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Die Borsen im Jahr 2012

Die Schulden-Probleme der V ergangenheit werden auch das neue Jahr dominieren und so
kann es gut sein, dass auch die Aktienbdrsen den Abwartstrend des V orjahres einfach
fortsetzen. Trotzdem gibt es auch Chancen!

Das Problem der zunehmend al's riskant empfundenen europdischen Staatsanleihen wird so
schnell nicht besaitigt werden und die Kursverluste der einst so sicheren Papiere lasten
schwer auf den Bilanzen der Banken. So droht in Europa das Bankensystem durch drohende
Staatspleiten gelahmt zu werden mit der Folge einer Kreditklemme. I nsbesondere der
befurchtete Schuldenschnitt Griechenlands kénnte ein Debakel mit einem dramatischen
Dominoeffekt auslosen. Belasten konnten auch zunehmende Handel sbeschrankungen. Ein
Vorgeschmack sind der européische Boykott iranischen Ols oder die Besteuerung von US-
Autos durch China. Die Schuldenprobleme der USA haben angesichts der ricklaufigen
Arbeitslosenquote und besserer Auftragseingange an Gewicht verloren, was dem Dollar
relativ zum Euro schon im Dezember kréaftig half.

Es durften allerdings immer wieder Hoffnungen auf eine Losung der Euro-Schuldenkrise
aufkeimen. Doch der einfachste Weg — die Haftung der Eurozentralbank fir alle
Staatsschulden — ist juristisch, politisch und psychologisch verbaut. So wird sich Europain
einem schmerzvollen Weg durch eine lange Rezession kdmpfen, bei der in Deutschland noch
am langsten politisch stabile Verhaltnisse mdglich sind.

Die Theorie lehrt, dass es jetzt zu Wanderungsbewegungen in Richtung der Uberschussl ander
kommen wird, die tatséchlich auch schon beobachtet werden. Der Ruf nach nationalen
Mal3nahmen zur Rettung der Wirtschaft wird radikale Strémungen in den Problemlandern
beguinstigen. Schlief3lich kdnnte die Not zuerst in Griechenland den Befreiungsschlag zu
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einer neuen, eigenen Parallelwahrung erzwingen. Das ,, Notgeld“ wére ein Segen fir die
betreffenden Lander und fir Europa. Der Euro und die Finanzmarkte wrden sich erholen.

Bis dahin befinden sich die europaischen Aktienmérkte und der Euro im Abwartstrend einer
Wirtschaftsabschwéchung, die durch vollig sinnlose Sparzwénge und eine drohende
Kreditklemme verursacht wird.

Die Kreditklemme wird durch PSI (Private Sector Involvement bel der Pleite Griechenlands
—und auch bei allen anderen Euro-Anleihen) verursacht. Indem die Staatsschulden nicht
mehr total sicher sind, entsteht bel Banken ein hoherer Eigenkapitalbedarf und die
Kreditausleihungen werden massiv zurtick gefahren.

Auch die asiatischen, auf Export nach Europa ausgelegten Industrien werden darunter leiden,
zumal dain Chinader Schwenk zu einer stérkeren Binnennachfrage erst noch erprobt werden
muss. Aber auch hier wird sich das Wachstum wegen Problemen der Finanzierung der
Kommunen, der Leersténde bei Immobilien, der Inflationstendenzen und der
Bevdlkerungsentwicklung abschwachen.

Am besten scheinen die Chancen in den USA zu sein, wo sich bei niedrigem Zinsniveau
ein makiger Aufschwung abzeichnet: Fast ein Idealzustand fur die Aktienmaérkte, die
diesauch mit einer steigenden 200-Tagelinie und steigenden Kursen bestatigen. Die
Unternehmen profitieren von billigen Arbeitskraften, einer leicht steigenden Nachfrage
und einem niedrigen Zinsniveau. Was will man mehr?

