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Schnappchenpreis
Mit Gebiihrensenkung Renditechancen erhéhen

Interview mit Dr. Hartmut Graf
Nun scheint sie doch zu kommen - die Jahresendrallye. Allein ver- ,,Geradg was die globale _ Seite 06
gangene Woche ging es mit dem DAX um mehr als finf Prozent Expansion angeft, sind wir
nach oben und die Schwelle von 10.000 Punkten rtickt wieder in sehr zufiieden
Sichtweite. Auf Monatssicht legte der deutsche Leitindex rund 1.000 Portfolioiibersicht
Punkte zu. In den USA eilen Dow Jones und S&P 500 von Rekord- Welcher Anlegertyp bin Seite 08
hoch zu Rekordhoch, in Japan kletterte der Nikkei 225 auf ein neu- ich eigentlich?
N es Siebenjahreshoch. Die Senkung der Konjunkturprognosen wurde
von den Anlegern wohl verdaut. Zuletzt Gberraschten sogar immer mehr positive Meldungen
von der heimischen Wirtschaft. Der Index fur die ZEW-Konjunkturerwartungen stieg deutlich auf
+11,5 Zahler. Auch der ifo-Geschaftsklimaindex fur die gewerbliche Wirtschaft Deutschlands

Aktien
Auf der Uberholspur mit Seite 09
Biotechnologie-Aktien

kletterte zuletzt von 103,2 Z&hlern im Vormonat auf 104,7 Punkte. Wéhrend die Borsen in den Renten
USA immer mehr von positiven Konjunktur- und Unternehmensnachrichten befeuert werden, Jahrliche Ertrage von funf Seite 11
die auf eine Erholung der dortigen Wirtschaft deuten, werden Titel aus Europa und Japan vor Prozent
allem durch eine Ausweitung der ultralockeren Geldpolitik getrieben. So kiindigte Mario Draghi Wissen
den Einsatz weiterer ,unkonventioneller Mittel” an. Inzwischen wurde bekannt, dass man nach Was ist ein IPO bzw. Borsen-  Seite 13
dem Ankauf von Untemehmenspapieren und Kreditverbriefungen voraussichtlich im 1. Quartal gang eigentlich? Teil 2
auch tber den Erwerb von Staatspapieren nachdenke. Befordert wurde der Aktienanstieg auch
durch eine Zinssenkung in China. Springt die dortige Wirtschaft an, durfte dies auch positive News & Seminare Seite 14
Auswirkungen auf andere Exportnationen weltweit haben. Advertoiral e 17
Funf Fragen fur Privatanleger
Profiteure der Niedrigzinspolitik der EZB sind deutsche Immobilienaktien. Immer mehr Inves-
toren nutzen Niedrigzinsen zum Erwerb einer Immobilie. Auch viele auslandische Investoren R_ohstoffe o Seite 18
entdecken den deutschen Immobilienmarkt. Aber auch an anderen européischen Standorten Silber fur Antizykliker
geht es am Immobilienmarkt wieder aufwarts. Immobilienaktien profitieren von diesem Trend. Buchtipp ‘
Der DIMAX-Index, der die aktuell elf marktkapitalstarksten deutschen Immobilienaktien umfasst, Kapitalanlage Gesundheit Seite 19
konnte seit Jahresbeginn mehr als dreiBig Prozent zulegen. Auch Pharma- und Biotechnologie-
werte gehorten 2014 zu den groBen Gewinnern am Aktienmarkt. Mit speziellen Finanzproduk- Alternative Investments _
ten, die wir lhnen vorstellen, konnen Sie daran partizipieren. Fur Antizykliker hingegen eignet Lastesel mit Flugeln Seite 20
sich derzeit vor allem Silber, das zuletzt einen Preisrtickgang von rund 30 Prozent hinnehmen
musste. Nun sagen einige Experten dem Edelmetall eine Trendwende voraus. Immobilien
Deutsche Immobilienaktien Seite 21

Wichtig bei der Auswahl eines jeden Finanzproduktes ist auch die Hohe der Gebuhren. Ge- gehen durch die Decke
rade im ETF-Bereich senkten zuletzt einige Emittenten fur Core-Produkte erheblich die Kosten. I I .

. ] ) ) ] ) i mpressum Seite 22
Das PortfolioJournal zeigt Ihnen in der Titelgeschichte, wie man sich fur Gebuhren unter 0,10

Prozent ein weltweit breit diversifiziertes Portfolio zusammenstellt und damit erheblich knftige

Renditechancen erhoht.
Kennen Sie schon meinen + Jetzt folgen!
Expertendesktop auf Guidants?

Viel Spal} bei der Lekttre!
Ihr Markus Jordan | Chefredakteur

Achtung: Alle Analysen sind personliche Meinungen der Redakteure! Insbesondere handelt es sich um keine Form der Anlageberatung. Niemand ist aufgefordert, Empfehlungen
zu folgen oder sie zu missachten. Jeder Leser/Anleger entscheidet eigenverantwortlich tber seine Anlagedispositionen. Bitte beachten Sie auch den Haftungsausschluss auf der
letzten Seite.

Offenlegung gemaR §34b Wertpapierhandelsgesetz:

Mogliche Interessenkonflikte der Autoren von Finanzanalysen werden an dieser Stelle offengelegt. Ein Interessenkonflikt kann z.B. dann vorliegen, wenn der Autor einer Finanzana-
lyse selber in dem analysierten Basiswert/Wertpapier investiert ist.

Es bestehen Interessenkonflikte hinsichtlich der Finanzanalysen folgender Basiswerte/Wertpapiere: easyfolio 30, easyfolio 50 und easyfolio 70
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ETF-WELTPORTFOLIO ZUM SCHNAPPCHENPREIS

2014 verstarkte sich der Preiskampf unter den ETF-Anbietern. Einige senkten die Gebiihren fiir ihre Core-ETFs. Ein globales ETF-
Portfolio ist jetzt fiir 0,10 Prozent Kosten zu haben.

In den USA tobt der Preiskampf schon langere
Zeit. Doch mittlerweile purzeln auch hierzu-
lande die Preise fur ETFs. Den Anfang machte
in diesem Jahr die Deutsche Bank im Zuge
der Umstellung einzelner ETFs von syntheti-
scher auf physische Indexreplikation. Dabei
wurden gleichzeitig die Gebuhren far drei
Core-ETFs auf den DAX, FTSE 100 und Euro
Stoxx 50 auf 0,09 Prozent gesenkt. Es folgten
im Jahresverlauf weitere Core-ETFs. Amundi
halbierte die Preise fur vier Schwellenlander-
ETFs von 0,45 auf 0,20 Prozent. Im Juni folgte
iShares mit Preissenkungen fur 14 Core-ETFs.
State Street, ComStage und Source legten mit
weiteren Preissenkungen nach.

Nicht nur Anleger profitieren davon

,Wir haben die Gebuhren gesenkt, um ins-
besondere neue Kundengruppen anzuspre-
chen. Mit dem Angebot der Core-ETFs kon-
nen Anleger an der Entwicklung intemnational
wichtiger Blue-Chip-Indizes partizipieren. Das
Ziel, neue Kunden zu gewinnen und Gelder
einzusammeln, haben wir erreicht. Seit Jah-
resanfang sind 1,8 Mrd. EUR neu in die Pro-

dukte unserer Core-ETF-Palette angelegt wor-
den. Am beliebtesten waren die db X-trackers
ETFs auf DAX, MSCI USA und MSCI World",
berichtet Simon Klein, Leiter Vertrieb ETPs
und institutionelle Mandate bei Deutsche
Asset Wealth Management fir Europa und
Asien. ,Die Kundenstruktur bzw. die Grinde
fur den Kauf von ETFs sind im Laufe der Zeit
vielfaltiger geworden. Viele Anleger setzen
ETFs als Kemn ihres langfristig ausgerichteten
Portfolios ein. Die laufenden Kosten, die TER,
sind hier besonders wichtig, um die Rendite
nicht zu drticken. Aus diesem Grund haben
wir die TER fur ETFs wie den S&P 500 oder
den Euro Stoxx 50 gesenkt, die zu den Grun-
dinvestments deutscher Anleger z&hlen. Als
fuhrender ETF-Anbieter weltweit mit einem
verwalteten Volumen in ETFs von ca. 1 Billion
USD kann iShares dabei Skaleneffekte nutzen
und diese kostengiinstige Preisstruktur dar-
stellen”, so begriindet Peter Scharl, Head of
iShares Sales Gernany, Austria & Eastern Euro-
pe, die Gebuhrensenkung. Auch hier machte
sich dies nicht nur fur Anleger, sondern auch
far iShares bezahlt: So stieg das investierte
Fondsvolumen beim iShares Core S&P 500

© Shenki - iStockphoto

UCITS ETF seit dieser Zeit von 2,5 auf 8,5 Mrd.
USD. Eine Milliarde sei durch eine Fondsfu-
sion einer anderen Anteilsklasse in den ETF
geflossen, die restlichen 5 Mrd. USD seien
Nettomittelzufliisse. Auch Amundi vermelde-
te seit der Gebuhrensenkung ETF-Zuflisse in
Hohe von 600 Mio. EUR

24 ETFs unter 10 Basispunkten

Aktuell werden inzwischen laut der Daten-
bank von extra-fundsde 24 ETFs unter 10
Basispunkten (0,1 Prozent) gehandelt. 19 ETFs
davon sind Aktien-ETFs, drei Geldmarkt- und
zwei Anleihen-ETFs.

ETF-Portfolios nach Baukastenprinzip

ETFs sind passive Anlageinstrumente, mit
denen ganze Markte Uber entsprechen-
de Indizes 1:1 abgebildet werden kénnen.
Sie sind borsentaglich handelbar, in ihrer
Zusammensetzung transparenter als aktive
Publikumsfonds und haufig auch sehr li-
quide. Allerdings sind ETFs so gut wie die
Mérkte, sie konnen also keine Uberrendite
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Beispiel fiir defensives Portfolio

Quelle: extrafunds.de

Index Assetklasse Anlageregion WKN Abbildung TER Gewichtung TER gewichtet Emittent
Markit iBoxx Anleihen Deutschland 263526  opt. 0,1 35% 0,035% iShares
Pfandbriefe

iBoxx Liquid Anleihen Deutschland ~ ETFL35  vollstandig 009 35% 0,032% DEKA

Germany Covered

Diversified

DAX Aktien Deutschland ~ DBXIDA vollsténdig 0,09 10,00% 0,009% Deutsche AWM
Euro Stoxx 50 Aktien Europa DBX1ET  vollstandig 0,09 5,00% 0,005% Deutsche AWM
S&P 500 Aktien USA AOYEDG  vollstandig 007 750% 0,005% iShares

Nikkei Aktien Japan DBXON]  vollstandig 009 750% 0,007% Deutsche AWM

Beispiel fiir ausgewogenes Portfolio

Assetklasse Anlageregion

3]3 Indexabbildung TER

Gewichtung

Quelle: extrafunds.de

TER gewichtet Emittent

Markit iBoxx Anleihen Deutschland 263526  opt. 01 25% 0,025% iShares
Pfandbriefe

iBoxx Liquid Anleihen Deutschland ~ ETFL35  vollsténdig 009 25% 0,023% DEKA

Germany Covered

Diversified

DAX Aktien Deutschland ~ DBX1DA vollsténdig 0,09 15,00% 0,014% Deutsche AWM
Euro Stoxx 50 Aktien Europa DBX1ET  vollstandig 0,09 10,00% 0,009% Deutsche AWM
S&P 500 Aktien USA AQYEDG  vollstandig 007 12,50% 0,009% iShares

