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Liebe Leserinnen und Leser,

das vergangene Jahr 2010 war aus
Anlegersicht durchaus erfreulich. Das Ver-
trauen in die weltweite Konjunktur kehrte
zurlick und das Kaufverhalten wurde mehr
von Optimismus bestimmt als von
Angsten vor einem Rickfall in die Rezessi-
on oder vor einer zu erwartenden Inflation.
Selbst die Euro-Turbulenzen, ausgeldst
durch Irlands Bankprobleme, Portugals
Staatsschulden und wieder durch
Spekulanten, éinderten nur wenig an

diesem Trend. Chancen
Wir wollen mit den Artikeln in dieser n Utzenl
FondsNews trotzdem auch wieder RIS Ike n
etwas nachdenklich stimmen. Denn ,

neben den Chancen z. B. in den Ent- absichern

wicklungsldndern sehen wir durchaus
noch Risiken fir die allgemeine weltweite
Wirtschaftslage (Stichwort Staatsschul-
den), auf die die meisten Depots zwar
schon eingestellt sind, die aber weiter
sorgsam beobachtet werden wollen.

Dabei werden wir Sie selbstverstdndlich
untersttitzen und zeitnah tiber eventuell
notwendige Anpassungen informieren.
Wirwtinschen Ihnen allen und lhren
Angehdrigen ein gesundes und

gliickliches Jahr2011!

Mit freundlichen Griilsen

Dr. 305fgang J. Westerhaus

Redaktion FondsNews
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Die Grenzen des Wachstums

Andere Lebensqualitat gefragt!

Der Ausbruch der Aktienmarkte aus ih-
rer monatelangen Seitwartsbewegung
hat sehr schnell nachdenklichere Tone in
Bezug auf wirtschaftlichen Fortschritt in
denHintergrund gedrangt. Dabei spricht
vieles dafur, dass das weltweite Wachs-
tum jetzt tatséchlich an seine Grenzen
stoRt, wie es schon 1972 im ,Bericht des
Club of Rome zur Lage der Menschheit”
hiel. Aber wie fast immer, wenn Vernunft
und kurzfristige Interessen aufeinander-
prallen, verliert die Vernunft. Hier einige
Herausforderungen, die auf Ldsungen
von uns warten:

1.) Knappe Ressourcen:
Energiewandel, CO»-Uberfluss  sowie
Knappheit an Agrargitern und StlSwas-
ser vor Ort sind die groen Herausfor-
derungen der kommenden Jahrzehnte.
Neue Technologien unterstltzen den
notwendigen Anpassungsprozess, [6sen
aber das Grundproblem nicht.

(©) st mwwre wews

Klimakonferenz Cancun

Waldschutz war das Hauptthema bei der
Klimakonferenz im mexikanischen Badeort
Cancun. Dort wurde das ehrgeizige Schutz-
programm REDD* verabschiedet, das die
noch verbliebenen Walder auf der Erde retten
soll und so verhindern, dass jéhrlich 4,4 Gi-

gatonnen CO; zusétzlich der Erde einheizen.
Man kann nur hoffen, dass die durch REDD in
die Entwicklungslander gepumpten Milliar-
den Dollar dort nicht das genaue Gegenteil
dessen erreichen, was sie bezwecken sollen:
namlich den Raubbau anfachen, statt ihn
einzuddmmen.

*) Reducing Emissions from Deforestation and Degradation.

2.) Negative Wachstumsraten:

In den kommenden 10 bis 30 Jahren
wird es zu negativen Wachstumsraten
bei der Bevolkerungsentwicklung und
der Industrieproduktion kommen. Aber:
Es gibt noch keine anerkannte oko-
nomische Theorie, die mit negativen
Wachstumsraten umgehen kann!

3.) Okologischer FuBabdruck:

Der Rickzug in die private Autarkie
bleibt eine Utopie: Es steht gar nicht ge-
ntgend Raum fir jeden zur Verfligung.
Denn der ¢kologische FulRabdruck der
Erde liegt heute schon bei 150%, d. h.im
Durchschnitt beansprucht jeder Mensch
auf der Welt 2,7 ha Flache fur die Erfil-
lung seiner Bedurfnisse, obwohl nur 1,8
ha zur Verfiigung stehen.

4.) Drastische Veranderungen:
Dennis Meadows, der Hauptautor des
Berichts von 1972, sagt heute:,Man muss
sich von der Idee I6sen, dass die aktu-
ellen politischen  Gesellschaftsformen
die einzig denkbaren oder endgtltigen
Formen sind.

