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In einem leicht negativen Unterton beendeten die grolRen
Aktienbdrsen den Monat Juni. Im Einzelnen haben die Markte
letzten Monat wie folgt performt: S&P500 +0,46%, DAX -2,3%,
Eurostoxx50 -3,2%, FTSE100 -2,8% und der Nikkei 225 +2,0% und
der MSCI World (EUR) -1,7%. Unser globaler Aktienfonds
Omikron 7 lag mit -1,3% etwas uber dem Durchschnitt der
groRen Weltmarkte.

Hat die FED falsch entschieden? Uberschreitung der Marke von 1,16 im Wechselkurs
EURO/US Dollar statt.

Auch wenn der Monatsausklang leicht negativ war, so Anderungen zeichnen sich nunmehr auch am Zinsrahrkt
durfen Aktieninvestoren doch auf ein erfolgreicleestes Die Zinsen im 10-jahrigen Bereich haben Ende Juni
Halbjahr 2017 zuriickblicken. Es waren wieder eindiel spurbar angezogen. So haben die Renditen der liggahr
Unterehmensergebnisse, ~die den groen  Trendgeytschen Staatsanleihen von 0,25% auf 0,46% ageezo

vorgegeben haben. Véllig losgeldst von Tagespolitikl jene der 10-jahrigen US Treasuries von 2,15% 2§%,
von einmal etwas besseren und dann wieder etwas

schlechteren makrookonomischen Daten haben stegend pss  alleine ist noch keine besonders dramatische

Unternehmensgewinne fur gute Stimmung an den Borsengewegung, hatte da nicht noch eine Sonderbeweguing be
gesorgt. Die Gewinntrends sind sowohl fir US gen grogen US Bankaktien stattgefunden. Die leicht
Unternehmen als auch fiir europaische Unternehmifig vo  steigenden Zinsen sorgten schon seit einigen Wofiiren
intakt. Dies sollte sich auch in der jetzt anstelé&n  gyte Stimmung bei den Bankaktien. Als dann nochitSie
Berichtssaison flr die Ergebnisse des 2. Quartals’ 20 Notenbank zum ersten Mal seit der Finanzkrise 2668
bewahrheiten. Den letzten Aufzerungen von Seitan de grjaupnis fiir Dividendenerhdhungen und groR angeleg
EZB ist zu entnehmen, dass diese den Markt — weithgle  axtienriickkaufprogramme gab, waren die Bankaktien
auch mit groter Vorsicht — auf ein Ende der ulickeren nicht mehr zu halten und verzeichneten neue

Zinspolitik vorbereitet. Gegengleich werden von US- janreshichstkurse. Plotzlich gehéren US Bankaktien z
Notenbankern vereinzelt schon Kommentare laut, d&s  jepn Aktien mit den héchsten Dividendenrenditen. Bxs

letzte Leitzinserh6hung im Juni um 0,25% zu frih picht nur den Bankaktien gut, sondern ist auch fén d

gekommen sei. gesamten Aktienmarkt eine enorme Stiitze. Eine alte
) . Borsenregel besagt, dass eine Hausse nur dann haghha
Was in Summe bleibt... ist, wenn auch die Bankaktien mitlaufen. Das tun dg

Banken nun definitiv.
...Ist die Tatsache, dass die Zinsen nun auch in gauro
steigen werden und die USA auf Basis der derzeitigen Der “Countdown lauft”
Wirtschaftsdaten eher schon wieder am Ende ihrer
Méglichkeiten fir weitere Zinserhéhungen angekommen |, zwei Wochen beginnt die Verdffentlichung der
ist. Die Auswirkungen der am Horizont heraufddmrdem  quartalsergebnisse der Unternehmen fir das 2. guart
Anderung der EZB Zinspolitik lasst sich am Wechseku 2017, Wenn man den Analysten glauben schenkt,ebd si
des US Dollars zum Euro deutlich ablesen. Schon ineg recht gut aus. Wie immer werden die Sommermonate
meinem April Marktkommentar hatte ich auf die aufgrund sinkender Marktliquiditat anfallig fur kfristige
beginnende Trendwende des Wahrungspaares hingewiese \jarkiirritationen sein, aber ich erwarte mir ausitiger
Seit April ist der US Dollar gegentiber dem Euro fast Sicht keine nennenswerten Kurskorrekturen. Zuderdes
5% gefallen, von den Hochstkursen des Jahres 20d@S  jy|i traditionell ein guter Borsenmonat mit einer
immerhin schon mehr als 10%. Die Auswirkungen def d  gyrchschnittlichen Kursperformance von 1,5%, weranm
globalen Aktienmarkte sind auch bereits zu sehén. E gie paten seit 1928 als Basis heranzieht. Vorsishhir
fallender US Dollar wirkt sich positiv fiir Exportwte aus geboten, wenn das groRe Bérsenbarometer der Welt, de
dem Dollar Raum aus, jedoch negativ auf Exportwet®  sgp 500, die Tiefstkurse vom Mai 2017 unterschreite
dem Euro Raum. Anders ausgedriickt: der DAX performte \yijrde. Das ist die Marke von 2354 Punkten. Solateg

