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Börsenwert (Schlusskurs der vergangenen Woche multipliziert mit der Anzahl der Aktien) Quelle: vwd/Deutsche Börse
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in den vergangenen 4 Wochen (%)
schlechter besser als der DAX
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SAPSAP

SiemensSiemens

BayerBayer

Dt. TelekomDt. Telekom

BASFBASF

DaimlerDaimler

AllianzAllianz

BMWBMW
ContinentalContinental

Dt. PostDt. Post

FreseniusFresenius
AdidasAdidas (+89,43% seit 12 Monaten)(+89,43% seit 12 Monaten)

Fres. M.C.St.Fres. M.C.St.

Münch. RückMünch. Rück

LindeLinde
VWVW

BeiersdorfBeiersdorf
HenkelHenkel

E.ONE.ON

Dt. BankDt. Bank (–16,25% seit 4 Wochen)(–16,25% seit 4 Wochen)

VonoviaVonovia
InfineonInfineon

Dt. BörseDt. Börse
Heidelb.Cem.Heidelb.Cem. MerckMerck

ThyssenKruppThyssenKrupp
RWERWE (+15,75% seit 4 Wochen)(+15,75% seit 4 Wochen)

ProS.Sat.1ProS.Sat.1

CommerzbankCommerzbank (–15,43% seit 4 Wochen)(–15,43% seit 4 Wochen)

LufthansaLufthansa

DaxDax
(–2,08% seit 4 Wochen,(–2,08% seit 4 Wochen,
–10,40% seit 12 Monaten)–10,40% seit 12 Monaten)

DIE TOPS UND FLOPS DER WOCHE

BÖRSEN-WELT

P MDax 19720,74 (–1,9%)

08.07. Kurs +/–% 52WH 52WT

Südzucker 21,77 +9,6 21,96 11,84
Krones 96,91 +3,3 117,10 88,51
Gerresheimer 72,56 +2,9 76,62 54,84
Dt. Pfandbriefbk. 8,23 –8,6 12,35 7,29
Jungheinrich 25,14 –6,6 29,47 18,41
Leoni 24,64 –6,1 61,93 23,01

I FTSE 100 6590,64 (+0,2%)

08.07. Kurs +/–% 52WH 52WT

Glencore 167,30 +7,3 253,25 66,67
Fresnillo PLC 1870,0 +6,3 2057,2 569,63
TUI NA 954,50 +5,7 1287,0 813,00
Aviva 363,00 –10,1 537,50 290,00
Barratt Dev. 373,20 –10,1 673,50 326,00
Standard Life 270,00 –10,0 468,70 248,20

I Dow Jones 18146,74 (+1,1%)

08.07. Kurs +/–% 52WH 52WT

Intel 34,00 +3,8 35,59 24,87
Home Depot 134,34 +3,6 137,82 92,17
VISA Inc. 76,42 +2,6 81,73 60,00
DuPont 63,69 –1,0 75,72 47,11
Travelers Comp. 118,08 –0,6 119,30 95,21
Verizon 55,90 –0,6 56,95 38,06

P Nikkei 225 15106,98 (–3,7%)

08.07. Kurs +/–% 52WH 52WT

Shiseido 2885,5 +6,1 3327,5 2083,0
Yamato 2546,0 +4,8 2897,0 2051,5
Japan Tob. 4289,0 +4,0 4850,0 3551,0
Alps Electric 1664,0 –14,0 4205,0 1621,0
Asahi Glass 490,00 –12,0 843,00 487,00
Chuo Mitsui Tr. 289,80 –11,6 593,80 281,50

P Tec-Dax 1610,20 (–0,6%)

08.07. Kurs +/–% 52WH 52WT

MorphoSys 39,78 +5,6 76,96 32,90
freenet NA 24,74 +5,4 33,11 22,20
Siltronic 14,37 +2,6 35,50 12,18
Sartorius Vz. 63,35 –7,2 69,32 39,00
Drägerwerk Vz. 51,54 –6,3 99,44 51,12
ADVA Optical 7,35 –5,5 12,04 6,90

P CAC 40 4190,68 (–1,9%)