Nikkei Aktien Japan DBXONJ  vollstandig 0,09 12,50% 0,011% Deutsche AWM

Beispiel fiir offensives Portfolio

Quelle: extrafunds.de

Assetklasse Anlageregion ETF Indexabbildung TER Gewichtung TER gewichtet Emittent
Markit iBoxx Anleihen Deutschland 263526  opt. 01 15% 0,015% iShares
Pfandbriefe
iBoxx Liquid Anleihen Deutschland ~ ETFL35  vollsténdig 009 15% 0,014% DEKA
Germany Covered
Diversified
DAX Aktien Deutschland ~ DBXIDA vollsténdig 0,09 20,00% 0,018% Deutsche AWM
Euro Stoxx 50 Aktien Europa DBX1ET vollstandig 009 15,00% 0,014% Deutsche AWM
S&P 500 Aktien USA AQYEDG  vollstandig 007  1750% 0,012% iShares
Nikkei Aktien Japan DBXON]  vollstandig 0,09 1750% 0,016% Deutsche AWM

erwirtschaften, da kein aktives Management
betrieben wird. Langfristig gelingt dies laut
zahlreichen Studien auch nur den wenigs-
ten Fonds. Die passive Konstruktion macht
ETFs auch besonders gtinstig. Um Verlust-
risiken zu minimieren, sollte man jedoch
breit Uber alle Anlageklassen und -regi-
onen streuen. Gerade mit ETFs kann man
dies sehr leicht, da viele Indizes sehr groRe
Mérkte abdecken. So ist es moglich, aus ei-

nem begrenzten Gesamtuniversum von 24
ETFs mit Kosten unter 10 Basispunkten eine
breite Risikostreuung zu erzielen. Wie derar-
tige ETF-Portfolios aussehen kénnen, kann
aus den drei Tabellen entnommen werden.
Ohne groRe Muhe kann mit nur sechs ETFs
ein global investiertes Portfolio zusammen-
gebaut werden - und dies fur jahrliche Kos-
ten von gerade einmal 0,09 Prozent pro Jahr.
Neben den Gebihren sollte man weitere

Auswahlkriterien wie die Hohe des Fondsvo-
lumens, Ertragsverwendung, Art der Index-
replikation oder Diversifikation von ETF-An-
bietern mit einbeziehen. Prioritdten konnen
sehr unterschiedlich sein. Geldmarkt-ETFs
bieten sich derzeit aufgrund der Niedrigzins-
phase weniger an. Bei der Selektion favori-
sierten wir ETFs mit physischer Replikation.
ETFs mit hoherem Fondsvolumen wurden
ebenso bevorzugt. So kam zum Beispiel

Seite 4
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das Source-Produkt auf den S&P 500 (WKN:
A1JM6F), das mit Gebuhren von nur 5 Ba-
sispunkten zwar das gunstigste ist, nicht ins
Portfolio, da der Index synthetisch abgebil-
det wird. Die Anlagekriterien konnen je nach
Gusto entsprechend angepasst werden. So
haben synthetische Produkte keinesfalls nur
Nachteile. Der Abbildungsfehler (Tracking Er-
ror) zum Beispiel ist hier meist geringer als
bei Produkten mit vollstandiger Replikation.
Zudem warde die Aufnahme des Source-
Produktes eine groBere ETF-Emittenten-
Streuung bewirken. Nach Auswahl der ETFs
gewichtet man sie dann entsprechend dem
eigenen Risikoprofil (defensiv - sehr sicher-
heitsbewusst, ausgewogen - Verluste wer-
den mit einkalkuliert, offensiv — spekulative
Anlage). Innerhalb der jeweiligen Anlage-
klasse kann man noch je nach Marktlage
bestimmte Anlageregionen favorisieren. So
gewichteten wir Deutschland als Heimat-
markt leicht tber. USA und Japan sind zu-
dem etwas mehr im Portfolio vertreten als
Europa, das noch konjunkturell schwachelt.

Core-Depot mit Satelliten

Um diese Core-ETFs (Basis-Investments) kann
man bei Bedarf noch einzelne Satelliten-
Investments  (Beimischung) herumgruppie-
ren. Auch hier kénnen gleiche Auswahlkrite-
rien angewandt werden. Moglich ist dabei
z. B. auch die Einbeziehung kostengtnstiger
Schwellenlander-ETFs wie des MSCl Emer-
ging Markets ETF (WKN: A1C981) von Amundi,
der fiir eine TER von 0,20 Prozent zu haben
ist. Aber auch teurere Produkte kann man
ins Depot mit aufnehmen. Durch das kos-
tengtinstige Core-ETF-Portfolio hat man aber
die Gesamtgebuhrenbelastung auf alle Félle
deutlich reduziert.

Hoher Einfluss auf Rendite

Wie stark Gebiihren die Rendite beeinflussen,
zeigen unsere Beispiele fur die Anlagesum-
men 10.000 Euro, 25.000 Euro und 50.000
Euro. Verglichen wird dabei eine Anlage in
giinstige ETFs (TER: 0,10 %, 0,20 % Transak-

Kostenvergleich: So wirken sich die giinstigen Kosten eines ETF-Portfolio aus

Anlagebetrag nach 10 Jahren Anlagebetrag nach 20 Jahren Anlagebetrag nach 30 Jahren
Anlagebetrag bei ETF-Anlage  bei Fondsanlage | bei ETF-Anlage  bei Fondsanlage | bei ETF-Anlage  bei Fondsanlage

tionskosten) mit einer Anlage in klassische
aktiv gemanagte Publikumsfonds (TER: 1,2 %,
3 % Ausgabeaufschlag). Dargestellt wird die
Ablaufleistung nach 10, 20 und 30 Jahren
Anlagedauer bei einer angenommenen Brut-
torendite von sechs Prozent pro Jahr. Bei ei-
nem Anlagebetrag von 25.000 Euro und einer
Spardauer von 20 Jahren betragt die Ablauf-
leistung der ETF-Anlage etwa /78.442 Euro, die
der Fondsanlage rund 61.337 Euro. Der Un-
terschied in Hohe von 17065 Euro setzt sich
nur aus der Differenz der unterschiedlichen
Gebuhren zusammen.

Fazit:

Ein eigenes ETF-Portfolio aufzubauen ist
nicht so schwer. Mit nur wenigen ETFs
kann man bereits ausreichend breit di-
versifizieren. Mit den gtnstigen Core-ETFs
betragen die laufenden Kosten gerade
einmal 0,09 Prozent pro Jahr.

55634 EUR 39.041 EUR
(+16.593 EUR)

139.087 EUR 97602 EUR
(+41.485 EUR)

278.174 EUR 195.205 EUR

(+82.969 EUR)

Quelle: eigene Berechnungen, Kosten ETF-Anlage (Ordergebiihr 0,20%, TER: 0,1%), Kosten Fondsanlage: Ausgabeaufschlag: 3,0%, TER:1,2%

10.000 EUR 17695 EUR 15.438 EUR 31376 EUR 24551 EUR
(+2.257 EUR) (+6.825 EUR)

25.000 EUR 44239 EUR 38.597 EUR 78442 EUR 61.377 EUR
(+ 5.642 EUR) (+17065 EUR)

50.000 EUR 88.479 EUR 77194 EUR 156.884 EUR 122.755 EUR
(+11.285 EUR) (+34.129 EUR)

Anzeige
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Interview

DR HARTMUT GRAF CEO, STOXX LIMITED
»OERADE WAS DIE GLOBALE EXPANSION ANGEHT,
SIND WIR SEHR ZUFRIEDEN*

Der DAX wird auch international immer mehr ein Verkaufsschlager. Erst kiirzlich wurde so in den USA der erste ETF auf den deutschen
Leitindex aufgelegt. Auch ETFs auf andere europdische Aktien sind international begehrter. Das EXtra-Magazin sprach zu den Hinter-
griinden aber auch zu kiinftigen Herausforderungen und Entwicklungen am Indexmarkt mit Dr. Hartmut Graf,CEO von STOXX Limited.

In den USA wurde kiirzlich zusammen mit
Recon Capital Partners ein ETF auf den
DAX aufgelegt. Hat im groBten ETF-Markt
der Welt der Bedarf an einem kostengiins-
tigen Einstieg in den deutschen Aktien-
markt zugenommen?

Deutschland wird auch in den USA als Motor
der europaischen Wirtschaft wahrgenommen.
AuBerdem sind viele der Firmen, die im DAX
vertreten sind, auch in den USA sehr prasent,
wie zum Beispiel Volkswagen, BMW oder
Bayer. Der Index wird also fr Investoren deut-
lich ,greifbarer”.

Diese beiden Faktoren tragen zu dem gestei-
gerten Interesse bei, und wir freuen uns na-
trlich, dass der Deutsche Leitindex durch die
Zusammenarbeit mit Recon jetzt auch fur US
Investoren investierbar ist.

Der ETP-Anbieter Source hat vor kurzem
einen ETF auf den Euro STOXX 50 in den
USA zum Handel zugelassen. Hat in den
USA das Interesse an europdischen Akti-
en insgesamt zugenommen, oder ist das
eine zuféllige Entwicklung?

Das Interesse speziell an Finanzprodukten,
die in Titel aus der Eurozone investieren, hat
in den letzten Jahren deutlich zugenommen.
State Street Global Advisors bietet schon seit
langer Zeit einen in den USA gelisteten ETF
auf den EURO STOXX 50 an. Die AUM, die
in diesem ETF investiert sind, sind von Ende
2011 bis Ende September 2014 um einen
Faktor von mehr als 30 gewachsen.

Dartiber hinaus ist mit dem Source EURO
STOXX 50 ETF, aber auch dem von State Street
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Global Investors gelisteten ETF auf dem EURO
STOXX Small oder dem karzlich von Alps ein-
gefthrten ETF auf den STOXX Europe 600 In-
dex auch ein ausgeweitetes Produktangebot
auf europdische STOXX Indizes im amerikani-
schen Markt verfugbar.

Wie zufrieden ist STOXX insgesamt mit
dem Indexgeschift im Jahr 2014?

Wir haben bisher in 2014 sowohl etliche Er-
folge im Sinne von Finanzprodukten, die auf
unseren Indizes basieren, wie auch bei der
Einfihrung neuer Produkte gesehen.

Gerade was die globale Expansion angeht,
sind wir sehr zufrieden. Im Mé&rz wurde in
Japan ein auf den STOXX ASEAN-Five Select
Dividend 50 Index basierender ETN von No-
mura gelistet, im Mai wurde der erste EURO
STOXX 50 ETF in Korea lanciert. Im Sommer

N

+

hat der Chinesische Asset Manager Hua An
den ersten ETF auf den DAX in China bege-
ben, und im Oktober haben wir in den USA
die ETF Einfuhrungen auf DAX und STOXX Eu-
rope 600 gesehen. Dies sind nur einige Bei-
spiele, die jedoch zeigen, dass STOXX auch
global einen erfolgreiche Entwicklung erlebt.

FTSE iibernahm vor einigen Monaten
den Indexanbieter Russell und stieg da-
mit zum drittgroBten Indexanbieter auf.
Inwieweit rechnen Sie mit einer Konsoli-
dierung im Indexgeschéft und wie bereitet
sich STOXX auf diese Entwicklung vor?

STOXX st seit unserer globalen Expansion
seit 2010 sehr gut aufgestellt und hat weiter-
hin die Position des Marktfihrers in Europa.
In den USA haben wir Uber die Lancierung
innovativer Produkte Erfolge erzielt, in Asien
sind wir ebenfalls mit unseren Flagship Pro-

Seite 6
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dukten erfolgreich. Wir erwarten, dass unsere
starke Position in Europa sowie unsere Posi-
tionierung in den globalen Markten als An-
bieter innovativer Indexkonzepte durch die
aktuelle Akquisition nicht beeinflusst wird.

Bei ETFs sieht man seit einiger Zeit einen
Trend von marktkapitalisierungsgewichte-
ten Indizes hin zu Strategie- bzw. Smart-
Beta-Indizes. Wie sehen Sie als Indexan-
bieter diese Entwicklung?