im Juni deutlich schwacher als der S&P 500. Mebreatie nicht passiert ist alles im griinen Bereich und wiirfen
Zwischenbilanz ist das vorlaufig noch nicht, jedeebhne uns auf neue Jahreshochstkurse in der 2. JahresBatf7?
ich bis auf weiteres mit einer Fortsetzung diesesnds. freuen

Der entscheidende Durchbruch findet bei dauerhafter
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Executive Summary

@ An den Bosen ist auf Grund guter Unternehmensdaiterauf
weiteres in der zweiten Jahreshalfte mit einer detzing deq
bisherigen Borsentrends zu rechnen.

@ Die Zinslandschaft gerat langsam aber sicher in égewng.
Besonders die EZB signalisiert eine Anderung des@blitik, die
vermutlich im Herbst offiziell stattfinden wird. BiAnleihezinsen
am langen Ende haben bereits leicht angezogen.

@ Der Dollar steht vor einer entscheidenden Trendwerkin
nachhaltiges Uberschreiten der Marke von 1,16 zwmo Elient
hier als MaRstab. Fallt diese Marke, kann man vamere
langerfristigen Trendwende und somit von einem ev
tendenziell fallenden US Dollar ausgehen.

Wie geht es an den Borsen weiter?
US Aktienmarkt

Die neuesten Wirtschaftszahlen der US Volkswirtficha
zeichnen folgendes Bild:

Das US Wirtschaftswachstum fiir das 1. Quartal 2017
betragt 1,4%. Das ist héher als die letzte Schitzdie
noch von 1,2% ausgegangen ist. Um die derzeitigen
Wachstumszahlen einmal aus einer historische Pdigpe

zu betrachten: Zwischen 1947 und 2017 wuchs die US
Wirtschaft im Durchschnitt mit 3,2% jahrlich, wobdas
hochste Wachstum im ersten Quartal 1950 mit 16,9%
erreicht wurde, das schwéachste war mit -10% imearst
Quartal 1958. Aufgrund dieses historischen Verdlesc
kann man erahnen, um wie viel effizienter die
Steuerungsmechanismen der Notenbanken in der
Zwischenzeit geworden sind.

Die Inflationsrate liegt augenblicklich bei 1,9%,ed
Arbeitslosenrate bei 4,3%, die Lohnkostensteigezang
fielen mit +0,2% wieder eher niedrig aus. Die
Auftragseingange fur langlebige Wirtschaftsgiteglein
mit -1,1% wieder eher etwas enttduschend. dDie
Kapazitatsauslastung der US Produktionsbetriebredpén

Mai 76,6%. Da ist noch deutlich Platz nach oben. Im
historischen  Vergleich sieht das so aus: die
Kapazitatsauslastung betrug im Durchschnitt zwische
1967 und 2017 80,4%. Im Janner 1967 war die
Kapazitatsauslastung mi 89,4% am hdchsten und mit
66,7% im Janner 2009 am niedrigsten.

Aus diesen Eckdaten lasst sich das Bild einer US
Wirtschaft zeichnen die langsam wachst, aber |lanigs$tt

an ihrer Kapazitatsgrenze angelangt ist. Dies ggiltvohl

fir die Produktion als auch fir den Arbeitsmarkie D
derzeitigen Inflationszahlen deuten darlber in glesche
Richtung.

