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EDITORIAL

Mit einem Sachwerte-Portfolio der Inflation ein Schnippchen schlagen

Die schwache Konjunktur in der Eurozone lasst die In-
flationsrate derzeit eher sinken. Lag die Inflationsrate in
Deutschland im September 2012 noch bei 2,6 Prozent, so
sank sie nun im November unter die Zweiprozentmarke.
Auch in der Eurozone verringerte sie sich nach Angaben
des europadischen Statistikamtes Eurostat von 2,5 Prozent
im Vormonat auf 2,2 Prozent. Doch angesichts der lo-
ckeren Geldpolitik der Notenbanken im Zuge der welt-
weiten Verschuldungspolitik beftrchten zahlreiche Inves-
toren trotz des derzeit gegenteiligen Effektes mittel- und
langfristig eine zunehmende Geldentwertung. Laut einer
Umfrage von TNS Infratest flirchtet nahezu jeder zweite
Deutsche d|e Ruckkehr der Inflation. Geld sitzt im derzeitigen Weihnachtsgeschéft deshalb zur
Freude des Einzelhandels recht locker. Konsum steht laut der Studie auf der Prioritatenliste vorn,
weit vor der Altersvorsorge. Und dies hat weniger mit der Furcht vor einem baldigen Weltun-
tergang zu tun, der angeblich am 21. Dezember kurz vor dem Heiligen Abend bevorstehen
soll sondern mit mangelndem Vertrauen in die Geldwertstabilitdt des Euro. Hinzu kommen die
niedrigen Sparzinsen. Und selbst eine halbwegs geringe Inflationsrate hat erhebliche Folgen:
bei einer durchschnittlichen Inflationsrate von 2,9 Prozent verliert man nach dreiBig Jahren
durch die Geldentwertung rund 60 Prozent seines gesparten Vermogens.

Wer nicht von der Hand in den Mund leben machte und auf eine nachhaltig langfristige Siche-
rung setzen maochte, aber kein Millionenvermdgen besitzt, um breit diversifiziert in Immobilien,
Edelmetalle, Kunst & Schmuck, Ackerland oder Waldbesitz zu investieren, kann dies sehr leicht
auch mit vergleichsweise geringen Betragen tber ETFs tun. In unserer heutigen Ausgabe zei-
gen wir dies an einem konkreten Anlagevorschlag, wie man das umsetzen konnte.

Wir wiinschen unseren Lesern frohe Weihnachten und einen guten Rutsch in ein erfolgreiches
Borsenjahr 2013!

lhr Markus Jordan | Chefredakteur
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Inflation

MIT SACHWERTEDEPOT VOR GELDENTWERTUNG

SCHUTZEN

Erstmalig seit Juli 2012 sank die Inflationsrate in Deutschland im November wieder unter die 2 Prozentmarke. Doch angesichts der
lockeren Geldpolitik der Europdischen Zentralbank ist die Angst vor einer Inflation weiterhin groB. Die Alternative dazu: das Inves-

tieren in Sachwerte iiber ETFs.

Die Angst vor einer Geldentwertung sitzt tief.
Die Hyperinflation im Jahr 1923 vemichtete
die Ersparnisse einer ganzen Generation und
grub sich tief ins Gedachtnis unserer Nation
ein. Und das Schreckgespenst Inflation kehrt
derzeit wieder zuriick, wie eine im November
2012 veroffentlichte Studie von TNS Infratest
zeigt. Mit rund 46 Prozent hat danach nahezu
jeder zweite Deutsche Angst vor einer aufkom-
menden Inflation. Deshalb steht nicht die im-
mer wichtigere Altersvorsorge ganz oben auf
der Prioritatenliste, sondem der Konsum - ganz
nach der Devise - lieber jetzt das Geld ausge-
ben, als dass es spater auf dem Konto verfallt.

Sachwerte sind tatsachlich der beste Schutz
vor einer Geldentwertung. Dazu z&hlen na-
tarlich die Ankerwahrung Gold, Kunst und
Schmuck, Immobilien, Ackerland und Wald
sowie Unternehmensbeteiligungen in Form
von Aktien oder inflationsgeschutzten Anlei-
hen. Jede dieser genannten Werte hat aber
seine spezifischen Vor- und Nachteile.

Gold behélt seinen Wert, erzielt aber kei-
ne laufenden Ertrdage

Gold gilt seit jeher als Ankerwahrung. Der
Grund ist der Werterhalt tber Jahrtausende
tber alle Kriege, Geldentwertungen oder Un-
ruhen hinweg. Zur Zeit von Nebukadnezar I,
dem babylonischen Kanig um das Jahr 604
vor Christi Geburt, erhielt man fir eine Unze
Gold rund 350 Laib Brot. Auch heute erhalt
man in etwa diesen Gegenwert. Gleiches gilt
fur das haufig andere genannte Beispiel: Im
Jahr 1913 erhielt man fur eine Unze Gold ei-
nen guten maBgeschneiderten Anzug. Auch
hier durfte sich der Wert in etwa erhalten ha-
ben. Der Grund daftr ist die begrenzte Ver-
fugbarkeit des Edelmetalls. Das gesamte in
der Welt geforderte Gold hat gerade einmal

in einem Warfel von 20
Metern Kantenlange Platz.
Aber Gold hat auch Nach-
teile. Gold ist nur lukrativ
in Zeiten mit Niedrigver-
zinsung. Denn Gold er-
bringt keine laufenden Er-
trage. Auf Langzeitfrist ist
die Wertentwicklung weit
schlechter als bei ande-
ren Anlageklassen.

Immobilien -
das Betongold

Immobilien  gelten als
Betongold, insbesondere,
wenn man sie selbst be-
wohnt. Gerade in der Zeit
der Hyperinflation 1923 waren Besitzer noch
belasteter Grundstticke und Immobilien tber
Nacht schuldenfrei und zahlten zu den Ge-
winnem der Inflation. Nachteil von Immobili-
en: sie sind sehr illiquide, konnen nicht ohne
Weiteres verkauft und damit wieder zu Geld
gemacht werden. Und dass die Preise bei Im-
mobilien nicht nur steigen, zeigte die Immobi-
lienkrise in den USA oder in Spanien. Der Wie-
derverkaufswert hangt in starkem Malle von
der aktuellen Marktlage, dem Wohnstandort
oder dem baulichen Zustand ab.

Ackerland und Waldbesitz

Gerade in Krisenzeiten macht sich landwirt-
schaftliche Produktion auf dem eigenen Acker
besonders bezahlt, man kann damit auch
Hungersnote tberstehen. Alte Adels- als auch
Unternehmerfamilien setzten daher stets auf
den Erwerb von Grund und Boden. Gleiches
gilt fur den Waldbesitz. Doch bei beiden gilt:
einerseits benadtigt man fur den Erwerb gro-

|

Rere Geldsummen, anderseits handelt es
sich dabei ebenfalls um sehr illiquide Gter,
die nicht sofort zu Geld umgemuinzt werden
konnen. Bevor Baume wirtschaftlich verwer-
tet werden kannen, vergehen aufgrund des
langsamen Wachstums Jahrzehnte. Unwetter,
Feuer oder Borkenkaferbefall oder ganz ein-
fach schlechte Preise ftr Holz konnen das In-
vestment unattraktiv machen. Allerdings kann
man schlechte Marktsituationen einfach aus-
setzen, indem man in dieser Zeit kein Holz
auf den Markt bringt. Und eines bleibt immer,
der Grund und Boden. In der Nahe von Bal-
lungsgebieten kann dieser bei geplanter Be-
bauung auch enorm an Wert zulegen (siehe
auch Beitrag Alternative Investments).

