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IS &R Investment-Report

Im »IS&R Investment-Report« untersuchen wir das aktuelle Wirtschafts-
und Marktgeschehen und schildern unsere Erwartung auf mittlere Sicht.
Wir iiberwachen viele Indikatoren zeitnah und werden diesen Invest-
ment-Report aktualisieren, wenn sich unsere Einstellung grundlegend
verandert.

Bemerkungen die satirisch klingen, sind auch so zu verstehen! Ubertreibun-
gen und Seitenhiebe werden bewusst gesetzt.

Nicht nur die
Temperaturen
werden heifler ...

Am 05.03.2013 schrieb ich:

»Die Marktbreite ist in Takt, es gibt
eine Reihe von frihen Schwachesig-
nalen, die Moglichkeit einer Topbil-
dung erscheint hoch. Tops brauchen
bekanntlich jedoch Zeit — es muss
also noch nicht zwangsweise das
Ende der Aufwartsbewegung sein —
es kann noch ein paar Wochen stei-
gen. Die Gefahren nehmen aber zu. Je
nach Anleger, Depotstruktur und Ri-
sikoneigung erscheint es angebracht
sich Gedanken zum Thema Absiche-
rung zu machen.«

Chart 1 zeigt den weltweiten Aktien-
index MSCI-Index in der Variante mit
Dividenden in Euro — der 05.03.2013
ist mit einem dicken Kreis gekenn-
zeichnet.

Der weltweite Aktienmarkt hat bis
zum 21.05.2013 innerhalb von rund
10 Wochen nochmal fast 10% zuge-
legt und dann binnen 3 Wochen fast
den gesamten Ertrag wieder verloren.
»Runter« geht es eben meist schnel-
ler als »Rauf«. Das kann man auch im
Kleinen hier gut erkennen. Vom Jah-
reswechsel bis in den Mai stiegen die
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.MSCI World EUR GRTR / MSCI Indizes vom 24.12.2010 bis 26.12.2013 3 Jahre

Chart 1: MSCI, Markierung: 5.3.2013

Aktienmérkte der Philippinen und in
Japan in Euro umgerechnet jeweils
knapp 30%, Indonesien Uber 209,
die Turkei immer noch tber 15% - in
den 3,5 Wochen danach fielen diese
Mérkte um 23% (Philippinen), 20%
(Turkei), 16% (Japan), 15% (Indonesi-
en) und so welter.

Im Rentenmarkt war es noch dras-
tischer. Fast alle Rentenfonds, sind
inzwischen seit Jahresanfang ins Mi-
nus gerutscht. Am schlimmsten traf
es Fonds fur Anleihen aus Emerging
Markets — das waren in den letzten
Jahren auch die absoluten Highflyer.

Die Entwicklung an den Aktienméark-
ten erscheint zunéchst unbedenklich.
Eine ganz normale Schwankung.

In Chart 2 (rechts) sehen Sie den glei-
chen Aktienindex und dazu die Ent-
wicklung der 5- und 30-jahrigen Zin-
sen in den USA (rot und blau).

Man sieht nach dem deutlichen Ruck-
gang der Zinsen im Jahr 2011 bis in
den Sommer 2012 eine Art »Boden-
bildunge«. Seit dem Fruhjahr 2013
steigen die Zinsen in den USA aber
etwas deutlicher an. Auch das er-
scheint zunachst unbedenklich. Man
befindet sich heute mit den Zinsen In
den USA bereits wieder auf Niveaus
vom Sommer 2011 — der amerikani-
sche Aktienmarkt steht in etwa 30-
35% hoher als damals.

:::::

Sollte sich diese Zinsentwicklung fort
setzen, dann ist mit weiteren, ne-
gativen Folgen fur die Aktienmérkte,
aber vor allem fur die Rentenméarkte
zu rechnen. Besonders hart durfte es
dann Anleihen in Lokalwédhrungen
aus Schwellenlédndern treffen. Diese
hatten sowohl unter Wahrungsverlus-
ten, als auch unter Kursverlusten zu
leiden. AuBlerdem ist in dieses Seg-
ment in den letzten Jahren standig
Geld hinein geflossen — aber so gut
wie nie etwas abgeflossen. Wenn es
hier zu einem Mittelabfluss durch die
[nvestorengemeinde kommen sollte,
dann kann es zu ganz dramatischen
Kursrickgdngen kommen — ganz ein-
fach, weil das Angebot hoher ist als
die Nachfrage — nicht weil sich die
fundamentale Situation der Lander

-MSCI World EUR GRTR / MSCI Indizes

von heute auf morgen dramatisch
verschlechtert.

Ein sorgloser Umgang mit einem deutli-
chen Zinsanstieg wurde in der Finanz-
geschichte schon ofter hart bestraft.