Smart Beta ist aktuell ein grolRer Trend in der
Industrie, und auch wir sind in diesem Be-
reich sehr aktiv, allerdings schon seit einigen
Jahre. Dividenden Indizes wie zum Beispiel
der DivDAX oder die STOXX Select Dividend
Indizes werden bereits seit vielen Jahren
far erfolgreiche und beliebte Finanzproduk-
te wie ETFs genutzt, und fallen ebenfalls in

Anzeige

dem Smart Beta Bereich. Weitere Konzepte,
die wir in den vergangenen Jahren entwi-
ckelt haben, sind beispielsweise die STOXX
Minimum Variance Indizes zur Minimierung
von Volatilitat, oder die STOXX Strong Quality
Indizes, die grob gesprochen Warren Buf-
fets Investitionsstrategien in ein Indexformat
Ubersetzen.

Was ist aus lhrer Sicht die groBte Heraus-
forderung fiir STOXX in den kommenden
Jahren?

Die Konsolidierung im Indexbereich wird wei-
ter voranschreiten, und dafur sorgen, dass der
Wettbewerb im Markt fir Indexanbieter gros-
ser wird. Wir sind jedoch tberzeugt, dass wir
uns Uber unsere innovativen Indexkonzepte
gut im Markt positioniert haben, und dies
auch weiterhin tun werden.

Eine weitere grole Herausforderung fur die
gesamte Indexindustrie wird die immer wei-
ter voranschreitende Regulierung sein. Die
meisten grolRen Indexanbieter haben diese
Sommer ihre Compliance mit den 10SCO
Richtlinien erklart, fast alle der geforderten
Prozesse werden von den meisten unab-
hangigen Indexanbietern bereits seit Jahren
eingehalten.

Aktuell arbeitet die EU Kommission jedoch
an einer eigenen Regulierung, die in dem
aktuellen Vorschlag deutlich weiter geht als
die 10SCO Richtlinien. Wir sehen diese ver-
schiedenen Ansétze als sehr schwierig an,
und furchten eine drohende Uberregulierung
der Industrie.

Das Interview fiihrte Uwe Gérler

ABONNIEREN SIE IHREN ERFOLG MIT
UNSEREN PREMIUM-SERVICES
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Portfoliotbersicht

WELCHER ANLEGERTYP BIN ICH?
DREI STRATEGIEN ZUR ORIENTIERUNG

Um langfristig erfolgreich Geld anzulegen, brauchen Sie eine klar definierte Anlagestrategie. Denn zahlreiche Studien belegen, dass
fiir den langfristigen Anlageerfolg die Asset Allocation, also das Zusammenstellen unterschiedlicher Anlageklassen, entscheidend ist.
Sie finden hier drei unterschiedlich gewichtete Portfolios und deren Entwicklung in den letzten Jahren. Daran kénnen Sie sich bei der
Erstellung lhres Portfolios orientieren.

Portfolio Defensiv Portfolio Balance Portfolio Wachstum

Das Portfolio eignet sich fur sicherheitsori-
entierte Anleger. Der hohe Anteil an fest-
verzinslichen Wertpapieren (Renten) sorgt
fur Stabilitat. Der geringe Anteil an Aktien,
Immobilien und Rohstoffen eroffnet den-
noch zusétzliche Renditechancen.

Entwicklung 2009: 11,44 %
Entwicklung 2010: 5,41 %
Entwicklung 2011: 0,10 %
Entwicklung 2012: 6,42 %
Entwicklung 2013: 0,09 %
Entwicklung 2014: 6,57 %

Das Portfolio eignet sich fur Anleger, die
Wert auf eine ausgewogene Verteilung ih-
res Vermogens legen. Aktien und Renten
sind ausgewogen gewichtet. Investments
in Immobilien, Rohstoffe und Wahrungen
eroffnen zusatzliche Renditechancen.

Entwicklung 2009: 21,65 %
Entwicklung 2010: 10,03 %
Entwicklung 2011: -3,50 %

Entwicklung 2012: 713 %
Entwicklung 2013: 1,05 %
Entwicklung 2014: 5,79 %

M Aktien M Aktien M Aktien
M Renten M Renten M Renten
M Immobilien M Immobilien M Immobilien
M Rohstoffe M Rohstoffe M Rohstoffe
Geldmarkt B Wahrungen B Wahrungen
Geldmarkt Geldmarkt

Das Portfolio eignet sich fur Anleger mit ei-
nem langen Anlagehorizont. Der hohe Ak-
tienanteil fuhrt zu hohen Schwankungen,
bietet allerdings auch groRe Renditechan-
cen. Immobilien, Renten, Rohstoffe und
Wahrungen sind hier eher untergewichtet.

Entwicklung 2009: 31,70 %
Entwicklung 2010: 13,53 %
Entwicklung 2011: -6,60 %
Entwicklung 2012: 10,03 %
Entwicklung 2013: 3,36 %
Entwicklung 2014: 9,29 %

Quelle: www.extra-funds.de/investieren. Diese Portfolios werden mit kostengtinstigen ETFs umgesetzt und sollen als Benchmark die Entwicklung der Méarkte in Form von diversifi-
zierten Portfolios darstellen. Die Performancedaten stammen aus vertrauenswrdigen Quellen. Stand: 28.11.2014.

Anzeige

Heavytrader

Ich brauche alles an einem Ort, eine erstklassige Trading-Software
fur Technische Chartanalyse mit Realtime-Pushdaten, Orderrouting
und integrierter Entwicklungsumgebung.

Mit Tradesignal Online Terminal kann ich meine Handelssysteme,
direkt im Chart, fur die weltweiten Markte backtesten und optimieren.

Jetzt mit Realtime-Pushdaten gratis testen!

Tradesignal®
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www.tradesignalonline.com/terminal



http://as.godmode-trader.de/redi?sid=403784&kid=1173456&bid=3808987

Dezember 2014 | www.portfolio-journal.de

AUF DER UBERHOLSPUR MIT
BIOTECHNOLOGIE-AKTIEN

Die Bedeutung der Biotechnologie ist erheblich gestiegen. Vor allem der Medizin- und Pharmabereich profitierte von dieser Technologie
durch die Entwicklung neuer Medikamente und Therapien. Mit einem neuen Source-ETF kdnnen Anleger am NASDAQ Biotech partizipieren,
der auf 10-Jahressicht eine Rendite von rund 16 Prozent p.a. erwirtschaftete.

Schon in den 90-er Jahren des vergangenen Jahr-
hunderts waren sie bereits der groRe Verkaufs-
schlager — Aktien von Biotechnologieunterneh-
men. So ging der NASDAQ Biotech Index (NBI) im
November 1993 mit 200 Punkten an den Start.
Bis Mitte 1999 kletterte das Barsenbarometer fiir
Biotech-Unternehmen dann auf knapp 1.600
Punkte. Doch dann platzte die dotcom-Blase
und der Index verlor mehr als zwei Drittel seines
Wertes. Lange Zeit wurden Biotech-Aktien daher
gemieden. Bis Mitte 2011 ging es mit dem Kurs
mehr oder weniger seitwdarts auf maximal 800
Punkte. Seit nunmehr rund drei Jahren geht es
jedoch steil aufwarts mit den Kursen. Aktuell no-
tiert er auf einem Stand von fast 3.100 Punkten.
Wer als Anleger die Kurskonsolidierung nutzte,
erzielte eine beeindruckende Rendite. In den
vergangenen zehn Jahren erwirtschaftete der
NASDAQ-Biotechnology-Index TR eine durch-
schnittliche Rendite von 16 Prozent pro Jahr. Al-
lein im laufenden Jahr verzeichnete der Index
bis Mitte November ein Plus in Hohe von fast 28

Das ist eine deutlich bessere Performance als
beim S&P 500 TR (10 Jahre: 10 Prozent p.a, seit
Jahresbeginn: +13,04 Prozent), allerdings ist auch
die Volatilitét auf 10-Jahressicht mit 29 Prozent
hoher als beim S&P 500 mit 19 Prozent.

Mittlerweile ist die

© AfricaStudio - Fotolia

des Jahres ,Focus Money". Auch die Anzahl der
Biotech-Unternehmen, die sich in den USA aufs
Borsenparkett gewagt hétten, sei seitdem laut
der Unternehmensberatung Emst & Young von
27 auf 40 gestiegen. Allein mehr als 30 Mrd. USD-
Dollar an Risikokapital seien 2013 in US-Biotech-

damals noch junge
den
Kinderschuhen ent-
wachsen.  Betrug
1993 der Umsatz
aller Bio-Tech-Unter-
nehmen im NASDAQ
Biotech nach Anga-
ben des Wirtschafts-
informationsdiens-
tes Bloomberg ge-
rade einmal 77 Mrd.
USD, so betrug er
20 Jahre spéter be-
reits 195 Mrd. USD,

Technologie

Johnson & Johnson, USA
Novartis, Schweiz
Roche, Schweiz
Pfizer, USA

Sanofi-Aventis, Frankreich
Merck, USA
GlaxoSmithKline, UK
AstraZeneca, UK
Eli Lilly, USA

Abbott Laboratories, USA

Umsatz der Top 10 Biotech- und Pharmakonzerne weltweit im Jahr 2013 (in

0 10

Weitere Informationen:

Milliarden US-Dollar)

20 30 40 50 60 70 80
Umsatz in Milliarden US-Dollar

siDiverse Quellen Weltweit; Diverse Quellen (Unternehmensangaben); Thomson Reuters;
gaben) 2013

Prozent, auf Dreijahressicht von 71,62 Prozent.  berichtete  Anfang
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Schwergewichte wie Biogen, Celgene, Alexion,
Amgen oder Gilead Sciences sowie auch viele
kleinere Firmen geflossen. Statista beziffert allein
den Umsatz der zehn weltweit grofSten Biotech-
und Pharmakonzeme auf knapp 442 Mrd. USD.
Deutschland hat sich leider von diesem welt-
weiten Trend abgekoppelt. So gingen 2013 die
Investitionen in die deutsche Biotech-Branche
zurtick. Es fehlt am notwendigen Risikokapital.
Auch der Umsatz sank um sieben Prozent.

Biotechnologie beschrankt sich nicht allein auf
ein Einsatzgebiet. Mit Verfahren der Molekular-
biologie lassen sich Medikamente entwickeln,
neue Pflanzensorten ziichten oder Alltagspro-
dukte wie Waschmittel und Kosmetika effizien-
ter herstellen. Immer wichtiger wird auch die
Entwicklung neuer Biomaterialien oder biotech-
nologischer Produktionsprozesse. Ein Schwer-
punkt der Biotechnologie liegt jedoch auf dem
medizinischen Einsatzbereich. Acht der zehn
umsatzstarksten Medikamente der Welt sind
inzwischen Biopharmazeutika, also gentech-
nisch hergestellte Arzneimittel. Individuell maRB-
geschneiderte Therapien erhéhen die Heilungs-
chance bei Hepatitis C deutlich, AIDS-Patienten
haben Dank dieser Verfahren eine Lebenserwar-
tung wie der der Durchschnitt der Bevolkerung.

Anzeige

Erste Impfungen gibt es auch gegen verschiede-
ne Krebsarten wie Prostatakrebs, andere Medi-
kamente wie Herceptin bekampfen gezielt die
Ausbreitung der Krebszellen. GroRe medizinische
Erfolge gibt es auch bei der Entwicklung von Pra-
paraten gegen Bluthochdruck oder Demenz. Die
demographische Entwicklung mit einer weltweit
immer hoheren Lebenserwartung und das Auf-
kommen immer mehr altersbedingter Krankhei-
ten erhohen den Bedarf nach solchen neuen
biotechnologisch entwickelten Verfahren.

