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US-ZINSWENDE NUN HERBEIGESEHNT

Die Angst vor einer Rezession in China belastete auch im ver-
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und Rluge Inhaber.

gangenen Monat die Finanzmarkte. Und noch etwas schlug
entscheidend auf die Stimmung der Investoren — die Verschie-
bung der US-Zinswende auf unbestimmte Zeit.
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Anstatt die Markte zu beruhigen, wurde damit genau das Ce- Rlagen erfolgreich. ee

genteil erreicht. Anleger stellten sich besorgt die Frage: Steht es
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Drei Strategien im FoRus.

mit der gloabalen Weltwirtschaft doch nicht so gut wie bisher
angenommen? Weltweit gingen die Kurse in den Keller, ganz

)

besonders auch in Deutschland, das von weltweiten Exporten

abhangig ist. Das war ein Novum: Bisher reagierten die Markte ARtien
eher verschnupft, wenn es um Zinserhéhungen ging. Die Zeitist Bier und Zahnpasta Seite 08
also Uberfallig fur eine Zinswende. Ein moderater stufenweiser Zinsanstieg ist vom Markt gehen immer.
eingepreist. Eine US-Zinserhdéhung dUrfte aber auch den Druck auf Japan und Europa er-
hohen, sich langsam von der ultralockeren Geldpolitik zu verabschieden. Rgnten : . Seite 09
Die guten ins Tropchen.
Das ist gut so: Pensions- und RentenkRassen, Versicherungen und Stiftungen haben im- Wissen
mer groiere Probleme, ihren regelmaigen Verpflichtungen gerecht zu werden. Und flr ETF-Anlagelésungen Seite 10
einen groRRen Teil der Privatanleger, die aufgrund eines Uberhéhten Sicherheitsdenkens (Teil Il).
auf Tagesgeld, Sparbuch, Lebensversicherungen oder Bundesanleihen nicht verzichten _
mochten, bedeutet es eine stufenweise Enteignung. Wer am KapitalmarRt Risiken eingeht Geldmarkt-News oete I
und Geld verleiht, muss dafUr auch entsprechend entlohnt werden. Rohstoffe e 4
IndikRator Kupferpreis.
Zahlreiche Unsicherheiten zum Beispiel in einigen Schwellenstaaten durften uns je-
doch erhalten bleiben, manche sich auch noch verscharfen, gerade in Landern mit Buchtipp Seite 15
einem hohen Leistungsbilanzdefizit. Anleger sollten sich so auf weiterhin volatile Rich Dad’s Investmentguide
MarRte einstellen. Eine MoglichReit dabei ist es, auf eigentimer- und familiengefuhr- .
Alternative Investments
te Unternehmen zu setzen. Viele von ihnen erwiesen sich in der Vergangenheit als RegelmaRige Ertrage Seite 16
duferst Rrisenfest, da bei ihnen nicht von Quartal zu Quartal sondern von Generation sichern.
zu Generation geplant wird. Mit Emerging MarRets-Anleihen oder Multi Asset Income
Fonds, die wir in dieser Ausgabe vorstellen, Rann man dennoch die derzeitige Nied- Immobilien Seite 17
rigzinsphase Uberbrlcken. Immobilien in den USA.
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Viel Spald bei der LeRturel
Ihr MarRus Jordan | Chefredakteur

Achtung: Alle Analysen sind persdnliche Meinungen der RedaRteure! Insbesondere handelt es sich um Reine Form der Anlageberatung. Niemand ist auf-
gefordert, Empfehlungen zu folgen oder sie zu missachten. Jeder Leser/Anleger entscheidet eigenverantwortlich Uber seine Anlagedispositionen. Bitte
beachten Sie auch den Haftungsausschluss auf der letzten Seite.

Offenlegung geman §34b Wertpapierhandelsgesetz:

Magliche InteressenkRonflikte der Autoren von Finanzanalysen werden an dieser Stelle offengelegt. Ein Interessenkonflikt Rann z.B8. dann vorliegen, wenn
der Autor einer Finanzanalyse 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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Bei ARtieninvestments denken viele Anleger an den DAX, der (iberwiegend ARtien globaler managergefiihrter Konzerne
enthalt. Dabei erwirtschaften gerade familien- und inhabergefiihrte Unternehmen in Deutschland rund die Halfte des Brutto-
inlandsproduktes. Haufig agieren diese auch wirtschaftlich erfolgreicher und stablier.

Von: Uwe Gorler

Jeder Rennt die grofsen deutschen, ma-
nagergeflhrten Unternehmen wie Sie-
mens, BASF oder Daimler. Das Ruckgrat
der deutschen Wirtschaft bilden mit 93
Prozent jedoch die familien- und eigen-
tUmergefUhrten Firmen. Sie erzielen laut
der Stiftung Familienunternehmen 48
Prozent der Umsatze, stellen rund 56
Prozent aller sozialversicherungspflich-
tigen Beschaftigungsverhaltnisse und
80 Prozent der Ausbildungsplatze. Unter
den bdérsennotierten Unternehmen neh-
men sie einen Anteil von rund 50 Pro-
zent ein, auf sie entfallt etwa ein Dirittel
der MarRtkRapitalisierung. Auch weltweit
wachst die Bedeutung vom Familienun-
ternehmen. So befinden sich in Stdost-
asien 85 Prozent aller in dieser Region
ansassigen Unternehmen in Familien-
hand, in Lateinamerika sind es 75 Pro-
zent und in Indien 67 Prozent.

Eine einheitliche Definititon von Fa-
milienunternehmen gibt es nicht. Die
Stiftung Familienunternehmen  unter-
scheidet familiengeflUhrte und eigen-
tumergefUhrte Unternehmen. Wahrend
familiengefUhrte Unternehmen von einer
Uberschaubaren Menge an naturlichen
Einzelpersonen geleitet werden, wird das
Unternehmen in letzterem Fall von min-
destens einem der Eigentumer gefUhrt.
Zudem gilt im allgemeinen die Regel:
Die GrUnderfamilie besitzt mindestens
25 Prozent der Firmenanteile oder funf
Prozent der Stimmrechte und sitzt im
Vorstand oder Aufsichtsrat.

Bei Familienunternehmen muss es sich
nicht immer um Rleine, mittelstandische

Unternehmen handeln. Weltgréfite Fa-
milienunternehmen, im Global Family
Business Index zusammengefasst, sind
Ubrigens der US-Riese Walmart, gefolgt
von Ford, VW, BMW, Berkshire Hathaway
sowie Aldi und Lidl. Zu den grofsen Fa-
hierzulande gehoren
auch Unternehmen wie der Versand-

milienbetrieben

handel Otto, der Handelsriese Metro,
der Geratehersteller Draegerwerk, das
Medienunternehmen [Bertelsmann, die
Maschinenhersteller Bauer oder Manz,
Patrizia Immobilien, GIK Software, SMA
Solar oder WackRer Chemie.

Der Vorteil dieser Unternenhmen: Wah-
rend international agierende manager-
gefUhrte Unternehmen haufig im Inland
Stellen abbauen und ins Rostengunsti-
gere Ausland verlagern, sind familien-
oder inhabergeflhrte Unternehmen in
der Regel fest mit der Region verbun-
den und bauen die Ausbildungszahl
und Stellenzahl tendenziell weiter aus.

Da sie den Betrieb auch an die Kinder
und EnRelRinder Ubertragen mochten,
denken die Unternehmensfuhrer nicht
in Quartalen, sondern in Generationen.
Die Bewahrung der Unabhangigkeit
und damit des eigenen Lebenswerkes
ist das oberste Unternehmensziel. Sie
setzen dabei auf NachhaltigReit in den
Beziehungen zu Mitarbeitern, Kunden
und Lieferanten, ohne dabei die Rendite
aus dem Auge zu verlieren. Haufig agie-
ren sie in bestimmten Rleinen und pro-
fitablen Nischenmarkten und gehoren
darin zur Weltspitze. In der Regel sind
die Entscheidungswege kurz, dadurch
Rann man sich schnell und flexibel an
die jeweils sich verandernde Marktlage
anpassen. Dass dies allerdings nicht
immer so ist, zeigten aber in der Ver-
gangenheit auch einige Firmenpleiten
wie die der DrogerieRette Schlecker,
der Bank Oppenheim, Marklin oder zu-
letzt Kettler. Die Ursachen daftur sind
unterschiedlich. Missmanagement, das

Sejte 3



Titelgeschichte

ORtober 2015 | www.portfolio-journal.de

Verschlafen von Trends, Nachfolgepro-
bleme oder eine zu geringe EigenRkapit-
aldecRe. Zudem ist die Firmenpolitik der
Familienbetriebe fur AufRenstehende

manchmal auch intransparent.

