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Entwicklung der Renditen
,Der Realzins hat immer Recht”
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Robert Rethfeld
Wellenreiter-Invest

- Handelstaglicher Borsenbrief ,,Der Wellenreiter”
- Freie Wochenkolumnen
- Regelmalige Auftritte bei n-tv und Der Aktionar-TV
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Vor allen schweren Kurseinbrtichen der letzten
50 Jahre stiegen Inflationsrate und Zinsen.”

Dr. Thomas Gebert in ,,Der Aktiondr (49/14)“
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Zinsstruktur Deutschland
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Zinsstruktur Japan
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Zinsstruktur USA
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,Die Renditen am langen Ende sinken im ersten Halbjahr. Die
zehnjéhrige Rendite fdllt in den Bereich von 1,75-1,80 Prozent,

markiert aber kein neues Bewegungstief im libergeordneten
Abwidrtstrend. Danach erfolgt ein Wiederanstieg.”

Wellenreiter-Jahresausblick 2016, These 8
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Verlaufsprognose Renditen im Jahresausblick

Rendite 10jahriger US-Anleihen
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steigende Rendite




Verlaufsprognose Renditen im Jahresausblick

Rendite 10jahriger US-Anleihen
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Noch zwei US-Leitzinserh6hungen in diesem Jahr
Juni oder Juli und nach der Wahl im Dezember

Zinsanstieq am kurzen Ende bedeutet in der Regel
auch Anstieg am langen Ende
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Wertentwicklung um erste Zinserhéhung

Wertentwicklung um die erste Zinserhdhung - Rendite 10jahriger US-Anleihen
in Prozent (Angaben in Monaten)
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Dollar/Yen und Rendite 10jahriger US-Anleihen

Dollar/Yen und Rendite 10jahriger US-Anleihen Tageschart
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Steigende Inflation ab der Jahresmitte
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Dollar/Yen und Rendite 10jahriger US-Anleihen
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US-Inflationsrate
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US-Inflationsrate aktuell
bei 1,1 Prozent

Anstieg ab Juli auf 1,9
Prozent im September
und auf 2,4 Prozent im
Dezember
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Oceanic Nino Index

3,0

Oceanic-Nino-Index (ONI)
(3-Monats-Mittel Temperaturabweichung im Nino-3,4-Gebiet)

2,5 1
2,0

El Nino (warme US-Winter, Dirre in Asien)

(N |

15
1,0 4

0,5 1

0,0
-0,5 1

-1,0 |

M M\ M\/\ i
Vv W

-1,5

22,0 1

-2,5

|

!

V'W\WN " WM/V

La Nina (kalte US-Winter, Uberschwemmungen in Asien)

Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan
72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

VTAD

12.VTAD Friihjahrskonferenz - Frankfurt, 21. Mai 2016

Unterstlitzung findet der
Anstieg in der voraus-
sichtlichen Ausbildung
des La Nina-Phanomens.
Ein kalter US-Winter mit
hohen Heizkosten ware
die Folge.
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Realzinsentwicklung

Realzinsentwicklung Deutschland und USA Bei steigender Inflations-
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Goldpreis und mogliche Realzinsentwicklung

Goldpreis und Realzins
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Goldpreis und mogliche Realzinsentwicklung

Goldpreis und Realzins
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Renditen — Gewinner und Verlierer am Aktienmarkt

Profiteure steigender Renditen sind Banken, Broker und Versicherungen

Steigenden Renditen schwachen Dividendentitel (Versorger, Gliter des taglichen
Bedarfs, Telekommunikation) sowie Hausbauaktien und REIT's.

Rohstoff- und Energietitel geraten bei steigenden US-Zinsen unter Druck. Der
Mechanismus lauft Gber einen starken US-Dollar, der wiederum von einem
Leitzinserhohungspfad der Fed profitiert.
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Intermarket-Zusammenhange

Steigender Dollar/Yen (,Risk-on“) unterstiitzt US-Renditen

e Steigender US-Dollar sorgt fiir fallende Rohstoff- und Energiepreise
e US-Leitzinserhohung unterstiitzt US-Dollar

* Steigende Renditen unterstitzen positiven Realzins

e Positiver Realzins ist Gift fur Gold
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Intermarket-Zusammenhange

e Schwellenlander profitieren von steigenden Rohstoffpreisen

e Dollar-Verschuldung in den EM steigt bei steigendem US-Dollar
* Steigende Rohstoffpreise unterstiitzen die Inflation

* Renditen reagieren negativ auf Konjunkturangste

« Aktienmarkte und Olpreis korrelieren positiv
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Korrelation Erdol und S&P 500

Erddl (WTI Crude) und S&P 500 im Vergleich
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Vor allen schweren Kurseinbriichen der letzten

50 Jahre stiegen Inflationsrate und Zinsen.”
Dr. Thomas Gebert in ,Der Aktiondr (49/14)“

Der Anstieg von Inflationsrate und Zinsen diirfte die
zweite Jahreshdalfte 2016 bestimmen. Die Zinsen
dlrften weniger stark steigen als die Inflationsrate.
Méglicherweise ist es ein letzter Anstieg vor einer
grofSeren Abwdrtsbewegung im Siebener-Jahr.
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Haftungsausschluss:

Alle Angaben wurden mit groRer Sorgfalt erstellt. Dennoch kann keine Haftung Glbernommen werden.
Diese Prasentation richtet sich an die Mitglieder der Vereinigung Technischer Analysten Deutschlands e.V. (VTAD)

Die vorliegenden Analyseergebnisse stellen keine konkreten Aufforderungen zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren oder derivativen Produkten dar.

Die Analysen und Empfehlungen dieser Prasentation bericksichtigen in keiner Weise eine konkrete persdnliche
Anlagesituation und dirfen folglich nicht als Anlageberatung im Sinne des § 32 KWG aufgefasst werden.
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VTAD

Vielen Dank fiir Ihre Aufmerksamkeit!
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