Mit dem neu an der Borse London aufgeleg-
ten Source NASDAQ Biotech UCITS ETF (ISIN: IE-
00BQ70R696) mit Vertriebszulassung auch in
Deutschland kénnen Anleger gezielt in Uber
100 US-amerikanische
des amerikanischen Technologieindex mit einer
Marktkapitalisierung von tber 950 Mrd. USD in-
vestieren. Das Spektrum der Indexmitglieder reicht

Biotech-Unternehmen

dabei von global ausgerichteten Konzernen mit
breiten Produktportfolios bis hin zu kleinen Un-
terehmen, die sich auf einen einzigen Wirkstoff
spezialisiert haben. Aktien mit einer Marktkapita-
lisierung von weniger als 200 Millionen US-Dollar
beziehungsweise einem durchschnittlichen tagli-
chen Handelsvolumen von weniger als 100.000
Aktien werden herausgefiltert. Die Indexzusam-

mensetzung wird dann nach Marktkapitalisierung
gewichtet, jedoch so modifiziert, dass die funf
groften Bestandteile bei acht Prozent gekappt
werden. Die (brigen Bestandteile werden auf vier
Prozent begrenzt. Der Index wird vierteljghrlich
neu gewichtet und jahrlich im Dezember Uber-
prift. Die Indexzusammensetzung erfolgt synthe-
tisch, Ertrdge werden thesauriert. Die Gesamtkos-
tenquote betragt 0,40 Prozent.

Fazit:

Die Bedeutung der Biotechnologie ist welt-
weit erheblich gewachsen. Zumindest bei
historischer Ruckbetrachtung erscheint der
neu aufgelegte ETF auf den NASDAQ Bio-
tech, der in mehr als 100 US-Biotechnolo-
gieunternehmen investiert, interessant. Der
Index erzielte in den vergangenen zehn
Jahren eine jahrliche Rendite in Hohe von
16 Prozent. Allerdings mussen Anleger bei
diesem Produkt mit einer hoheren Wert-
schwankung rechnen. So betrug die Vola-
tilitdt im genannten Zeitraum 29 Prozent,
also deutlich hoher als beim S&P 500 mit
19 Prozent. Zudem sind Biotech-Aktien
mittlerweile schon etwas hoher bewertet.

Autor: Uwe Gorler
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JAHRLICHE ERTRAGE VON FUNF PROZENT

Der Anlagenotstand ist groB. Die Zinsen sind auf Rekordtief, manche Bank verlangt gar schon Strafzinsen. Die Europdische Zentral-
bank strebt eine Erh6hung der Inflation an, so dass Anleger bei vermutlich anhaltend niedrigem Zinsniveau immer stérker Realzins-

verluste erleiden. Der First Eagle Amundi Income Builder Fund will hier Abhilfe schaffen.

-
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Mancher Volkswirtschaftler in Europa macht
sich derzeit wohl eher Sorgen vor einer Defla-
tion als vor einer Inflation. In der Eurozone be-
trug die Inflationsrate im Oktober 0,4 Prozent,
das ist zumindest wieder eine leichte Erho-
hung seit dem Funfiahrestief des Vormonats
(0,3 Prozent). In einigen Landem gingen die
Preise allerdings zur Freude der Verbraucher
zurlick wie in Griechenland (-1,8 Prozent), Bul-
garien (-1,5 Prozent), Ungam & Polen (jeweils
-0,3 Prozent) sowie in Spanien (-0,2 Prozent).
In Deutschland stiegen die Preise hingegen
um 0,8 Prozent. Fur eine Entlastung in der
Geldborse sorgten vor allem sinkende Prei-
se fur Benzin oder Heizdl. Restaurantpreise,
Mieten und Tabakwaren wirkten hingegen
preistreibend. Fur Mario Draghi und weitere

Vertreter der Europdischen Zentralbank (EZB)
vor allem aus den EU-Peripheriestaaten ist
die Inflationsrate zu niedrig. Angestrebt wird
eine jahrliche Geldentwertung von zwei Pro-
zent. Bereits seit einiger Zeit kauft sie deshalb
gezielt Unternehmensanleihen auf, auch ein
Programm zum Kauf von Kreditverbriefungen,
sogenannten Asset Backed Securities (ABS), ist
angelaufen. Auch weitere Staatsanleihekaufe
werden nicht mehr ausgeschlossen. Die eige-
ne Bilanz soll damit um bis zu einer Billion
Euro ausgeweitet werden. Doch diese Mal-
nahmen sind umstritten. Ahnlich wie in Japan
wirkten bisherige Anleihekdufe der EZB auf die
krankelnde Wirtschaft der EU-Peripheriestaa-
ten nur marginal. Hinsichtlich der Inflationsrate
anderte sich in der Eurozone bis dato wenig,

erste Anzeichen sind allerdings sichtbar am
sinkenden &uBeren Wert des Euro. Der Kurs
der europaischen Wahrung gegenuber dem
US-Dollar sank von knapp 1,40 auf 1,2451
USD. Das entspricht einem Wertverlust des
Euro von ca. elf Prozent. Sinkt der AuRenwert
einer Wahrung, steigen mittel- und langfristig
auch die Importpreise fiir Produkte aus dem
US-Dollar-Raum und damit auch der Preisauf-
trieb im Lande. Und angesichts einer ausein-
andergehenden Schere infolge der nahenden
Zinserhohung in den USA und moglichweise
sogar noch weiter sinkenden Zinsen wie z.B.
Strafzinsen, dirfte der Trend anhalten.

Abhilfe aus diesem Dilemma mochte der
aktive Publikumsfonds First Eagle Amundi In-
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come Builder Fund (LU1095739733) schaffen,
ein Bruder des bereits in Ausgabe 9/2013
vorgestellten First Eagle Global Funds, der
dann 2010 in Amundi International SICAV
umbenannt wurde. Gemeinsam ist beiden
von First Eagle Investment Management ver-
walteten Fonds das Konzept eines langfris-
tig moderaten Kapitalzuwachses auch tber
mogliche Krisen hinweg. Dieses wird nun
beim neuen Fonds verbunden mit regelmé-
Rig vierteljghrlichen Ausschattungen in Hohe
von 1,25 Prozent. Dabei konzentriert sich der
Misch-Fonds auf Anleihen mit attraktiven
Kupons. Mit ins Depot aufgenommen wer-
den aber zudem dividendenstarke Aktien.
Der Rentenanteil wird dabei von Sean Slein
und Edward Meigs, der Aktienanteil mittels
Bottom-up-Strategie von Giorgio Caputo und
Rob Hordon verwaltet.

,Die Philosophie von First Eagle ist seit jeher,
die Kaufkraft des Anlagevermdgens langfristig
zu bewahren’, sagt Giorgio Caputo, Co-Mana-
ger des Fonds. ,Daher suchen wir gezielt nach
Aktien mit einem tberdurchschnittlichen Ge-
winnpotenzial und einer ausreichend hohen
Sicherheitsmarge bzw. einer groRen Differenz
zwischen dem inneren Wert und dem aktuel-
len Kurs.” Im Gegenzug werden Unternehmen
mit einem hohen Verschuldungsgrad und ei-
nem intransparenten Geschéaftsmodell sowie
tberbewertete Titel ausgeschlossen. ,Auf der

Anzeige

g easglfoli

Anleiheseite meiden wir Unternehmen, die
abhangig vom Zugang zu den Kapitalmérkten
sind, sowie Gesellschaften mit hohen Cash-
Abflissen. Eine hohe Fixkostenbelastung und
unrealistische Wachstumsannahmen als Ar-
gument fur eine hohe Verschuldung sind fur
uns weitere Kontraindikatoren”, so Sean Slein,
Co-Manager des Fonds.

Je nach Marktlage betragt der Anteil von Akti-
en zwischen 25 bis 45 Prozent und der von
Aktien zwischen 40 bis 65 Prozent. Hinzu
kommen als Beimischung Investments in
den Geldmarkt sowie in Gold. Stark vertreten
auf der Bondseite sind derzeit US-Unterneh-
mensanleihen (29,81 Prozent), weitere 12,1
Prozent sind in internationalen Unterneh-
mensanleihen investiert. Auf der Aktienseite
investiert der Fonds aktuell zu 32,5 Prozent
in internationale Aktien und zu 14,8 Prozent
in US-Titel. Die Cash-Quote betragt 7/ Pro-
zent, Investments mit Goldbezug sind mit
3,6 Prozent im Portfolio vertreten. Insgesamt
im Fonds stark gewichtet sind vor allem die
USA (44,1 Prozent) und Europa (26,2 Prozent)
mit Schwergewicht Frankreich, Deutschland
und GroBbritannien. Auf Asien (Japan, Aust-
ralien, Singapur und Hong Kong) entfallt 11,2
Prozent. Das Portfolio umfasst derzeit insge-
samt 118 Positionen. Die durchschnittliche
Rendite von Anleihen betragt 3,46 Prozent,
die der Aktien 6,84 Prozent.

Einfach anlegen. Ein qutes Gefuld,

Jetzt
als Geschenk
verpacken lassen:

easyfolio.de/
geschenk

Flr Kurzentschlossene:

ausgedruckt und verschenkt werden

Gutschein kann auch selbst heruntergeladen,

easyfolio.de/geschenk

Bei der Auswahl unserer Produkte
verfrauen wir auf die herausragende
Expertise unserer Produktpartner.

iShares

Die angegebene EUR-Anteilsklasse ist nicht
wahrungsgesichert. Sollte der US-Dollar ge-
gentber dem US-Dollar steigen, wie viele
Wahrungsexperten vermuten, ergeben sich
hierbei weitere Gewinne. Anleger, die eher
von einem sinkenden US-Dollarkurs ausge-
hen, sollten die wahrungsgesicherte Variante
bevorzugen (LU1095740319). Um Gebtihren
zu sparen, heiRt es auf jeden Fall, die Augen
offen zu halten, denn der Ausgabeaufschlag
kann je nach Vertriebspartner bis zu 5 Pro-
zent betragen. Bei einigen Direktbanken wie
ebase, comdirect oder die DAB bank entfallt
er. Die jahrliche Gesamtkostenquote betragt
1,80 Prozent.

Fazit:

Mit dem Fonds kénnen Anleger mittel-und
langfristig von tberdurchschnittlichen Zins-
ausschuttungen von jéhrlich 5 Prozent pro-
fitieren. Allerdings besteht bei dem Fonds
keine Kapitalgarantie, angestrebt wird je-
doch von dem eher defensiv ausgerichte-
ten Fonds ein moderater Kapitalzuwachs.

Autor: Uwe Gérler
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WAS IST EIN IPO BZW. BORSENGANG? TEIL 2

Im ersten Teil der Artikelserie haben wir beschrieben was ein IPO ist und welche Vorteile ein Bérsengang hat. Es gibt jedoch nichts
umsonst und so kann ein Bérsengang auch Nachteile haben, die wir im heutigen zweiten Teil erldutern. AuBerdem erfahren Sie, wie

ein Borsengang ablauft und welche Marktsegmente und Regeln es in Deutschland gibt.

Ein Borsengang bringt einen hohen Aufwand
mit sich, der den Vorteilen gegentber ge-
stellt werden muss. Dies beginnt schon bei
der Entscheidungs- und Vorbereitungsphase.
Zahlreiche Analysen mdssen intem wie ex-
tern erstellt werden, geeignete Emissionsban-
ken bzw. das Konsortium mussen gewdhlt
und bezahlt werden. Hinzu kommen Kosten
fur juristische und steuerliche Beratung und
Aufwendungen fur MarketingmalRnahmen. In
Summe kann somit durchaus von Kosten von
ca. 2% - 10% des Emissionsvolumens aus-
gegangen werden, die sich jedoch je nach
Branche oder UntemehmensgrolRe stark un-
terscheiden konnen.

Jedoch gibt es auch strategische Nachteile
eines Borsenganges. Schliellich gehort ein
barsennotiertes Unternehmen letztlich den
Aktionaren, wodurch die alleinige Macht der
Unternehmensfiihrung bzw. der Eigner nicht
mehr existiert. Was, wenn der GroBteil der
Aktiongre lieber kurzfristig hohe Dividenden
bevorzugt, als auf den Gewinn zugunsten
langfristig orientierter Forschungs- und Ent-
wicklungsausgaben zu verzichten? AuRRerdem
kénnen borsennotierte Unternehmen je nach
Listung einer erheblichen Informations- und
Publizitatspflicht unterliegen, welche erstens
weitere laufende Kosten mit sich bringt und
zweitens teils kritische Einblicke in das Unter-
nehmen zulasst.

Ablauf eines Borsenganges kurz und
knapp

Der Borsengang ist ein weit angelegtes und
langfristig zu planendes Unterfangen. Dabei
lasst sich der Prozess bis zum Listing ganz
grob in neun Schritte aufteilen.