08.07. Kurs +/–% 52WH 52WT

ArcelorMittal 4,47 +1,6 6,87 2,02
Sodexo 98,95 +1,5 99,00 70,45
Engie 14,54 +0,8 18,12 12,34
Solvay 80,86 –5,3 122,77 70,52
Valeo 40,00 –5,2 49,46 33,50
Air Liquide 89,87 –5,1 123,65 88,25

I Nasdaq 100 4528,36 (+2,0%)

08.07. Kurs +/–% 52WH 52WT

Biomarin Ph. 91,52+12,5 151,75 62,12
Nvidia 50,85 +9,0 51,09 19,09
Viacom Inc.B 45,20 +8,8 62,63 30,11
Baidu 159,80 –3,3 217,97 100,00
Vodafone 29,97 –2,9 38,43 27,92
JD.com 20,72 –2,8 35,56 19,51

DAX
08.07. Kurs Veränderung 12 Monate Marktk. Div. Div. KGV

Vorwoche in % Tief Vergleich Hoch Mrd. € in € Rend. 2016

Adidas NA 126,90 WWW –1,0 62,51 129,3 25,93 1,60 1,26 31,33
Allianz SE vNA 122,45 WWWWWWW –3,8 118,4 170,0 55,96 7,30 5,96 8,30
BASF NA 67,01 WWWWWWW –3,5 56,01 85,87 61,55 2,90 4,33 16,75
Bayer NA 90,92 +0,3 W 83,45 138,0 75,19 2,50 2,75 15,95
Beiersdorf 84,49 W –0,1 67,92 89,54 21,29 0,70 0,83 28,16
BMW St. 68,44 +1,0 WWW 63,38 104,9 41,20 3,20 4,68 7,06
Commerzbank 5,71 WWWW –2,1 5,31 12,30 7,15 0,20 3,50 5,71
Continental 172,80 WWW –1,3 162,1 231,9 34,56 3,75 2,17 11,44
Daimler NA 54,15 WWW –1,1 50,83 86,59 57,93 3,25 6,00 6,22
Dt. Bank NA 11,76 WWWWWWWWWWW –6,4 11,22 32,31 16,21 - 29,39
Dt. Börse NA 71,96 WWWW –1,7 69,33 87,41 13,89 2,25 3,13 15,99
Dt. Post NA 24,77 WWWWW –2,5 19,55 29,10 30,04 0,85 3,43 13,04
Dt. Telekom NA 14,82 WWWWW –2,8 13,39 17,57 69,29 0,55 3,71 19,75
E.ON SE 9,19 +0,4 WW 7,08 12,69 18,38 0,50 5,44 12,25
Fres. M.C.St. 79,08 +1,2 WWW 63,10 83,17 24,23 0,80 1,01 19,29
Fresenius SE 66,41 +0,3 W 52,39 70,00 36,25 0,55 0,83 22,90
Heidelb.Cem. 68,54 +0,3 W 58,17 79,99 12,88 1,30 1,90 13,99
Henkel Vz. 109,15 WWW –1,5 87,17 113,1 19,45 1,47 1,35 22,05
Infineon NA 12,79 WWWW –2,2 8,32 14,20 14,46 0,20 1,56 19,98
Linde 122,55 WWWWWWWW –4,6 113,5 182,6 22,76 3,45 2,82 17,51
Lufthansa 10,85 WW –0,6 9,90 15,41 5,06 0,50 4,61 3,74
Merck 92,72 +1,8 WWWW 70,68 98,82 11,98 1,05 1,13 26,12
Münch. Rück 145,10 WWWWWWWW –4,7 140,9 193,7 24,21 8,25 5,69 8,41
ProS.Sat.1 37,98 WW –0,6 35,74 50,95 8,31 1,80 4,74 15,50
RWE St. 14,89 +3,4 WWWWWW 9,13 20,26 8,57 - 14,45
SAP SE 69,37 +2,9 WWWWWW 53,91 75,75 85,22 1,15 1,66 21,02
Siemens NA 89,24 WWWWWW –3,1 77,91 100,9 75,85 3,50 3,92 13,94
ThyssenKrupp 18,10 WWWWWWWWW –4,8 12,56 25,13 10,24 0,15 0,83 16,45
Vonovia 32,60 W 0,0 24,92 33,10 15,19 0,94 2,88 15,52
VW Vz. 110,10 WWWWWW –3,1 86,36 210,9 22,70 0,17 0,15 5,95