Deutschland hat in den letzten 100 Jah-
ren alles erlebt: Kaiserreich, missgltckte
Demokratie gefolgt von Tyrannei und
heute wieder Demokratie. Ich kann mir
vorstellen, dass die kommenden Jahre
dhnliche Wandlungen bringen”

(Quelle: Aquila Capital, Tactics-Special, 2010)

Fragen Sie uns nach Moglichkeiten, wie
Sie mit alternativen Investments einige
der heute bekannten Losungsansdtze
unterstdtzen kénnen!

www.fondsnews.de
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MARKTBERICHT 4. QUARTAL 2010

Nur Optimismus oder
schon wieder Gier?

Im vierten Quartal gelang den welt-
weiten Aktienmarkten der Ausbruch
aus der mehrmonatigen Seitwarts-
bewegung, ohne dass fundamental
andere Daten bekannt geworden
waren.

Lediglich in Deutschland fiel die wirt-
schaftliche  Entwicklung im dritten
Quartal mit einer Steigerung von +3,5%
gegenlber dem Vorjahr deutlich starker
aus als noch zur Jahresmitte erwartet
worden war. Auf der anderen Seite des
Atlantiks erholte sich aber die amerikani-
sche Wirtschaft nicht in einem ahnlichen
Mafe. Die amerikanische Notenbank
Fed sah sich sogar Anfang November
gezwungen, weiteres ,billiges” Geld auf
den Markt zu bringen, um den Binnen-
konsum anzukurbeln.

Woher also kommt die positive Entwick-
lung? Marktbeobachter nennen eine
Vielzahl von Griinden: immer noch viel
Geld, das niedrig verzinst geparkt ist;
wenig attraktiv verzinste festverzinsliche
Wertpapiere als Alternativen; Unsicher-
heit wegen einer moglichen Anleihen-
Blase; nach anderthalb Jahren positiver

Moderate Bewertungen
und wenig attraktive
Alternativen

Aktienentwicklung wieder mehrVertrau-
en in diese Anlageklasse; vermehrt Kaufe
in Sachwerte, zu denen auch Aktien ge-
horen wegen Unsicherheit durch erwar-
tete kommende Inflation. Dazu kommt,
dass die Markte auch im Hinblick auf
die prognostizierten Unternehmensge-
winne fir 2010 und 2011 immer noch
moderat bewertet sind. Der Optimismus
stltzt sich auf die operativen Verbesse-
rungen bei den Unternehmen sowie auf
eine weiter voranschreitende Konjunk-
turerholung. Andererseits zeigen Zinser-
hohungen in Asien und einigen Schwel-
lenlandern erste Wirkung. Und wichtige

Konjunkturdaten wie der ifo-Geschaftsklimaindex haben mehrjéhrige Hochststande
schon wieder Uberschritten, was die Kursfantasie etwas einschrankt. Angesichts des
insgesamt doch unsicheren Konjunkturausblicks und der verlangsamten Wirtschafts-
dynamik deutet vieles darauf hin, dass die Anleihenrenditen noch fiir ldngere Zeit im
aktuellen Zinstal bleiben werden. Die Risiken aus hoher Staatsverschuldung, mittel-
fristig steigendem Inflationsrisiko und den zuletzt verstarkten Wahrungsausschlagen
durften sich dagegen auch erst mittelfristig auf die Rentenmarkte auswirken.

Fazit: Ob auf den Aktienmadrkten oder im Rentenbereich, eine zuverldssige Leitlinie
fehlt. Gerade die Uberraschend positive Entwicklung bei den Aktien fihrt eher zu er-
hohterVorsicht. Deswegen bleiben die Empfehlungen der letzten Quartale weiterhin
aktuell: dividendenstarke Titel sowie Wertpapiere aus Schwellenldndern, sowohl als

Aktien- als auch als Rentenfonds.

Keine Zulagen verschenken!

Der Staat belohnt diejenigen, die mit einer RiesterRente firs Alter vorsorgen,
doppelt: durch Zulagen und Steuervergunstigungen.

Fir jedes Kind gibt es einen Extra-Bonus.
Je nach Alter, Familienstand, Anzahl so-
wie Geburtsjahr der Kinder stehen Ihnen
staatliche Zulagen zu, die nicht selten
denWert eines Mittelklassewagens errei-
chen. Sie kdnnen von den Chancen der
Aktienmarkte wahrend der gesamten
Laufzeit profitieren, weil mindestens die
eingezahlten Beitrdge garantiert sind.
Lassen Sie sich lhre ganz persénliche
Forderquote in einem unabhdngigen
Beratungsgesprdch einmal ausrechnen!