1. Auswahl der Konsortialbanken
2. Annahme einer tauglichen Rechtsform
(bspw. AG, KGaA, etc)

3. Untemehmensanalyse

4. Auswahl des Borsenplatzes und Analyse
der Eintrittsbarrieren

5. IPO-Kommunikation

6. Marketing, Roadshows und Bookbuilding

7. Festlegung der Preisspanne sowie des
Emissionspreises

8. Zeichnung und Zuteilung

9. Listing und Settlement

Verschiedene Ligen, verschiedene Regeln
— Die Marktsegmente in Deutschland

In Deutschland existieren grundsatzlich nur
zwei gesetzlich geregelte Marktsegmente be-
zuglich der Listung von Aktiengesellschaften.
Diese unterscheiden sich letztlich durch die
unterschiedlichen Transparenzanforderungen.

1. Regulierter Markt
2. Freiverkehr

Innerhalb dieser gesetzlichen Marktsegmente
existieren teilweise noch weitere Unterglie-
derungen, so etwa an der Frankfurter Wert-
papierborse bspw. der General Standard und
Prime Standard im Rahmen des regulierten
Marktes sowie der Entry Standard im Seg-
ment des Freiverkehrs.

Der General Standard im Rahmen des regu-
lierten Marktes muss zunachst den gesetzli-
chen Mindestanforderungen des regulierten
Marktes entsprechen. Zudem muss nach
Abschluss des Geschaéftsjahres zeitnah ein
Jahresfinanzbericht erfolgen, ein Halbjahres-
finanzbericht sowie Zwischenmitteilungen
fur Quartal 1 und Quartal 3 des Geschafts-
jahres sind ebenfalls zu veroffentlichen. Des
Weiteren gilt die Ad-Hoc-Publizitatspflicht, die
Offenlegung von Directors’ Dealings, Einhal-
tung der Mitteilung von Meldeschwellen so-
wie ein zu unterbreitendes Pflichtangebot bei
Kontrollwechsel.

© Coloures-Pic
Fotolia.com

Der Prime Standard, ebenfalls Bestandteil des
regulierten Marktes, setzt als noch strengerer
Transparenzlevel zundchst die Einhaltung al-
ler Pflichten voraus, die sich aus dem General
Standard ergeben. Dartber hinaus muss die
Berichterstattung inkl. der Quartalsberichte
auch in englischer Sprache erfolgen, ein aktu-
eller Unternehmenskalender muss veroffent-
licht sowie mindestens eine Analystenkonfe-
renz pro Jahr durchgefuhrt werden.

Im Bereich des Freiverkehrs stellt der Entry
Standard den geringsten Transparenzlevel dar.
Hier mussen lediglich ,bedeutsame Unter-
nehmensnachrichten oder Umstande” unver-
zglich, ein Jahresabschluss spatestens nach
sechs Monaten nach Beendigung des Be-
richtzeitraums sowie ein Kurzportrait und ein
Unternehmenskalender veroffentlicht werden.
Des Weiteren ist nur ein Zwischenbericht zum
Halbjahr Pflicht.

Aus Unternehmenssicht bedeuten diese
verschiedenen Level ein unterschiedliches
AusmaR an Kosten und Aufwand. Investoren
bevorzugen nattrlich eine hohere Informa-
tionsqualitat. Der gewdhlte Standard kann
somit letztlich auch eine Auswirkung auf die
Bekanntheit und den Erfolg eines Barsen-
ganges haben.

Autor: Philipp Berger
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News & Seminare

Erster Strafzins mit negativen Folgen auch
fiir Privatanleger

Immer mehr Banken verlangen bei Tages-
geldkonten Strafzinsen. Betroffen sind vorerst
nur groBere institutionelle Kunden. So massen
Anleger ab dem 1. November bei Einlagen
von mehr als 3 Mio. EUR einen Negativzins in
Hohe von 0,25 Prozent zahlen statt wie sonst
von positiven Zinsertragen zu profitieren. Wei-
tere Finanzinstitute wie die Commerzbank,
DZ-Bank oder WGZ-Bank folgten. Betroffen
sind aber von Strafzinsen nicht nur GroRan-
leger, sondemn indirekt auch alle kleinen Pri-
vatanleger, die Geld in Fonds oder Lebensver-
sicherungen angelegt haben. Denn nattrlich
belasten die Gebuhren fur zwischengeparkte
Gelder auch diese Investments, so dass unter
dem Strich mit geringeren Renditen zu rech-
nen ist. Notwendig wurden die Strafzinsen
durch die Européische Zentralbank, die fur
zwischengeparkte Gelder der Banken seit 4.
September einen Negativzins in Hohe von 0,2
Prozent erhebt.

China und Schweden senken Zinsen

Chinas Notenbank stemmt sich gegen die hei-
mische Konjunkturschwéche und senkte tber-
raschend den Ausleihungssatz um 0,4 Prozent-
punkte auf 5,6 Prozent. Der Einlagensatz wurde
um 0,25 Punkte auf 2,75 Prozent reduziert.

Anzeige

Zu  Zinssenkungen
kam es auch in
Schweden. Zur Be-
kampfung der Deflati-
onstendenzen senkte
die schwedische No-
tenbank den Leitzins
von 0,25 auf 0,00 Pro-
zent. Ebenso wie die
Europdische Zentralbank wird
eine Inflation in Hohe von 2,0 Prozent
angestrebt. Im September 2014 fielen
die Verbraucherpreise um 0,381 Prozent,
im Oktober um 0,121 Prozent.

Russland erneut mit Zinserhéhung

Russlands Notenbank stemmt sich gegen
die derzeit hohe Inflation und erhohte den
Leitzins tberraschend deutlich um anderthalb
Prozentpunkte auf 9,5 Prozent. Dies ist die
vierte Leitzinserhéhung innerhalb des laufen-
den Jahres. Kritiker beftirchten durch den Zins-
schritt eine Belastung der Konjunktur.

EZB setzt weiterhin auf ultralockere Geld-
politik

Die Europdische Zentralbank (EZB) beldsst den
Leitzins bei 0,05 Prozent. Gleichzeitig will sie
aber die europaische Konjunktur bei Bedarf
durch ,unkonventionelle MaRnahmen” stit-

Neue kostenfreie Webinarreihe

Trading fiir Berufstatige und Vielbeschaftigte 2014

zen. Die EZB kaufte bereits in Milliardenhd-
he europdische Untemehmensanleihen und
Kreditverbriefungen (ABS-Papiere) auf. Voraus-
sichtlich im ersten Quartal 2015 entscheidet
die EZB zudem tber den umstrittenen zu-
satzlichen Ankauf von Staatspapieren. Kritiker
wie Bundesbankprasident Dr. Jens Weidmann
wamen seit langerer Zeit vor einer solchen
Malinahme. EZB-Prasident Mario Draghi will
die Bilanzsumme der EZB auf eine Billion
Euro ausweiten.

TERMINE UND ABLAUF

AR

Webinare im wochentlichen Rhythmus

Jeweils montags um 19:00 Uhr
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Nach dieser Ausbildung mit 3 Monaten Intensiv-Ausbildung und 6
Monaten Praxisphase, begleitet durch den erfahrenen Coach Uwe
Wagner, haben Sie eine realistische Chance von |lhrem Trading leben
zu konnen.

Ausbildungsplattform mit ...
Online-Handelsraum
Taglich 12 Stunden Coaching via Live-Stream
Tagliche Morgenanalyse, Mittags-Update, Abend-Meeting
Uber 30 Ausbildungs-Webinaren
und vieles mehrl

Wir filtern gezielt |hre Starken und Schwachen heraus und finden so
den individuell besten Handelsstil fur Sie!

Nutzen Sie das umfangreiche Trading-Wissen von Birger Schifermei-
er, Erdal Cene, Dr. Raimund Schriek, Larry Pesavento und noch
vielen mehr.

Sichern Sie sich Gutscheine fur Bucher, Trading-Services, E-Books, Coa-
chings und Abonnements im Wert von iiber € 800,- fiir nur € 39,90.

Auszug der Inhalte:
Trading-DVD ,Trading fur Einsteiger” von Birger Schafermeier
Bestseller-Buch ,Professioneller Borsenhandel” von Erdal Cene
Gutschein fur ein Trader-Coaching mit Dr. Raimund Schriek

Wichtig ist nicht das Vorwissen, sondem der Wille zu lernen, des-
wegen ist diese Ausbildung fur alle geeignet, die sich beruflich zum
Trader/Handler entwickeln méchten!

1. = 3. Monat: jeweils 1.950,00 € zzgl. MwsSt.
4. - 9. Monat: jeweils 69,00 € zzgl. MwsSt.

Ab dem 01.02.2015

www.kursplus.de
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DIE CFD & FOREX
TRADINGBEOX

Weltweites Topseller-Buch ,Chartmus-
ter richtig analysieren und bewerten” von
Lamy Pesavento

Trading-Service ,Gabels Markttechnik
Paket” von Markus Gabel (GodmodeTra-
der) fur einen Monat

Und vieles mehr...

Jetzt die CFD & Forex Tradingbox bestellen.
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News & Seminare

KOSTENFREIE WEBINARREIHE:
IN 5 SCHRITTEN ZUM ERFOLGREICHEN TRADER

Interview mit Dominik Auricht, Leiter He-
belprodukte HypoVereinsbank onemarkets

Am 12. November 2014 starten die Hy-
poVereinsbank onemarkets das fiinfteilige
Webinar ,In 5 Schritten zum erfolgreichen
Trader”. Wieso veranstalten Sie ein sol-
ches Webinar?

Wir sind haufig auf Messen und auf Borsenta-
gen unterwegs. Veranstalten mit Partnermn Kick
& Trade-Events und bekommen taglich eine
Vielzahl von Anrufen von Anlegern. All die Ge-
sprache zeigen uns, dass die meisten Anleger
in den vergangenen Jahren viel gelemnt haben
und Erfahrungen gesammelt haben. Dennoch
hakt es immer wieder an den verschiedens-
ten Stellen. Dies sorgt haufig daftr, dass den
meisten Tradern der groBe und nachhaltige
Borsenerfolg verwehrt bleibt.

In diesem praxisorientierten Webinar wollen
wir interessierten Anlegem, einen Leitfaden
an die Hand geben, wie Sie knftig mehr Er-
folg haben kannen.

Konnen Sie uns ein paar Stichpunkte ge-
ben, worum es in den Webinaren geht?

Auricht: Das Gros der Trader schwort beim
Traden auf die technische Analyse. Den Mut,

Fundamentaldaten ganzlich auszublenden, hat
jedoch kaum einer. Eine Mischung aus beidem
- sowohl technische als auch fundamentale
Analyse - fuhrt zum Erfolg. Nachdem die tech-
nische Analyse den Schwerpunkt fur Trader
darstellt und meist mehr als ,Linienzeichnen”
fur eine seriose Finschatzung notig ist, wird im
2. Webinar ein Einblick in die Fibonacci-, Ren-
ko- und Ichimoku-Methode gegeben.

Bei der taglichen Analyse gibt es meist
mehrere Titel, die auf den ersten Blick ei-
nen Trade wert sein konnten. Anleger sollten
sich jedoch bewusst sein, dass nicht jeder
Trade ein Treffer sein wird. Im Gegenteil. Sehr
gute Trader schaffen eine Trefferquote von
60 Prozent. Viele erfahrene Trader schaffen
moglicherweise 50 bis 60 Prozent. Verluste
sind also fester Bestandteil des Tradens. Die
Kunst besteht somit darin, das Verlustrisiko
zu minimieren. Wie sich gute von schlechten
Trades unterscheiden lassen, was hinter ei-
ner fundierten Chance-Risiko-Analyse steckt
und wie ein sauberer Trading-Plan erstellt
wird, sind die Schwerpunkte der folgenden
drei Webinare.

Welche Voraussetzungen miissen Anleger
mitbringen?