Europaischer Aktienmarkt

Was zeigen uns die jlngsten europaischen
Wirtschaftszahlen? Das Wirtschaftswachstum fir das
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Quartal 2017 liegt bei 0,6%, das ist etwas beskedie
0,5%, die bisher erwartet wurden. Das war auch das
starkste Wirtschaftswachstum seit dem ersten Qu20tb
hauptséachlich getragen von langlebigen
Investitionsgitern und privatem Konsum. Auch hieeanu
kleiner historischer Vergleich: zwischen 1995 ur@gil2
betrug das jahrliche Wirtschaftswachstum 0,37%, dain
Hochstwert von 1,3 % im zweiten Quartal 1997 unbwei
Tiefstwert von -3% im ersten Quartal 2009. Die
Inflationsrate liegt derzeit bei 1,3%, die Arbeistnrate
bei 9,3% und die Kapazitatsauslastung liegt beé8®2 Die
europdische Wirtschaft nimmt also weiterhin Fahuf, a
wenngleich auch auf die gemdatliche Tour.

Asiatischer Aktienmarkt

An den asiatischen Aktienmarkten halt sich der Wikk
hartnackig Uber der Marke von 20.000 Punkten. Ehtsi
ganz so aus, als kénnten wir hier demnéchst nodir me
sehen. Der indische Aktienmarkt ist nicht weit \&®inen

All Time High Standen entfernt, macht aber geraidenal
Pause. Daflr hat sich der chinesische Aktienmatkt a
Wanderschaft begeben. Gemessen am CSI300 Index hat
der Markt die Jahreshochststande von 2016 hingh si
gelassen und nimmt jetzt Kurs auf die Marke von0400
Summe entwickeln sich die asiatischen Markte dursha

positiv.

EuroStoxx50
-5.85%

Omikron 7
18,19%

S&P500(USD)
1278%

MSCI Wd(EUR)
17 16%

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
Seit 01/10

-10,50% 0,00% -17.05% -4 53%

15,12% 13.41% 13,79% 11.45%

3BII% 29 60% 17 95% 18,74%

465% 11,39% 1,20% 17 21%

4.99% 073% 385% 834%

0,15% 954% 070% B47%

215% 8.06% 548% 239%

85,08% 116,99% 17,03% 108,74%

Rohstoffe

Der Olmarkt hat seine Preiszone von 45-55 US Dattar
Juni nach unten verlassen und versucht gerade ein
Comeback zurtick tber die 45 US-Dollar. Bei rund 42 US
Dollar war dann auch das Kéauferinteresse zu grof3den
Preis noch weiter nach unten zu treiben. Der finale
Durchbruch durch die Marke von 45 ist auch durch
Liquidationen von Long Positionen grofRer Hedge Fond
verursacht worden. Nachdem viele der alten long
Positionen nunmehr aus dem Markt sind, kdnnte és be
anhaltend schwachem US Dollar durchaus wieder gegen
die Marke von 50 US-Dollar gehen. An den Metallntéink
fallt nur Kupfer auf, das durchaus neue Jahreshétgmle
erreichen  konnte. Dies lasst sich auch
Konjunkturindikator interpretieren. Bei den Edelntieta
tut sich nichts Entscheidendes. In Summe bleibt der
Rohstoffmarkt aber weiterhin auf Standby.
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US Dollar

Der US Dollar ist am oberen Ende seiner Tradingeang
angekommen, die seit Februar 2015 besteht. Seitildam
pendelt der Markt zwischen knapp 1,04 und 1,15umd

her. FUr nur wenige Stunden ging es auch einmal diee

Marke von 1,16. Genau hier sitzt der letzte teatirgs

Widerstand bevor man von einer langfristigen Treewlde

im Verhaltnis zwischen US Dollar und Euro sprechen
kann. Ich vermute, dass eine diesbeziigliche Enthohg
erst im August fallen wird. In jedem Fall ist die
Marktsituation ziemlich spannend. Der Markt hat dag
Niveau von 1,14, das ich ihnen letzten Monat schbn
Widerstand avisiert hatte, bersprungen. Kann esedi
Niveau weiterhin halten, so stehen die Chancen ifigne
Ausbruch nach oben sehr gut. Ich bleibe dabei:t
1,16 auch noch, dann geht die Reise in Richtung 1,20.