In Krisenzeiten haben jedoch gerade
viele Familienunternehmen die unsi-
chere Marktlagen aufgrund ihrer gro-
[Seren Flexibilitat besser Uberstanden,
als nicht familiengeflhrte Betriebe. Das
zeigt sich auch bei der Meisterung er-
wahnter Probleme. Sieben von zehn
deutschen Familienunternehmen ver-
fugen laut einer PwC-Studie Uber einen
Nachfolgeplan, 94 Prozent Uber spe-
zielle StruRturen fur den Umgang mit
Familienkonflikten. Und wie Studien
gezeigt haben — haufig erzielen AtRien
solcher Unternehmen auch eine hohe-
re Rendite, bei gleichzeitig geringerer
KKursschwanRungen. Insbesondere trifft
dies bei direkt von Firmengrindern ge-
lenkten Unternehmen zu. Rudiger Fah-
lenbrach, damals Professor an der Ohio
State University, ermittelte 2007 in ei-
ner Studie fur den Zeitraum zwischen
1993 und 2002 unter 2.327 grofRen US-
ARtiengesellschaften, dass die ARtien
von den elf Prozent der Gesellschaften,
die von ihren Grundern gefuhrt wurden,
eine jahrliche Uberrendite von 8,3 Pro-
zent gegenuber ihrem Vergleichsindex
aufwiesen. Selbst unter BerucRsichti-
gung moglicher Sonderfaktoren blieb
eine Uberrendite von 4,4 Prozent

GrofR3e Auswahl an ZertifiRaten

BekRanntester deutscher Index auf famili-
engefUhrte Unternehmen ist der German
Entrepreneurial Index (GEX) der Deut-
schen Borse. Er umfasst aktuell 33 AR-
tien von Unternehmen wie Manz, Adler
Modemarkte, Bastei LUbbe, GK Software,
Wacker Chemie oder Patrizia Immobilien.
Abgebildet wird der Index durch Open-
End-PartizipationszertifiRate von UniCre-
dit WKN: AOAERI) oder HSBC Trinkaus &
BurRhardt (WKN: TB97/85).

Ganz neu auf den MarRt ist ein ZertifiRat
der BNP Paribas auf den Solactive Foun-
der-run TR Index (WKN: PS8CEQ), der
speziell auf Unternehmen setzt, die noch
von den Firmengrindern gesteuert wer-
den wie Amazon mit Jeff Bezon an der
Spitze. Der Index umfasst zur Auflage 30
gleichgewichtete Unternehmen, maximal
zehn ARtien durfen aus einem SeRtor

stammen. Der Stimmrechtsanteil des
Grunders darf 50 Prozent nicht Uberstei-
gen. Dadurch wird gewahrleistet, dass
der Grunder einen hohen Einfluss behal,
aber nicht vollstandig entgegen den In-
teressen der ARtionare handeln Rann.
Voraussetzung fUr die Indexaufnahme
ist eine Free-Float-MindestmarktRapi-
talisierung von einer Milliarde US-Dollar
und ein durchschnittlich tagliches Min-
desthandelsvolumen der vergangenen
drei Monate von einer Million USD. Die
Mehrzahl der darin befindlichen Werte
stammt aus den USA wie Google, Face-
booR, Amazon, BlackRock oder Netflix.

Bereits seit funf Jahren auf dem MarRt ist
das Vontobel-ZertifiRat auf den DAXplus
Family 30 Index der Deutschen Borse.
Der DAXplus Family umfassst die 30
marktRapitalstarksten deutschen und
internationalen Unternehmen, die im Pri-
me Standard der Deutschen Borse gelis-
tet sind. In ihm sind Werte wie der Axel
Springer-Verlag, der Brillenhersteller Fiel-

mann, die Maschinen- und Anlagenbau-
er Durr, Krones und Manz oder der Auto-
vermieter Sixt enthalten.

Auch Investmentfonds setzen
auf Familienunternehmen

[Kostenglnstige ETFs auf familienge-
fuhrte Unternehmen werden derzeit
noch nicht angeboten. Anleger, die das
EmittentenrisiRo von ZertifiRaten mei-
den mochten, missen daher auf Rlas-
Investmentfonds zurlcRgrei-
fen. Einer der erfolgreichen ist der FT
Unternehmenswerte (WKN: AOKFFW)
der Frankfurt Trust Investment Gesell-
schaft. Er setzt Uberwiegend auf AR-
tien eigentimergefUhrter

sische

Unterneh-
men. Stark darin vertreten sind Werte
aus Deutschland, GrofRbritannien und
Frankreich. Grofte SeRktoren sind ge-
werbliche Dienstleistungen, Konsum-
guter und Gesundheit. Zu den Top-
Positionen im Depot gehdéren Roche
Holding, Recordati und LVM Moet Hen-
nessy Louis Vuitton. Bei FWW ist er mit
der Bestnote funf Sterne bewertet.

Maogliche Alternativen dazu sind der
Spangler Family Business Trust (WKN:
AOHMYK), der in Unternehmen inves-
tiert, bei denen Familien oder Einzel-
personen mit mehr als 30 Prozent des
GrundRapitals beteiligt sind, der Bellevue
Fonds (Lux) - BB Entrepreneuer Europe
B EUR (WKN: AORPSJ), der AFM Family
& Brands ARtien P (WKN: AIXBAM) oder
der HGA Unternehmerfonds Europa B
(WKN: AOMNUN).

Fazit: Familienunternehmen, vor al-
lem eigentimergeflhrte Unternehmen
sind oft wirtschaftlich erfolgreicher als
die von Managern gefuhrten Konzer-
ne. Mit den erwahnten ZertifiRaten und
Fonds Rénnen Anleger aus solche Fir-
men setzen.
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GOLDANLEGER KLAGEN ERFOLGREICH

Vor kurzem hat der Bundesfinanzhof iiber die Besteuerung von Xetra-Gold entschieden. Uber die Bedeutung dieses Urteiles
und maégliche Auswirkungen auch auf andere Produkte sprach das PortfolioJournal mit Christian Fischler, Rechtsanwalt im
Bereich Financial Services bei der KPMG AG.

Von: Uwe Gorler

Der Bundesfinanzhof (BFH) hat in obers-
ter Instanz entschieden, dass Gewinne
aus der Veraufierung oder Einldsung von
Xetra-Gold nach einer Mindesthaltedau-
er von einem Jahr nicht unter die Abgel-
tungssteuer fallen (Urteile VIII R 4/15 und
VIII R 35/14 vom 12.05.2015). Zur Begrin-
dung heifst es in den Urteilen, dass es sich
bei Xetra-Gold um Reine Kapitalforderung,
sondern um eine Forderung auf Sachleis-
tung handelt, d. h. die Lieferung von Gold.

Wie bewerten Sie die Urteile?

FUrviele Anlegerin bérsengehandelte Gold
ETC gehen Jahre der Unsicherheit Uber die
Besteuerung ihrer Kapitalanlagen zu Ende.
Die Urteile sind in ihrer bemerkenswerten
DeutlichReit zu begrufen: Klar hat der BFH
die entscheidende Frage danach, ob sog.
KKapitalforderungen vorliegen, die halte-
dauerunabhangig der
unterliegen, verneint. Damit hat er die Ur-
teile der Vorinstanzen bestatigt. DarUber
hinaus lehnt der BFH auch die hilfsweise
von der Finanzverwaltung vorgebrachte
Auffassung ab, bei Xetra-Gold handele es
sich steuerlich um ein Termingeschaft i.S.d.
8§20 Abs. 2 Nr. 33 ESIC.

Abgeltungsteuer

Wie wird die Finanzverwaltung
darauf reagieren?

Die Finanzverwaltung muss sich jetzt neu
positionieren, weil diese Urteile im Wider-
spruch zu einem Erlass des Bundesfi-
nanzministeriums stehen, dem auch die
deutschen Banken fUr den Abgeltung-
steuerabzug folgen muUssen (BMF-Sch-
reiben v. 9. ORtober 2012, Rz. 57). Denn
der FiskRus unterstellt bisher pauschal fur
alle GoldzertifiRate und Schuldverschrei-
bungen, deren Wertentwicklung an den

Goldpreis geRoppelt ist, dass eine sog.
sonstige Kapitalforderung vorliegt. Ein
nach dem 30. Juni 2009 erzielter Gewinn
soll daher stets haltedauerunabhangig
der Abgeltungsteuer unterliegen. Deut-
sche Kreditinstitute haben dieser Auf-
fassung grundsatzlich zu folgen und auf
KKursgewinne aus Wertpapieren, die einen
physischen Lieferanspruch verbriefen, 25
Prozent Abgeltungsteuer abfUhren.