Primér richtet sich das Webinar zwar an An-
leger, die Hebelprodukte handelln, eine ge-
wisse Erfahrung mit dem Aktienmarkt ist aber
sicherlich vorteilhaft. Durch einen starken Pra-
xisbezug, werden jedoch sowohl Neulinge
aber auch erfahrene Trader etwas mitnehmen
kénnen. Viele Themen wie die Analyse von
Aktien und die Chance-Risiko-Analyse ist zu-
dem nicht nur fur Anleger in Hebelprodukten,
sondem auch fur Investoren wichtig. Die We-
binare sind also an jeden interessierten An-
leger gerichtet. Besondere Voraussetzungen
sind nicht notwendig.

Der groBe Vorteil eines Webinars ist im Ubri-
gen: Jeder Teilnehmer kann sich einfach und

bequem von zuhause oder dem Buro ein-
klinken. Es ist auch nicht notwendig jedem
Webinar zu folgen. Sie kénnen anhand des
Themas selbst entscheiden, ob sie mehr tiber
Fibonacci-Charts oder Risiko-Money-Manage-
ment lernen wollen.

Dominik Auricht live erleben!

Lernen Sie alles, was
Sie  zum erfolgrei-
chen Trading benoti-
gen und melden Sie
sich direkt zur kos-
tenfreien  Webinar-
reihe: ,In 5 Schritten
zum  erfolgreichen
Trader” an.

In 5 Online-Workshops, die live stattfinden,
zeigt lhnen Dominik Auricht, Leiter Hebel-
produkte HypoVereinsbank onemarkets,
einen Uberblick tber:

B die wichtigsten Formationen und ein-
flussreichsten Fundamentaldaten

B die Grundlagen von Fibonacci, Renko
und Ichimoku

B die richtigen Hebelprodukte fur Trend-
Trading

Mehr Informationen und die kosten-
freie Anmeldung finden Sie hier
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erfahren auf
easyfolio.de

Funf Fragen fur Privatanleger

Viele Privatanleger investieren zégerlich und kdénnen sich kaum zu einer
Entscheidung durchringen. Das liegt unfer anderem daran, dass der Finanz-
vertrieb in den vergangenen Jahren nicht immer im Sinne der Kunden ge-
handelt hat. Gebuhrenfallen und ungeeignete Produkte wurden oftmals von
Beratern an den Investor gebracht. Auch wirkt die Finanzkrise noch immer
nach und viele Anleger sind skeptisch. Um herauszufinden, was sie wirklich
brauchen, sollten sich Anleger ein Handvoll einfacher Fragen stellen:

1. Habe ich Kapital fiir Investments (ibrig und wie viel soll
ich investieren?

Investitionen sind als der langfristige Einsatz von Kapital zum Zweck der
Mehrung definiert. Finanzielle Mittel, die Anleger kurzfristig benétigen kénn-
ten, sollten daher nicht investiert werden. Dazu gehdren Ricklagen flir Not-
fdlle. Es ist ratsam, bis zu drei Monatsgehélter auf die hohe Kante zu legen.
So verursachen ein kaputtes Auto oder ein plotzlicher Wasserschaden kein
Kopfzerbrechen. Alle Mittel, die Uber diese Notreserve hinausgehen, kén-
nen Anleger grundsdtzlich investieren. Ein Grundsatz: Kapital, das wir bald
wieder bendtigen, sollten wir konservativ anlegen. Je weiter das Sparziel in
der Zukunft liegt, desto weiter kdnnen Anleger ins Risiko gehen.

2. In welche Produkte soll ich investieren?

Hier ist das Spektrum riesengroB. Eine milliardenschwere Industrie buhlt
um das Geld der Anleger. Ein Kriterium, um geeignete Finanzprodukte he-
rauszufiltern, kann das Versténdnis eines jeden Investors sein. Ein Anleger,
der ein Finanzprodukt nicht versteht, sollfe auch nicht investieren. Man-
gelndes Versténdnis ist nichts woflir man sich schémen sollte. Sehr erfolg-
reiche Investoren haben sich in der Vergangenheit dazu bekannt, die ein
oder andere Konstruktion aus Termingeschdften nicht zu verstehen — und
deswegen auch nicht zu investieren.

3. Wie viele Produkte soll ich mir ins Depot legen?

An der Borse geht es um Chancen und Risiken. Wer mit seinem Kapital
auf nur ein Produkt setzt, geht ein hohes Risiko ein. Wer im Gegensatz
dazu deutlich mehr als zehn Investments tétigt, verliert den Uberblick.
Ohne Uberblick wird aus einem diversifizierten Portfolio schnell ein riskan-
tes. Das Credo sollte also sein, so viele Produkte wie ndtig und so wenige
wie mdglich zu kaufen. Grundlegend ist dabei, dass Anleger (iber mehrere
Anlageklassen streuen. Wichtig sind Anleihen, Aktien und auch Immobilien.
ETF-Dachfonds wie die drei easyfolio-Varianten investieren weltweit sowohl

in Anleihen als auch in Aktien. Die Risikostreuung ist daher sowohl tber die
verschiedenen Anlageklassen als auch regional gegeben.

4. Wie soll ich mein Geld verteilen?

Haben Privatanleger erst mal geeignete Anlageprodukte identifiziert, geht
es darum, welche Rolle diese Anlageprodukte in einem Depot einnehmen
sollen. Diese Rollen kénnen je nach Risikoneigung unterschiedlich sein.
Aktien gelten als dynamische Anlageklasse, die sowohl mehr Rendite als
auch ein héheres Risiko verspricht. Anleihen schwanken weniger stark und
garantieren Zinszahlungen. Immobilien lassen sich schwer kurzfristig ver-
kaufen und eignen sich nicht fir den aktiven Handel. Je nachdem, welche
Sparziele Investoren verfolgen, sollten die verschiedenen Anlageklassen
gewichtet werden. Ein Gradmesser flir das Risiko eines Investment-Pro-
dukts kann die Volatilitét sein. Im Zweifel sollten Anleger bei Fragen der
Vermdgensallokation einen Experten konsultieren, beispielsweise einen
Honorarberater.

5. Wie Uberpriife ich meine Investments?

Wer langfristig investiert, spart Zeit. Wahrend Trader ihre Handelspositio-
nen stindig infrage stellen sollten, miissen langfristig orientierte Anleger
die Ruhe bewahren. Viele Family Offices, also die Vermdgensverwalter der
Superreichen, werfen — von Phasen der Finanzkrise abgesehen — nur
einmal monatlich einen grindlichen Blick auf das Portfolio. GroBe Um-
schichtungen kommen sogar noch viel seltener vor. Anleger, die eine
Vermdgensaufteilung, oder unter Profis auch Asset Allocation genannt,
mihsam erarbeitet haben, sollten diese Struktur nicht sténdig infrage
stellen. Vielmehr sollte die Asset Allocation von vornherein so erarbeitet
werden, dass sie zu den Anforderungen des Anlegers passt. Vor allem
der Aktienanteil sollte so gewdhlt sein, dass Anleger auch in stlirmischen
Phasen gut schlafen kénnen. easyfolio bietet beispielsweise drei Produk-
te mit Aktienquoten zwischen 30 und 70 Prozent an — so eignet sich
easyfolio fir Anleger jedweder Risikoneigung.

Anleger sollten selbst bei steigendem Depot darauf achten, dass sich die
urspriingliche Vermdgensverteilung wegen der Kurszuwdichse nicht ver-
schiebt. Gegebenenfalls sollten Anleger Anpassungen vornehmen. Dieses
sogenannte Rebalancing ist bei easyfolio bereits integriert und wird in re-
gelmdBigen Abstdnden automatisch umgesetzt.

Weitere Tipps zum Thema Geldanlage finden Sie

in unserem Bereich Wissen & News unter blog.easyfolio.de!

L
Bei der Auswahl unserer Produkte vertrauen Sh ® M
wir auf die herausragende Expertise unserer ]. ares m
Produktpartner. @
D by BLACKROCK STATE STREFT GIORAL AIVISORS
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Rohstoffe

SILBER FUR ANTIZYKLIKER

Silber hat seit seinem vergangenen Hoch im Februar 2014 rund 27 Prozent an Wert verloren. Mittlerweile scheint aber der Sil-
berpreis die Talsohle durchschritten zu haben. Manche Fakten sprechen wieder fiir einen Aufwartstrend. Mit ETCs konnen mutige
Anleger auf ein Comeback des Edelmetalls setzen.

Am 7 November fiel der Silberpreis auf ein
zwischenzeitliches Tief von 15,04 US-Dollar,
dem niedrigsten Wert seit Februar 2010. Das
ist seit dem Februar-Hoch bei 22,18 USD ein
Preisverfall von mehr als 32 Prozent. Infolge-
dessen dehnte sich die Silber/Gold-Ratio nach
Angaben des Rohstoffspezialisten Kitco auf bis
zu 1:75 aus. Der Schnitt der vergangenen funf
Jahre lag bei 1:57 im vergangenen Jahrhundert
sogar bei 1:40. Seitdem geht es an den Barsen
mit dem Edelmetall zwar wieder leicht bergauf,
noch immer aber notiert der Silberpreis rund
27 Prozent unter dem Februar-Kurs. Nach
Baumwolle, Rohol der Sorte Brent und WTI hat
damit Silber im Jahr 2014 die schlechteste Ren-
dite unter den Rohstoffen eingefahren.

Ein Grund dafur: Silber ist nicht nur ein Edel-,
sondemn auch Industriemetall insbesondere
fur die Elektronikindustrie, die Medizin sowie
die Herstellung von Solarpanels. Mehr als die
Halfte der Nachfrage kommt aus dem indust-
riellen Bereich. Geht die Konjunktur zurtick, so
sinkt auch der Bedarf an Silber, der Preis geht
nach unten. Die weiterhin schwelende Krise
in vielen europdischen Staaten, aber auch
die zeitweise wirschaftlichen Unsicherheiten
in China in der ersten Jahreshalfte lieBen laut
einem Zwischenbericht von Thomson Reuters
GFMS den Bedarf aus der Elektronikbranche
und Schmuckindustrie einbrechen. Zudem
versuche die Elektronikbranche, Silber verstarkt
durch andere Industriemetalle zu ersetzen.
Infolge des Preisverfalls konzentriere sich die
Schmuckindustrie zudem verstarkt auf die Ver-
arbeitung von Gold. Am Markt herrsche so ein
Uberangebot an Silber. Experten gehen in die-
sem Jahr von einem Allzeithoch bei der Minen-
produktion aus mit einem Plus von 3,5 Prozent
auf 8677 Mio. Unzen. So hatten Guatemala,
Mexiko, Chile und Peru die Silberproduktion
erthoht. Trotz eines leichten Rickgangs der
Recycling-Silberbestande von 190,4 auf prog-
nostizierte 163,2 Mio. Unzen ergibt sich beim

Gesamtangebot ein Plus von 2,88 Prozent fur
2014. Bei gleichzeitig leicht zurtickgehender
Nachfrage ergibt sich laut Thomson Reuters
GFMS ein Uberschuss von 6 Mio. Unzen. Als
preishemmend wirkt zudem die niedrige Infla-
tion. Denn Edelmetalle werden germe gekauft,
wenn die Gefahr der Geldentwertung steigt.