Die Eigenheimrente, mittlerweile oft als
Wohn-Riester bezeichnet, dient dazu, die
selbstgenutzte Wohnimmobilie in die
staatlich geforderte Altersvorsorge ein-
zubeziehen. Seit 1. August 2008 gelten

die gleichen Férdervoraussetzungen wie
bei der RiesterRente. Einen Unterschied
gibt es bei der nachgelagerten Besteue-
rung. Man kann sich hier zwischen einer
Einmalbesteuerung zu Beginn der Ren-
tenphase oder fir die Besteuerung Uber
einen Zeitraum von 17 bis 25 Jahren ent-
scheiden. Welche Variante gunstiger ist,
muss im Einzelfall Gberprift werden.

Fur alle Riester-Vertrage gilt: Um die Zu-
lagen zu erhalten, mussen sie beantragt
werden. Aber rund ein Drittel der knapp
14 Millionen Deutschen, die einen sol-
chen Altersvorsorgevertrag —besitzen,
lasst die Zulage verfallen — und trégt
somit zur schnelleren Entschuldung der
Bundesrepublik bei.
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+++ MIKKETZZS

GESUCHT: ROHSTOFF-ALTERNATIVEN

Wie selten ist selten?

Im Zusammenhang mit der Preisentwicklung an den weltweiten Rohstoff-
borsen sind in den letzten Monaten neben Gold und Silber die so genann-

ten Seltenen Erden sowie seltene Metalle in den Blickpunkt gertickt.

Gadolinium Gold Lithium Neodym Silber

y
- 0@
Relative Haufigkeit einiger
- ,seltener” Erden und Me-

talle. Gold und Silber zum
Vergleich.

Zink

Aber wie selten kommen diese Elemente
wirklich auf der Erde vor? Der Name ist
zundchst irrefGhrend, denn flr die Ele-
mente der Seltenen Erden (z. B. Neodym
oder Gadolinium) wurde er zu einer Zeit
eingeflhrt, als es noch schwierig war, die
einzelnen chemisch sehr ahnlichen Ele-
mente zu unterscheiden. Da ihre zuneh-
mende Bedeutung fur die Hochtechno-
logie erst in jungster Zeit richtig erkannt
wurde, hat jetzt aber die Suche nach
Vorkommen, deren Abbau wirtschaftlich
lohnend ist, in gro8em Mal3e begonnen.
Es ist davon auszugehen, dass der Rum-
mel um diesen Bereich in den nachsten
Jahren stark abnehmen wird.

Das liegt auch daran, dass z. B. Alterna-
tiven fUr das viel zitierte, fir die Elektro-
mobilitdt wichtige Lithium gefunden
werden, die mit weiter verbreiteten,

leichter  zuganglichen und leichter
handhabbaren Metallen arbeiten. Im Ak-
ku-Bereich beispielsweise entwachsen
Silber- und  Zink-Sauerstoff-Akkus den
Kinderschuhen.

Letztlich ist aber auch ein Umdenken
im effizienten Umgang mit diesen Roh-
stoffen notig: Fertigungsprozesse kon-
nen weiter optimiert werden, zu viele
Altautos landen in afrikanischen Stra-
Bengrdben und zu viele Handys verstau-
ben im Regal. Dabei enthalt eine Tonne
Handyschrott 60-mal mehr Gold als eine
Tonne Golderz!

Da allerdings weder der Abbau noch die
Effizienzverbesserung schnelle Vorgén-
ge sind, bleiben Edel- und Industrieme-
talle auf Jahre hinaus eine attraktive An-
lageklasse. Wir nennen Ihnen gerne die
Investitionsmaglichkeiten.

FONDSGEBUNDENE BASISRENTE

Staatshilfe fiir Selbststandige

Vor allem fur Freiberufler und Selbststandige, die nicht in die gesetzliche Rentenver-
sicherung einzahlen, ist die Basisrente oft die einzige Chance, in den Genuss einer

steuerbeginstigten Rente zu kommen.