Schmuck und Kunst

Mancher Anleger flieht in den Kunstmarkt.
Das erklart auch immer neue Rekordpreise
bei Kunstauktionen. Doch Investments in
wertbestandiger Kunst sind auBerst teuer, an-
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Bestandteile des Sachwerte-Portfolios

WKN ETF Name Gewichtung
DBX1AP db x-trackers S&P Global Infrastructure 5,00%
DBXOHB MSCI World Utilities 5,00%
ALHS8IA DJ Global Select Dividend 15,00%
AOHOSH Stoxx 600 Food & Beverage 5,00%
DBX0G6 MSCI World Consumer Staples 5,00%
AOLGOL iShares FTSE EPRA/NAREIT Developed markets Property 15,00%
AORFED iShares Barclays Capital Global Inflation linked bond 20,00%
AOF7AM EuroMTS investemnt Grade Eurozone Inflation linked Bond 10,00%
AOHO72 iShares Dow Jones-UBS Commaodity 10,00%
EWGOLD Gold 10,00%
Portfolio

dererseits muss man sich gut auskennen, um
die Spreu vom Weizen zu trennen. Angesichts
der Millionenbetrage, die manche Skulpturen
und Gemadlde erbringen, sprechen viele Ex-
perten schon von einer Spekulationsblase.
Zudem vermuten Experten, dass weit mehr
als die Halfte aller am Markt befindlichen Ge-
malde und Skulpturen raffinierte Falschungen
sind, die selbst von Kennem nur schwer er-
kennbar sind. Bei Schmuck dagegen zahlt vor
allem die kunstlerische Verarbeitung. Schafft
man sie aber auf ein Leihhaus, zahlt oft nur
der reine Materialwert.

Aktien — wahre reale Werte

Auch Unternehmensbeteiligungen wie Aktien
zéhlen zu Sachwerten, die auch in Krisen-
zeiten meist einen Wert behalten. Aktienin-
vestments sind aufgrund der borsentaglichen
Handelbarkeit hochliquide, sie konnen sofort
in Geld umgewandelt werden. Allerdings
geht der Anleger dabei ein Unternehmens-
und Marktrisiko ein. Die Marktlage kann sehr
schlecht sein, das Unternehmen kann sich
aufgrund  schlechter Managemententschei-
dungen im Markt schlecht behaupten und
in die Insolvenz schlittern, wovon auch die
Borsenkursentwicklung abhangig ist. Aktien
sind daher spekulative Anlagen, zumindest
kurzfristig.

Inflationsgeschiitzte Anleihen

Auch Inflationsgeschttzte Anleihen gehoren
zum vielgenutzten Repertoire innerhalb eines
Sachwerte-Portfolios. Mit diesen erhalt der im
Falle einer Inflation zumindest den vom Sta-
tistischen Bundesamt veréffentlichten Inflati-
onszinssatz ausgeglichen. Langfristig gese-
hen liegt die Rendite im Schnitt jedoch unter
dem aktuellen Zinsniveau und erscheint fur
viele wenig attraktiv, allerdings gehéren sie
mit einem bestimmten Teil in jedes inflations-
geschutzte Portfolio.

ETFs — Die Mischung macht’s

Wichtig ist auch bei reinen Sachwerteport-
folios die richtige Mischung, also eine breite
Diversifikation. Da aber nur die wenigsten An-
leger Gber ein so groBes Vermogen besitzen,
um gleichzeitig in Landereien, Wald, Immobi-
lienbesitz, Kunst und Schmuck sowie Wert-
papiere zu investieren, bietet sich ein breit
diversifiziertes ETF-Sachwerteportfolio an, das
schon mit verhaltnisméaRig geringen Betragen
umsetzbar ist.

Luc Olinger, Fondsmanager der ISARVEST ent-
wickelte daher eigens fur das Portfoliojournal
ein inflationsgeschutztes Sachwerteportfolio
auf ETF-Basis. Mit 10 Prozent investiert man

Kosten p.a.  Anlageziel
0,60% Aktien Infrastruktur
0,45% Aktien Versorger
0,50% Aktien Dividenden
0,46% Aktien Lebensmittel
0,45% Aktien Konsumgtter
0,59% Aktien Immobilien
0,25% Renten Inflationsgeschitz
0,20% Renten Inflationsgeschiitz
0,46% Rohstoffe
0,00% Gold Physisch
0,38%

dabei in physisches Gold via EUWAX Gold
(WKN: EWGOLD). Der Vorteil: EUWAX Gold wird
wie ein normales Wertpapier borsentaglich
gehandelt. Im Bedarfsfall kann man sich das
Gold an jede beliebige Stelle in Deutsch-
land ausliefern lassen. Mit dem iShares FTSE
EPRA/NAREIT Developed Markets Property
(WKN: AOLGQL) partizipiert der Anleger am
Immobilienboom. Der ETF bietet zudem Zu-
gang zu borsennotierten Unternehmen und
REITs aus entwickelten Industriestaaten, die
eine prognostizierte Dividende von mehr als
2 Prozent einfahren. Ebenso wie beim D)
Global Select Dividend profitiert der Anleger
zusatzlich an der Wertentwicklung an hohen
Dividendenertragen.

ETFs auf nichtzyklische Branchen wie Ver-
sorger, Lebensmittel, Infrastruktur und Kon-
sumgtter erganzen das Depot. Denn selbst
in Inflationszeiten massen die Menschen
die taglichen Grundbedurfnisse erftllen wie
Essen, Wohnen oder Heizen. Relativ stark
gewichtet mit 30 Prozent als Sicherungs-
komponente im Portfolio sind européische
und europadische inflationsgeschutzte Anlei-
hen. Mit Rohstoffen hat Olinger eine zusétz-
liche Diversifikationskomponente ins Depot
genommen. Die durchschnittliche Gesamt-
kostenquote betrdgt gerade einmal 0,38
Prozent.
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Trotz Euro-
Schuldenkri-
se und sich
eintriilbender
Weltkonjunktur konnten Anleger 2012 an
zahlreichen Aktienmdérkten hervorragen-
de Gewinne erzielen. Setzt sich aus lhrer
Sicht diese Aktienrallye insbesondere in
den Industrieldndern auch 2013 weiter
unvermindert fort?

Zunachst einmal haben sich im Jahr 2012 fast
alle Assetklassen - trotz der zwischenzeitlich
erheblichen Volatilitat — sehr gut entwickelt,
nicht nur die Aktienmarkte in den Industri-
elandern. So haben zum Beispiel Anleihen
- hier insbesondere Industrieanleihen, High
Yield-Anleihen, Staatsanleihen in der Peri-
pherie oder in den Schwellenlandemn — aber
auch die Aktienmaérkte in einigen Schwellen-
landemn sehr gut performt. Eine Ausnahme
stellt vor allem der chinesische Aktienmarkt
dar, der eher schlecht gelaufen ist. Wir sehen
aber auch weiterhin bei den Aktienmaérkten
in den Industrielandem - zB. in Deutsch-
land - Potential. Das liegt zum einen daran,
dass wir eine Aufhellung der Wirtschaftslage
in Europa erwarten, aber auch — angesichts
der mittlerweile extrem niedrigen Renditen -
am Investitionsdruck und den mangelnden
Investmentalternativen.

In welche Anlageregionen sollte man als
Aktienanleger im kommenden Jahr be-
sonders investieren, ist 2013 vielleicht
das Jahr der Emerging Markets?

Wir bevorzugen immer noch Aktienmarkte
mit einem, im relativen Vergleich, positiven
Gewinntrend, wie das zB. bei deutschen
Aktien gegeben ist. Bei den Schwellenlan-
dern ist insbesondere der chinesische Akti-
enmarkt bemerkenswert. Denn trotz der sich
verbessernden Konjunkturaussichten ist die
Bewertung historisch niedrig. Einerseits lasst
das entsprechende Investments attraktiv
erscheinen, andererseits ist das durch die

niedrige Bewertung - durchschnittliches KGV
von 10 - von den chinesischen Investoren
ausgedrickte Misstrauen in den eigenen Ak-
tienmarkt beunruhigend. Wir werden diesen
Markt aber in jedem Fall intensiv beobachten
und auf eine Bestatigung der positiven Kon-
junkturaussichten am  Aktienmarkt warten.
Und dann koénnte der chinesische Markt ein
interessantes Investment werden.

Welche besonderen Risiken sehen Sie im
kommenden Jahr fiir Aktieninvestments?
Kurzfristig liegt wohl das groBte Risiko in den
USA beim sogenannten ,Fiscal Cliff". Sollte
die US-Regierung zu keiner Losung noch in
diesem Jahr kommen, so ware das sicherlich
als Enttduschung zu werten und eine Be-
lastung fur die Aktienmérkte. Dartber hinaus
sind die konjunkturellen Entwicklungen in
der Eurozone sowie in China entscheidende
Faktoren. Der Konsens ist, dass es im Laufe
des Jahres 2013 zu einer positiven Trend-
wende kommt. Eine Enttduschung in die-
sem Bereich wére ebenfalls eine erhebliche
Belastung.

Wie sehen Sie die Entwicklung am Ren-
tenmarkt im kommenden Jahr?