Doch mittlerweile sehen immer mehr Silber-
Experten die Talsohle erreicht. Der Schweizer
Cash-Guru Alfred Herbert sieht die maximale
Preisuntergrenze bei 12 US-Dollar. Andere se-
hen bereits schon jetzt Aufwartspotential. Eini-
ge zuletzt veroffentlichte Daten sprechen dafir.
Immer mehr Investoren setzen auf physisches
Silber. So seien angesichts des glinstigen Prei-
ses die American Silver Eagles Silberminzen
des Pragejahres 2012 ausverkauft. China als
der weltweit groBte Rohstoff-Preistreiber kaufte
im September 106,33 Tonnen des Edelmetal-
les, das ist der hochste Wert seit Juni. Bezug-
nehmend auf eine Studie der Researchgesell-
schaft CPM sieht das Silberinstitut zudem in
den kommenden zehn Jahren die Nachfrage
nach dem Edelmetall von Investoren netto um
eine Milliarde Feinunze wachsen. Auch die zu-
nehmend lockere Geldpolitik der Europdischen
Zentralbank, wie nochmal auf den European
Banking Congress in Frankfurt unterstrichen,
konnte die Nachfrage nach Edelmetallen wie
Silber anheizen. Impulse fir das Edelmetall
kamen zuletzt auch von der Uberraschenden
Zinssenkung in China.
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Mit Silber ETCs kénnen Anleger zum Beispiel
auf eine Preiserholung setzen. Aktuell am
beliebtesten bei den Anlegern ist der ETFS
Physical Silver-ETC (WKN: AON62F) von ETF
Securities. Der ETC ist durch physisches Sil-
ber gedeckt, das von der Depotbank HSBC
Bank USA verwahrt wird. Nur Metalle, die den
Anforderungen fur Warenlieferungen (,Good
Delivery Rules”) der London Bullion Market
Association (LBMA) entsprechen, kénnen von
der Depotbank akzeptiert werden. Jeder phy-
sische Barren wird getrennt aufbewahrt, ein-
zeln gekennzeichnet und zugeordnet.

Fur sehr spekulativ orientierte Anleger, die
auf wieder steigende Silberpreise setzen
mochten, bietet die Commerzbank mit dem
COBA ETC - Silver Future Daily Long 4x (WKN:
ETC022) einen vierfach gehebelten ETC auf
den Silber-Future-Kontrakt an. Allerdings soll-
ten sich Anleger dabei bewusst sein, dass der
Hebel nicht nur in der gewtinschten Aufwarts-
bewegung wirkt, sondern auch in der weni-
ger gewollten Gegenrichtung.

Fazit:

Silber hat seit Februar rund 30 Prozent an
Wert eingebtft. Mittlerweile signalisieren
jedoch wieder einige veroffentlichten Da-
ten eine Preiserholung. Mit den genannten
Silber-ETCs konnen Anleger darauf setzen.

Autor: Uwe Gérler
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KAPITALANLAGE GESUNDHEIT
MIT BIOTECH, MEDTECH UND PHARMA ERFOLGREICH
AN DER BORSE INVESTIEREN

Lange verschmahten Anleger das Segment
Biotechnologie. Doch der Sektor Gesundheit
erlebt an der Boérse einen Boom. Die Pers-
pektiven sind exzellent, denn neben innova-
tiven Medikamenten und beeindruckenden
Rekordgewinnen der Pharmagiganten spre-
chen wichtige Produktzulassungen sowie
vielversprechende klinische Nachrichten fur
kraftiges Wachstum.

Der Inhalt im Oberblick

Das Buch gliedert sich in drei Kapitel mit
entsprechenden  Unterpunkten. Viele der
Erkenntnisse, die Professor Dr. Jurgen Han-
nemann im ersten Kapitel vermittelt, sind
entscheidend, um sich selbst ein gutes Bild
von den Chancen und Risiken, aber auch
den Grenzen der Biotechnologie machen zu
konnen. Dies ist die Grundvoraussetzung, um
die richtigen Aktien von Biotechnologie- und
Medizintechnik-Firmen auswahlen zu kon-
nen. Wer hier viel weil}, ein gltckliches Hand-
chen hat und sich eine kluge Borsenstrategie
aneignet, kann im Schnitt Jahr fur Jahr eine
zweistellige Rendite einfahren.

Das zweite Kapitel Informiert Sie tber in-
und auslandische Unternehmen aus dem
Gesundheitswesen. Es wird fur Sie leichter,
Einzelaktien, ETFs und Aktienfonds aus den
Bereichen Biotech, Medtech und Pharma ver-
lasslich zu beurteilen. Wissen ist unverzicht-
bar, um richtige Entscheidungen zu treffen
und sich weder im Borsencrash noch im Bor-
senboom hilflos ausgeliefert zu fuhlen.

Wer nichts weil, verfangt sich in den Fallstri-
cken der Borsenpsychologie, zerschellt an
den Klippen und Riffen schwerer Borsenun-
wetter. Wer Uber hohe Aktienkompetenz
verfuigt, macht sich die Kurs- und Konjunktur-
schwankungen zunutze. Er vermeidet die gro-
Ren Fehler und legt damit den Grundstein far

den Erfolg. Dieses Buch stellt die wichtigsten
Biotechnologie-Unternehmen aus Deutsch-
land, Europa und den USA vor und im An-
schluss daran die fuhrenden Medizintechnik
und Pharmafirmen. Ubersichten und Kurslis-
ten mit den wichtigsten Kennzahlen runden
dieses interessante Kapitel ab.

Im dritten Kapitel erwartet Sie ein leicht ver-
standliches Lexikon. Hier werden die Fach-
ausdriicke und Fremdworter, die sich nicht
durch deutsche Worter hundertprozentig er-
setzen lassen, auf den Punkt gebracht erklart.
Dieses kleine Lexikon der etwas anderen Art
wendet sich an den interessierten Laien, ist
dagegen weniger fur den Fachmann mit ho-
hem Anspruch gedacht.

Abgerundet wird das Buch mit einem Sach-
wortverzeichnis. Es zeigt Ihnen schnell, wo
sich die gewdnschte Information befindet.
Ganz am Ende formulieren die Autoren noch
ihre Schlussgedanken: Gesundheit ist ver-
gleichbar mit der Eins vor zahlreichen Nullen.
Fehlt vorn die Eins, sind die Nullen wertlos.
Gesundheit ermoglicht und fordert Wohl-
stand. Sie ist aber nicht nur ein Geschenk,
sondern setzt eine verantwortungsbewuss-
te Lebensfihrung voraus. Ohne Gesundheit
bedeutet Wohlstand kein Wohlbefinden und
keine oder nur geringe Lebensqualitat.

Fakten und Ausblick

Die deutsche Biotechindustrie mit ihren rund
17000 Mitarbeitem kommt jahrlich nur auf
einen Umsatz von etwa 3 Mrd. Euro - ein
Sechstel der in den USA erzielten Umsatzer-
|6se. Viele Firmen in Deutschland gingen we-
gen des chronischen Geldmangels in jings-
ter Zeit pleite. Andere waren gezwungen, ihr
Geschaftsmodell umzustellen. Fir den Ausbau
der Produktpalette fehlte das Geld. Heute geht
es darum, zukunftstrachtige Technologien frih-

Von Prof. Dr. Jurgen Hannemann und Beate Sander

zeitig zu ver
kaufen und
Lizenzrechte
gegen Meilen-
steinzahlun-
gen zu Uber
tragen.  Aber
es gibt auch
Hoffnung  fur
die  deutsche
Biotechnolo-
giebranche im
Kapitalmarkt. Der US-Pharmariese Johnson &
Johnson kaufte die Minchener Biotechfirma
Corimmun. Und das Unternehmen Aicuris aus
Wupptertal arbeitet in der Forschung und Ent-
wicklung mit dem GroRkonzem Merck & Co.
zusammen. Die im TecDAX notierte MorphoSys
AG aus Martinsried bekam mit der britischen
GlaxoSmithKline und der amerikanischen Cel-
gene GroRaktiondre an Bord, die auch millio-
nenschwere Meilensteinzahlungen leisten.

Fazit:

Prof. Dr. Jurgen Hannemann vom Institut
fur Angewandte Biotechnologie und Beate
Sander zeigen, wie Anleger vom enormen
Nachholpotenzial der Branche profitieren
konnen und welche Anlageklassen jeweils
am besten geeignet sind.
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Alternative Investments

VESTAS UND NORDEX IM AUFWIND:
LASTESEL MIT FLUGELN

Die Windanlagenbauer Vestas und Nordex arbeiten mit hohem Innovationstempo an
einer immer besseren Performance ihrer Windkraftanlagen. In den vergangenen Jahren
hatten die Hersteller innerhalb der Branche Preiskdmpfe ausgetragen, die teils ein-
schneidende Sparprogramme mit sich brachten. Dank leistungsstarker Produkte, stei-
gender Nachfrage und soliden Geschéftszahlen empfehlen sich die Aktien der beiden

Anlagenbauer zum Kauf.

Vestas (ISIN: DK0010268606, WKN: 913769)
hatte neun Quartale hintereinander rote Zah-
len vorgelegt, musste einzelne Fertigungsstat-
ten schlieBen und die Belegschaft um ein
Drittel verringem. Inzwischen ist der hinter Ge-
neral Electric zweitgrofte Windanlagenbauer
der Welt wieder auf Kurs: Die Umsatzprogno-
se fur 2014 hat das Unternehmen zuletzt um
eine Milliarde auf gut sieben Milliarden Euro
angehoben. Die Profitabilitat soll weiter steigen
- der Vorstand will eine Umsatzrendite von 8
Prozent erzielen. Die jungsten Zahlen konnen
sich sehen lassen: Aufgrund der Kostensen-
kungen hat das Unternehmen im abgelau-
fenen Quartal einen Uberschuss von knapp
tber 100 Millionen Euro erwirtschaftet. Zum
Vergleich: Im Vorjahreszeitraum hatte Vestas ei-
nen Verlust von 87 Millionen Euro eingefahren.

Im Aktienkurs der vergangenen zwei Jahre ha-
ben sich die Turbulenzen in der Bilanz aller-
dings nicht wiedergespiegelt: Seit dem Tief von
Ende November 2012 bei 3,20 Euro hat sich
die Aktie kontinuierlich nach oben entwickelt:
Bis auf satte 40 Euro Mitte Juni dieses Jahres
ist der in Danischen Kronen notierte Wert ge-
stiegen — und hat sich damit im Verlauf von
zwei Jahren mehr als verzehnfacht. Bis Ende
Oktober 2014 halbierte sich der Aktienpreis mit
23 Euro (16.10) allerdings beinahe wieder, um
jedoch seither zu steigen. Inzwischen hat der
Kurs wieder rund 34 Euro erreicht. Auf Jahres-
sicht befindet sich die Vestas-Aktie klar im Auf-
wind: Mit einem Anstieg von 21 Euro im Januar
auf jetzt 34 Euro hat sie um 61 Prozent zuge-
legt. Weiteres Potenzial ist gegeben: Zwar ist
der Auftragseingang von Vestas im vergange-
nen Quartal um rund ein Viertel eingebrochen,
doch liegt nach Auskunft des Managements

der bisherige Ordereingang im Gesamtjahr
um 458 Megawatt hoher als 2013. Gute Vo-
raussetzungen fir weiter steigende Kurse. Die
Commerzbank hat Vestas jingst nach Zahlen
von ,Reduce” auf Hold" hochgestuft. Das dritte
Quartal habe die Erwartungen emeut tbertrof-
fen, heilt es in der Analyse.

Ganz &hnlich sieht es bei Nordex (ISIN:
DEOOOAOD6554, WKN: AOD655) aus: Seit Ende
Oktober 2012 hat sich der Wert hervorragend
entwickelt, allerdings mit etwas starkerer Vola-
tilitét als die Vestas-Aktie. Notierte die Nordex-
Aktie im Herbst vor zwei Jahren bei 2,60 Euro,
ist sie aktuell auf 16 Euro geklettert — immer-
hin eine Versechsfachung des Kurses. Auch
bei Nordex, groBter deutscher Windkraftanla-
genbauer mit 2.500 Mitarbeitern und Haupt-
produktionsstatte in Rostock, sind Auftragslage
und Finanzen solide. Zuletzt hat die Geschafts-
fuhrung ihre Prognose erhoht: 2014 wird fur
das Unternehmen ein Rekordjahr bei Umsatz
und Rendite. Belief sich der Umsatz im Jahr
2010 noch auf eine Milliarde Euro und 2013
auf 1,43 Milliarden Euro, wird der Windanla-
genbauer im laufenden Jahr zwischen 1,65
und 1,75 Milliarden Euro erlosen. Damit durfte
der Gewinn vor Zinsen und Steuern auf bis
zu 875 Millionen Euro zulegen - und sich im
Vergleich zum Vorjahr beinahe verdoppeln. Ein
hoher Auftragseingang sollte eine solide Basis
fur gute Geschéfte in den kommenden Jahren
sein. Fur 2017 plant das Unternehmen einen
Erlos von zwei Milliarden Euro. Vor wenigen Ta-
gen hat die NordLB ihre Einstufung fur Nordex
nach Zahlen auf ,Kaufen” mit einem Kursziel
von 18 Euro belassen: Im dritten Quartal seien
weiter die Frichte aus der erfolgreichen Neu-
ausrichtung der Geschéftsaktivitdten geemtet

© Andreas F. - Fotolia.com

worden und es sei mit einer Fortsetzung die-
ser positiven Entwicklung zu rechnen.