Den Vorteilen der staatlichen Forde-
rung, die durchaus bis zu 40% der
insgesamt eingezahlten Beitrdge be-
tragen kann und der Flexibilitdt in der
Ansparphase stehen allerdings einige
Einschrankungen gegentiber. So dirfen
die Vertrage nicht beliehen, verschenkt,
Ubertragen oder verpfandet werden und
die Auszahlung muss stets als Rente er-
folgen. Eine Kapitalauszahlung ist nicht
erlaubt. Dies ist verstandlich, schlieBlich
fordert der Staat die Vorsorge fir eine
Rente im Alter, nicht fiir eine Weltreise.
Bei den fondsgebundenen Varianten, die
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mit oder ohne Garantien erhaltlich sind,
haben Versicherte die Chance, von den
Wertentwicklungen an den weltweiten
Aktienmadrkten zu profitieren — langfristig
gesehen weiterhin die ertragsreichste
Anlageklasse.

Bei der Auswahl des Produktes sollte
deshalb auf eine maoglichst  breite
Fondsauswahl sowie auf die Flexibili-
tat hinsichtlich Beitragsgestaltung und
Fondsanderungen geachtet werden. Wir
unterstltzen Sie gerne bei der Suche
nach dem fir Sie am besten geeigneten
Produkt.

IN EIGENER SACHE

Die erweiterte
Depoteinsicht

In Ihrer Depoteinsicht gibt es einige
Neuerungen z. B. in der Rubrik ,Be-
stande”. Wahrend es bisher schon
moglich war, die einzelnen Positi-
onen eines Kundenportfolios nach
verschiedenen Kriterien wie etwa An-
lageklasse, Anlageregion oder Wah-
rung zu gruppieren, kdnnen kinftig
auch Einzeltitel dargestellt werden.

AuBerdem kann man in den Verlaufs-
grafiken die Linien einzelner Gréen
wie Benchmark, Kapitaleinsatz oder
Wertentwicklung wahlweise ein- und
ausblenden und die Wertentwicklung
einzelner Gruppierungen in individu-
ell wahlbaren Zeitabschnitten anzei-
gen lassen. Dariiber hinaus kdnnen
Kunden in Zukunft nicht nur ihre In-
vestmentbestande abrufen, sondern
jederzeit auch eine Ubersicht tber
ihre bestehenden Versicherungsver-
trage.

Durch die neue Depoteinsicht wird
zudem die Kommunikation zwischen
Berater und Kunde vereinfacht und
- im Hinblick auf sensible Informati-
onen wie Steuerdaten - noch dazu
sicherer.

Uber das World Wide Web wird nur
noch die Benachrichtigung an den
Kunden gesendet, dass er elektroni-
sche Post von seinem Berater bekom-
men hat. Der Inhalt bleibt geschiitzt,
weil nur fur Berater und Kunde sicht-
bar. Umgekehrt kdnnen Kunden jetzt
auf dem gleichen sicheren Weg auf
eine Benachrichtigung antworten
und etwa per Mausklick im System
des Beraters eine Aktivitat oder Wie-
dervorlage auslésen. Mit der neuen
Online-Depoteinsicht funktioniert die
sichere Kommunikation alsoin beiden
Richtungen.

Weitere Informationen unter:
www.fondsnews.de




WAHRUNGEN ALS ANLAGEKLASSE

Geld machen mit Geld?

Der Devisenmarkt ist der mit Abstand grof3te Kapitalmarkt der Welt:
taglich werden rund vier Billionen US-Dollar bewegt.

Trotzdem genief3t dieser Markt als eige-
ne Anlageklasse nicht das Ansehen wie
Aktien oder Anleihen. Meistens wird dies
damit begriindet, dass es sich hier um
Nullsummenspiele handele und keine
Renditen erzielt werden kdnnten.

Eine Studie der Deutschen Bank zeigt
aber, dass ca. 70% der Marktteilnehmer
bei Devisengeschaften gar keine Ren-
dite erzielen wollen, z. B. Unternehmen,
die sich gegen Wahrungsschwankungen
absichern. Dadurch entstehen Markt-
ineffizienzen, die von Anlageprofis ge-
nutzt werden. Die Entwicklung an den

Devisenmarkten wird aber nicht nur von
fundamentalen Wirtschaftsdaten, son-
dern auch von Marktpsychologie, dem
Verhalten der Notenbanken und nicht
zuletzt dem Eingreifen der Politik (vgl.
das Vorfeld des letzten G20-Treffens in
Seoul) beeinflusst.