Da wir von einer weiteren Entspannung der
Krise in der Eurozone ausgehen, rechnen
wir in den stdlichen Peripherielandern mit
sukzessive sinkenden Renditen. Gleichzeitig
werden die Renditen in Deutschland anstei-
gen, die von der Suche der Investoren nach
einem sicheren Hafen deutlich profitiert hat-
ten. Einen Anstieg des 10-Jahreszinsniveaus
bei deutschen Staatsanleihen auf 2% halten
wir fur realistisch.

Unternehmens- und High-Yield-Anleihen
waren die Verkaufsschlager 2012. Wird
der Markt im kommenden Jahr nicht
langsam ausgereizt sein? (wenn ja, wel-
che Rentenanlagen werden aus lhrer
Sicht 2013 wieder interessanter?)

2013 - WOHIN GEHEN DIE MARKTE?

Das Portfoliojournal befragte Dr. Philip Gisdakis, Head of Cross Asset Strategy der Unicredit (HypoVer-
einsbank), zu seinen Prognosen fiir das kommende Jahr.

Unternehmensanleihen sind grundséatzlich
eine duBerst attraktive Assetklasse. Fur das
Jahr 2013 sind aber einige Faktoren zu be-
achten. Zunachst ist festzustellen, dass das
Renditeniveau von Unternehmensanleihen
guter Bonitat historische Tiefstande erreicht
hat. Dies resultiert u.a. aus dem historisch
niedrigen allgemeinen Zinsniveau. Aber
auch die Risikopramien sind nun aus unse-
rer Sicht am unteren Ende der vertretbaren
Spanne angelangt. Eine Performance wie in
2012 ist deswegen sehr unwahrscheinlich.
Insbesondere bei kemeuropéischen Unter-
nehmen mit stabilem Gewinntrend erschei-
nen die Aktien attraktiver als die entspre-
chenden Anleihen.

Bei High-Yield Anleihen und bei Untermneh-
mensanleihen von Peripherieunternehmen
ist allerdings durchaus noch Renditepotenti-
al. Bei High Yield Anleihen sollten Investoren
aber beachten, dass es sich hierbei um ein
sehr komplexes Risiko handelt, fur das viel
Erfahrung und Detailkenntnisse notwendig
sind um Risiken sinnvoll einschatzen zu
konnen. Privatinvestoren sollten sich deswe-
gen hierbei eher auf fondsbasierte Invest-
ments konzentrieren, die von erfahrenen
Portfoliomanagern gesteuert werden.

Rohstoff-Investments mussten 2012 mit
Ausnahme von Gold eher Wertverluste
hinnehmen. Wird sich auch 2012 der Ab-
wartstrend fortsetzen oder lohnt eventu-
ell jetzt der Einstieg? (wenn ja, bei wel-
chen Rohstoffen ganz besonders?)
Rohstoffe — und hier insbesondere Ol — wer-
den auch in 2013 eher eine wenig attraktive
Assetklasse bleiben. Das liegt im Wesent-
lichen an der Entwicklung der Shale-Gas
Exploration welches den Olpreis belasten
wird. Unsere Experten erwarten einen durch-
schnittlichen Olpreis von USD 110 pro Barrel.
Die gute Nachricht darin ist aber, dass ein
moderater Olpreis die wirtschaftliche Ent-
wicklung unterstitzen wird.
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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

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-

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: 541 %
Entwicklung 2011: 0,10 %
Entwicklung 2012: 724 %

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: -350 %
Entwicklung 2012: 8,00 %

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: 10,49%

Quelle: www.extra-funds.de/investieren. Diese Portfolios werden mit kostengtinstigen ETFs umgesetzt und sollen als Benchmark die Entwicklung der Mérkte in Form von diversifi-
zierten Portfolios darstellen. Die Performancedaten stammen aus vertrauenswiirdigen Quellen. Stand: 1712.2012.
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GROSSBRITANNIEN: TROTZ KRISE HOHE
SMALL- UND MID-CAP-GEWINNE

Seit der Finanzkrise hat sich die britische Wirtschaft, siebtgroBte Volkswirtschaft der Welt, noch nicht so

richtig wieder erholt. Auch die derzeitigen Konjunktursignale deuten nicht auf einen Umschwung hin. Trotz-
dem konnten Anleger gldnzend verdienen.

Im Sommer dieses Jahres schaute alle Welt
nach London zu den Olympischen Spielen.
Mit Bewunderung wurde nicht nur die Or-
ganisation der Spiele, die perfekte Inszenie-
rung der Eréffnungs- und Abschlussveran-
staltung aufgenommen, sondern auch die
Leistung der britischen Sportler, die mit 29
Gold-, 17 Silber- und 19 Bronzemedaillen
Platz 3 im Nationen-Wettkampf belegten.
Auch andere glanzende Ereignisse wie das
60. Thronjubildum von Koénigin Elisabeth I
lenkten die Blicke auf das Vereinigte Konig-
reich.

Weniger gldnzend dagegen prasentiert
sich seit der Finanzkrise 2008 die britische
Wirtschaft. Aufgrund des hohen Anteils der
Finanzbranche von rund neun Prozent am
erwirtschafteten jahrlichen Bruttoinlands-
produkt und damit verbundener hoher
Kosten zur Rettung angeschlagener Banken
litt das Inselreich Uberproportional stark an
dieser Finanzkrise. Allein im Haushaltsjahr
2011/2012 lag das Haushaltsdefizit trotz
verschérfter Sparanstrengungen der konser-
vativ-liberalen Regierung um Premierminis-
ter David Cameron bei 8 Prozent. Die beiden
Jahre zuvor lag dieses gar bei elf Prozent.
Auch 2013 rechnet Morgan Stanley mit ins-
gesamt 126 Mrd. Pfund neuen Schulden
(78 Prozent vom BIP). Kein anderes euro-
pdisches Land weist aktuell eine so hohe
Neuverschuldung auf.

Ganz anders als der DAX Index konnte der
britische Leitindex FTSE 100, der die markt-
kapitalstarksten Unternehmen des Landes
umfasst, seit Jahresbeginn gerade einmal
+3,68 Prozent zulegen. Durchaus zufrieden
sein konnen Anleger jedoch mit Anlagen, die
auf die kleineren Unternehmen setzten mit

—_—

dem MSCI UK Small Cap Index. Seit Jah-
resbeginn legte dieser 25,31 Prozent
zu. Der optimierte CS-ETF MSCI
UK Small Cap (WKN: AOX8R9)
erzielte gar mit +26,84 Prozent
eine leichte Uberrendite.

Deutlich besser mit +34,54
Prozent (Stand: 28.11.2012) ist
der von Julie Dean aktiv gema-
nagte Publikumsfonds The
Cazenove UK Equity Fund
A GBP (WKN: 121495).
Ausgesucht
aus dem britischen Akti-
enuniversum solche Werte
mit einer unterdurchschnittli-
chen Volatilitat. Bevorzugt wer-

den in der Regel Unternehmen

mit hoher Marktkapitalisierung, im
Moment sind jedoch gegentiber dem
Vergleichsindex FTSE All Share Index
Small und MidCaps deutlich Ubergewich-
tet. Die groliten der derzeit 52 Aktienwerte
sind Lloyds Banking Group, Wolseley, Melro-
se und Reed Elsevier. Der Fonds ist mit der
Bestbenotung bei FWW, Mormingstar und
Lipper bewertet.

werden

Portfoliojournal Tipp:

Trotz Krise gelang es der Fondsmanagerin in den vergangenen Jahren, fir die Anleger eine
gute Performance zu erwirtschaften. Dieses bisher gltickliche Handchen lasst auch far die
Zukunft hoffen.

The Cazenove UK Equity Fund A GBP

Unsere Portfolioempfehlung

Defensiv: 5% WKN: 121495
Balance: 750 % Kosten: TER: 1,38 %
Wachstum: 750 % Kurs: 2,61 Pfund
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RENTENFONDS IN SCHWEIZER FRANKEN

Mit festverzinslichen Wertpapieren werben Institutionen, Unternehmen und Staaten Fremdkapital ein. Die Geldanlage in festver-
zinsliche Wertpapiere gilt in der Regel als iiberaus sichere Anlageform, die eine absehbare Rendite und konstante Einkiinfte (wie

bei einer Rente) verspricht.