Gilt die neue Rechtsprechung auch
far andere Gold-Anlageprodukte?

Hier ist VVorsicht geboten: MalRgeblich war
fUr den BFH, dass Xetra-Cold ausschliel3-
lich einen Anspruch auf Auslieferung von
Gold (Sachleistung) und Reinen Anspruch
auf Geldleistung verRorpert. Zudem lag
eine nahezu vollstandige Goldbesicherung
vor. Nicht alle Gold-Anlageprodukte wer-
den diese MerkRmale erfUllen. Es ist also je-
weils produRtbezogen zu prufen, inwieweit
die neue Rechtsprechung Ubertragbar ist.

Wer profitiert von den Urteilen?

FUr Anleger bringen die aRtuellen Ent-
scheidungen des BFH Klarheit in die
seit vielen Jahren umstrittene Besteue-
rung von Xetra-Gold. Investoren, die ge-
gen den Abgeltungsteuereinbehalt ihrer
KKreditinstitute vorgegangen sind und
ihre Steuerveranlagungen offen gehal-
ten haben, RGNnen nun auf rasche Ein-
spruchsentscheidungen hoffen und die
zu Unrecht einbehaltene Abgeltungsteu-
er erstattet berommen.

Doch Vorsicht: Nicht fur alle Anleger ist
die neue Rechtsprechung stets vorteil-
haft. Anleger sollten daher jeweils prifen,
ob die steuerliche Behandlung durch ihr

[Kreditinstitut fUr sie nicht ggf. vorteilhaft
war. Eine Verpflichtung, gegen die die
durch das Kreditinstitut vorgenommene
AbwicRlung vorzugehen, besteht fur An-
leger jedenfalls nicht.

FUr die Frage der VorteilhaftigReit der
neuen Rechtsprechung ist danach zu
differenzieren, ob ein Anleger Gewinne
oder Verluste innerhalb oder auf3erhalb
der Jahresfrist realisiert hat.

\

Christian M. Fischler ist Rechtsanwalt im Be-
reich Financial Services bei der KPMG AG in
Frankfurt am Main. Er ist spezialisiert auf die
steuerliche Beratung von Kreditinstituten, Fi-
nanzdienstleistern, Investmentgesellschaften
und Family Offices, insbesondere in Bezug
auf Finanzinstrumente, Wertpapierhandel/
WertpapierabwickRlung sowie Finanzierungs-
struRturen. DarUber hinaus begleitet er Man-
danten im Rahmen von Betriebsprifungen

und finanzgerichtlichen Verfahren.
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Wihlen Sie die Besten der ETP-Branche und stimmen Sie
auf www.etp-award.de fiir Thren diesjahrigen Favoriten. Mit-

machen lohnt sich: attraktive Preise wie z. B. eine brandneue
Apple Watch werden ausgelost. Thre Stimme z&hlt!

Hier konnen Sie vom 1. — 31. Oktober die besten ETP-Anbieter wihlen: www.etp-award.de
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WELCHER ANLEGERTYP BIN ICH?
DREI STRATEGIEN ZUR ORIENTIERUNG

Um erfolgreich Geld anzulegen, benétigen Anleger eine Rlar definierte Anlagestrategie. Hier finden Sie drei Anlagelésungen
und deren Wertentwicklung seit 2009. Die Strategien sind liber Investmentfonds direkt investiertbar.

easyfolio 30 (WKN: EASY30) easyfolio 50 (WKN: EASY50) easyfolio 70 (WKN: EASY70)

304

AKTIEN

70,

ANLEIHEN

Unsere Strategie fur alle, die auf Num-
mer sicher gehen wollen. Durch den
hohen Anteil von Anleihen (70 %) ent-
wicRelt sich die easyfolio 30-Strategie
sehr stabil und begrenzt dadurch die
Risiken von Kursverlusten.

90

ANLEIHEN

Unsere Strategie fUr alle, die sich das
Beste aus zwei Welten sichern mochten.
Die easyfolio 50-Strategie investiert zu
je 50 Prozent in ARtien und Anleihen.
FUr Anleger, die die Chancen der ARti-
enmarkte wahrnehmen mochten, ohne
allzu grof3e Risiken einzugehen

70,

AKTIEN

309

ANLEIHEN

Unsere Strategie fur jene, die alle
MarkRtchancen nutzen mochten. Die
easyfolio 70-Strategie investiert zu 70
Prozent in ARtien. Sie bietet damit die
hochsten Renditechancen bei gleich-
zeitig hoheren Kursrisiken.

105,31 Euro 106,21 Euro 105,81 Euro
(Kurs vom 25.09.2015) (KKurs vom 25.09.2015) (Kurs vom 25.09.2015)

EntwicRlung 2011: 266 %
Entwicklung 2012: 885 %
EntwicRlung 2013: 331 %
EntwicRlung 2014: 919 %
EntwicRlung 2015: 084 %

EntwicRlung 20I1: -035%
EntwicRlung 2012: 10,14 %
EntwicRlung 2013: 792 %
Entwicklung 2014: 1047 %
EntwickRlung 2015: 067 %

Entwicklung 20I1: 445 %
EntwicRlung 2012: 10,85 %
Entwicklung 2013: 11,36 %
EntwicRlung 2014: 154 %
Entwicklung 2015: 061%

Quelle: www.easyfolio.de. Die easyfolio-Strategien werden mit kostengtinstigen ETFs umgesetzt. Zeitraum 2011 — 2014 Riickrechnung auf Basis der
easyfolio Performance Indizes. Ab 2015 Wertentwicklung der jeweiligen easyfolio-Fonds (WKN: EASY30, EASY50, EASY70). Stand: 25.09.2015
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BIER & ZAHNPASTA GEHEN IMMER

Die verschobene US-Zinserh6hung, die drohende Rezession in China und immer mehr IKrisen & Unruheherde in der Welt verunsi-

chern die Markte. In solchen Zeiten macht es Sinn, in defensive Sektoren wie ARtien von Basiskonsumagiitern umzuschichten.

\Von: Uwe Gorler

Die vergangenen Jahren investierten
Anleger vorwiegend in zyRlische ARti-
en, inbesondere in IT-Titel. Gefragt wa-
ren aber auch ARtien aus den Bereichen
Automobil- und Maschinenbau, Phar-
ma- und dem Finanzwesen. Das ist auch
leicht erRlarlich. Bis zum spaten Frahjahr
Rannte die KonjunRturentwicklung nur
eine Richtung, und zwar aufwarts. In
solchen Aufschwungphasen profitieren
starkR Ronjunkturabhangige Sektoren
In den vergan-
genen Monaten trubte sich die Kon-
junRtur jedoch aufgrund zunehmender
Unsicherheiten ein, angefangen vom
URraine-Russland-Konflikt, den Kriegen
im Nahen Osten mit Auswirkungen bis
nach Europa, einer drohenden Rezessi-
on sowie der angeRundigten und nun
wieder auf die lange BanR verschobe-
ne US-Zinswende. Gerade letztere trug
zu einer zusatzlichen Verunsicherung
bei. Anstatt die MarRte zu besanftigen,
sorgte die Meldung fUr Beunruhigung
nach der Devise: Steht es mit der Welt-
wirtschaft vielleicht sogar noch schlech-
ter als bisher vermutet. Und wie verun-

Uberdurchschnittlich.

sichert die Anleger derzeit sind, zeigen
die drastischen KursschwankRungen der
letzten Wochen. Eine Umschichtung in
defensivere Branchen macht Sinn. Zu
diesen defensiven SeRtoren zahlen bei-
spielseise die Basiskonsumguter.