Ausblick fur den Omikron 7

Fir unseren globalen Aktienfonds Omikron 7 war diezeit bei
rund 80% liegende Kursabsicherung der US Dollart@ete ein
wichtiger Performance Faktor im Juni. Schafft desll@r auch
noch die Marke von 1,16, so wird die Kursabsichgrdes US
Dollar vermutlich noch weiter erhéht werden. DietsSeehe, dass
der Fonds hinsichtlich der Sektorenauswahl sehit bregestellt
ist, hat sich speziell in den letzten Tagen, asTaichnologiewerts
starker korrigiert haben, sehr bezahlt gemachtturakst, dass dig
Marktkorrektur derzeit hauptséchlich in Form ein8ektor
Rotation stattfindet, lasst den vorlaufigen Schlass dass de|
Gesamtmarkt auch lber die Sommermonate nicht aitaunk
korrigieren wird. Das Anziehen der Finanztitel iendletzten Junij
Tagen untermauert diese Ansicht zuséatzlich.
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Wichtige Hinweise

Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu lhrer upimefichen
Information und unterliegt daher nicht den geselt&n
Vorschriften fur die Verbreitung von Finanzanalys@wohl wir
der Meinung sind, dass die fur diese Mitteilungaingezogener
Quellen verlasslich sind, tbernehmen wir keine bt fir die
Vollstandigkeit, Richtigkeit und Aktualitit der hiewieder-
gegebenen Informationen.

Der Inhalt dieses Dokuments ist nicht rechtsveriihdund stellt
daher keine Handlungsempfehlung und kein Angebat Kauf
oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen
Finanzinstrumenten oder einen steuerlichen odértliglten Rat
dar. Eine Investitionsentscheidung beziiglich aWéertpapiere
oder sonstiger Finanzinstrumente sollte auf derm@age eineg
Beratungsgespraches und nicht nur auf Grundlagsesli®oku-
ments erfolgen. Wert und Rendite einer Anlage inrtpépiere
oder sonstiger Finanzinstrumente kdnnen steigeer, alch fallen,
weshalb bei Eintritt bestimmter Umstande Verlusi® Hin zum
Totalverlust des eingesetzten Kapitals entstehemnés
Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen kein&sslichen
Rickschlusse auf die kiinftige Entwicklung zu.

Alle Aussagen geben die aktuelle Einschatzung @k @ieder,
die ohne vorherige Ankundigung geéandert werden k&naser
Bericht enthélt vorausschauende Aussagen, die fiiatdachen
der Vergangenheit beschreiben. Jede Aussage inendigs
Kommentar, die unsere Absichten, Annahmen, Erwgenroder
Vorhersagen (sowie die zugrunde liegenden Annahmen)
wiedergibt, beruht auf Schatzungen und Prognosenyris derzeit
zur Verfugung stehen. Wir ubernehmen keine Verpfiing,
solche Aussagen angesichts neuer Informationen kidigftiger
Ereignisse  weiterzuentwickeln. Vorausschauende &#gess
beinhalten naturgemaf Risiken und Unsicherheitsfakt

Dieses Dokument und die darin wiedergegebenen rirétionen
richten sich nicht an natirliche oder juristischers®nen, die
aufgrund ihres Wohn-, bzw. Geschéftssitzes einstaadischen
Rechtsordnung unterliegen, die fur die Verbreitutherartiger
Informationen Beschrankungen vorsieht.

Der veréffentlichte, deutschsprachige Prospektraesls Omikron
7 in seiner aktuellen Fassung inklusive samtlidkelerungen seit
Erstverlautbarung steht Interessenten bei der Sed@pestantia
Invest GmbH, Hessgasse 1, 1010 Wien, zur Verfugumdy ist
auch auf der Internetseite www.sc-invest.at abrufba

Dieses Dokument unterliegt dem Copyright © des Meiiihabers|
Schiketanz Capital Advisors GmbH.
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Alle hier darstellten Aktienindizes sind Preisindizes.

Dr. Wolfgang Schiketanz
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