Weltwelt gezielt investieren:

Der PEH Empire Fonds (WKN 988006) ist derzeit schwerpunktmal3ig in den
USA investiert mit seinem Investitionsgrad in Aktien, der im Bereich von 25 bis
60 Prozent schwankt. Der Rentenbestand enthélt nach wie vor nur deutsche
Staatspapiere mit kurzer Laufzeit. Der PEH Empire Fonds konnte im letzten
Jahr einen Grof3teil der Kursverluste vermeiden und in der Vergleichsgruppe
der Mischfonds einen Spitzenplatz verteidigen! Er gehort damit in der
Kurzfristbetrachtung wie auch in der sehr langen Betrachtung (Uber 10 Jahre) zu
den besten Mischfonds Uberhaupt.
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Achtung: Die folgende Analyse ist keine Kaufempfehlung © sondern nur ein Beispiel, mit dem die Art und
Weise veranschaulicht werden soll, wie Aktien fir den PEH Empire Fonds ausgewahit werden! Die Aktien
werden aus dem PEH Empire Fonds wieder verkauft, wenn sie zu stark gestiegen sind oder sich die hier
dargestellten Kriterien verschlechtern.

Aktuelles Anlagebeispiel im PEH Empire Fonds

Land: Das Prognosesystem EvoPron© Welt prognogtizierte fir US- Aktien, die besonders
von der expansiven US-Geldpolitik profitieren, tberdurchschnittliche Ertréage.

Technischer Filter: Der technische Filter selektierte unter anderen die Aktie des grofdten
US-Nahrungsmittelkonzerns Kraft Foods (KFT).

Kraft Foods Inc. Common Stock
EKFT
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Chart: Der Chart von Kraft zeigt einen Aufwartstrend mit einer [angeren
Seitwartsbewegung, die mit dem Durchstof3en der 36-Dollar-Widerstandslinie fortgesetzt
wurde. Die fundamentale und strategische Positionierung wirde einen Anstieg Uber die 40
Marke rechtfertigen.

Fundamentale Einschatzung: Kraft erstellt und verkauft Kaffee, Fruchtsafte,
Getrankepulver, Schmelzkase, Philadel phia, gefrorene Pizza, Fertiggerichte, Tiefkihlkost,
Steaksausen, Gewirze, Desserts, Snacks, Kekse, Riegel, Schokoladenprodukte, Konfekt,
Kuchen, Cracker, Kaugummi, Bonbons. Dabei ist Kraft bei vielen Produkten der weltgrofdte
Hersteller. Mit ca. 130.000 Mitarbeitern in 70 Landern macht KFT 54 Mrd. Umsatz, wéachst
um gut 10 Prozent und hat ein KGV 2012 von etwa 15. Die Dividendenrendite dirfte bei 3%
liegen. Mit einer MK von 67 Mrd. USD ist KFT im Vergleich mit anderen
Nahrungsmittelkonzernen niedrig bewertet.

Strategische Einschatzung: Kraft wachst stark in Entwicklungslandern insbesondere im
Nahen Osten und in Afrikaund durch Zukaufe. Die langfristig stabile Gewinnentwicklung
und die hohe Rendite machen Kraft interessant als solides Investment fir Pensionsfonds und
zur Alterssicherung.
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Investments des Empire Fonds sind in zahlreichen Landern maoglich. Die folgende
Tabelle gibt einen Uberblick tiber die Entwicklung der Aktienkurse und Devisenkurse
in diesen Landern.

*Erlauterung der Weltbdrsentabelle:

Die Tabellezeigt die Aktien- und Devisenkursentwicklung von derzeit 49 Weltbdrsen aus 47
Landern. Zur Beurteilung der Aktienmérkte wurde ein Indikatorensystem entwickelt, das mit den
Zeichen ++, + 0 -, -- die Kurschancen dieser Bérsen anzeigt.