Diese kurze Beschreibung zeigt schon,
dass eine erfolgreiche Wahrungsanlage
dulerst komplex ist. Fur Privatanleger
empfiehlt es sich, mit Fonds auf das
Know-how ausgewiesener Wahrungsex-
perten zu setzen. Hier finden Sie einige
Alternativen:

GroBe | Wertentwicklung | Sharpe-
in Mio € 3 Jahre, p. a. Ratio

DWS Invest Forex Strategy DWS0CC
Sarasin Currency Opportunities  AOMM6W
Pioneer Total Return Currencies AOMJ5F
Invesco Local Currencies Debt AOMLZP

97 2,01 0,29
60 2,00 0,56
157 1,98 1,06
567 9,83 1,55

Ambivalente

Ausgangslage

LEBENSART - GEBORGEN AM KAMIN

Wohltuende Warme -
nicht nur im Winter

Nicht nur in kalten Wintermonaten verbreiten Kamindfen neben der wohltu-

enden Warme ein Gefiihl von Komfort, Geborgenheit und Entspannung.

lhre Beliebtheit hat in den letzten Jahren
aber auch deshalb stark zugenommen,
weil heute dartber hinaus auch Um-
weltgrinde fur einen Einsatz sprechen.
Schliellich wird beim Verbrennen von
Holz lediglich so viel CO; in die Atmo-
sphére abgegeben wie es vorher aufge-
nommen worden war. Entsprechend hat
die Zahl der Anbieter zugenommen und
die Kaminofen werden nicht nur dem
Zeitgeschmack angepasst, sondern auch
in ihrer Heizungsfunktion verbessert.

Besonders schone Exemplare — auch
wenn sich Uber Geschmack bekanntlich
nicht streiten lasst — finden Sie im Inter-
net z. B. unter www.ruegg-cheminee.
com oder www.wamsler-web.de.
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Einen exklusiven Uberblick liefert die Sei-
te www.kaminoefen.net/hersteller.

Zuriick zur Normalitat?

Vergleicht man Wirtschaftsdaten und die
Indexentwicklung von 2008 bis 2010,
dann sind die meisten Daten heute
deutlich besser als zu Beginn der Finanz-
krise Mitte 2008. Dies gilt neben den Bor-
sen auch fur das Bruttoinlandsprodukt,
die Inflationsrate oder die Arbeitslosen-
quote. Auf der anderen Seite gilt, dass
die mit der Finanzkrise einhergehenden
Probleme (Staatsverschuldung, marodes
Bankensystem, Kreditengpésse, Immobi-
lienblase usw.) nicht behoben sind,
sondern uns Steuerzahler noch tber
Jahre begleiten werden.

Lassen sich daraus Empfehlungen
fur Anlageentscheidungen ziehen?
Ja, denn ein Portfolio muss dieser am-
bivalenten Situation gerecht werden.
Die Chancen der Aktienmaérkte mussen
offen gehalten werden (siehe auch Sei-
te 6) und gleichzeitig muss ein klares
Sicherungskonzept fir realistische Riick-
schlagspotenziale eingebaut werden —
die ,Hantel"-Strategie von Argentos ist
hier ein schones Bild. So gesehen sind
wir Ubrigens bereits in der Normalitat,
denn dieser bi-polare Depotaufbau ge-
hort zum kleinen Einmaleins der Portfo-
liostrukturierung, wenn auch vielleicht
mit etwas anderen Produkten als bisher.

MADE IN GERMANY
Qualitat zahlt wieder

Im Vergleich mit anderen Industrie-
staaten ist Deutschland deutlich besser
und schneller durch die jiingste Finanz-
und Wirtschaftskrise gekommen.

Fur die Zukunft wichtig war der massive
Gebrauch der Kurzarbeit: Firmen wur-
den finanziell entlastet und konnten
die fur ihre Wettbewerbsfahigkeit wich-
tigen Fach- und Fuhrungskréfte an Bord
halten. Der exportorientierte deutsche
Mittelstand spielte auch hierbei eine
zentrale Rolle. Er profitiert besonders
vom weiterhin dynamischen Wachstum
in den Schwellenldndern. Der Exportan-
teil z. B. in die BRIC-Staaten stieg in den
vergangenen 10 Jahren von 4% auf 10%.
Im gleichen Zeitraum ging der Export
in die USA von 10% auf ca. 6,5% zuriick.
Anleger koénnen also mit deutschen
Aktienfonds indirekt am Wachstum der
Emerging Markets teilhaben - und dies
ohne zusatzliche politische Risiken.
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HILFREICH ODER UBERFLUSSIG

Was konnen Ratings?