Die durchweg glnstigen Prognosen fur die
Zukunft der Windbranche durften die zukanfti-
gen Geschéftszahlen beflugeln. Das danische
Beratungsunternehmen MAKE Consulting hat
ermittelt, dass der weltweite Zubau im lau-
fenden Jahr im Vergleich mit dem Vorjahr um
rund 30 Prozent angezogen hat. So wird aus
den USA ein verdreifachtes Installationsvolu-
men von rund 11 Gigawatt gemeldet. Zu den
Umsatzen von Vestas tragt diese Region allein
25 Prozent bei. Noch besser sieht die Nach-
frage in China aus: Hier wurden 2014 Anlagen
mit einer Leistung von insgesamt 16 GW zu-
gebaut. Doch auch in Europa tut sich neues
Potenzial auf: Im Rahmen des Repowering
kann die Ausbeute von bereits installierten
Windparks durch groBere und effektivere Ro-
toren auf gleicher Flache verdreifacht werden.
Auf der WindEnergy Hamburg 2014, weltweit
grofte Leistungsschau von Windkraftanlagen-
herstellern, lobte Wirtschaftsminister Sigmar
Gabriel denn auch die Dynamik der Branche
und wies darauf hin, dass im Prozess der
Energiewende in Deutschland die Windkraft
fur weitere Jahrzehnte im Mittelpunkt stehen
werde: ,Windkraft ist der Lastesel der Energie-
wende”, betonte Gabriel.

Wer nicht gleich beide Aktien kaufen will
und sich fur Vestas bzw. Nordex entscheiden
mochte, kann auf den Rat von Analysten ho-
ren. Vestas hat im Vergleich zu Nordex einen
hoheren Verschuldungsgrad und ist bereits
weit gelaufen. Fir viele Analysten bleibt des-
halb der Anlegerfavorit in der Windkraftbranche
die Aktie von Nordex.
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Immobilien

DEUTSCHE IMMOBILIENAKTIEN
GEHEN DURCH DIE DECKE

Niedrige Zinsen in der Eurozone treiben insbesondere in Deutschland, aber auch an-
derswo in Europa die Immobilienbranche. Der DIMAX, der die wichtigsten deutschen
Immobilientitel umfasst, stieg seit Jahresbeginn um mehr als 30 Prozent. Mit einem ETF
auf europadische Titel, darunter zu rund einem Viertel des Anteils auch deutsche Aktien,

kénnen Anleger am Boom partizipieren.

Die Immobilienbranche boomt wieder wie
vor der Finanzkrise. Das niedrige Zinsniveau
in der Eurozone nutzen viele Investoren zum
Erwerb von Immobilien. Auch immer mehr
auslandische Investoren entdecken den
deutschen Immobilienmarkt. Laut dem Immo-
bilienberatungsuntemehmen Colliers Interna-
tional Deutschland betrugen die Investitionen
allein in den gewerblichen Immobilienmarkt
in Deutschland mehr als 25 Mrd. EUR. Bevor-
zugte Standorte dabei sind Minchen, Berlin
und Hamburg. Prognosen des Maklerhauses
JLL zufolge konnten die Investitionen im Ge-
werbeimmobilienbereich bis Ende des Jah-
res auf 40 Mrd. EUR ansteigen. Noch besser
lauft es im Wohnimmobilien-Markt. Doch hier
existieren keine genauen Zahlen. Die Preise
far Immobilien stiegen binnen eines Jahres
um Gber funf Prozent. Allerdings durfte die
beschlossene Mietpreisbremse diesen Trend
etwas Einhalt gebieten. Immerhin rechnet die
Ratingagentur S&P auch far 2015 mit einer
Preissteigerung bei Wohnimmobilien von vier
Prozent. Aber auch an anderen europdischen
Top-Standorten wie Paris oder London ist eine
dhnliche Entwicklung festzustellen. Selbst in
den von der Immobilienkrise betroffenen
Staaten wie Spanien zeigt sich wieder ein
leichter Aufwind bei den Preisen.

Das alles zusammen trieb die Performance
insbesondere deutscher, aber auch anderer
europdischer Immobilientitel. Die Aktien von
Deutsche Wohnen oder Deutsche Annington
stiegen seit Jahresbeginn um gut 33 Prozent,
die von Gagfah um rund 52 Prozent, LEG Im-
mobilien verzeichnete einen Kurszuwachs
von rund 38 Prozent, die Aktie von IMW
Immobilien SE legte gar knapp 119 Prozent
zu. Der vom Bankinstitut Ellwanger & Geiger

aufgelegte deutsche Immobilienaktienindex
DIMAX stieg seit Januar um mehr als 30 Pro-
zent. Nicht ganz so positiv entwickelten sich
Immobilienaktien aus anderen européischen
Staaten. Immerhin liegen aber auch Immobili-
enaktien wie Gecina (+11,75 Prozent), Unibail-
Rodamco (+778 Prozent) und Klepierre (+2,03
Prozent) leicht im Plus. Bei einer mittlerweile
einsetzenden Erholung der dortigen Immobi-
lienmérkte konnten manche von ihnen aber
Uberdurchschnittlich profitieren, da Werte wie
Gecina oder Kleppiere noch erheblich von
ehemaligen Hochstwerten entfemnt notieren.

In deutsche Immobilienaktien kann man tber
das Open-End-Zertifikat auf den Solactive
DIMAX Germany TR Index (WKN: DR3WZU)
investieren. Der Index umfasst aktuell elf
deutsche Werte. Zu den Top-Holdings zah-
len Deutsche Wohnen, Deutsche Annington
Immobilien und die Gagfah. Im laufenden
Jahr erzielte das Zertifikat eine Rendite von
knapp 30 Prozent (Stand: 24.11.2014) Altema-
tive dazu ist ein Open-End-Zertifikat auf den
gleichen Index (WKN: BLB37F).

Anleger, die das Emittentenrisiko von Zertifi-
katen meiden oder lieber breiter diversifiziert
in europdische Immobilienaktien investieren
mochte, konnen dies kostenglnstig Gber den
erst vor zwei Monaten aufgelegten db x-tra-
ckers FTSE Developed Europe ex UK Property
UCITS ETF (WKN: A118P8) tun. Er bietet Zugang
zu kontinentaleuropdischen Immobilienaktien
aus 13 Landern. Anders als der FTSE EPRA/NA-
REIT Developed Europe Real Estate UCITS ETF,
der rund vierzig Prozent in britische Immobili-
enaktien investiert, schlieft er diese aus. ,Der
britische Immobilienmarkt unterscheidet sich
in der Struktur und im Konjunkturverlauf stark

© Sergey Nivens - Fotolia.com

vom kontinentaleuropaischen Markt und hat
in der Vergangenheit starkere Kursschwan-
kungen gezeigt’, so die Deutsche AWM zur
Begrindung. Ein Vorteil dabei: gerade der-
zeit gut laufende deutsche Immobilienaktien
sind immerhin mit rund 23 Prozent verhalt-
nismaRig hoch gewichtet. Ebenfalls stark im
Index vertreten sind Unternehmenspapiere
aus Frankreich, Schweden und der Schweiz.
GroRte Titel dabei sind Unibail-Rodamco,
Deutsche Wohnen, Gecina, Swiss Prime Site,
Gagfah oder LEG Immobilien. Die Gewichtung
im Index hangt von der Marktkapitalisierung
des Unternehmens ab. Allein auf Monatssicht
erzielte das Produkt ein Plus von mehr als
5 Prozent. Die Gesamtkostenquote des voll-
standig replizierenden und thesaurierenden
ETFs betragt 0,40 Prozent.

Autor: Uwe Gorler

Fazit:

Vor allem deutsche Immobilienaktien sind
aktuell die Gewinner der Niedrigzinsphase.
Denn viele Anleger nutzen extrem niedri-
ge Zinsen, um in Immobilien zu investie-
ren. Zudem entdecken auch immer mehr
auslandische Investoren den deutschen
Immobilienmarkt. Mit den genannten zwei
Zertifikaten konnen Anleger auf diesen
Markt setzen. Anleger, die das Emittenten-
risiko von Zertifikaten meiden wollen oder
lieber breiter in européische Immobilienak-
tien investieren maochten, kénnen in den
db x-trackers FTSE Developed Europe ex UK
Property UCITS ETF investieren.

Seite 21



Impressum & Haftungsausschluss

Dezember 2014 | www.portfolio-journal.de

IMPRESSUM & HAFTUNGSAUSSCHLUSS

Das PortfoliojJournal ist ein Gemeinschaftsprodukt der BorseGo AG und der Extravest GmbH.

Herausgeber:

BorseGo AG

Balanstralle 73

Haus 11 / 3.0G

81541 Munchen

Telefon: 089 /76 73 69 0
Fax: 089/ 76 73 69 290

Vorstand: Robert Abend, Christian Ehmig,
Thomas Waibel

Aufsichtsratsvorsitzender: Theodor Petersen

Aktiengesellschaft mit Sitz in Minchen,
Registergericht: Amtsgericht Mtnchen,
Register-Nr: HRB 169607
Umsatzsteueridentifikationsnummer
gemal § 27a UStG: DE207240211

Extravest GmbH
Ickstattstrale 7

80469 Miinchen

Telefon: 089 / 2020 8699 20
Fax: 089 / 2020 8699 18

Geschaftsfuhrung: Markus Jordan
HRB 178583 AG Miinchen,
Umsatzsteueridentifikationsnummer

gemal § 27a UStG: DE254496174

Chefredaktion:
Markus Jordan

Redaktion:

Thomas Gansneder, Uwe Gorler, Markus Jor-
dan, Dirk Peter, Helge Rehbein, Jochen Stanzl

Grafik:
BorseGo AG

Erscheinungsweise:
Monatlich

Die Redaktion bezieht Informationen aus Quellen, die sie als vertrauenswurdig erachtet. Eine
Gewahr hinsichtlich Qualitat und Wahrheitsgehalt dieser Informationen besteht jedoch nicht.
Indirekte sowie direkte Regressinanspruchnahme und Gewahrleistung wird fur jegliche Inhalte
kategorisch ausgeschlossen. Leser, die aufgrund der in diesem Newsletter veroffentlichten
Inhalte Anlageentscheidungen treffen, handeln auf eigene Gefahr, die hier verdffentlichten
oder anderweitig damit im Zusammenhang stehenden Informationen begrinden keinerlei
Haftungsobligo. Ausdrticklich weisen wir auf die im Wertpapiergeschéft erheblichen Risiken
hoher Wertverluste hin.

Dieser Newsletter darf keinesfalls als Beratung aufgefasst werden, auch nicht stillschweigend,
da wir mittels veroffentlichter Inhalte lediglich unsere subjektive Meinung reflektieren. Fur alle
Hyperlinks gilt: Die BorseGo AG erklart ausdricklich, keinerlei Einfluss auf die Gestaltung und
die Inhalte der gelinkten Seiten zu haben. Daher distanziert sich die BorseGo AG von den In-
halten aller verlinkten Seiten und macht sich deren Inhalte ausdriicklich nicht zu Eigen. Diese
Erklarung gilt fur alle in den Seiten vorhandenen Hyperlinks, ob angezeigt oder verborgen, und
fur alle Inhalte der Seiten, zu denen diese Hyperlinks ftihren.

Seite 22