Weiteres Indizes
08.07. Kurs +/–% 52WH 52WT

AEX 433,77 –1,2 506,05 378,53
ATX 2074,1 –1,4 2567,9 1929,7
Bovespa 52813,4 +1,1 54977,7 37046,1
BSE Sensex 27126,9 –0,1 28578,3 22494,6
Euro Stoxx 50 2838,0 –1,6 3714,3 2672,7
Hang Seng 20564,2 –1,2 25634,3 18278,8
Merval 14689,6 –2,8 15347,9 8659,6
Nikkei 225 15107,0 –3,7 20946,9 14864,0
RTX 1264,9 0,0 1334,3 805,29
S&P 500 2129,9 +1,3 2132,8 1810,1
S&P/TSX 14265,0 +1,4 14748,0 11531,2
Shanghai A 3129,1 +1,9 4384,4 2760,9
SMI 8037,9 –0,6 9537,9 7425,1
Stoxx 50 2796,8 –1,0 3541,2 2557,0
Topix 1209,9 –3,6 1702,8 1192,8

Das Vier-Felder-Diagramm illustriert die Performance der 30 im DAX vertretenen Titel in zwei ver-
schiedenen Zeiträumen. Die vertikale Achse zeigt die Veränderung in den vergangenen 12 Monaten,
die horizontale Achse die Veränderung des vergangenen Monats. Die Aktien mit der relativ gesehen
besten Performance befinden sich in demQuadranten rechts oben, die Aktienmit der relativ gesehen
schlechtesten Performance links unten. Die Grösse der Kreise, mit denen die Unternehmen dargestellt
sind, richtet sich nach der Höhe der Marktkapitalisierung.

P DAX 9629,66 (–1,5%)

Was den Dax bewegt
Der Dax fiel in derWoche um 146,46 Punkte. Die
Aktie Siemens NA trug dazu 43,16 Punkte bei. Dar-
gestellt werden die acht Titel, die aufgrund ihrer
Kursentwicklung und Marktkapitalisierung den
Dax am stärksten beeinflussen.

Gewinner und Verlierer im DAX

Deutschland
-0,179 –0,054

Frankreich
0,11 –0,050

Großbritannien
0,759 –0,078

Russland
8,41 +0,170

Japan
-0,293 –0,034

STAATSANLEIHEN
Verzinsung 10-jähriger Anleihen und ihre Veränderung gegenüber der Vorwoche
in Prozentpunkten

08.07. Rendite +/–absolut08.07. Rendite +/–absolut

USA
1,405 –0,011

Italien
1,128 –0,005

• •

Australien 1,884 –0,070
Griechenland 8,057 +0,187
Kanada 0,973 –0,085
Niederlande -0,105 –0,044
Österreich 0,10 –0,104

Portugal 3,049 +0,001
Schweden 0,15 –0,090
Schweiz -0,594 +0,036
Spanien 1,148 +0,012
Südafrika 8,71 +0,015
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SAP SE +11,59

Linde –15,90

Dt. Bank NA –16,95

BASF NA –17,29

Dt. Telekom NA –22,68

Münch. Rück –25,22

Allianz SE vNA –34,05

Siemens NA –43,16

Erläuterung: Alle Kurse werden in Euro angegeben. Dax = Xetra-Handel. Wenn am Freitag bei einer
Aktie kein Kurs festgestellt wurde bezieht sich die Angabe auf den letzten „Bezahlt“-Kurs. NA = Na-
mensaktie, Vz. = Vorzugsaktie, St. = Stammaktie. KGV: Kurs/Gewinn-Verhältnis auf Basis der aktuel-
len Jahresgewinnprognosen. Alle Angaben ohne Gewähr. Quelle

P Euro in US-$ 1,1070 € (–0,6%)
Jahresbeginn +1,7% / 52 Wochen +0,4%

DEVISEN/ZINSEN/ROHSTOFFE

I Gold je Unze 1354,25 $ (+1,1%)
Jahresbeginn +27,8% / 52 Wochen +16,9%

I Euro in sfr 1,0855 € (+0,2%)
Jahresbeginn +0,2% / 52 Wochen +3,7%

I Euro in £ 0,8524 € (+1,7%)
Jahresbeginn +16,1% / 52 Wochen +18,8%

P Öl Brent, Barrel 46,64 $ (–7,7%)
Jahresbeginn +24,0% / 52 Wochen –18,5%

HypoZins 10J. P
1,15 (–0,050)