Das I ndikator ensystem beriicksichtigt den Markttrend unter Beriicksichtigung der
Wahrungsentwicklung, den Zinstrend und die Verdnderung der Wettbewerbsposition der Lander.
Pluszeichen im Aktientrend zeigen, dass der Markt in Euro gerechnet eine mittelfristig steigende
Tendenz aufweist. Pluszeichen bel der Zinsentwicklung bedeuten, dass der Aktienmarkt von fallenden
Zinsen Auftrieb erhdlt. Minuszeichen deuten dabel auf Belastungen hin, die von gestiegenen Zinsen
herriihren. Pluszeichen bel der Wettbewerbsposition bedeuten, dass Exportunternehmen in dem
betreffenden Land zunehmend von Wechselkursen und Inflationsraten begiinstigt sind. Relativ
niedrige Inflationsraten und eine schwache Wahrung verbessern beispielsweise die
Wettbewerbsfahigkeit eines Landes und fiihren bei Exportunternehmen normal erweise zu steigenden
Gewinnen. Bei extremen Entwicklungen werden hier sogar drei Plus- oder Minuszeichen
ausgewiesen. Fir Importunternehmen gilt allerdings genau das Gegenteil.
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Aktien- und Devisenmarkte der Welt per Ende Dez-2011

Indikatoren zu Kursdnderungen in % Kursinderungen in %

Burschancen® Zum Yormaonat zum “arjahr

Aktien- Zinz- Wistth - Altienkurze WShrung Alktienkurse WShrung
Land Trend Trend Posit. in Eura inWhrg. Euroivhrg. | Landeswhrg. Euroivhrg.
Saudi Arahien 0 il I a1 a1 3.8 -36 21
Malaysia 0 i I a1 40 4.0 ns 04a
eneruala ++ I 8,1 148 6,5 791 21
China H 0 i - 7.8 45 31 -2 2,6
Jardanien 0 I 1] 7.4 34 3.8 -128 21
Indonesien ] - I 7.2 249 4,2 3.2 1.4
Philippinen 0 I 1] 6,6 38 2.7 41 248
Schweiz 0 + I 6,0 5.0 04 -Ta 2,3
Taiwan - I + a8 24 3,2 -206 -1.8
Hongkong 0 i I a7 25 31 -19.8 2,6
Thailand i - I 5,6 3.0 2,5 -07 -1,2
ISA 0 + I a3 1.4 3.8 5.6 21
Holland 0 + 1] 4.4 4.4 0,0 -12.8 0,0
Meuseeland ] + I 4.4 01 4,2 -1.8 31
Grafibrit. Ind. 0 + 1] 4.0 1.2 2.8 -B6,7 3,4
Schweden 0 + I 3,6 049 2,7 -14.5 1,0
Irland 0 + 1] 3.5 34 0,0 -1 0,0
Chile 0 - + 3,2 03 249 -12.1 -6,9
MASDAG 0 + 1] 3,2 -06 3.8 -1.8 21
Japan - i I 3,1 -1.7 448 -17,3 4.0
Sidafrika Ind. 1] + ++ 1 -24 a7 -0.7 -16,3
kanada 0 + I 3,0 -06 3,6 -10,9 0.4
Hsterreich - - + I 2.4 24 0,0 -3449 0,0
Australien 0 ++ I 2,3 -1.8 42 -15,9 2,8
hexico 0 i ++ 2,0 1.0 1,0 -3.2 -3,2
Tzchechien - I 1] 1,9 37 =17 -25 6 =21
Sid Korea 0 - I 1.7 03 1.4 -97 0z
Feru 0 - - 1,5 =12 3.8 -16,1 7.6
Spanien - + I 1.4 1.4 0,0 -14.6 0,0
Monwegen 1] + 1] 1,3 1.3 -0,0 -9.0 0,5
Dénemark 0 + I 1,3 1.2 0,0 -14.8 03
Israel 0 I + 1,2 -0.7 1.9 -20,2 -5,0
Argentinien - - i + 0,5 -34 4.0 =297 -11,0
Belgien + 1] 0,5 04 0,0 -19.6 0,0
Singapur i I 0,3 =21 2.4 -1T 6 1,8
Frankreich - i] 1] 02 0z 0,0 -17.49 0,0
Brasilien 0 i + 01 -0.7 ns -17.9 -g4
Griechenland - - - - I -0,3 -0,3 0,0 -2 0,0
Fortugal - - - I -0,8 -0.8 0,0 -28.2 0,0
ltalien - I -1,2 -1.2 0,0 -252 0,0
China A - I - -1,5 -57 4.4 -20,3 7.6
Indien - i ++ -2.8 -4.1 1.4 -24.2 -13.4
Deutschland + 1] -3 -3 0,0 -14.7 0,0
Folen - - ++ -3,6 -4.8 1,3 -21.2 -11,2
Finnland + 1] -39 -34 0,0 -301 0,0
Tiirkei - - - ++ -4.4 -6.0 1.7 -233 -14,0
Ingarn - ++ -4.7 =37 -1,0 -20,3 -10,6
Grolhrit. Gold + I -6,5 -9.0 2,8 -15.5 3.4
Aoynten - il I -7.0 -89 3.3 -449 3 -0,8
Russland - i I -11,2 -10,9 -0,3 -4 -3,0