Der Sicherheitsaspekt hat dazu gefuhrt, dass
zum Beispiel in der Schweiz jede zweite Vor-
sorgeeinrichtung in festverzinslichen Anlagen
investiert ist. Doch inzwischen sind Renten-
fonds aufgrund weltweit sinkender Leitzinsen
unter Druck - auch bei den Eidgenossen
zeigt der Renditetrend nach unten. Manche
Analysten gehen deshalb bereits davon aus,
dass nach einem Bullenmarkt far Anleihen in
den vergangenen zehn Jahren — und einem
Barenmarkt fur Aktien im gleichen Zeitraum -
eine Trendwende einsetzen kénnte.

Dessen ungeachtet sind Rentenfonds bei An-
legern weiterhin beliebt. Die hohe Volatilitat
an den Finanzmarkten lasst Investoren ver-
starkt auf Nummer sicher gehen — auch wenn
mit Rentenfonds unter Umstanden nur der
Werterhalt des angelegten Geldes gesichert
ist. Schweizer Festverzinsliche stehen in der
Gunst der Anleger wiederum besonders hoch,
weil sich das Zinsniveau der Schweiz - fest-
gesetzt von der souverdnen Schweizer Na-
tionalbank — vom Zinsniveau der Euro-Zone
unterscheidet. Deshalb bestimmt die jeweili-
ge Marktlage, ob das Zinsniveau der Schweiz
tber oder auch unter dem Zinsniveau des
Euro-Raumes liegt. Anleger in Schweizer
Rentenfonds kénnen deshalb unter Umstan-
den hohere Renditen erwirtschaften als mit
Festverzinslichen aus dem Euroraum. Weil
Schweizer Rentenfonds in Schweizer Franken
ausgegeben werden, genieBen Anleger dar(-
ber hinaus einen weiteren Vorteil: Sie inves-
tieren in eine der wertstabilsten Wahrungen,
ohne diese direkt kaufen zu mussen.

Anleger konnen aus einer Vielzahl von di-
versifizierten  Portfolios  aus  staatlichen,
hochverzinslichen Wertpapieren und Unter-
nehmenspapieren mit unterschiedlichen Ri-
siko- und Renditeprofilen wahlen. Dabei gilt
zu beachten: Aufgrund der extrem niedrigen
Verzinsung von Staatsanleihen aus Landermn,

die als grundsolide eingestuft werden, brin-
gen Investments in diese Anleihen un-
ter Berlcksichtigung einer Inflation

von mehr als zwei Prozent einen
Kaufkraftverlust mit sich. Des-
halb ist es nicht verwun-
derlich, wenn vor allem
Anleihen von Unter-
nehmen mit sehr
guter Bonitat und
vergleichsweise
hohem Zinsniveau

bei Anlegemn gefragt
sind.

Anleger, die in der Kategorie ,Rentenfonds
Schweizer Franken” investieren wollen, kon-
nen zum Beispiel auf den UBS Lux Bond
Fund CHF (WKN: 971350) zurtickgreifen. Der
Fonds investiert in CHF-denominierte Anlei-
hen erstklassiger Schuldner mit ,Investment
Grade“-Rating. Das Anlageziel besteht darin,
eine maglichst hohe Rendite zu erzielen,
die sich an der Entwicklung des Marktes
fur CHF-Anleihen orientiert. Investiert wird in
Geldmarktinstrumente, Obligationen, Notes
und ahnliche fest- oder variabel verzinsliche
Anlagen, in Schatzanweisungen, sonstige
Schuldtitel und -instrumente sowie in Sicht-,
Termin- und Festgelder bei Banken. Seit Ja-
nuar 2012 bis Dezember 2012 ist der Wert

Portfoliojournal Tipp:

des Fonds von 2.320 CHF auf knapp 2.500 CHF
geklettert — ein Zuwachs von stattlichen 730 %.

Weiterhin gilt zu beachten: Derzeit wird der
Kurs des Wahrungspaars EUR/CHF aufgrund der
Interventionspolitik der Schweizerischen Natio-
nalbank (SNB) immer dann gestiitzt, wenn er
unter die Untergrenze von 1,20 CHF je Euro zu
fallen droht. Sollte die SNB zukunftig von ihren
StutzungsmalBnahmen des Schweizer Frankens
abrucken, konnten Anleger in Schweizer Ren-
tenfonds von zuséatzlichen Wahrungsgewinnen
in Hohe von 10 bis 15% ausgehen - sollte es
wieder wie in der Vergangenheit zu einer Paritét
des Wahrungspaares EUR/CHF kommen.

Autor: Helge Rehbein

Anleger, die Angst vor einer Entwertung der Euros haben, sollten einen Teil des Vermogens
in Schweizer Franken anlegen. Damit umschifft man etwaige Probleme im Euro. Man sollte
allerdings nicht vergessen, dass man im Euroraum lebt und irgendwann auch wieder die
Schweizer Franken in die womaoglich dann bestehende Wahrung zurticktauschen muss.

Unsere Portfolioempfehlung
Defensiv: 5% WKN: 971350

Balance: 5% Kurs:  2.483,42 CHF

Offensiv: 5% Kosten: 095 % (TER)
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WIR MACHEN SIE ZUM TRADER!
DAS ULTIMATIVE TRADER-INTENSIV-COACHING

Die Highlights dieser Trader-Ausbildung im Oberblick

- Neun intensive Seminartage und neun begleitende Webinare

- Ausgewogenes Verhaltnis von Theorie und Praxis

- Erfahrender und kompetenter Referent (Trader-Coach, Autor, Trader)
- Entwicklung von personlichen Trading-Strategien

- Live-Tradings

Ihr Referent
Nutzen Sie dieses Wissen und verdienen Sie Geld mit Trading. Dr. Raimund Schriek

Termine: 02.03. - 20.06.2013

SEMINARE

Mehr Informationen und die Anmeldung finden Sie unter www._kursplus.de

Anzeige

DACH unter einem Dach: Fundamentales Trading
mit dem Deutschen Aktien lrader

™ Trading von Aktien aus Deutschland,
Osterreich & Schweiz (DACH)

© Musterdepot mit langfristigen
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DER HVPI, DIE GEFUHLTE INFLATION UND DIE
FOLGEN FUR IHREN GELDBEUTEL

Der harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) gilt europaweit als das offizielle InflationsmaB. Er wird nach EU-weit einheitlichen
Regeln berechnet. Grundlage dafiir ist ein zuvor festgelegter Waren- und Dienstleistungskorb, der jedoch je nach EU-Mitgliedsland
unterschiedlich zusammengesetzt ist. Die Folgen der Inflation fiir den eigenen Geldbeutel sind enorm: Schon eine geringe Inflations-
rate belastet langfristig den Geldbeutel erheblich.

Der deutsche HVPI wird vom Statischen
Bundesamt errechnet, der europdische vom
Statistischen Amt der Europaischen Gemein-
schaft (Eurostat). Die Zusammensetzung des
Warenkorbs hangt von der Verbrauchersta-
tistik und dem ermittelten Ausgabeverhalten
zusammen. Zusammengefasst sind darin die
Preise haufig gekaufter Waren und Dienst-
leistungen, wie Nahrungsmittel, Bekleidung,
Energiekosten oder Friseur, aber auch nur
sporadische Leistungen wie Versicherungs-
pramien, Auto- und Hausreparaturen oder
technische Gerdte wie Fernseher, Computer
oder Stereo-Anlagen. Waren des taglichen
Gebrauchs sind darin hoher gewichtet als
andere Waren und Dienstleistungen. Je nach
verandertem Verbraucherverhalten wird der
Warenkorb entsprechend angepasst. Nicht im
HVPI, aber daftr im VPI enthalten, sind Ausga-
ben fur Mieten, Glicksspiel oder offentliche
Gebdhren.

Preistreiber in diesem Jahr waren laut Statis-
tischem Bundesamt vor allem die Bereiche
Energie sowie in zunehmendem Malle auch
Nahrungsmittel, die sich im November um
4,2 Prozent verteuerten. Vor allem Grundnah-
rungsmittel wie Obst, Gemuse und Fleisch
wurden teurer. Verringert hat sich aktuell der
Preisdruck im Bereich Energie. Im September
2012 stiegen noch die Preise ftr Kraftstoffe um
8,9 Prozent, Heizol legte sogar um 10,4 Pro-
zent zu. Mittlerweile wurde der Aufwartstrend
jedoch leicht abgebremst. Die Energiepreise
nahmen im Schnitt nur noch 3,8 Prozent zu.
Das trug dazu bei, dass die Gesamtinflations-
rate im November auf 1,9 Prozent fiel.

/wischen der offiziell ermittelten Inflation und
der von den Menschen gefthlten Inflation
liegt jedoch haufig ein groler Unterschied.