Insgesamt werden die Zinsen — selbst
wenn sie sich jetzt nochmals ahnlich
stark steigen sollten, wie in den letz-
ten Wochen — weiterhin auf historisch
sehr niedrigem Niveau bleiben. Somit
werden die grundsatzlichen Trends
— die von der Suche nach Anlage-
alternativen bestimmt sind — wahr-
scheinlich in Takt Dbleiben. Private,
wie Institutionelle Investoren mus-
sen Anlagen finden, die mehr Ertrag
abwerfen, als die vermeintlich abso-
lut sicheren Staatsanleihen aus den
USA, Deutschland oder Japan. Fundig
werden sSie in Anleihen von Emerging
Markets, Unternehmensanleihen, so-
wie an den Aktienmarkten. Daran
wird sich mittel- und langfristig wohl
nichts dndern.

Kurzfristig kann es un-
schon werden.

Viele Markt-Strukturindikatoren zei-
gen weiterhin ganz eindeutige Warn-
signale. Der auf unserer Website ver-
Offentlichte  »Welt-Trend-Indikator«
zeigt einen deutlichen Einbruch und
befindet sich nur noch knapp uber

vom 24.12.2010 bis 26.12.2013 3 Jahre

[ Cloze () 156,353 ER 13.08)

nds (30 Tears/rield) (Close) (*) 33,26 USD (13.06)
nds (5 Years/vield) (Close} 16,37 USD (13.06)

Jan 11 Jul1 Jan 1z

Chart 2: MSCI mit 5- und 30-jdhrigen Zinsen

i1z Jan 13 13



dem Wert, der einen globalen Baren-
markt definiert.

wwwi-s-r.de/wti

Signale aus dem

mittel- und langfristigen
Handelssystem fur
globale Indizes:

Bei den an dieser Stelle regelmaBig
verdffentlichten Kauf- und Verkaufssi-
gnalen fur ein mittel- bis langfristiges
Handelssystem kam es — vor allem
Anfang Marz und Anfang Mal - zu

Tabellel: Signale seit 1. Marz 2013.

knapp 20 neuen Kaufsignalen, zu drei
Stop-Loss-Meldungen und zu Uber
50 Verkaufssignalen. Mehr als 20 da-
von wurden im noch jungen Juni ge-
neriert.

Auch hier merkt man die wegbre-
chende Marktstruktur ganz deutlich.
Vorsicht ist angebracht.

»£S wird heiBl« — vielleicht in Threm
Garten — an den Markten aber wohl
auch. Vermutlich haben wir den ers-

ten Teil einer mittelfristigen Konsoli-
dierung gesehen. Ob wir es mit einer
mehrmonatigen, stark hin und her
schwankenden  Seitwartsbewegung
zu tun haben werden oder mit dem
Beginn eines Abwaértstrends — das
kann man anhand der vorliegenden
Daten nicht bestimmen. Sicherheit
sollte vorgehen. Die Wahrscheinlich-
keit, dass es vom aktuellen Stand aus
direkt weitergeht mit der Aufwérts-
bewegung sehe ich aufgrund der
Datenlage eher als gering an. Mein
wahrscheinlichstes  Szenario  habe
ich Anfang Juni unseren Kunden per
Email zugesandt und dies auch im

Titel Signal Position Titel Signal Position

MSCI WRLD/Utilities.1 EUR STRD 01.03.2013 | Long Amex Computer Technology 18.04.2013 | Exit Long Signal
Kazakh Traded Index EUR 01.03.2013 | Exit Long Signal MSCI/Jordanien (EUR) 23.04.2013 | Exit Long Signal
MSCI WRLD/Utilities.2 USD STRD 04.03.2018 | Long Amex Computer Technology 29.04.2013 |Long

MSCI WRLD/Multi-Utilities USD STRD 05.03.20183 | Long MSCI/Jordanien 30.04.2018 | Exit Long Signal
MSCI/Agypten (EUR) 05.03.2013 | Exit Long Signal Amex Composite 02.05.2013 | Long
MSCl/Israel (EUR) 08.03.2013 | Long MSCI WRLD/Energy2 EUR STRD 03.05.2013 | Long

Amex Computer Technology 11.03.2013 | Long Euro STOXX Telecom Perf. 03.05.2013 | Long

Amex Disk Drive 13.03.2013 | Long MSCI WRLD/Energy Equip & SVC USD STRD | 07.05.2013 | Long

.Euro STOXX Telecom Perf. 14.03.2013 | Long MSCI/Norwegen (EUR) 08.05.2013 | Long

Amex Information Technologies 14.03.2013 | Exit Long Signal MSCI WRLD/TECH HARD & Equip EUR STRD | 08.05.2013 | Long

