelation: Vielmehr muss die Auswahl
Basis der Diversifikation

davon abhadngen, wie sich die

Verhielten sich zwei Anlagen A und B gegenldufig
(Korrelation -1), konnten sich deren Wertschwan-
kungen ausgleichen - das wdre optimal.

verschiedenen Assets
zueinander verhalten. D.h.

— Wertentwicklung Portfolio korrelieren diese mit-

Wertentwicklung Anlage A
— Wertentwicklung Anlage B

einander, entsteht ein
,Klumpenrisiko"; die Rendite
steigt und sinkt gleich den
= jeweils gegebenen Markt-
bedingungen. Im Idealfall
verhalten sich die Anlagen
exakt gegenlaufig und

gleichen Schwankungen

Schematische Darstellung einer hypothetischen

Entwicklung. Nur zur lllustration. Quelle: Invesco somit aus.

Investment Basics

,An der Borse ist alles moglich, auch das Gegenteil."
André Kostolany
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Top Fonds Ergebnisse auf einen Blick (Top 30 Fonds mit den héchsten Anteilen an Kundengeldern) Stand: 31.12.2015
Fondsname Kategorie Jahr Jahr Jahr - 10 Jahre . 20 Jahre
2015 2014 2013| kumuliert pro Jahr | kumuliert pro Jahr
Jupiter Dynamik Bond L Rentenfonds 1,5%
StarCap Winbonds Plus Mischfonds primar Anleihen International -2,8% 5,1% 5,3%
Argentos Sauren Dynamik-Portfolio Mischfonds Aktien und Anleihen International 8,9% 10,6% 17,3%
BGF Global Allocation USD Mischfonds Aktien und Anleihen International 8,7% 15,1% 9,8% 71,7% 5,6%
BHF Flexible Allocation USD Mischfonds Aktien und Anleihen International 6,1% 8,5% 8,6%
Franklin Global Fundamental Strategies Mischfonds primar Aktien International 4.9% 11,4% 12,8%
FvS Multiple Opportunities Mischfonds primar Aktien International 8,6% 12,6% 8,9%
DWS Concept Kaldemorgen Alternative Investmentstrategien 2,8% 7,5% 5,8%
Franklin K2 Alternative Strat. €-H Alternative Investmentstrategien -0,5%
LOYS Global L/S P Alternative Investmentstrategien 8,4% 4,5% 15,1%
Carmignac Investissement Aktienfonds International 1,3% 10,4% 14,3% 91,5% 6,7% 838,8% 11,9%
DWS Akkumula Aktienfonds International 13,2% 20,9% 17,8% 76,1% 5,8% 356,9% 7,9%
DWS Top 50 Asien Aktienfonds Asien 7,1% 14,1% 3,8% 63,7% 5,1%
DWS Top Dividende Aktienfonds International 12,7% 17,7% 12,5% 108,0% 7,6%
DWS Vermogensbildungsfonds | Aktienfonds International 11,6% 19,9% 16,8% 58,2% 4,7% 570,6% 10,0%
Fidelity Asian Special Situations Aktienfonds Asien ohne Japan 5,9% 20,4% 3,1% 136,6% 9,0% 358,3% 7,9%
Fidelity EMEA Aktienfonds Mittlerer Osten / Afrika -6,1% 3,5% 3,4%
Fidelity European Fund Aktienfonds Europa 9,6% 5,6% 21,2% 45,8% 3,8%
Fidelity European Growth Aktienfonds Europa 8,7% 8,1% 19,5% 39,9% 3,4% 645,4% 10,6%
Fidelity South East Asia Aktienfonds Asien ohne Japan 2,9% 10,3% 0,4% 113,9% 7,9% 227,6% 6,1%
Frankfurter Aktienfonds fir Stiftungen Aktienfonds Europa / Nebenwerte 15,9% 1,8% 13,3%
Franklin Global Equity Strategies Aktienfonds International 0,4% 10,3% 11,2%
Franklin Global Small-Mid Cap Aktienfonds International / Nebenwerte 21.2% 0,5% 26,1% 109,7% 7,7%
Franklin Mutual European Aktienfonds Europa 6,1% -1,4% 24,8% 49,7% 4,1%
Franklin Mutual Global Discovery Aktienfonds International 4.5% 9,8% 21,7% 70,4% 5,5%
LOYS Global Aktienfonds International 6,9% 7,5% 20,0% 80,7% 6,1%
Sauren Global Growth Aktienfonds International 11,7% 12,8% 16,1% 61,6% 4.9%
Templeton Growth* Aktienfonds International 2,9% 10,5% 24.2% 35,4% 3,1%
Threadneedle European Select Aktienfonds Europa ohne UK 16,7% 10,9% 19,5% 116,6% 8,0% 804,1% 11,6%
Threadneedle Pan European Fokus Aktienfonds Europa 22,1% 6,5% 27,6% 110,1% 7,7%

Sie erhalten die fonds-news als Kunde von FVP. Keine der enthaltenen Informationen begriindet ein Angebot zum Verkauf oder die Werbung von Angeboten zum Kauf eines der genannten Produkte. Eine Anlage in Investmentfonds ist mit Risiken
verbunden, die detailliert im Verkaufsprospekt beschrieben sind. Der Wert und die Ertréage der Wertpapiere kénnen sinken oder steigen. In der Vergangenheit erzielte Resultate sind weder ein verlasslicher Indikator fiir die zukiinftige Entwicklung noch
stellen sie eine Garantie fir die Zukunft dar. Bei den Fonds mit mehreren Wahrungstranchen sind die Ergebnisse der Variante mit den hdchsten Anteilen an Kundengeldern angegeben, in der Regel die Euro-gehedgte Tranche des Fonds. *Bei den Fonds

Templeton Total Return (10 Jahre) und Templeton Growth (20 Jahre) sind die langerfristigen Ergebnisse die der USD Variante (10 bzw. 20 Jahre), da die Euro Fonds noch nicht so lange bestehen.
Die Informationen, Meinungen und Schétzungen geben eine Beurteilung zum Veroffentlichungsdatum wieder. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann keine Haftung Gbernommen werden.
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