Steigen zum Beispiel die

Inflationsverluste

Preise des taglichen Be- 55
darfs Uberdurchschnittlich
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raten. Doch gerade bei
dem derzeitig niedrigen Zinsniveau macht
sich auch eine geringe Inflationsrate doppelt
bemerkbar. Dabei haben gerade Privatanleger
viel zu verlieren. Das private Geldvermogen
betragt derzeit rund 5 Billionen Euro. Bei einer
Inflationsrate von angenommen vier Prozent
bei einer Verzinsung von 0 Prozent liegt das
Vermogen nach zehn Jahren bei nur noch bei
real 3,4 Billionen Euro. Ein Verlust von 32 Pro-
zent. Die offizielle durchschnittliche Inflations-

rate in Deutschland betrug seit dem Jahr 1970
2,9 Prozent. Rechnet man die historische In-
flation in Deutschland die nachsten 30 Jahre
fort, so werden aus den heute investierten
10.000 EUR im Jahr 2043 gerade einmal gut
4,000 EUR - der Anleger verliert in dieser Zeit
also etwa 60 Prozent seines Vermogens. Nur
mit intelligenten Anlageldsungen kann man
diesem Wertverlust ein Schnippchen schla-
gen (siehe Titelgeschichte).

Gewichtete Zusammensetzung der Warengruppen im HVPI-Korb (Land: EU)

Lebensmittel und nicht-alkoholische Getranke
I . B Wohnung/Wasser/Strom/Gas und andere Brennstoffe
B Gesundhaeit
M Restaurants und Hotels

l Instandhaltung des Hauses
| Bildung

B Alkohol und Tabakwaren B Bekleidung und Schuhwerk
B Einrichtungsgegenstinde/Hausrat und laufende
B Verkehr B Freizeit und Kultur

B sonstige Waren und Dienstleistungen

B Kommunikation

Seite 10



Rettung vor der finanziellen Repression

Aus der Banken- und Finanzkrise hat sich ein gigantischer Kampf entwickelt: Deflation
kontra Inflation. Verantwortlich dafiir sind die Schuldenmacherei der Regierungen und
die Politik der Notenbanken. Die seit Jahren niedrigen Zinssatze bringen Anleger und Spa-

rer bei Geldanlage und Altersvorsorge um die dringend bendtigten Ertrage. DI E H E | M I__I C H E

Gerade deshalb missen Anleger in den nachsten Jahren flexibel bleiben und in Szenarien
denken. Die beiden erfahrenen und bereits mehrfach ausgezeichneten Wirtschafts- vor Politikern und Bankern
journalisten Michael Rasch und Michael Ferber erkléren, wie Konjunkturzyklen funkti-
onieren und wie die niedrigen Zinsen Staaten einen Anreiz bieten, sich auf Kosten ihrer
Biirger weiter zu verschulden.

g e |

2.088.297.261. 011
Die Anleitung fiir ein krisenfestes Portfolio — in jedem Szenario! it 3-102.227.000. 111
VORSICHT

Michael Rasch | Michael Ferber
Die heimliche Enteignung @H.r:'l":
So schiitzen Sie Ihr Geld vor Politikern und Bankern
304 Seiten | 24,99 €
ISBN 978-3-89879-713-9

ichael Ferber

Die Finanzkrise geht in die ndchste Runde. Politiker und Notenbanken versuchen, die Lage
mit allen Mitteln zu stabilisieren. Der Staat blrdet seinen Blirgern immer mehr Schulden auf.
Pro Kopf steht jeder einzelne Deutsche schon mit 24 000 Euro in der Kreide. Das Vertrauen
in das Papiergeld schwindet von Tag zu Tag.

Die Schuldenlawine geht den Ursachen auf den Grund und beschreibt, was den Birgern in
den nachsten Jahren bliihen kdnnte. Auf die eine oder andere Weise werden die Schulden-
quoten reduziert werden miissen. Entweder durch starkes Wachstum, hartes Sparen, dras-
tische Zahlungsausfalle oder hohe Inflation. Aber welche Mafinahmen sind heute tiberhaupt
noch realistisch? Die Probleme in der Eurozone geben einen Vorgeschmack auf die Welt von

EINE GEFAHR FUR morgen.

UNSERE DEMOKRATIE. . u ’ AT g ;
UNSEREN WOHLSTAND Zwei der angesehensten Koryph&en vermitteln in diesem Buch Anlegerwissen direkt aus

UND [HR VERMOBEN der Praxis.

Bert Flossbach | Philipp Vorndran

Die Schuldenlawine

Eine Gefahr fir unsere Demokratie, unseren Wohlstand und [hr Vermégen
272 Seiten | 19,99 €

ISBN 978-3-89879-653-8
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FinanzBuch Verlag www.finanzbuchverlag.de
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LNG - ALTE INDUSTRIE IN AUFBRUCHSSTIMMUNG

Am amerikanischen Arbeitsmarkt ist Flaute. Nur in einem Sektor herrscht ein Boom: In der Exploration und der ErschlieBung von Ol-
und Gasvorkommen. Seitdem es amerikanischen Konzernen im Jahr 2005 gelang, in Schiefergestein gebundenes Ol aufzusprengen
und an die Oberflédche zu transportieren, wurden in diesem Sektor rund 80.000 neue Stellen geschaffen.

Nur noch 60.000 neue Stellen und die amerika-
nische OI- und Gasindustrie wére wieder in den
guten Zeiten angelangt, in der sie sich noch
in den 1970er Jahren befand. Damals gingen
die traditionellen Ol- und Gasreserven langsam
zur Neige - eine ganze Industrie begann zu
schrumpfen. Einige Studien sehen die Vereinig-
ten Staaten im Jahr 2020 schon wieder auf der
Liste der Ol- und Gasexporteure der Welt. Das
war vor funf Jahren noch unvorstellbar.

Wahrend der Export von Ol relativ einfach zu
bewerkstelligen ist = O muss in Tanker verla-
den und zum Endkunden, etwa nach China
transportiert werden — gestaltet sich der Export
von Erdgas, das bei der Olschieferproduktion
quasi kostenlos als Nebenprodukt gefordert
wird, schon schwieriger. Hierzu sind hohe In-
vestitionen notwendig, die den bloRen Ausbau
von Pipelines oder Hafen, wie er beim Ol not-
wendig sein wird, wenn die USA selbiges in
groBen Mengen exportieren wollen, um Wei-
ten Ubersteigt. Das liegt daran, dass Gas nun
einmal sehr voluminés ist, und zwar 600 Mal
voluminoser als in seiner flissigen Form, die es
annimmt, wenn man es auf -162 °C herunter-
kihlt. Da auf dem Seewege Kapazitaten knapp
sind und direkt korrelieren mit den Kosten, mus-
sen entsprechende Umwandlungsanlagen, so
genannte LNG-Terminals dort gebaut werden,
wo die Erdgas-Trassen auf dem Festland an
den Hafen enden.

Welch riesenhafte Anlagen das sind, davon
kann man sich ein gutes Bild machen wenn
man die Webseite www.gatargas.com be-
sucht. Katar, in diesem Jahr der Veranstaltungs-
ort einer gescheiterten Klimakonferenz, ist der
Weltmarktftihrer beim Abbau und Export von
verflissigtem Erdgas, so genanntem LNG. Das
Land ist gesegnet mit dem South-Pars-Feld -
dem groBten jemals auf der Erde entdeckten
Gasvorkommen. Da die Besitzrechte aber nicht
ganz klar sind, befindet sich Katar in einer Art

Wettstreit mit dem lran, und zwar darum, wer
das Feld als erstes ausgebeutet und das Gas
exportiert haben wird. Wahrend Katar frih den
Weg der LNG-Terminals wahlte, die den Export
des Gases via hochmodernen LNG-Tankschiffen
in alle Welt, aber vor allem nach China ermégli-
chen, setzt Iran auf den Bau von Pipelines, was
aber durch immer straffer gezogene Sanktionen
gegen Teheran mittlerweile trotz einer gewis-
sen geschaftlichen Nahe zu China fast un-
moglich geworden ist. Daher scheint Katar auf
dem Weltmarkt fur LNG viel besser Fu fassen
zu konnen, als der Iran. Vielleicht bietet auch
dieser geopolitische Background Doha die not-
wendige Sicherheit, die in den letzten Jahren
um das Funffache gestiegenen Kosten fur den
Bau von ING-Terminals zu stemmen. Eine LNG-
Kapazitat von 1000 Tonnen pro Jahr kostet heu-
te bis zu 1000 Dollar, vor sechs Jahren waren es
nur 200 USD, schreibt der ,Economist”.