Schwellenstaaten treiben IKonsum

Waren des alltaglichen Bedarfs wie Le-
bensmittel, GetranRe, Korperpflegepro-
duRte, BeRleidung oder Haushaltsartikel
werden selbst in den schlimmsten Krisen-
zeiten geRauft. Zusatzlich getrieben wird
der Bedarf durch die wachsende Zahl der
BevolRerung vor allem in den Schwellen-

staaten. Die Zahl der Ronsumierenden
Mittelschicht steigt dort, auch sie greifen
gerne auf die weltweit beRannten Mar-

Renprodukte von Nestle, Unilever oder
Coca-Cola zurtck. Auch die Popularitat
von Bier steigt in diesen Landern erheb-
lich. Beim LebensmittelrRonzern Unilever
stieg der Umsatz Dank glanzender Ge-
schafte in LateinameriRa um 12 Prozent.
Ahnlich war dies beim Brauereikonzern
SAB Miller, der seinen Umsatz trotz sin-
Render Nachfrage in Europa durch das
LateinameriRageschaft um drei Prozent
steigern Ronnte. Coca-Cola leidet derzeit
etwas unter dem starkReren US-Dollar. So
sank der Umsatz im 2. Quartal um drei
Prozent. Trotzdem kRonnte der Gewinn um
20 Prozent gesteigert werden.

ETFs auf Basiskonsumgiiter

Fondsvolumenstarkster ETF auf den
SeRtor Basiskonsumguter ist derzeit der
Lyxor UCITS ETF SICAV - MSCI World
Consumer Staples TR (WKN: LYXOG)).

Stark darin vertreten sind derzeit ARti-
en aus den Vereinigten Staaten, Grof3-
britannien und der Schweiz. Zu den
Schwergewichten im Index zahlen die
Titel von Nestle, Procter & Gamble, Coca
Cola, Pepsi Cola , Philipp Morris, Altria,
Walmart oder des [Brauereikonzerns
Anheuser-Busch InBev. Der Index wird
synthetisch abgebildet, Ertrage werden
thesauriert. Die Gesamtkostenquote
betragt 0,40 Prozent. Alternative dazu
auf denselben Index ist ein Produkt der
Deutschen AWM (WKN: DBXOG6). Auch
bei diesem handelt es sich um einen
synthetisch replizierenden,
renden ETF. Die Gesamtkostenquote
betragt 0,45 Prozent.

thesaurie-

Fazit: ARtien von Basiskonsumguiter-
leiden unter wirtschaftli-
chen Einbrichen weniger als zyRlische
ARtien. Ein Umschichten auf solche
defensivere Titel macht also in unsi-

herstellern

cheren Borsenzeiten durchaus Sinn.



Renten

DIE GUTEN INS TOPFCHEN

Mit ETFs auf héherverzinsliche Schwellenlanderanleihen Ronnen Anleger angesichts des hiesigen Niedrigzinsniveaus die
Rendite deutlich aufbessern. Mit einem neu aufgelegten Strategie-ETF von ETF Securities R6nnen diese nun auch auf
die fundamental starksten Anleihen der Schwellenlander setzen.

Von: Uwe Gorler

Die Beliebtheit
Anleihen ist derzeit infolge der Niedrig-
zinspolitik der Europaischen Zentralbank
erheblich gestiegen. Anleger, die mit ih-
rem Anleihenportfolio noch eine Rendite
oberhalb der Inflation erzielen mochten,
Rommen nicht umhin, dem Depot auch
hoherverzinsliche
schen, darunter auch aus den Emerging
Markets. Das globale Anleihevolumen bei
Schwellenlandern betragt so inzwischen
908 Mrd. US-Dollar. Laut dem Report
,Guide to the Markets” von J. P. Morgan
Asset Management erzielten Schwellen-

von Schwellenlander-

Anleihen  beizumi-

landeranleihen auf Sicht von zehn Jahren
das hochste Plus. So erwirtschafteten sie
in Euro gerechnet einen Ertrag in Hohe
von 9,0 Prozent pro Jahr, in LoRalwahrung
gerechnet durchschnittlich 7,7 Prozent.

Zuletzt standen Schwellenlander-An-
leihen allerdings unter Druck. Fur eine
leichte Entwarnung sorgte dann die zu-
mindest vorUbergehende Verschiebung
der anReRundigten US-Zinswende, den-
noch bestehen hohe Risiken. Denn wenn
die Zinssatze von US-Anleihen steigen,
ehoht sich deren Attraktivitat und Anle-
ger ziehen ihre Gelder aus Anleihen der
Schwellenlander ab. Mancher Schwellen-
staat wird daher nachziehen und eben-
falls die Zinsen erhéhen. Die Folge: Die
Kurse dieser Anleihen sinken. Gleichzeitig
sinkt haufig auch der Wert der Wahrung.
Betroffen davon sind vor allem solche
Lander, die ein hohes Leistungsbilanz-
defizit aufweisen. So stiegen die Zinsen
tUrRischer Staatsanleihen mit einer Lauf-
zeit von zehn Jahren innerhalb von nur
vier Monaten von sechs auf rund zehn
Prozent. Die tdrRische Lira verlor seitdem
gegenuber dem US-Dollar rund ein Drittel
ihres Wertes. Die indische Rupie brach um

20 Prozent ein, der Sudafrikanische Rand
um 10 Prozent. Trotz aller Attraktivitat sol-
cher Anleihen aus den Schwellenstaaten
bleibt also eine gewisse Unsicherheit
— denn die Zinswende wird Rommen.
Eine Auswahl der attraktivsten Anleihen
anhand fundamentaler Gesichtspunkte
Rann also gerade in diesem Segement
sehr sinnvoll sein.

Smart-Beta-ETF auf
Schwellenlanderanleihen

Eine solche Strategie verfolgt der vor Rur-
zem an der Londoner Borse aufgelegte
ETFS Lombard Odier IM Emerging MarRet
Local Government Bond Fundamental GO
UCITS ETF (WKN: AI4NSR), der auch fur
deutsche Anleger zum Vertrieb zugelas-
sen ist. Ein vergleichbarer an deutschen
Borsen gelisteteter Indexfonds ist leider
noch nicht im Angebot Der ETF Rann
grundsatzlich Anleihen sowohl aus den
grolRen Schwellenlandern als auch aus
den Frontier-Markets enthalten, sofern
sie die AufnahmekRriterien erfullen. Mittels
Fundamentaldaten wie dem Verhaltnis
des BIP zur Staatsverschuldung und der

finanzwirtschaftlichen

und  politischen
Stabilitat eines Landes werden diejenigen
Anleiheemittenten — in diesem Fall Staa-
ten — identifiziert, welche ihre Schulden mit
héherer WahrscheinlichReit zurickzahlen
Réonnen. Auf Basis dieser Analyse wird
die Gewichtung innerhalb des Wertpa-
pierkRorbs im Vergleich zu dem jeweils
zugrundeliegenden Standardindex an-
gepasst.  Uberdurchschnittlich ~ darin
vertreten sind aRtuell Anleihen aus den
BRIC-Staaten China, Russland,
und Brasilien. Der Index wird optimiert
repliziert. Die GesamtkRostenquote be-
tragt O,55 Prozent. Da all diese Schwel-
lenlander-Anleihen wenig mit dem MarRt
von Industrielander-Anleihen Rorrelieren,
tragen sie neben der Renditesteigerung
im Depot auch wesentlich zur Diversifi-

Indien

Fazit. Mit Emerging Market-Anleihen
Ronnen Anleger ihre Renditen erho-
hen. Die bevorstehende US-Zinswende
sorgt jedoch fUr Unsicherheit. Mit dem
ProduRt von ETFS Securities setzen An-
leger nun auf die fundamental starksten
Anleihen. in diesem Segment..
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Wissen

ETF-ANLAGELOSUNGEN (TEIL 1)

Nicht jeder Anleger ist ein Selbstentscheider. Mancher Anbieter offeriert daher fertige Anlagel6sungen auf ETF-Basis. Wahrend
wir in Teil | die Vermégensverwaltungstypen darstellten, zeigen wir nun auf, welche Strategien dabei verfolgt werden Rénnen.

Von: Uwe Gorler

Unabhangig von den in Teil | dargestellten
Arten der Vermogensbetreuung Ronnen
auch verschiedene Anlagestrategien ver-
folgt werden. Dabei unterscheidet man
zwischen passiven, regelbasierten und
aRtiven Strategien.