MSCI WRLD/TECH HARD & Equip EUR STRD | 19.03.2013 | Long MSCI WRLD/TECH HARD & Equip USD STRD | 08.05.2013 | Long

MSCI WRLD/Metals & Mining USD STRD | 19.03.2013 | Exit Long Signal .Euro STOXX Oil & Gas Perf. 10.05.2013 |Long
MSCI/Ungarn (EUR) 22.03.2013 | Exit Long Signal Amex Financial Sub Index 16.05.2013 | Exit Long Signal
MSCI/Malaysia Free (EUR) 27.03.2013 | Long MSCI/Chile 16.05.2013 | Exit Long Signal
.Euro STOXX Telecom Perf. 27.03.2013 | Exit Long Signal MSCI/Ungarn (EUR) 22.05.2013 |Long

Kiew PFTS 29.03.2013 | Kapital-Verlust Stop ‘MSCI/Marokko (EUR) 22.05.2013 | Exit Long Signal
.Euro STOXX Basic Res Perf. 02.04.2013 | Exit Long Signal .Amex Disk Drive 23.05.2013 |Long
MSCI/Korea (EUR) 05.04.2013 | Exit Long Signal ‘MSCI WRLD/Computers & Periph USD STRD | 30.05.2013 | Long
MSCI/Kanada (EUR) 05.04.2013 | Exit Long Signal MSCI/Mexiko Free (EUR) 05.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI WRLD/Materials.2 EUR STRD 05.04.2013 | Exit Long Signal MSCI/Mexiko Free 05.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI WRLD/Materials.1 EUR STRD 05.04.2013 | Exit Long Signal Amex Composite 05.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI/Russland (EUR) 05.04.2013 | Exit Long Signal MSCI/Norwegen (EUR) 05.06.2018 | Exit Long Signal
.Euro STOXX Utilities Perf. 10.04.2013 | Long MSCl/Australien (EUR) 06.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI/Kolumbien (EUR) 10.04.2013 | Exit Long Signal MSCI/Emerging Markets 06.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI/Marokko (EUR) 11.04.2013 | Long MSCI/Australien 07.06.20183 | Exit Long Signal
Amex Disk Drive 11.04.2013 | Kapital-Verlust Stop MSCI/Indien (EUR) 07.06.2018 | Exit Long Signal
Amex Composite 15.04.2013 | Exit Long Signal MSCl/Singapur (EUR) 10.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI WRLD/Energy2 EUR STRD 15.04.2013 | Exit Long Signal MSCI/Turkei (EUR) 11.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI/Kanada 15.04.2013 | Exit Long Signal MSCl/Indonesien Free (EUR) 11.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI/Brasilien Free (EUR) 15.04.2013 | Exit Long Signal MSCI/Norwegen 11.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI/Chile (EUR) 15.04.2013 | Exit Long Signal MSCI/China Free (EUR) 11.06.2013 | Exit Long Signal
RTX Russian Traded Index 16.04.2013 | Exit Long Signal IGPA (Chile) 11.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI WRLD/Energy Equip & SVC USD STRD | 17.04.2013 | Kapital-Verlust Stop MSCI/HongKong (EUR) 12.06.2013 | Exit Long Signal
Euro STOXX Oil & Gas Perf. 17.04.2013 | Exit Long Signal .PX (Tschechien) 12.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI/Norwegen (EUR) 17.04.2013 | Exit Long Signal MSCI/Thailand Free (EUR) 13.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI WRLD/Materials.1 USD STRD 17.04.2013 | Exit Long Signal MSCI/Neuseeland (EUR) 13.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI WRLD/TECH HARD & Equip EUR STRD | 17.04.2013 | Exit Long Signal INMEX (Mexiko) 13.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI/Korea 18.04.2013 | Exit Long Signal MSCI/Singapur 13.06.2013 | Exit Long Signal
MSCI/Brasilien Free 18.04.2013 | Exit Long Signal Korea Composite Stock Price 13.06.2013 | Exit Long Signal

3



Investment
Strategy & Research

Internet veroffentlicht:

wwwinvestment-strategy-
research.com/risiken
reduzieren 2013-06-05.html

Idealtypisch wére also eine mehrwo-
chige Seitwartsbewegung mit deutli-
chen Schwankungen an deren Ende
einige »Katastrophen-Meldungen«
die Méarkte in Angst und Schrecken
versetzen und ein Ausverkauf — also
ein Sell-Off — einsetzt. Am Ende ste-
hen die meisten Méarkte dann noch-
mal 10-25% unterhalb der heutigen
sténde und das war es dann. Vermut-
lich wiirde die Presse sich dann mit
»Crash-Meldungen« tberschlagen.

