Monatsreport Fek

Februar 2016 war flir unsere aktiven Handelsstrategien ein erfolgreicher Monat. Bis zur Monatsmitte erlebten die
Borsen einen beispiellosen Ausverkauf insbesondere in unseren Sachwerten. Durch aktiven Handel, Hedging und
unsere Optionsstrategien konnten wir dennoch den Monat positiv abschliefien. Griinde fiir den Ausverkauf waren
Liquiditatsanspannung bei europdischen GroBbanken, das System von zunehmend immer idiotischeren
Aufsichtsregeln, die es regulierten Marktteilnehmern unméglich machen wirtschaftlich intelligent zu kaufen und zu
verkaufen, Computeralgorithmen, die auf jede Bewegung aufspringen. Nur Investoren wie wir, die intelligent zu
glnstigen Kurse kaufen und zu teuren verkaufen, stabilisieren letztlich Markte. Da es von uns immer weniger gibt,
werden die Ausschlage immer starker. Das haben wir von Jahresanfang bis Mitte Februar nach unten gesehen und
danach ging es dann eben genauso grundlos und explosionsartig nach oben, wie es zuvor gefallen war.

Strategie Februar 2016 % gg.Vormonat % seit Handelsstart
GAMAG Black+White | 14.628,15 + 0,43% +419,28%
GAMAG Vola+Value 11.031,17 + 0,21% + 31,28%

Dies alles sind Symptome kranker, iberbewerteter, durch die Null-und Negativzinspolitik fehlbewerteter Markte.
Jammern und hoffen, dass es irgendwann besser wird, hilft jedoch nicht. Unser Job ist es auch in dieser Situation
Geld zu verdienen, die Risiken zu managen, Vermdégen zu sichern und weiter aufzubauen. Die GroBwetterlage des
gigantischen Schuldenbergs, dem keine ausreichende Wirtschaftskraft gegeniibersteht, wird uns nicht nur Jahre

sondern mutmaglich Jahrzehnte erhalten bleiben. Im letzten Report hatte ich Ihnen den Schuldenberg von weltweit
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die nicht bilanzierten
Rentenverbindlichkeiten
der Staaten weltweit,
die diesen um weitere
78.000 Milliarden
erhéhen, eine Summe,
die im Durchschnitt der
Staaten damit 190 %
jener 44.000 Milliarden ausmacht, die Teil jener offiziellen 220.000 Milliarden sind und damit den Schuldenberg
auf gut 300.000 Milliarden steigern. Es fehlen dann natiirlich noch die Unterdeckung etwa in den betrieblichen
Rentenversicherungen, wo etwa hinsichtlich der Lufthansa mit 6 Milliarden ausgewiesenem bilanziellem
Aktienkapital derselbe Betrag an behauptet nicht ausreichender Vorsorge fiir ihre ausgeschiedenen Mitarbeiter
momentan im Markt kursiert. Je nachdem, wann die Marktteilnehmer angesichts dieser Zahlen in Panik geraten
oder sich beruhigen, werden wir damit auch weiterhin massive Ausschlage in beide Richtungen sehen. Diese gilt

es profitabel und abgesichert zu nutzen. Das Prasidenten-Wahljahr in den USA ist typisch das Jahr mit den besten,
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gut gepflegten Kursen. Zwei Jahre

spater kann man normalerweise
glinstiger einsteigen. Im Rahmen einer
aktiven Anlagestrategie bedeutet dies,
in steigende Kurse Material zu geben
Panikausverkauf

und im nachsten

zurtickzukaufen. Unten kaufen und
oben verkaufen wird also der richtige
Handelsansatz flr die ndchsten zwei
Jahre sein. Daneben wird uns die