Passive Anlagestrategie

Bei diesen Strategien wird unabhangig
von der jeweiligen MarRtsituation statisch
festgelegt, in welche AssetRlassen und
mit welcher Gewichtung investiert wird.
Die Gewichtung erfolgt in aller Regel nach
wissenschaftlichen Erkenntnissen der
modernen Portfoliotheorie und zielt auf
eine langfristige Anlage ab. Durch eine
grundsatzlich niedrige Transaktionshau-
figreit werden hohe Transaktionskosten
vermieden. Um die Gewichtung des Port-
folios Ronstant zu halten, erfolgt in der
Regel mindestens einmal jahrlich eine
Wiederanpassung an die ursprunglich
festegelegte Gewichtung (Rebalancing).
Der Vorteil dieser Vorgehensweise: Der
Anleger partizipiert an einem nach mo-
dernsten  wissenschaftlichen Erkennt-
nissen entwickelten, breit
Portfolio und dies zu Rostengunstigen
Konditionen. Das Rebalancing hat ein an-
tizyRlisches Agieren zur Folge, denn bei
der Wiederanpassung werden Titel, die
gut gelaufen sind, verRauft und ausge-
tauscht gegen PPositionen, die schlechter
gelaufen sind. Der Nachteil: Anleger, die
auf eine solche Strategie setzen, verzich-
ten dabei bewusst auf die Chance einer
Outperformance durch Market-Timing.
Damit vertrauen sie wissenschaftlichen

gestreuten

Studien, dass es nur selten gelingt, durch
Market Timing den MarRt nachhaltig und
Ronstant zu schlagen.

Bestens beraten!

Regelbasierte Strategien

Viele Anleger lassen sich von Emotionen
wie Angst oder Gier lenken und unterlie-
gen dabei haufig dem Herdentrieb. Sie tati-
gen PanikverkRaufe bei bereits schon stark
gefallenen Kursen und steigen erst wieder
ein, wenn die ARtien bereits gestiegen
sind. Um solche Emotionen auszuschlie-
fsen, Rreieren Finanzdienstleister ProduRte,
bei denen festgelegte Regeln Uber Zusam-
mensetzung und Gewichtung im Portfolio
bestimmen. Werden dabei Grenzen wie
zum Beispiel die 200-Tage-Durchschnitts-
linie oder eine bestimmte Rendite inner-
halb eines festgelegten Zeitraumes (Mo-
mentum) Uber- oder unterschritten, wird
ge- oder verRauft. Haufig beruhen diese
Strategien auf Trendfolgesystemen bzw.
anderen technischen Analysemethoden.
Die Tucken dabei: Die Entscheidungen
beruhen auf vergangenheitsrelevanten
Daten. Andert sich der Trend oder gibt es
Reine einheitliche Tendenz, erzeugen die-
se Systeme oft auch Fehlsignale. Zudem
sind der technische Aufwand und die Han-
delshaufigkeit wesentlich héher als bei
passiven Anlageldsungen. Deshalb sind
die Gebuhren in der Regel hoher.

ARtive Strategien

Uber die Gewichtung und Zusammenset-
zung des ETF-Portfolios entscheidet bei
aRtiven Strategien in letzter Instanz ein
Finanzexperte. Zwar nutzen diese ahnlich
wie bei regelbasierten Strategien tech-
nische Analysetools, diese werden aber
um die Markt- und ProduRtkenntnis des
Managers erganzt. Anders als bei Rlassi-
schen Investmentfonds setzt der Verwal-
ter von ETF-Portfolios nicht auf Einzelwer-
te, sondern auf unterbewertete Branchen-,
LLander oder AnlageRlassen, die via ETFs
abgebildet werden. Anleger setzen beli
solchen Investments also auf das Wissen
des Finanzprofis und die grundsatzlichen
\Vorteile von ETFs wie breite Streuung und
schnelle Handelbarkeit. Allerdings giltauch
hier die Kritik: Die aktive Verwaltung produ-
ziert laufend hohere Kosten, welche nurim
Erfolgsfall durch gutes Management wie-
der reingeholt werden Rénnen.

Fur welchen Strategie- und Beratungsweg
man sich entscheidet, hangt von der eige-
nen Praferenz, dem Risikoprofil, Anlage-
volumen oder -horizont und dem Wunsch
nach einem persoénlichen Kontakt ab.
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News & Seminare

Die US-NotenbanRk Fed belasst die Zinsen
vorerst unverandert auf dem niedrigen
Stand von O bis 0,25 Prozent. Begrundet
wurde diese Entscheidung damit, dass
die Inflationsrate in den USA noch im-
mer deutlich unterhalb der angestrebten
Zielmarke von 0,25 Prozent liege. Zudem
habe sich das wirtschaftliche Marktum-
feld in den Schwellenstaaten verschlech-
tert. Die FinanzmarRkte reagierten darauf
mit Kursverlusten. Anleger beflrchten,
dass es mit der Weltwirtschaft schlechter
bestelltist, als bisher gedacht.

Die Ratingagentur Standard & [Poors ent-
z0g Brasilien den Investment-Grade-Sta-
tus. Sie senkte die KreditwUrdigReit des
lateinameriRanischen Landes aufgrund der
schlimmsten Krise seit 25 Jahren von der
Bonitatsnote BBB- auf BB+ Begrundet wird
dieser Schritt mit den schlechten Wachs-
tumsausichten und dem anhaltend hohen
Haushaltsdefizit. Die anderen beiden Ra-
tingagenturen Moodys und Fitch scheuten
bisher einen solchen Schritt. Mit der Her-
abstufung durften die Konditionen sich fur
den Staat deutlich verschlechtern, sich auf
dem Kapitalmarkt Geld zu leihen.

Anzeige

Altersvorsorge

Als Sparplan mit easyfolio.

Die Ratingagentur Moodys hat die Kre-
ditwurdigReit von Frankreich um eine
Stufe auf die dritthdchste Bonitatsno-
te Aa2. herabgestuft. Begrindet wur-
de dieser Schritt mit den mittelfristig
schwachen Wachstumsaussichten. Die
Ratingagentur geht davon aus, dass
dieser Zustand bis Ende des Jahrzehnts
anhalten wird.

WuUnschen Sie sich das gute Gefuhl, Ihren heutigen
Lebensstandard auch im Alter halten zu kbnnen?

Mit easyfolio regeln Sie Ihre Altersvorsorge auf die einfache Art.

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

iShares

by BLACKROCK®

STATE STREET
GLOBAL ADVISORS.

SPDR

3 UBS

Laut Medienberichten der Frankfurter All-
gemeinen Zeitung verkRauft China nun zur
Stabilsierung der eigenen Wahrung nicht
nur US-amerikRanische sondern verstarkt
auch Rurzlaufende deutsche Bundesanlei-
hen. Nur so sei ein ungewdhnlicher Rendi-
teanstieg zu erkRlaren. China halt bisher 20,7
Prozent seiner Devisenreserven in Euro de-
nominierten Wertpapieren. Ein Grofsteil die-
ser Papiere durften Bundesanleihen sein.

Gesamtwertung

sehr gut
YO DKlar

Deutsches Kundeninstitut
[T —————

'AM SONNTAG g
Ausgabe 20/2015, Im Test: 6 Anbieter

Mehr auf easyfolio.de/sparplan
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BERUFSAUSBILDUNG TRADER
MIT UWE WAGNER

Sie interessieren sich flrs professionelle Traden und
wollen Berufstrader werden?

Der erfahrene Trader Uwe Wagner macht Sie mit
seinem intensiven Ausbildungsprogramm soweit fit,
dass Sie allein und selbststandig im MarRkt arbeiten
Ronnen und somit die Chance erhalten, im beliebten
Berufsumfeld der Finanzinstitute Fuf’ zu fassen. Die
Ausbildung ist in eine 3-monatige Ausbildungs-PPha-
se und einer anschlieffenden 6-monatigen Begleitungs-Phase im Stream unterteilt.

Sie erhalten mit dieser Ausbildung das gesamte Wissen, um die Eurex Bdérsenhand-
ler-Prifung der Deutschen Borse zu bestehen.

Online-Ausbildungsplattform mit ... Preise:

B Uber 30 Ausbildungs-Webinaren 1. — 3. Monate: jeweils 1.950,00 € zzgl. MwSL.
B Nutzung der Trading Technologies Plattform 1. — 9. Monat: jeweils 57,98 € zzgl. MwSL

B aglich bis zu 12 Stunden Coaching via Live-Stream

B taglichen Morgenanalysen, Mittags-Updates, Abend-Meetings Neue Start-Termine:

B max 10 Teilnehmer ab dem 02.11.2015

B und vielem mehrl ab dem 01.02.2016

Hier erhalten Sie weitere Informationen und gelangen zum Anmeldeformular!