JB –0,4 / 52W –0,6

P Umlaufrendite
-0,26 (–0,040)
JB –0,8 / 52W –0,8

F
ür Sparer waren die vergan-
genen zwei Wochen eine
Tortur. Seitdem die Briten
beschlossen haben, aus der
EU auszuscheiden, sind die

Zinsen am Kapitalmarkt auf immer
neue Tiefststände gefallen. Selbst für
Anleihen einer Laufzeit von zehn Jah-
ren müssen Anleger jetzt Negativzinsen
bezahlen. Zudem sind am Aktienmarkt
Milliarden Euro verdampft, der deut-
sche Aktienindex Dax ist um rund zehn
Prozent abgestürzt. In dieser Lage Op-
timismus zu verbreiten, fällt schwer.

Markus Zschaber versucht es trotz-
dem. Der Vermögensverwalter stützt
sich dabei auf den „Welt-Index“, den er
einmal im Monat für die „Welt am
Sonntag“ erstellt. Demnach haben sich
die wirtschaftlichen Aussichten in den
vergangenen Wochen zwar verschlech-
tert. Sie seien, sagt Zschaber, jedoch
weiterhin „ordentlich“. Zudem hätten
die Notenbanken reagiert, was den Bör-
sen einen neuen Schub verleihen werde.
Zschaber hat die Cash-Quote im Mus-
terportfolio zuletzt verringert, er setzt
weiter voll auf Aktien.

Der Fachmann hat sich für seine Ana-
lysen angesehen, in welchem Zyklus
sich die Weltwirtschaft befindet. Er hat
die 50 wichtigsten weltweiten Konjunk-
turdaten ausgewertet. Der sogenannte

Index der Konjunkturdaten ist von 65
auf 61 Prozent zurückgegangen. Er ist
also weiter klar positiv – und höher als
etwa noch im Februar.

Auch der Index der Markterwartun-
gen sank, von 63 auf 56 Prozent. Er gibt
an, wie viele der Konjunkturdaten zu-
letzt besser ausgefallen sind, als von
den Marktteilnehmern erwartet. Sogar
Zschaber war überrascht, dass der Wert
besser war als vorhergesagt. Er sagt:
„Die Lage ist besser als die Stimmung.“

Offenbar gehen die Kapitalmärkte
davon aus, dass der Brexit vor allem ein
britisches Problem ist – oder sein wird.
Sie glauben offenbar nicht, dass er ein
systemisches Risiko für die Weltwirt-
schaft ist und für die globalen Finanz-
märkte. Auch Zschaber sagt: „Es wird
eine Zeit lang komplizierter werden,
aber die Briten brauchen weiterhin un-
sere Güter, und wir wollen den Briten
weiterhin unsere Güter verkaufen.“ So
funktioniere eben eine arbeitsteilige
Weltwirtschaft. Seine Prognose: In
Großbritannien gibt es in den kommen-
den Quartalen wohl wirtschaftliche Sta-
gnation. Europas Wirtschaft werde das
aber kaum beeinflussen. Vielleicht wer-
de sie um einen halben Prozentpunkt
langsamer wachsen.

China und die USA müssen demnach
gar nichts befürchten. Allenfalls die Po-
litik der US-Notenbank werde durch
den Brexit beeinflusst. Sie werde wohl
auf weitere Zinserhöhungen vorerst

verzichten. Auch die Europäische Zen-
tralbank könnte bald weitere Maßnah-
men ergreifen, um der Konjunktur
Schub zu verpassen. „Die lockere Geld-
politik und die niedrigen Rohstoffpreise
werden dem Weltwirtschaftswachstum
in der näheren Zukunft Auftrieb geben“,
sagt Zschaber. „Zusammen wirken sie
wie ein starkes Konjunkturprogramm,
kurbeln den Konsum und dieWirtschaft
weltweit an.“ Dies werde vor allem in
der zweiten Jahreshälfte sichtbar.

FAZIT
Die Furcht vor einer weltweiten Wachs-
tumsschwäche durch den Brexit wird
die Finanzmärkte zwar bis auf Weiteres

beeinflussen. „Wenn ich mir das funda-
mentale Grundwerk der Weltkonjunk-
tur anschaue, dann sieht es aber besser
aus als von vielen erwartet“, sagt Zscha-
ber. Dies gelte auch für die Unterneh-
mensergebnisse. Die Firmen überra-
schen eher positiv als negativ, wenn sie
ihre Bilanzen vorlegen.