Quelle: EvaPro Financial Research GmbH
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Besser alsBargeld: PEH Renten EvoPro Fund
(pure deutsche Staatsanleihen).

Der PEH Renten EvoPro Fonds (AOM LGV): Ist in erstklassigen, hochliquiden,
kurz laufenden deutschen Staatstiteln investiert. Das zusétzliche Bundfuture-
Management einem intelligenten Computersystem versucht, die
Kursschwankungen an den Rentenmérkten in zusétzlich Rendite umzumiinzen,
was angesichts der derzeitigen mageren Zinsen dringend nétig ist.

1. Der Fonds enthélt keine Unternehmensrisiken, da nur deutsche Staatsanleihen
gehalten werden.

2. Die Zinsschwankungen werden gezielt durch die intelligenten Modelle genutzt:

3. Der Fonds sollte sicherer alsBargeld sein, da hier auch Inflationsgefahren gezielt
begegnet wird. Manchmal ist aber Bargeld doch noch sicherer....

Mit freundlichen GrifRRen

EvoPr o Financial Research GmbH

Anhang:

Die folgende Seite stellt die aktuellen Ergebnisse des Computer-Modells
EvoPron Renten dar, das zur Berechnung der Anlagestrategie mit verwendet wird
und das schon seit 1992 bel Kreditingtituten flr Eigenbestdnde zu Einsatz kommt.
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Zinsprognose mit Nemronalem Netz FvoPron Renten Version 4.1 02.01.2012
per Ultimo Dezember 2011 fiw Januar 2012 Letzte Monate
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Gleichbleibende Zinsen/Neutrale Zone
Wahrscheinlichkeit fiir steigende Zinsen (mehr als 5 Basispunkte): 10%

Bonttatsprobleme m Furopa, relatre hohe Inflabonsraten in Europa,

Fletteproblem USA, oute Konunltur in Deutschland, Verbesserung in den US4

Wahrscheinlichkeit fiir fallende Zinsen (mehr als 5 Basispunkte}: 22%
europaische Sparpolitk, ablavende Komunktur in China, schwacher US-Immobihenmarlt,

Umschichtungen in Europa i Bunds, Sparpolitle US4

Wahrscheinlichkeit fiir gleichbleibende ZinseAkt. 10 J. Zins: 2,66% (+/- 0,05) 68%
Signalstirke 0,00
erwartete Verinderung in Zins-BP: 0.0 [Erwarteter Zins z. Ult.  Jan-2012 2.66%

MNeutralitits- Schwwelle in +/-Zins-BP: 1,33 Rentenmanagement:  Neutral