Anzeige
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Nicht nur die andauernde Niedrigzinsphase ist eine grofle Gefahr fiir Sie als Sparer,

Ulrich Horstmann sondern auch das immer stirkere Zuriickdringen von Bargeld. In Italien und Frankreich sind

Gerald Mann bereits Bargeldzahlungen ab 1000 Euro illegal und viele Deutsche Banken haben neben Tageslimits &

schon Wochenlimits eingefiihrt. Seitens der EU soll es bereits fiir 2018 konkrete Pldne fiir eine P

vollstdndige Bargeldabschaffung geben. Welche krassen Folgen ein Verbot von Bargeld hitte

% @ @ und wie Sie sich als Sparer davor schiitzen kénnen, zeigen Ulrich Horstmann und Gerald
Alles, was Sie iber die

kommende Bﬁglﬂahidﬁaﬁ_ung

Mann als profunde Kenner in diesem Buch.
witsan missan Ulrich Horstmann, Gerald Mann

Bargeldverbot

Alles, was Sie tiber die kommende 5
Bargeldabschaffung wissen miissen
ISBN 978-3-89879-933-1 FinanzBuch Ver]ag

128 Seiten | 6,99 €
Auch als E-Book erhdltlich

- Alle Informationen {iber die Szenarien und Folgen einer Bargeldabschaffung I

- Das erste Buch, das iiber diesen neuen Enteignungs- und Uberwachungsansatz ‘ ¥
informiert v

- Profundes Hintergrundwissen von zwei erfahrenen Finanzexperten

www.finanzbuchverlag.de
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WORLD OF TRADING SPECIAL 2015
BREAKFAST TRADING

Nehmen Sie teil an der beliebten Frihstlcksveranstaltung in Frankfurt und besuchen Sie im Anschluss
die erfolgreichste Trading-Messe im deutschsprachigen Raum!

Bei frischen Kaffee und Croissants erhalten Sie von Dr. Gregor Bauer, Christian-Hendrik Knappe und Michael
g Scheibe die Trading-Tipps des Tages. Bereiten Sie sich gemeinsam mit den Referenten optimal auf den kom-
menden Handelstag vor, analysieren Sie die wichtigsten und aktuell spannendsten Markte und entwickeln Sie
" darauf Trades!

Breakfast Trading online!
Sollten Sie nicht vor Ort mit dabei sein RGNnen, haben Sie die Médglichkeit den spannenden Votrag
im Internet zu verfolgen und live all Ihre Fragen zu stellen!

Wann: 20.11.2015 von 7.30 - 10.00 Uhr
Wo: Frankfurt am Main und online

Hier erhalten Sie weitere Informationen und gelangen zum Anmeldeformular!

Anzeige

Die kurs plus und die Miinchner Verlagsgruppe schen-
ken allen Abonnenten des Portfolio Journals das
E-Book von Kenneth L. Fisher im Wert von 29,99€.

Fisher der mit seiner Vermdgensverwaltung Uber
50 Mrd. Doller betreut und zu den 400 reichsten Ame-
rikanern zahlt, zeigt Ihnen leicht verstandlich...

...wie Sie die »richtigen« Aktien finden
...wie man giinstige Gelegenheiten erkennt
...wann man aussteigen sollte

Sichern Sie sich hier |hr kostenfreies E-Book!

© MUNCHNER

VERLAGSGRUPPE


https://ad1.adfarm1.adition.com/redi?sid=3146234&kid=1430292&bid=4793463
https://ad1.adfarm1.adition.com/redi?sid=3146234&kid=1430292&bid=4793603

Rohstoffe

ORtober 2015 | www.portfolio-journal.de

INDIKATOR KUPFERPREIS

Die Verschiebung der US-Zinswende lieR den IKupferpreis nach einer zwischenzeitlichen Erholung weiter einbrechen. Seit sei-
nem Héchstkurs im Februar 2012 halbierte sich der Preis fur das edle Industriemetall. Der legendare US-Finanzinvestor Carl

Icahn setzt jetzt wieder auf Kupfer.

Von: Uwe Gorler

IKupfer ist neben Gold und Silber eines
der Metalle, welches wegen seiner leich-
ten Bearbeitbarkeit bereits in der Fruhzeit
der Menschheit verwendet wurde. Im Fol-
geverlauf wurden auch Legierungen wie
Bronze (mit Blei), oder Messing (mit ZinRk)
entwickelt. Heute findet Kupfer vor allem
seine Anwendung als Stromleiter in den
meisten Kabeln. Das macht Kupfer zu
einem der wichtigsten Rohstoffe in der
Industrie. Ohne Kupfer gabe es weder
neue InfrastrukRturprojekte in den grof3en
Schwellenstaaten, noch Hochtechnologi-
en wie die Solarindustrie oder EleRtroau-
tos. Kupfer gilt daher unter Finanzexper-
ten als ein wichtiger IKonjunRturindiRator.

IKonjunRtursorgen belasteten IKupferpreis

Der Rohstoffpreis ist daher auch sehr vo-
latil. Allein in den vergangenen zehn Jah-
ren schwanRte dieser zwischen 2.825 US-
Dollar pro Tonne im Jahr 2008 und seinem
Hochststand von 10180 US-Dollar im Feb-
ruar 2011. ARtuell bewegt er sich zwischen
der Spanne von 5000 und 5200 USD.
Das heifst, der Kupferpreis hat seinem
Hochststand rund die Halfte verloren. Mit
der WeltkonjunRtur ist also nicht gerade
zum Besten bestellt. Angesichts zuneh-
mender Probleme in zahlreichen Schwel-
lenstaaten, aber auch einer nach wie vor
schwachelnden Wirtschaftin der Eurozone
sank der Bedarf an Rohstoffen. Konjunktu-
raffine Rohstoffe wie Industriemetalle oder
Rohél sind von dem Uberangebot infolge
sinkender Nachfrage besonders betroffen.
Die Furcht vor einer Rezession in China
mit negativen Auswirkungen auf die Welt-
wirtschaft sowie zuletzt auch die Verschie-
bung der US-Zinserhdhung sorgten fur
zusatzlichen Kursverfall.

Signale fiir mogliche Trendwende

Mittlerweile durften jedoch viele der
Negativszenarien eingepreist sein. Fur
Aufsehen sorgte vor einigen Wochen
der Einstieg des US-Investors Carl Ilcahn
beim US-Bergbaukonzern Freeport Mc-
Moran. Er erwarb einen Anteil von 85
Prozent des vor allem im Kupferberg-
bau tatigen Unternehmens, das er nach
einem Verlust von gut dreiviertel seines
Wertes als unterbewertet halt. Die Mel-
dung veranlasste einige Anleger, bei
KKupfer einzusteigen. Ein Grund dafur
war auch die AnkRundigung des Schwei-
zer Rohstoffunternehmens Glencore,
aufgrund des niedrigen Kupferpreises
die ProduRtion in einigen afrikRanischen
Minen auszusetzen. Nach Unterneh-
mensangaben wlrden damit dem Markt
400 Tausend Tonnen Kupferkathoden
entzogen. So durfte der bisher ange-
Rundigte Schatzung der International
Copper Study Group (ICSG) fur einen
Uberschuss in Héhe von 228 Tausend
Tonnen wohl deutlich nach unten Ror-
rigiert werden. Die AnRUndigung neuer

InfrastruRturprojekte in China durch die
dortige Regierung Rénnte die Nachfrage
zusatzlich befligeln.

ETPs auf IKupfer

Mutige, antizyRlisch agierende Anleger,
welche aufgrund dieser Fakten an eine
Trendwende bei der Entwicklung des Kupf-
erpreises glauben, RéGnnen mit dem ETFS
Copper (WKN: AOKRIU) auf eine Aufwarts-
bewegung setzen. Eine gehebelte Variante
bietet der ETFS Daily Leveraged Copper
(WKN: AOV9IYU). Mit dem UBS Solactive
Global Copper Mining ETF (WKN: AUVYK)
partizipiert man hingegen an einer mog-
lichen Kurserholung der zuletzt arg in Be-
drangnis geratenenen Kupferminen.

Fazit: Der Kupferpreis halbierte sich in
den vergangenen Jahren aufgrund der
IKonjunRtursorgen. Inzwischen gibt es
allerdings einige Signale, die auf eine
leichte Trendwende hoffen lassen. Mit
den erwahnten ProduRten Ronnen
Anleger daran partizipieren.



