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Kontakt: 
Für Fragen stehen 
wir Ihnen gerne 
zur Verfügung.

StarCapital 
Aktiengesellschaft
Kronberger Str. 45
61440 Oberursel
Deutschland

E-Mail: info@starcapital.de
Web: www.starcapital.de 
freecall: 0800 - 69419 00
Tel.: +49 6171 69419 - 0
Fax: +49 6171 69419 - 49

Sehr geehrte Anlegerinnen,
sehr geehrte Anleger,

Was kommt nach dem „Hundejahr 2018“?

der Dezember des letzten Jahres toppte noch einmal die 
beiden Crashmonate Februar und Oktober 2018. Sogar 
der lange Zeit scheinbar unverwundbare US-Aktienmarkt 
ging zuletzt noch heftig in die Knie. So verzeichnete der 
Aktienindex Dow(n) Jones mit einem Minus von fast 10 % 
den schwächsten Dezember seit dem Jahr 1931. Der S&P 
500 näherte sich an einem liquiditätsarmen und von Al-
gorithmus-Tradern manipulierten 2. Weihnachtstag fast der 

Marke von 2.300 Punkten, mit der er beinahe die Bären-
marktdefinition erfüllt hätte. Alle wesentlichen Anlageklas-
sen wie Aktien und Renten, Rohstoffe, Edelmetalle und Bit-
coin haben in 2018 erhebliche Verluste einstecken müssen. 
Ohne Währungsrisiko konnten lediglich Anleiheinvestoren 
in europäischen Staatsanleihen einen leichten Gewinn ein-
fahren – selbstverständlich vor Steuern und Inflation.

Wertentwicklung von Aktien und Renten 2018
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Das nahende Ende des Anstiegs der Leitzinsen in den USA 
und die nachlassende Stärke des US-Dollars sollten auch die 
Gewinnerosion der US-Unternehmen wieder verlangsamen 
und eine Gewinnrezession verhindern.

Unter Bewertungsgesichtspunkten erscheinen uns neben 
Aktien aus den Schwellenländern europäische Titel als 
zunehmend interessant. Die anhaltend hohe Liquiditätsver-
sorgung und der Anlagenotstand bei europäischen Renten-
papieren macht europäische Aktien auf den aktuell stark 
ermäßigten Kursniveaus sehr attraktiv.

Fazit

Angesichts der massiven Kurseinbrüche in den letzten 
Wochen und Monaten mögen manchem Leser die obigen 
Ausführungen als zu optimistisch erscheinen. Selbstver-
ständlich kann alles anders kommen als man denkt und 
beschrieben hat. In den Chartbildern der wichtigsten 
Aktienindizes sind die langen Aufwärtstrends, die 2009 
begonnen haben, sämtlich gebrochen worden. Sollten 
sich die Kurskorrekturen Anfang des Jahres unvermindert 
fortsetzen, so müssen viele institutionelle Investoren wie 
Anfang 2016 angesichts rapide sinkender Risikobudgets 
Aktienbestände verkaufen. Trendfolger wie Hedgefonds 
und Algo-Trader würden den Sell-off der gezwungenerma-
ßen schwachen institutionellen Hände massiv verstärken. 

Die Börse, von Benjamin Graham auch als verrückter „Mr. 
Market“ bezeichnet, neigt bekanntlich zu extremen Über-
treibungen in beide Richtungen. Wo genau der Tiefpunkt 
ist, wissen wir nicht. Nur notorische Glückspilze und Lügner 
kaufen immer auf dem günstigsten Niveau. Wir orientieren 
uns an klassischen Bewertungskriterien und die zeigen uns 
an, dass die Aktienmärkte Europas und der Schwellenlän-
der günstige Einstiegsgelegenheiten bieten. Ob sie es tat-
sächlich sind, werden wir erst hinterher sehen. Langfristig 
war es jedoch nie verkehrt, auf solchen Bewertungsniveaus 
mit einem entsprechenden Anlagehorizont zu investieren.

Gemäß dem chinesischen Kalender folgt auf das „Hun-
dejahr 2018“ das „Jahr des Schweins“. Möge sich für Sie 
liebe Leser, Anleger und Kunden das Borstentier als Glücks-
schwein erweisen!

In diesem Sinne wünschen wir Ihnen ein gesundes und er-
folgreiches Neues Jahr 2019!

Ihr

Manfred Schlumberger

Relative Stärke der Schwellenländerbörsen
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Ihr Kontakt zu StarCapital

So erreichen Sie uns

Freecall: 0800-694 19 00   Telefon: +49 6171 694 19-0   E-Mail: info@starcapital.de   www.starcapital.de

Alexander Brühl 
Diplom-Volkswirt
Direktor Institutionelle Anleger 
Tel.: +49 6171 694 19-19 
Mobil: +49 173 6695475 
E-Mail: bruehl@starcapital.de

Gökay Safak 
Master of Science (M.Sc.) 
Sales Manager Institutionelle Anleger 
Tel.: +49 6171 694 19-34 
Mobil: +49 171 3122804 
E-Mail: safak@starcapital.de

Svitlana Prykhodko  
Sales Support
Tel.: +49 6171 6 94 19-45
Mobil: +49 170 6519326
E-Mail: prykhodko@starcapital.de

Holger H. Gachot  
Vorstandsvorsitzender 
Tel.: +49 6171 6 94 19-30 
Mobil: +49 172 6194500 
E-Mail: gachot@starcapital.de

Florian Mende 
Leiter Vertrieb Wholesale
Tel.: +49 6171 694 19-17 
Mobil: +49 151 16139460 
E-Mail: mende@starcapital.de
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Herausgeber:  StarCapital AG, Kronberger Str. 45, D-61440 Oberursel

 Tel: +49 6171 69419-0, Fax: +49 6171 69419-49

Redaktion:  StarCapital AG

E-Mail-Redaktion: info@starcapital.de

Erscheinungsort: Oberursel

Quellenhinweis:  Soweit nicht anders gekennzeichnet, wurden Tabellen 

und Charts auf der Basis von Thomson Reuters Datastream 

und Bloomberg erstellt.

Besonderer Hinweis: Die in dieser Publikation zum Ausdruck gebrachten Informationen, Meinun-
gen und Prognosen stützen sich auf Analyseberichte und Auswertungen öffentlich zugänglicher 
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