Die Technologie, die Erdgas zu Flussigkeit ver-
wandelt, ist ein Segen fir viele weitere Lander,
die das Gluck haben, fur ihre Erdgasvorkom-
men, die bislang nicht transportabel waren, die
entsprechenden Investoren finden zu konnen.
Endlich kann das Gas, das nicht im eigenen
Land bendtigt wird, in alle Welt verkauft werden.
Allen voran zu nennen ist hier Chevrons Wheat-
stone-LNG-Projekt in Australien, das insgesamt
rund 23 Milliarden EUR kosten wird. Aber auch
in Zentralamerika und in Stidostasien wird im
grofRen Stil in LNG investiert.

Ol flieRt von dort, wo es am giinstigsten ist,
dorthin, wo es am teuersten ist. Was bei Ol
schon immer galt, seitdem es ohne grolRere
Kapazitatsbeschrankungen auf dem Seewege
transportiert werden konnte, wird zukinftig in
immer starkerem Male auch fur das Gas gel-
ten. Preisunterschiede, die heute vorherrschen,
wird es bald nicht mehr geben. Heute wird in
den USA eine BTU-Einheit Gas ftir 3,50 USD ge-
handelt, wéhrend der dlpreisindexierte Gaspreis

in Europa bei 12 USD gehandelt wird. In Asien
wird von Preisen von bis zu 16 USD berichtet.
Rund 90% des weltweiten Gashandels ist lokal
- LNG verkntpft die Regionen, die bislang von
den Pipelines nicht erreicht werden konnten.

Hier haben wir also eine Industrie im Aufbruch
in ein neues Zeitalter — nach der Atomkatast-
rophe von Fukushima und den mittlerweile fur
alle offenbar gewordenen hohen Kosten emeu-
erbarer Energietrager wird das Erdgas weltweit
vermutlich zu etwas werden, was der jetzt wie-
dergewahlte amerikanische Prasident Obama
in seiner ersten Amtszeit als ,Den alternativen
Energietrager Nummer Eins” titulierte. Ob die
Zukunft fur alle Unternehmen im LNG-Sektor
Fitel Sonnenschein sein wird, ist allerdings
fraglich. Hohe Investitionen, ein unsicheres
regulatorisches Umfeld und hohe Unwégbar-
keiten bei der zukunftigen Rentabilitst, wenn
die LNG-Preise sich einmal auf ein weltweites
Durchschnittsmal eingependelt haben werden,
sind nur einige der Stolpersteine, denen sich
die CEOs der Konzemne annehmen missen, um
ihre Aktienkurse sowie die Zufriedenheit der Ak-
tiondre in die Hohe zu heben.

Zum Schluss mochte ich lhnen ein Zertifikat fur
diesen Sektor nicht schuldig bleiben - entschei-
den Sie selbst, ob die CEOs bei ihrem Projekt
erfolgreich sein werden: ISIN ,DEO00GS34W63".
Dahinter verbirgt sich der COMERGIX-Index von
Goldman Sachs, was, nach langerer Suche mei-
nerseits und unter Konsultation meines Kolle-
gen aus der Derivate-Redaktion Armin Geier das
derzeit attraktivste, weil am weitesten gestreute
LNG-Zertifikat am Markt ist. AuBerdem ist das
Zertifikat seit dem 8. Marz 2008 auf dem Markt
und bietet Anlegern somit auch eine gewisse
Orientierung, was die bisherige Entwicklung im
Chart anbelangt.

Auto: Jochen Stanzl

Stanzls Blog finden Sie HIER.
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50 SACHWERTE, DIE SIE GUT SCHLAFEN LASSEN

Investitionen in Sachwerte sind besonders in
Zeiten fragiler Wirtschaftssysteme eine opti-
male Erganzung zu klassischen Anlagen wie
Aktien oder Anleihen. Noch dazu macht das
Investieren Spal. Hat man doch an Briefmar-
ken, Mtinzen, Wein oder Oldtimern neben der
Rendite auch ein Investment, das keine abs-
trakte Zahl auf dem Kontoauszug bleibt, son-
dern auch »erlebbar« und zum Anfassen ist.
Doch wie investiert man richtig? Sind Edelstei-
ne, seltene Whiskey-Marken oder doch die
hochwertige Uhr die individuell geeignete An-
lageklasse? Wie hoch sind die Chancen, aber
auch die Risiken? Wo kann ich mich informie-
ren und welche grundsatzlichen Regeln gilt
es zu kennen? Die profunden Antworten auf
diese Fragen liefert Michael Brickner in die-
sem Werk.

Einleitung

Wenn die Inflationsrate Gber einen l&ngeren
Zeitraum deutlich hoher ist als der Zins, ma-
chen die Sparer ein Verlustgeschéft (ungeach-
tet dessen mussen sie ihre Zinsertrage sogar
noch versteuemn). Viele Anleger fliichten da-
her in inflationsgeschiitzte Sachwerte. Neben
den Klassikern Immobilien und Edelmetalle
gibt es mittlerweile zahlreiche Moglichkeiten,
mit Sachwerten Renditen zu erzielen und im
Idealfall dartber hinaus von einem emotiona-
len Mehrwert zu profitieren. Im vorliegenden
Buch werden sowohl die Klassiker unter den
Sachwert-Investments als auch die Exoten
vorgestellt. Gerade fur diese Exoten gilt: Der
Anleger sollte eine Affinitat zum Thema ha-
ben. Investment- und Sammelleidenschaft -
beides ist in diesen Fallen gefragt.

Diskrete Form der Geldanlage

Aus steuerlicher Sicht spricht ebenfalls man-
ches daftr, in schone Sachwerte zu inves-
tieren: Steigen diese namlich im Wert, kann
man eventuelle VerdauRerungsgewinne nach
Ablauf der zwolfmonatigen Spekulationsfrist
steuerfrei vereinnahmen. Eine Abgeltungsteu-

er wie bei anderen Formen der Kapitalanla-
ge fallt somit nicht an. Viele Anleger schat
zen ferner die weitgehende Diskretion eines
solchen Investments. Jeder kann bei einem
renommierten Edelmetallhéndler oder bei
einer Bank zum Beispiel Goldbarren kaufen
und diese bar bezahlen. In diesen Fallen hin-
terldsst er keine Spuren. Gleiches gilt fur den
Kauf einer edlen Uhr oder eines Diamanten
beim Juwelier. Auch eine Kiste mit hochwerti-
gen Weinen kann man erwerben, ohne dass
der Fiskus etwas davon erfahrt.

Der Inhalt

Zu Beginn des Buchs zahlt Briicker die wich-
tigsten ,Rendite-Treiber” eines Sachwerte-In-
vestments auf. Hierzu zahlen unter anderem:
Die Seltenheit des Investments, der Samm-
lermarkt und die Macht der Marke. Uber die-
se Faktoren sollten sich Anleger grundsatz-
lich schon vor einem Investment Gedanken
machen, denn so kénnen sie im Vorfeld die
Spreu vom Weizen trennen. Nach diesem
Schritt wird es dann konkret. Von Armagnac
und Armbanduhren @ber Boote, Cognac, Dia-
manten und Gemalden bis hin zu Perlen, Rum
und Tabakdosen wird fast jeder Buchstabe

von Michael Bruckner

des Alphabets unter dem Gesichtspunkt ei-
nes Sachwerte-Investments untersucht, denn
dahinter verbergen sich renditestarke Invest-
mentchancen.

Viele Sachwerte die hier vorgestellt werden
haben einen entscheidenden Vorteil ge-
gentber anderen Anlageformen: Es handelt
sich um inflationsgeschitzte Sachwerte. Der
gesuchte Jahrgang eines Bordeaux-Weines
beispielsweise ist eben nur noch in geringen
Mengen verfugbar. Er kann - im Gegensatz
zu Papiergeld - nicht beliebig vermehrt wer-
den. Daraus resultiert zunéchst einmal Wert-
haltigkeit, im besten Fall sogar Wertsteige-
rungspotenzial. Werthaltig ist ein Objekt dann,
wenn Sie nach einer bestimmten Zeitspanne
unter Berticksichtigung der Inflation beim Ver-
kauf genauso viel Geld bekommen wie man
urspranglich investieren musste.