Buchtipp

RICH DAD’S INVESTMENTGUIDE

WO UND WIE DIE REICHEN WIRKLICH INVESTIEREN

WIE IKANN ICH INVESTIEREN, wenn ich
gar Rein Geld Ubrig habe? Ist investieren
zu riskant? Sollte ich Immobilien oder
besser ARtien Raufen? Robert T. Kiyosa-
Ri hat nahezu alle Fragen schon einmal
gehort, wenn es darum geht, wie Sie
lhr Geld am besten investieren sollten.
In Rich Dad’s Investmentguide hat er
erstmals alle Praxis-Tipps zusammen-
Rich Dad’'s
ist nach den Bestsellern Rich Dad [Poor
Dad und Cashflow Quadrant der dritte
Baustein auf dem Weg zur individuellen

gestellt. Investmentguide

finanziellen Freiheit.

Investieren wie ein Reicher:

Dieses Buch gibtvielleicht nicht alle Ant-
worten auf rein technische Fragen. Die
Absicht des Autors ist vielmehr, lhnen
einen Einblick zu gewahren, auf welche
Weise viele der reichsten Selfmade-
Millionare ihr Geld gemacht haben und
ihr Vermogen weiterhin vergrofiern. Als
[KiyosaRi im Alter von 12 Jahren am Strand
stand und auf das neue GrundstucR des
Vaters seines besten Freundes Mike
schaute, sah er plotzlich eine Welt voller
Maoglichkeiten, die in seiner eigenen Fa-
milie nicht existierte.

Er erkRannte, dass es nicht das Celd
war, das MikRes Vater zu einem erfolg-
reichen Investor gemacht hatte. Es lag
auf der Hand, dass der reiche Vater
seines Freundes Ansichten hatte, die
den Denkweisen von KiyosaRis Vater
entgegengesetzt waren oder gar im
Widerspruch dazu standen. Ihm wurde
Rlar, dass er die innere Haltung des rei-
chen Vaters verstehen musste, wenn er
finanziell genauso stark werden wollte
wie er. Er erRannte, dass er fUr immer
reich sein wurde, wenn er lernen wurde,
so zu denken, wie MikRes Vater dachte.

RICH DaD's

WO UND WIE DIE REICHEN
WIRKLICH INVESTIEREN

3

F BV VOR ROBERT T KIYOSAKI

Die erste Unterrichtsstunde

Bei jenem denkwurdigen Strandspa-
ziergang nahm KiyosakRi seinen ganzen
Mut zusammen, um MiRes Vater zu fra-
gen: ,Wie Rannst du es dir leisten, diese
10 HekRtar teures Land in Strandlage zu
Raufen, obwohl mein Vater es sich nicht
leisten Rann?” MiRes Vater gab ihm eine
Antwort, die er nie vergessen hat: ,Ich
Rann mir dieses Land auch nicht leisten.
Aber mein Unternehmen Rann es”. Es
war die erste Unterrichtsstunde des Au-
tors im Fach ,Investieren”.

Vor einiger Zeit hielt Kiyosaki einen drei-
tagigen Investmentkurs in Sydney, Aust-
ralien. Die ersten anderthalb Tage sprach
er Uber die Details einer Unternehmens-
grundung. Schliefdlich hob ein Teilneh-
mer frustriert die Hand und fragte: ,Ich
bin hergeRommen, um etwas Uber das
Investieren zu lernen. Warum verbringen
Sie so viel Zeit damit, Uber Unterneh-
men zu sprechen?” KiyosaRi antwortete
ihm: ,Daftr gibt es zwei Grunde. Grund

Nummer eins ist, dass alles, in das wir
investieren, ein Unternehmen ist. Wenn
Sie ARtien Raufen, investieren Sie in ein
Unternehmen. Wenn Sie eine Immobilie
Raufen, etwa ein Mietshaus, ist dieses
auch ein Unternehmen. Wenn Sie eine
Anleihe Raufen, stellen Sie Geld fUr ein
Unternehmen bereit. Um ein guter Inves-
tor zu sein, mussen Sie zuerst ein guter
Unternehmer sein. Grund Nummer zwei
ist, dass es der Rlugste Weg zum Ver-
mogen ist, wenn Ihr Unternehmen |hre
Investments fUr Sie erwirbt. Der schlech-
teste Weqg besteht darin, als Privatperson
zu investieren. Der durchschnittliche In-
vestor weild sehr wenig uber Unterneh-
men und investiert oft als Privatperson.
Darum verbringe ich so viel Zeit damit, in
einem InvestmentRurs Uber Unterneh-
men zu sprechen”.

Bibliographie

Robert T. Kiyosaki

Rich Dad’s Investmentguide

Wo und wie die Reichen wirklich investieren
480 Seiten, Hardcover

2999€ (D) | 30,90€ (A)

ISBN 978-3-89879-903-4

FinanzBuch Verlag, Munchen 2015

Fazit: In 18 Lektionen gibt der Autor dem
Leser einen Einblick in das Investment-
verhalten der Reichen. KiyosaRi zeigt,
welche Fehler Sie unbedingt vermeiden
sollten, welche Kennzahlen Sie benut-
zen sollten und wie Sie StlcR fUr Stdck
vom Arbeitnehmer zum Investor werden,
der Geld fur sich arbeiten Iasst.

>> Hier bestellen!

Seite 15


https://ad1.adfarm1.adition.com/redi?sid=3146234&kid=1430292&bid=4793658
https://ad1.adfarm1.adition.com/redi?sid=3146234&kid=1430292&bid=4793658

Alternative Investments

ORtober 2015 | www.portfolio-journal.de

REGELMASSIGE ERTRAGE SICHERN

Multi-Asset-Income-Fonds sind angesichts des aktuelen Niedrigzinsniveaus die neuen Stars am Fondsmarkt. Einer der seit Auf-

legung erfolgreichen dieser Art ist der BGF Global Multi Asset Income Fund von BlackRRocR (Luxemburg) S.A.

Von: Uwe Gorler

Anleger, die auf regelmaRige Ertrage aus
ihrem Kapitalvermdgen angewiesen sind,
haben seit einigen Jahren ein Problem.
Die Zinsen von Spareinlagen oder heimi-
schen Bundesanleihen sind derart nied-
rig, dass sie allein durch die Steigerung
der Lebenshaltungskosten aufgefressen
werden. Um sich trotzdem halbwegs Iu-
Rrative Ertrage zu sichern, mussen Inves-
toren hdhere Anlagerisiken eingehen und
zwar durch die Beimischung von ARtien
oder anderen AnlageRlassen, die mog-
lichst Rontinuierliche Ertrage erwirtschaf-
ten. Die immer zahlreicher im Angebot
befindlichen Multi-Asset-Income-Fonds
setzen genau auf diese Strategie.

Streuung Uber bis zu 10 AnlageRlassen

Bereits seit drei Jahren auf dem MarRt ist
der BCF Global Multi Asset Income Fund
mit seinenen zahlreichen AnlageRlassen,
darunter E2 EUR (WKN: AJ20N). Verwal-
tet wird der Fonds von Michael Fredericks
zusammen mit Alex Shingler und Justin
Christofel. Das Fondsmanagement setzt
dabei auf eine breite Risikostreuung. Uber
bis zu zehn AnlageRlassen, 40 Lander
und 20 Branchen. Neben dividendenstar-
Ren ARtien und hoher verzinslichen An-
leihen setzt das Team auch auf Rohstof-
fe, Immobilien, InfrastruRturanlagen oder
BanRRkredite. darUber hinaus verfolgt es
aber auch die sogenannte Covered Call-
Strategie. Dabei werden Optionsscheine
auf ARtien verRauft, die im Bestand des
Fonds sind. Erreicht der entsprechende
Basiswert den Ausubungspreis, muss die
ARtie dann an den Kaufer der Option ge-
liefert werden. Dadurch wird zwar die
Renditechance gedecRelt,
nimmt der Fonds dadurch aber eine

anderseits

Optionspramie ein, welche die Ertrage

deutlich aufbessert.

FUr die Auswahl der Werte sorgt ein erfah-
renes Team aus 180 Multi-Asset-Experten
und 1000 Risikospezialisten. Das [Risi-
Romanagement steht dabei an zentraler
Stelle. Angestrebt wird ein geringeres Ri-
siRo als bei einem herkdmmlichen ausge-
wogenen PPortfolio. Es findet eine tagliche
Uberwachung von 3000 Risikofaktoren
statt. Pro Woche erfolgen 5.000 Portfolio-
Stresstests. GeprUft wird dabei unter ande-
rem, wie politische Krisen auf die einzelnen
Positionen im Portfolio wirken.

