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Stimmungsindex „small business es“ in den USA  
nahe einem Allzeithoch 3 
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Bilanzvolumina der wichtigsten Zentralbanken insges amt weiterhin zunehmend 5 
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Hohe Bewertungen von Wertpapieren und Immobilien de r 
privaten Haushalte verbessern die Konsumlaune  6 

Privatkredi te zu Unterstützung des Konsums steigen, 
Sparquote fällt in die Nähe eines historischen Tief s 7�
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Privatanleger in USA investieren  
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Renditen 2-jähriger Treasuries haben zur durchschni ttlichen  
Dividendenrendite im S&P500 aufgeschlossen 15 
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DALE  

________________________________________________________ 
DALE Investment Advisors GmbH �  ���������	��
����	�
���� � ���
������	��

�	�	���������
������������� � ��� ������
��������������

!!!"#��	"���


��

�

�

"����#���$��
%&�
�
�
2����	�����


�
���� ��8	�� �+�(	���8	����	� ,	���=���	� ����	��+�%2��� �#	�	��%�&��?� !�	� !��� �(�J�&����	���

�	%�%�	��	�� 0@��	�2� /����&�� !�	� ,!�%&�	�� 
���� ?� B�� �2� 	��� D8+A� ��#� ���#E� ��%��,� #	��

F	�(@3	�%3	%�����3	���������"�.	�#��	��%��#��((	��! 	��	��,+�-&03	3��3	�2�.�%�0�5�/(�	��

���	��(@3��&�	�����	��	0��	3���	��	8	�%�2�+�#��0��	 �(/�0�	���8	��%�&����&��	��	����%&�	��

>����+�3%5��%	��(��+%0���3�#	���	��!���%&����%0��%	 �9���	��	(�O@&�%�%���#�,+(��/&�%�	��

��&�3	%&��+0	��"� ���0	���(��3� ���� -8	�� #�	%	� =���	� 0	��	� �	��	�%!	��	��

<	����(��&	8	���/3	� 3	��	�	��2� ���	3	�2� #�	� 	��	� �	 ����9� %����%&�	� F	�(@3	�%����0������

8	�8	����	����8	�2�!�	�	�!�%�#�%�6��%�#	��@%�	��	�& ��%&�	��<	�%���%0�%%	�2�0����	��%�&�2�

9�	��	�&���(����+%���(	�#	%�=���	%�B�

2�%�	��3�%�� �#	���	��,+!/&�%	�	���	+	�"��

�

>��	� 3��8��	� '(���3	� %	��	�%� #	%� 1�9	%�(	����+%	%� 
 &���#	�%� +��	�� BB"
��� C	���3�	��

	�3�8�2�#�%%�	������	�����	���#	�%	�8	��(���	��	��� ���%	�,+�3�#�	%	��>���	:���	��	&��	�2���Q�

	�!���	��-8	��#�	�0�((	�#	���-���=���	��	��,+!/&�%	 ����	��<��������%�9����Q�+�#�(	��2�

�
Q�;+!/&�%	�9���
�Q���
�Q" 
� �

�����������������������������������������������������������
19 G+	��	�����5���!!!"%&���#	�%"&�(�	����%�3��%�3��8�� ���9	%����%�+#A�B�
����#��3%�	#+&��������H
���#���
 "�
"B�
�I  

Schroders Umfrage – erstaunlicher Anlegeroptimismus  19 



DALE  

________________________________________________________ 
DALE Investment Advisors GmbH �  ���������	��
����	�
���� � ���
������	��

�	�	���������
������������� � ��� ������
��������������

!!!"#��	"���


��

�

�

Risikoprämien hochverzinslic her 
Unternehmensanleihen  

nahe den historischen Tiefstständen 20 '�%�����#�	%	�	 ��	(��5��(�%��%&�	�

>�!���+�3%����+�3� ��� >�%��+�	��

9	�%	�,�� +�#� +�%� 	�	�� ��� +�%	�	��

�	��+�3� 8	%�/�0�2� #�%%� !��� 	��	(�

3��,� ��#	�	�� ���0�+(�	�#�

,+%�	+	��"� $�%� ;��%��9	�+� ,�	���

���3%�(� ��2� .�%�0�5�/(�	�2� ���

��%����%&�	�� ��	�%�%�/�#	��

��3	���3�2� 	8	�%�2� !�(��� 	��	�

%����%&�	� F	�����3+�3� ���

.	��	�5�5�	�	��9���+%%�&����&��0	��	�5�%���9	��>�3	 8��%8	���/3	���	�	���!��#" B��

�


�(��� 3�8�� 	%� �+�� (	��� 	��	� 0��%%�%&�	� F	�����3+�3% 0��	3���	2� #�	� #�%� >�3	8��%� 	��	��

%����%&�	�� F	�����3+�3�5�%���9� 8		����+%%	�� 0���2� � /(��&�� �0��	�"�O�	��%��#� !��� :	#�&�� ���

C	!	��+�3%��9	�+%� ��3	���3�2� #�	� �+%� 
�&��� #	�� 0�(( 	�#	�� ,	��� =���	� ,!���

$�9�#	�#	�	���/3	2� �8	�� 0�+(� (	��� �	��%�	�3	�+�3	�� 	�!���	�� ��%%	�"� 6�	�&�,	���3� (+%%��

#�(��� 3	�	&��	�� !	�#	�2�

#�%%� #�	� F��������/�	��

#	+���&�� ,+�	�(	��

!	�#	�2� +�#� !/��	�#�

!	��3%�	�%�	��	��,A0��%&�	��

C/�(��0��<��%	 B
� C	!	��

�+�3%�-&0%&��/3	� 9��� B�Q�

8�%� ��Q2� 9�	��	�&��� �+&��

(	��2� ��� )�+�� 3	��((	��

!	�#	��(-%%	�" ��

�

�����������������������������������������������������������
20 G+	��	�����5%���!!!"�+�&�+(�%%	�"&�(�+0���&��!5�&�� �	���+5���#%�%��	%���B�
���
��+�&�+(�.	%	��&��<�5	� ��������
�������7����	���������&��C��#�1%���	�����	%�������	 (����"5#����H
���#���
"�
"B�
�I  
21 G+	��	���+%�#	(�6��8��	�����0��+%8��&0�B�
���
���5%���!!!�"���!	5��&	"&�(�3�%��5#�#	�#	�����	�3�+ �#����A%	��&���	&����%�	(	��&���	&����%�3��8���(��0 	��
�+����0"��(����H
���#���
"�
"B�
�I  

Aktienbewertungen mit Ausnahme Japans  
nahe den historischen  Höchstständen  21 



DALE  

________________________________________________________ 
DALE Investment Advisors GmbH �  ���������	��
����	�
���� � ���
������	��

�	�	���������
������������� � ��� ������
��������������

!!!"#��	"���


��

�

�

Unabhängiger Vermögensberater gefragt? 22  
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S&P 500 2.821,98     Europa 10y Zinsen 0,75%
DJ Euro Stoxx 50 3.533,63     USA 10y Zinsen 2,83%
Nikkei 225 23.274,53   EUR/USD 1,246         
Gold ($/Feinunze) 1.338,73     EUR/JPY 137,41       
Öl ($/Barrel) 65,76          EUR/CHF 1,160         
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