Fazit

Michael Brickner hat langjahrige Erfahrung
im Bereich »Sammeln & Investieren« und bie-
tet Orientierung in der Welt der Sachwerte. Er
zeigt, dass sich Hobby und gute Geldanla-
ge perfekt erganzen konnen. 50 Sachwerte,
die Sie gut schlafen lassen ist ein einzigar
tiger Sachwerte-Kompass fur das Investment
in wahre Werte. Zudem ist das Buch leicht
verstandlich geschrieben und mit zahlreichen
Abbildungen versehen, die das Werk zu ei-
nem Lesevergniigen machen.

Bibliographie

Michael Brtickner

50 Sachwerte, die Sie gut schlafen lassen
256 Seiten, Hardcover

19,99€ (D) 1 20,60€ (A)

ISBN 978-3-89879-709-2

FinanzBuch Verlag, Minchen 2012

» Dieses Buch konnen Sie hier bestellen
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NACHHALTIGE RENDITE AUS HOLZ

Waldbesitz gilt seit Jahrhunderten als Garant zur Erhaltung des Vermdgens. Gerade in Krisenzeiten entdecken Anleger deshalb
Waldinvestments. Mit einem ETF kann man zwar nicht direkt in Wald investieren, aber in Unternehmen der Forstwirtscha

Adlige tun es bereits seit Jahrhunderten, sei
es die Familie Thurn und Taxis als groBter
Waldbesitzer Deutschlands, Heinrich Furst zu
Furstenberg oder das Haus zu Sayn-Wittgen-
stein-Hohenstein. Auch die amerikanischen
Eliteuniversitdten wie Yale oder Harvard in-
vestieren in Wald und Forstwirtschaft. Und mit
den Erfahrungen der zurtickliegenden Finanz-
krise weitet so mancher GroRinvestor seine
Waldinvestments aus. So kundigte vor Kur-
zem Jane Mendillo, Verwalterin des 32 Mrd.
US-Dollar schweren Vermaégens der Harvard-
Universitat, an, den bisherigen 10-prozenti-
gen Anteil an Waldflachen in Zukunft ,deut-
lich” aufzustocken. ,Ich will Besitz, auf dem
etwas produziert wird, das die Welt bendtigt,
und bei dem das Angebot nicht beliebig ver-
grolBert werden kann. Nutzwald ist daftr ein
perfektes Beispiel”, sagte die Verwalterin zur
Begriindung.

In der Tat, mit Nutzwald konnten insbeson-
dere alteingesessene Adelsfamilien ihren
Wohlstand ber Jahrhunderte hinweg bis in
unsere Gegenwart bewahren, und dies trotz
verheerender Kriege, Hyperinflation, Staats-
bankrotten oder Wahrungsreformen. Denn bei
Wald handelt es sich ebenso wie bei Gold
oder Grund und Boden um einen Sachwert.
Wer jedoch in Wald investiert, muss sehr viel
Geld in die Hand nehmen, so dass dies nur
fur vermogende Anleger in Frage kommt. Zu-
dem bendtigt man dabei einen sehr langen
Atem. Denn bevor ein Baum geféllt wird und
damit der Nutzung zugefuhrt werden kann,
vergeht ein Zeitraum von 20 bis 30 Jahre.
Vorausgesetzt, Brande, Stirme oder Schad-
lingsbefall gefahrden nicht den Bestand. Auch
kénnen aufgrund eines Uberangebotes die
Holzpreise fallen, bei Bestanden im Ausland
kann es im betreffenden Land zu politischen
Unsicherheiten kommen oder es &ndem
sich die Wechselkurse. Nachfragetreiber ist
wie auch bei anderen Rohstoffen China und
Indien, die sehr viel Holz fur die Herstellung

von Bau- und Verpackungsmaterial, Mabel
oder zur Papierherstellung benatigen. Vorteil
von Waldbesitz ist, dass man leicht Krisen
mit niedrigen Holzpreisen aussitzen kann.
So lasst man in solchen Zeiten einfach
den Wald stehen bis zu glnstigeren
Zeiten mit hoheren Ertragsmoglich-
keiten.

Wer als Normalanleger direkt in
Holz anlegen mochte, kann dies
hauptsachlich tber geschlosse-
ne Fonds wie den Jamestown
Timber 2 tun, der auf Kiefernplan-
tagen in den USA setzt. Dort wach-
sen Kiefern etwa drei- bis viermal so
schnell wie hierzulande. Ein anderer
Fonds, der Nordcapital Waldfonds 2 er
warb grolRere Waldbestande zu deutlich ge-
ringeren Preisen als in Deutschland. Durch die
Einfihrung modemer Bewirtschaftungsme-
thoden versucht er die Rendite zu steigern.

Mit nur geringen Betrdgen kann man tber
den vollstandig replizierenden ETF iShares
Global Timber & Forestry (WKN: AONAOH) indi-
rekt am Holzpreis partizipieren, indem man in
Aktien von forstwirtschaftlichen Unternehmen
investiert. Der ETF bietet Gber den S&P Global
Timber & Forestry Index Zugang zu den 25
liquidesten Unternehmen der Branche welt-
weit, die Walder und Forstwirtschaft besitzen,
verwalten oder in der Holzverarbeitung tétig

Portfoliojournal Tipp:

sind. Sehr stark gewichtet im Index sind Un-
ternehmen aus den USA (50 Prozent), Japan
(9 Prozent) und Kanada (8 Prozent). Die Ge-
samtkostenquote betrdgt 0,65 Prozent. Seit
Jahresbeginn erzielte er eine Rendite von
12,60 Prozent, auf Jahresfrist von +22,68 Pro-
zent. Auch im Dreijahreszeitraum konnte der
ETF mit +36,28 Prozent punkten. Insgesamt
wird der ETF von Analysten gut bewertet. Von
Scope und FWW erhielt er zum Beispiel eine
Dreisterne-Bewertung.

Anders als bei geschlossenen Fonds kann der Anleger beim ETF jederzeit einsteigen, und
dies auch mit kleineren Anlagegeldem. Da der Anleger jedoch an den Aktien von forstwirt-
schaftlichen Unternehmen partizipiert, spielt nicht allein der Holzpreis eine wichtige Rolle,
auch andere unternehmensspezifische Kriterien kommen hierbei zum Tragen.

iShares S&P Global Timber & Forestry

Unsere Portfolioempfehlung

Defensiv: 5% WKN: AONAOH
Balance: 750% Kosten: TER: 0,65 %
Wachstum: 750% Kurs: 12,56 Euro
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Immobilien

OFFENE IMMOBILIENFONDS: QUO VADIS?

Die Finanzkrise und ihre Folgen belasteten auch offene Immobilien-Publikumsfonds (OIF). Einige sahen sich infolge von Liquiditiits-
problemen gezwungen, die Anteilsriicknahme auszusetzen oder den Fonds aufzulésen. Neue Regeln sollen das Liquiditdtsmanage-

ment der Fonds verbessern.

Betongold ist gerade in unsicheren Zeiten
bei Anlegern sehr beliebt, schlieBlich han-
delt es sich bei Immobilien um vermeintlich
sichere Sachwerte. Dass dies jedoch nicht
immer so ist, zeigte die US-Immobilienkrise
mit drastischen Preisstirzen bis zu 60 Prozent
in manchen Regionen. Ahnliche Tendenzen,
wenn auch aufgrund anderer Ursachen, gab
es an Spaniens Immobilienmarkt. Inzwischen
zeigt sich am US-Immobilienmarkt wieder ein
erster Lichtblick. So stiegen die Hauspreise
in den USA im September 2012 den achten
Monat in Folge. In anderen Regionen der
Welt, wie beispielsweise in Asien oder auch
in Deutschland gibt es nach wie vor intakte
Markte mit teilweise stark steigenden Immo-
bilienpreisen. Eine Moglichkeit, davon auch
schon mit kleinen Anlagebetrdgen zu profitie-
ren, bieten offene Immobilienfonds. Sie inves-
tieren regelméaBig in Gewerbeimmobilien wie
Burohauser, FEinkaufszentren, Logistik- und
Hotelgebaude an verschiedenen Standorten.
Im Zuge der Finanzkrise verkauften jedoch
zu viele Anleger auf einmal ihre Anteile an
OIF, weil sie schnell Geld benctigten. Die-
sem Ansturm hielten die daftir vorgesehenen
Barreserven einiger OIF nicht stand. Das In-
vestmentgesetz sieht vor, dass OIF in so ei-
ner Situation ,eingefroren” werden. Seitdem
gelang es den betroffenen Produkten nicht,
durch Immobilienverkaufe genug Geld fur die
Auszahlung aller rtickgabewilligen Anleger
einzusammeln.