Dynamische Anpassung

Die Zusammensetzung erfolgt dynamisch.
Die Bandbreite bei ARtien und Anleihen
betragt zwischen 35 und 65 Prozent, bei
Rohstoffen zwischen O und 15 Prozent und
bei nicht traditionellen AnlageRlassen und
der Bargeldkomponente zwischen O und
20 Prozent. Uberdurchschnittlich gewich-
tet sind derzeit auf Landerebene (Stand:
Ende August) vor allem Nordamerika mit
Rnapp 70 Prozent, gefolgt von Europa (196
Prozent) und den Schwellenmarkten (6,2

Prozent). 62 Prozent sind aktuell in Anlei-
hen und 36,8 Prozent in ARtien investiert.
Auf Barmittel und Derivate entfallen zur
Zeit nur 1,3 Prozent.

Wie beliebt der Fonds derzeit ist, zeigt
auch die Hohe des Anlagevolumens von
aktuell 2,51 Mrd. EUR. Das durfte vor al-
lem mit der jahrlichen Ausschuttungsra-
te in Hohe von 55 Prozent zusammen-
hangen. Damit liegt sie deutlich hdher
als die herkRdmmlicher Sparblcher oder
Bundesanleihen. Auf Dreijahressicht
erwirtschaftete er ein Plus in Ho6he von
24,79 Prozent. Daflr erhielt der Fonds
die zweitbeste Benotung (vier FWW-
Sterne). Der Mindestanlagebetrag fur
diese Anteilsklasse betragt allerdings
5000 US-Dollar. Die jahrliche Gesamt-
Rostenqguote liegt bei 2,25 Prozent.

Fazit: Mit dem globalen Multi-Asset-
Fonds sind Anleger Uber die wich-
tigsten AnlageRlassen investiert. Der
Anleger erwirtschaftet jahrliche Aus-
schuttungen von 5,5 Prozent.
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IMMOBILIEN IN DEN USA

Es ist gerade acht Jahre her, da I6ste die Subprime-I{rise in den USA die Finanzkrise aus. In den vergangenen Jahren erholte
sich die Branche deutlich, auch jiingste Daten deuten auf eine weitere Stabilisierung hin. Mit einem ETF von iShares Rénnen
Anleger am boomenden US-Immobilienmarkt partizipieren.

Von: Uwe Gorler

Bereits zu Jahresbeginn meldete die Re-
searchabteilung der Deutschen Bank in
ihren Marktinformationen ,Perspektiven”
eine Renaissance der US-Immobilien.
Wichtige IndiRatoren sprechen dafr,
dass sich die US-amerikanischen Wohn-
und Gewerbeimmobilienmarkte in vielen
Regionen der USA nachhaltig erholt ha-
ben und der positive Trend der vergange-
nen Jahre weiterhin anhalten durfte” So
ist nach Zahlen der Deutschen Bank bei
Wohnimmobilien sowohl die Leerstands-
guote als auch die Zahl der angebotenen
Objekte wieder auf VVorkrisenniveau gefal-
len, heillt es. Der Wohnimmobilienmarkt
Ronnte in Zukunft zudem von Nachholef-
feRten profitieren, da wahrend der Krisen-
jahre viele jungere Menschen den Auszug
aus dem Elternhaus aufgeschoben hatten:
Analysen zeigten, dass derzeit fast ein Drit-
tel aller 18- bis 34-Jahrigen US-AmeriRaner
noch bei ihren Eltern wohne — das sei mit
einigem Abstand der hdchste Wert der
vergangenen 30 Jahre. Aufgrund der ver-
besserten wirtschaftlichen Situation R6nn-
te diese Altersgruppe nun aber verstarkt
auf den Hauser- und Wohnungsmarkt
drangen und eigene Haushalte grinden.

Sollten sich dadurch die Haushaltsgrofzen
wieder auf den Durchschnitt von 2000
bis 2003 reduzieren, Rdnnten in den USA
in den Rommenden Jahren mehr als vier
Millionen neue Haushalte entstehen. Eine
ahnliche Situation sei infolge der zahl-
reich neu geschaffenen Stellen auch bei
Die
Leerstandsquote sei im dritten Quar-
tal 2014 um weitere 04 Prozent auf 14/
Prozent gefallen, den niedrigsten Stand
seit dem Jahr 2008. Bestatigt wird diese
Situation auch durch neuere Daten. Vor

Gewerbeimmobilien festzustellen.

allem in den Segmenten Buro-, Einzel-
handels-, Logistik,- und Wohnimmaobilien
sind die Leerstandsquoten deutlich zu-

rickgegangen. Die Nachfrage Ubersteigt
inzwischen vielerorts das Angebot. Im
LogistikRbereich legten so im Vorjahr die
Renditen um 134 Prozent zu. Auch an-
dere KonjunkRturmeldungen deuten auf
eine weitere Erholung. So stieg die Zahl
der verRauften Neubauten von Juni auf
Juli 2015 um 54 Prozent. Die Preise fUr
Wohnhauser stiegen laut dem Case-
Shiller-Index um 5 Prozent. Der mittlere
Hauspreis betragt mit 236.400 US-Dollar
inzwischen 2,7 Prozent mehr als auf dem
VorRrisenniveau im Juli 2006. In einigen
Regionen wie in Kalifornien, Florida oder
Colorado beflrchten allerdings einige Ex-
perten bereits erste Ubertreibungen. Laut
Berechnungen im Guide to the markets
von JI°. Morgan Asset Management stieg
der Preis fUr mittlere Wohnimmoblien seit
seinem Tief um 26 Prozent, die Zahl der
VerRaufe um 55 Prozent, die der Baube-
ginne um fast 120 Prozent.

ETF auf US-Immobilienaktien

Fondsvolumenstarkster ETF ist der iShares
US Property Yield UCITS ETF (WKN: AOL-
GQK), mit dem Anleger auf US-Immaobilien-
unternehmen und Real Estate Investment
Trusts (REITs) setzen kRénnen. Vorausser-
zung fur die Aufnahme in den Index ist
eine Mindestdividende in Hohe von zwei
Prozent. Der ETF umfasst aktuell 111 Positi-
onen. Besonders stark darin gewichtet sind
Einzelhandelsimmobilien. Zu den gréfiten
[Positionen zahlen derzeit Simon Property
Group, Public Storage REIT sowie Equity
Residential REIT. Die Ausschuttungsrendi-
te betragt akRtuell 3,22 Prozent

Fazit: Verschiedenste Daten deuten
auf eine weitere Erholung des US-
Immobiliensektors. Mit dem erwahn-
ten ETF RGnnen Anleger auf dividen-
denstarkRe US-Immobilienaktien und
REITs setzen.
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Die Redaktion bezieht Informationen aus Quellen, die sie als vertrauenswurdig
erachtet. Eine Gewahr hinsichtlich Qualitat und Wahrheitsgehalt dieser Informa-
tionen besteht jedoch nicht. IndireRte sowie direRte Regressinanspruchnahme
und Gewahrleistung wird fUr jegliche Inhalte Rategorisch ausgeschlossen. Leser,
die aufgrund der in diesem Newsletter veroffentlichten Inhalte Anlageentschei-
dungen treffen, handeln auf eigene Gefahr, die hier veréffentlichten oder ander-
weitig damit im Zusammenhang stehenden Informationen begriinden Reinerlei
Haftungsobligo. AusdricRlich weisen wir auf die im Wertpapiergeschaft erhebli-
chen Risiken hoher Wertverluste hin.

Dieser Newsletter darf Reinesfalls als Beratung aufgefasst werden, auch nicht
stillschweigend, da wir mittels veroffentlichter Inhalte lediglich unsere subjektive
Meinung refleRtieren. Fur alle Hyperlinks gilt: Die Extravest GmbH erRlart aus-
drlcRlich, Reinerlei Einfluss auf die Gestaltung und die Inhalte der gelinkten Sei-
ten zu haben. Daher distanziert sich die Extravest GmbH von den Inhalten aller
verlinkRten Seiten und macht sich deren Inhalte ausdrtcRlich nicht zu Eigen. Diese
ErRlarung gilt fUr alle in den Seiten vorhandenen Hyperlinks, ob angezeigt oder
verborgen, und fur alle Inhalte der Seiten, zu denen diese Hyperlinks fUhren.
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