Ab da sollten die Méarkte deutlich an-
steigen und den néchsten groferen
Wirtschafts- und Boérsenboom entfa-
chen. Aber bitte: das ist eine IDEAL-
typische Vorstellung.

Die wirtschaftlichen Schaden des
Hochwassers in Deutschland werden
bisher noch sehr unterschiedlich ein-
geschéatzt. Es wird wohl in den zwei-
stelligen Milliardenbereich  gehen.
somit wird die Beseitigung der Sché-
den sicherlich eine messbare Grofe
fur das weitere Wirtschaftswachstum
in Deutschland 2013 und 2014. Zy-
niker konnten sagen: Eine bessere
Wirtschaftsforderung hétte gar nicht
passieren kénnen.

Risikohinweise, Haftungsausschluss, Interessenskonflikte

Bei vorliegender Publikation handelt es sich nicht um eine Finanzanaly-
se. Die Publikation gibt lediglich die Meinung des jeweiligen Verfassers
wieder. Es wird in keinem Fall zum Kauf oder Verkauf irgendwelcher
Wertpapiere aufgefordert. Diese Publikation ersetzt keine personliche
Anlageberatung. Der Handel mit Wertpapieren birgt erhebliche Risiken
— bis hin zum Totalverlust. Weder der jeweilige Autor, noch die IS&R
GmbH haften fir den Eintritt der getroffenen Aussagen. Moglicher Inte-
ressenskonflikt: Die IS&R GmbH, deren Kunden und Mitarbeiter konnen
in den besprochenen Markten, Wertpapieren oder ahnlichen Papieren

investiert sein.

Da in vielen Wirtschaftsbereichen in
Deutschland aktuell sehr hohe Aus-
lastungen und eine gute Auftragslage
vorherrschen, koénnte man denken,
dass die ganze zusétzliche Nachfrage,
die durch die Beseitigung der Hoch-
wasserschaden entstehen wird am
Ende zu deutlich steigenden Preisen
fuhren wird. Vereinzelt mag das si-
cherlich der Fall sein — zum Beispiel
im Bau. Die zusétzliche Nachfrage
konnte sich fur die Partnerlénder im
Euroraum aber auch als Anschub fur
deren dahinsiechenden Volkswirt-
schaften heraus stellen. Insofern be-
steht die Hoffnung, dass das Hoch-
wasser auch die volkswirtschaftlichen
Pegelstdnde in den Nachbarlandern
anheben wird. Auf diese Lander ver-
teilt wird die Wirkung zwar gering
sein, jedoch trifft die Nachirage ge-
nau in den Landern auf zu viel An-
gebot (Bau, langlebige Konsumguter
und Investitionsguter), was sich fur
einige Firmen in diesen Bereichen
letztlich als tuberlebenswichtig her-
ausstellen kann.

Die Wahlen In Deutschland durften
dieses Jahr mehr globale Beachtung
finden, als in den Jahren davor Mit
Deutschland wahlt das wirtschaftlich
starkste Land der Euro-Zone. Zusatz-
lich ist Deutschland das einzige gro-
Bere Land in der Euro-Zone, welches
uberhaupt noch Wachstum zu ver-
zeichnen hat. Gleichzeitig stutzt sich
die Euro-Rettungspolitik auf die Bo-
nitat und Qualitat des Garantiegebers
Deutschland. Deutliche Unsicherhei-
ten bzgl. des Wahlausgangs im Vorfeld

Impressum

oder ein »italienisches« Wahlergebnis
danach konnten als Katalysator fur
ein erneutes, deutliches Aufflam-
men der Euro-Krise herhalten. Somit
haben die deutschen Bundestags-
wahlen dieses Jahr fur die Finanz-
maérkte wohl eine globale Bedeutung.
P.S.: Was auch immer Sie wahlen
sollten: Bitte glauben Sie nicht den
Wahlversprechen, sondern bewer-
ten Sie die Politiker anhand ihrer
»Wohltaten«. Steuererh6hungen und
Joder steigende Staatsverschuldung
sollten Sie definitiv auf der Karte
haben — auch wenn man Ihnen das
Gegenteil versprechen sollte.

An dieser Stelle mochte ich nochmal
darauf hinweisen, dass wir neben
diesem Report vereinzelt — wenn es
schnell gehen muss — auf Email, In-
ternet oder auch auf Kommentare in
den sozialen Netzwerken Google+
oder Facebook zurtickgreifen. Wenn
Sie solche Kommentare nicht ver-
passen mochten, dann »verlinkene
Sie sich bitte mit uns tber die sozi-
alen Netzwerke oder registrieren Sie
sich zumindest fur den Email-Verteiler
»IS&R News-Alarme« auf unserer Web-
site — der sie Uber wichtige Aktuali-
sierungen auf der Website informiert.
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