Nach Angaben des Deutschen Fondsverban-
des (BVI) sind derzeit (Stand: 30.09.2012) in
47 in Deutschland zugelassenen Immobilien-
fonds mehr als 83 Mrd. EUR angelegt. Davon
werden 12 Fonds mit einem Fondsvermdgen
von zusammen rund 20 Mrd. EUR aufgelost,
vier haben die Anteilrticknahme ausgesetzt
(1,7 Mrd. EUR). Das fuhrte laut einer Studie der
Ratingagentur Scope auch dazu, dass bei-
spielsweise im Jahr 2011 mehr als doppelt so

viele Immobilien verkauft wurden als gekauft.
39 akquirierten Objekten standen 89 Verkaufe
gegenber.

Die Verwerfungen bei offenen Immobilien-
fonds riefen auch den Gesetzgeber auf den
Plan. Um insbesondere GroRinvestoren, die in
erster Linie fur die Liquiditatsengpasse durch
Abziehen von Millionenbetragen aus den
Fonds verantwortlich gemacht werden, von
Investments abzuhalten, wurde 2011 das An-
legerschutz- und Funktionsverbesserungsge-
setz (AnsFuG) verabschiedet. Die Reform der
OIF hat drei Kernpunkte: Fur Neuanleger gilt
ab 2013 eine Ersthaltefrist von 24 Monaten.
Far Bestands- und Neuanleger gilt ab 2013
eine Kundigungsfrist von zwolf Monaten. Un-
abhangig von FErsthalte- und Kindigungsfris-
ten bleibt ein freier Verfligungsrahmen von
30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr.

Im Rahmen der nationalen Umsetzung der
europdischen AIFM-Richtlinie werden derzeit
weitere Anderungen ab Juli 2013 diskutiert.
Demnach warden Sparer, die bereits Anteile
an OIF halten, weiterhin @dber 30.000 Euro
pro Kalenderhalbjahr verfigen konnen. Fur
Neuanlagen soll dieser Freibetrag gemal
dem Gesetzentwurf allerdings nicht mehr
gelten. Dass der Bestandschutz lediglich
auf Ebene der Anleger gelten soll, lehnt der
BVI ab. Ansonsten wirden Altanlegemn und
Neuanleger in einem Fonds unterschiedlich
behandelt. Bei zeitweisen Marktverwerfun-
gen konnten Altanleger ihre Anteile schnell
verduBem, wahrend Neuanlegern dies nicht
moglich ware. Auch auf Ebene der Altanleger
wrde es zu schwer vermittelbaren Restrikti-
onen kommen. Beispielsweise kénnten Wie-
deranlagen nicht mehr zu den gewohnten
Bedingungen erfolgen. Der BVI fordert daher,
bestehende OIF von diesen neuen Regeln
auszunehmen. Es mache keinen Sinn, Fonds,
die auch wahrend der Finanzkrise ihre Stabili-

tat unter Beweis gestellt haben, nun tber die
Reform des AnsFuG hinaus fur Neuanleger so
unattraktiv zu machen, dass diese Produkte
langsam abschmelzen werden.

Weiteren Nachbesserungsbedarf fir Neuanla-
gen sieht der BVI angesichts der geplanten
Einschrankung fur die Ausgabe und Rucknah-
me der Fondsanteile. GemaB dem Gesetzent-
wurf sollen neue offene Immobilienfonds ab
Juli 2013 lediglich an maximal vier Terminen
im Jahr ausgegeben und nur einmal jahr-
lich zurtickgegeben werden durfen. Anleger
mussten mehrere Monate warten, bis sie ihr
Geld in einen Immobilienfonds investieren
konnen. Dass Anteile zukunftig ausschlieflich
an einen Termin im Jahr zurickgegeben wer-
den koénnen, halt der BVI fur nicht praxisge-
recht. Beispielsweise waren Auszahlplane mit
monatlichen Zahlungen aus dem Fonds fir
die Altersvorsorge nicht mehr méglich. Anteil-
rickgaben sollten sowohl bérsentaglich als
auch nur zu bestimmten Terminen erfolgen
konnen, jedoch mindestens mit einer Ankiin-
digungsfrist von zwolf Monaten.

Dennoch kann die Fondsbranche im Immo-
bilienbereich bisher nicht klagen. Angesichts
der Unsicherheiten im Aktienmarkt flossen Of-
fenen Immobilienfonds seit Jahresbeginn rund
2,8 Mrd. EUR zu. In den vergangenen dreiBig
Jahren konnte laut BVI eine durchschnittliche
Rendite von 5,4 Prozent p.a. erzielt werden.
Auf 10-Jahresbetrachtung lagen die Renditen
aller untersuchten Immobilienfonds bei 3,5
Prozent p.a. Trotzdem konnten die Immobi-
lienfonds dem Anspruch gerecht werden, die
jahrliche Inflationsrate zu tbertreffen, zumal
auch eine ganze Reihe von Fonds eine Ren-
dite von vier Prozent und mehr erzielte. Und
geht es nach der Ratingagentur Scope, drfte
auch die Konsolidierung der Branche kurz vor
dem Abschluss stehen mit der historischen
Chance zum Neubeginn.

Seite 16



ESM und ESFM verlieren Bestbewertung

Die Ratingagentur Moody's hat dem Euro-
Rettungsschirm die Bestnote Aaa aberkannt
und ihn heruntergestuft auf die Bewertung
Aal. Begrindet wurde diese MaBnahme mit
der Tatsache, dass Frankreich eine Woche
zuvor ebenfalls von Moody's um eine Stufe
heruntergestuft wurde, da sich die Konjunktur
in der zweitgroRten Volkswirtschaft Europas
eintrabt hat. Frankreich ist nach Deutschland
der wichtigste Garantiegeber des FEuro-Ret-
tungsschirms.

Griechenland vorerst wieder gerettet

Nach monatelangen Verhandlungen haben
die Euro-Finanzminister nun die ersten 34,4
Mrd. Euro aus dem Anfang 2012 beschlos-
senen EU-Rettungspaket freigegeben. Voraus-
setzung war neben der Umsetzung der be-
schlossenen Reformen der Ruckkauf eigener
griechischer Staatsanleihen durch Athen im
Wert von mindestens 30 Mrd. EUR. Laut grie-
chischer Schuldenagentur PDMA liegen An-
gebote der Glaubiger Gber den Ruckkauf von
Staatsanleihen tber 31,9 Mrd. EUR vor. Die

Die Gelder zum Aufkauf kamen
aus dem europdischen Ret-
tungsfonds ESFS. Ziel der
MaBnahme war es, mit

10 Mrd. EUR moglichst
Schulden von 30 Mrd. zu

tilgen. Dies ist jedoch nicht

ganz gelungen.

EZB entzieht Eurozonen-Geld-
markt 208,5 Mrd. EUR

Die Europdische Zentralbank (EZB)
entzog dem Eurozonen-Raum Gber ein
siebentagiges  Refinanzierungsgeschaft
208,5 Mrd. EUR. Die Summe entspricht ge-
nau dem Volumen von Staatsanleihen aus
den Euro-Schuldenstaaten, die im Rahmen
ihre Wertpapierkaufprogrammes (SMP) von
der EZB erworben wurden. Damit mochte die
E/B entsprechend ihrer Zusagen verhindern,
dass die tagesaktuellen Zinsen wegen zu ho-
her Liquiditat am Markt in den Keller gehen.

Strengere Vorschriften fiir Ratingagentu-
ren

Papiere wurden zu einem Durchschnittspreis
von 33,8 Cent pro Euro zurtickgekauft. Insbe-
sondere griechische Banken wie die Natio-
nal Bank, Alpha, Eurobank und Piraeus Bank
beteiligten sich an dem Schuldenrtckkauf.

Die Ratingagenturen mussen sich in Europa Veroffentlichung soll auBerhalb der Handels-
laut einer Vereinbarung mit den EU-Landem zeiten auf einer europaischen Plattform erfol-
kanftig strengeren Vorschriften unterziehen. gen. Zudem sollen Ratingagenturen fr ihre
So sollen die Agenturen in einem Kalender Notenvergabe starker zur Verantwortung ge-
festlegen, wann sie Ratings vergeben. Die zogen werden.
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