Zschaber rechnet damit, dass die
Weltwirtschaft in diesem Jahr um 2,3
bis 2,7 Prozent wächst. „Daran hängen
die global orientierten Unternehmen,
vor allem die deutschen, aber auch in
Gesamteuropa oder den USA. Unsere
‚Global Player‘ in Deutschland werden
neben vielen anderen vomWachstum in
der Welt profitieren.“

Zudem seien Aktien aufgrund der
Nullzinspolitik noch mindestens bis
Ende des Jahrzehnts im Vorteil. Auch
wenn es zwischendurch Einbrüche bei
den Aktienindizes geben könne, sollten
Anleger den großen Trend nie aus den
Augen verlieren. Wenn sich Chancen
für günstige Zukäufe ergeben, sollten
Anleger das nutzen. Genau dies hat
auch Zschaber zuletzt getan. Vor dem
Hintergrund, dass deutsche Aktien der-
zeit mit einem Kurs-Gewinn-Verhältnis
von zwölf recht günstig bewertet sind
und zudem eine Dividendenrendite von
drei Prozent bieten, hat er deren Anteil
im Musterportfolio von 15 auf 17,5 Pro-
zent erhöht. Heißt: Er hat Aktien von

BASF, Bayer, BMW, Daimler, Allianz,
Continental, Fresenius, SAP, Henkel
und Beiersdorf zu- oder nachgekauft.

Auch das Engagement am japani-
schen Aktienmarkt hat er – über einen
Indexfonds – von 2,5 auf fünf Prozent
erhöht, Staatsanleihen aus Schwellen-
ländern sind nunmit fünf statt vier Pro-
zent vertreten. Dagegen hat Zschaber
den Anteil europäischer Aktien redu-
ziert, von zehn auf acht Prozent, sowie
den von amerikanischen Nebenwerten
(von 7,5 auf fünf Prozent). Die anderen
Positionen im Musterportfolio ließ er
unverändert. Unterm Strich hat er so
die Cash-Quote von zehn auf 8,5 Pro-
zent verringert.

MSCIWorld

„Welt-Index“

Veränderungen imMusterdepot

Erhöht werden

Cash

Aktien Nebenwerte Deutschland

Unternehmensanleihen

Edelmetalle

Beibehalten werden

Aktien Large Caps Deutschland

Aktien Japan

Staatsanleihen Emerging Markets

Wandelanleihen

Aktien Large Caps USA

Angaben in ProzentMai 2016
Juni 2016

Reduziert werden

Aktien Large Caps Europa

Aktien Nebenwerte Europa

Aktien Nebenwerte USA
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Verkäufe
HeidelbergCement
Cliffs Natural Resources
Brenntag

Medicinova
MEETME
Axa

Zukäufe
BASF
Bayer
BMW
Daimler
Henkel
Beiersdorf

Allianz
Continental
Fresenius
SAP
Nikkei-ETF

Haltepositionen u. a.
ExxonMobil
Tyson Food
Home Depot
Jungheinrich
Airbus Group
Rational
GEAGroup
Acuity Brands
Grenke
Geberit
Walmart
Microsoft
Apple
Nike
Pfizer
Roche
AT&T
Dürr

Procter & Gamble
UnitedHealth Group
Reckitt Benckiser
General Electric
Wacker Chemie
DowChemical
Anheuser-Busch
Rheinmetall
Coca-Cola
Bertrandt
Duke Energy
Unilever
Bechtle
Kroger
Symrise
3M
Krones
LʼOréal

DasMusterportfolio zum „Welt-Index“ ist nur als begleitende Information zu verstehen und dient nicht als konkreter Anlage-Ratschlag. Die Dr. Markus C. Zschaber Vermögensverwaltungsges. mbH erstellt den
Indexmonatlich exklusiv für die „Welt am Sonntag“. Informationen zum Index unter www.weltindex.com

Der „Welt-Index“ gibt nach dem Brexit-Votum
nach. Für Sparer bietet das zugleich Chancen

Die Lage ist
besser als die
STIMMUNG

VON FRANK STOCKER