Abarbeitung des Schuldenberges
schone Mdglichkeiten geben immer
wieder mit extremen Discounts
werthaltige Investments sehr attraktiv
einkaufen zu kénnen. Sachwerte und
gerade die von uns préaferierten durch
Sachwerte abgesicherten Renditein-
vestitionen bleiben auch weiterhin die
Moglichkeit

kalkulierbar auch in der Nullzinswelt

einzige einigermafien
ein Vermdgen aufbauen zu kdnnen.
Sollte das Finanzsystem knallen, dann
sind Sachwerte sowieso das einzige,
was einigermalen einen Werterhalt
bieten kann. Wichtig ist es dabei
naturlich  auf  attraktive  nicht
Uberbewertete Sachwerte zu setzen.
Nach dem Kollaps des Olpreises und
der nun erfolgten rund 40-prozentigen
Erholungsbewegung haben wir
bei  Rohdol

Situation. Seit April 2015 geht die

beispielsweise diese

Rohélproduktion wie von uns erwartet

in den USA kontinuierlich zurtick, wird

aus Uberangebot also langsam eine Unterdeckung. Ein starkerer und friherer Anstieg der Olpreise wurde bisher

durch eine extreme Produktions-Expansion der Nahoststaaten trotz fallender Preise verhindert. So hat

insbesondere der Irak in schon fast selbstmorderischer Art und Weise in den fallenden Markt seine Produktion

massiv ausgeweitet mit dem auch individuell dimmlichen Ergebnis, dass der Irak heute 25 % mehr Ol liefert, als

2014, daraus aber geringere Einnahmen erzielt. Seitens der USA und Kanada wurde dagegen der komplette

Produktionszuwachs in 2014 durch verminderte Bohraktivitat wieder abgebaut, und wird bei der noch sehr geringen

Anzahl aktiver Bohrtiirme die nordamerikanische Forderung weiterhin massiv sinken, wahrend gleichzeitig die

Nachfrage aufgrund der sehr niedrigen Olpreise gerade in den Entwicklungslandern auch 2016 weiter steigen wird.



Incremental Oil Production Since January 2014 Letztlich ist es damit auch im Olmarkt

®U.S. + Canada Iraq ®Saudi Arabia Russia

wie immer bei den Rohstoffmarkten: Die

Medizin fir sinkende Preise sind

sinkende Preise. Unattraktive Preise

o
°

reduzieren die Férdermenge und heben

die Nachfrage und die Markte gleichen

g
n

Irak-Expansion verhindert
Gesamtriickgang
|

sich wieder aus. Wir haben denselben

B
°

Ablauf schon bei Gold gesehen, wo die

Millions of Barrels of Liquids Per Day
o
»

Kurse das Top im Jahr 2011 erreichten

3
°

und dann Anfang 2013 massiv nach

o unten liefen. Dort haben wir knapp Uber

i Source: EIA & Labyrinth Consulting Services, Inc. 1 000 $ En d e | etzte n J a h res d as Tlef

gebaut und fiir Sachwert-Investoren ergaben sich dann schon attraktive zweistellige Renditen seit Jahresanfang
2016. Dem Uber-Investment bis noch nach der zweiten Stufe der Finanzkrise 2011 folgte und folgt immer noch

aktuell ein Unter-Investment, welches die Produktion drosselt und auf Sicht wieder zu steigenden Preisen fiihrt.

GAMAG Black+White

Aufgrund der Schuldenberge wird es immer wieder zu
Bonds, Convertibles

5% Panik-Ausverkaufs-Situationen kommen. Diese bieten
Hedge Funds Cash
Anlegern mit Hirn und Disziplin die Maoglichkeit
Sachwerte sehr glinstig einzukaufen. Wie schon im
letzten Report dargestellt werden uns die krisenhaften
Schwankungen erhalten bleiben. Mit unseren

Portfolios aus hochrentierlichen, unternehmerischen

210% Stocks CE2|\2/|°L/°PS Income Investitionen, die durch Sachwerte abgesichert sind,
erzielen wir immer noch Renditen von 10-15 % pa. und

haben Sachwerte als Faustpfand. Irrationale Schwankungen, wie wir sie in den letzten Monaten gesehen haben,
werden wir verstarkt erleben, aber wir kdnnen diese ruhig aussitzen. Ein Tanklager ist immer noch ein Tanklager,
auch wenn sich der Aktienkurs halbiert oder verdoppelt oder vervielfacht. Eine Pipeline immer noch ein Stahlrohr
von 1,20 m Durchmesser. Wann immer sich die ndchste Maoglichkeit bietet, solche Sachwerte mit Discount unter
Herstellungskosten und mit hohen laufenden Renditen kaufen zu kénnen, bleiben wir interessiert. Es wird sich

langfristig lohnen. Sachwerte sind das, was bleibt.

Hochrentable Sachwerte weltweit breit gestreut bleiben weiter das richtige Investment, die Antwort auf Null-Zins

und moglichen Finanzsystemkollaps.
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war es richtig die Optionen zu

verkaufen und auf steigende Kurse zu setzen. Jetzt mit den nicht unproblematischen und bevorstehenden

Sommermonaten und einem niedrigen Niveau der erwarteten Schwankungsbreite bei den Marktteilnehmern wird

es wahrscheinlich wieder eher so sein, dass das Pendel in die andere Richtung ausschlagt. Insofern nehmen wir

jetzt Gewinne mit, kaufen Optionen verstarkt und warten auf die néchste (Abwaérts)bewegung.

Zusammenfassung:

1)

3)

4)

Die Schuldenkrise bleibt uns noch lange erhalten, und gewinnen werden die, die dies verstanden haben.
Deutliche Zinssteigerungen sind rein technisch unmoéglich, da sie den Schuldenberg noch starker wachsen
lassen wiirden. Auch deutliche und bleibende Wertrlickgdnge an den Aktien- oder Immobilienmérkten sind
unerwiinscht seitens der Zentralbanken, und wir werden wie schon jetzt wieder Mitte Februar, falls
Derartiges sich andeutet, Beruhigungspillen seitens der Zentralbanken sehen, wie jetzt etwa seitens der
FED die Ankiindigung, es kénnten ja auch weniger Zinsschritte sein als eigentlich gedacht, und man stiinde
auch bei einem Wirtschaftsabschwung sofort wieder mit Unterstiitzungsmafinahmen zur Verfligung. Heftig
schwankend auf hohem Uberbewerteten Kursniveau bleibt damit das wahrscheinlichste Szenario fir die
Kursentwicklung der nahen Zukunft.

Wirkliches Wachstum bleibt Mangelware, aber ein Wirtschaftskollaps ist auch nicht erkennbar. Bis auf
weiteres heifit es damit aus abgesicherten Sachwertinvestments hohe reale Renditen zu erzielen und dies
breit gestreut weltweit um nicht Opfer einer lokalen Krise zu werden. Sachwertinvestments sind auch die
einzige Lésung, wenn sich die verschiedenen Krisen noch verstérken sollten.

Wir erzielen weiterhin mit unseren Portfolios aus Unternehmenskrediten, Investitionen im Minenbereich,
bei Gas, Rohd6l und Immobilien laufende Renditen im oberen einstelligen bis unteren zweistelligen Bereich.
Diese Renditen liegen weiterhin weit Uber dem, was wir als realistisches Ausfallrisiko auch im Fall einer
grofieren Krise erwarten.

Im Trading-Szenario der ndchsten Monate und mutmatfilich auch durchaus Jahre wird es darauf ankommen
die anderen Marktteilnehmer durch bessere Analyse und Einsatz besserer Handelstechniken zu schlagen.

Wir sehen weiterhin mit unserem spezifischen Know-how im Optionsbereich gute Méglichkeiten noch



5)

etwas tiefer zu kaufen und etwas hdher zu verkaufen als der Normalanleger und damit per Saldo einen
besseren Schnitt zu erzielen.

Wir sehen eine Welt, in der massive Ausschlage und eine Abwicklung einer Vielzahl von Konkurssituationen
erfolgen werden. An dieser Wertung aus dem letzten Report ist nichts zu ergédnzen. Lassen Sie uns daran

verdienen.
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