Durch die Finanzkrise sind die Bewer-
tungen von Anlageprodukten durch
Ratingagenturen in die Kritik geraten.
Allerdings gilt auch heute noch, dass
fur diejenigen, denen die Bewertungs-
kriterien bekannt sind, Ratings bei der
Fondsauswahl eine wertvolle Entschei-
dungshilfe sein kédnnen, dann namlich,
wenn bereits die Entscheidung fir eine
Anlageklasse gefallen ist.

Ratings werden in der Regel nachtrég-
lich vergeben, vor allem wenn es sich
um quantitative Ratings handelt. Zu-
nehmend treten allerdings qualitative
Kriterien wie Anlagephilosophie, Invest-
mentprozess oder Managementkultur

in den Vordergrund. Solche Ratings z.
B. von der Sauren Fonds Research AG
oder das SMART Research von Argentos
gewinnen damit auch gegendber den
quantitativen Ratings von Lipper oder
Morningstar an Bedeutung.

Morningstar hat deshalb seit einiger Zeit
auch ein qualitatives Rating eingefihrt,
das sich ahnlich wie die beiden oben ge-
nannten Ratings auf eigene Daten sowie
ausfiihrliche Gesprache mit Fondsmana-
gern und Fondsgesellschaften sttzt. In
keinem Fall ersetzt ein Rating die umfas-
sende Beratung, da das einzelne Invest-
ment immer im Kontext des gesamten
Vermogens gesehen werden muss.

+1da 55

FOLGE 5: BIOMASSE

Energiemix der Zukunft

Das Energiegutachten fur die Bundesregierung vom Sommer 2010 sieht fiir das Jahr
2050 einen Anteil von 2% an der Deckung des Strombedarfs und 30% des gesamten
Energieverbrauchs durch Biomasse vor, vor allem im Verkehrsbereich.

Diese enorme Steigerung der Biomassennutzung wurde fast alle bisher vertretenen
Annahmen aufler Kraft setzen. Selbst bei rigoroser Resteverwertung von Abfdllen
aus der Landwirtschaft und Siedlungsmull zusétzlich zur Nutzung von Energiepflan-
zen und Holz ging man bisher von héchstens gut der Halfte an erreichbarer Biomas-
sennutzung aus. Trotz der energiepolitisch sinnvollen Nutzung stol3t dieser massive
Ausbau selbst bei Umweltverbdnden auf Kritik. Nicht nur, dass ein Konflikt mit der
Nahrungsmittelproduktion vorprogrammiert ist, es wirden auch landwirtschaftliche
Strukturen verdndert. Der notwendige Import von Biomasse sei dariber hinaus 6ko-
logisch wenig sinnvoll.

Bleibt der Ausbau in einem sinnvollen Rahmen, kommen allerdings die folgenden
Vorteile zum Tragen. Produkte aus pflanzlichen Rohstoffen setzen bei ihrer Verbren-
nung oder bei der Kompostierung immer nur die Menge an CO> frej, die sie wah-
rend des Wachstums der Atmosphére entnommen haben. Im Gegensatz zu fossilen
Brennstoffen sind sie dadurch weitgehend CO»-neutral, die Stoff- und Energiekreis-
laufe sind de facto geschlossen. Ihre Verwendung hilft, den globalen Klimaverande-
rungen entgegenzuwirken. Da die bei der Biogaserzeugung anfallende Gdlle besser
pflanzenverflgbar ist, tragt sie zusatzlich zur Einsparung von Mineraldinger und
zum Gewadsserschutz bei. Wie Sie in den sinnvollen Ausbau der Biomassennutzung
investieren konnen, sagen Ihnen lhre Berater gerne.

Weitere Informationen z. B. unter:

www.bund.net/fileadmin/bundnet/publikationen/energie/20070400_energie_biomasse_position.pdf
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WISSENS-WERT

Zahlreiche Studien zeigen, dass
Anleger Verluste starker wahrneh-
men als Gewinne. Die meisten
Risikokennziffern tragen dieser
Uiberdimensionalen Verlustaver-
sion aber keine Rechnung. Zwei
Kennziffern, die dies tun, sind die
zu den so genannten,Downside-
MaBen” gehdrenden Value-at-Risk
und Maximum Drawdown.

Value-at-Risk

Diese auf Basis historischer Daten,
z. B. der Volatilitat, ermittelte Zahl
(VaR) beschreibt den maxima-

len Verlust, der innerhalb eines
vorgegebenen Zeitraums mit einer
festgelegten Wahrscheinlichkeit
nicht Gberschritten wird. So wird
bei den Ihnen bekannten Portfolio-
Berechnungen u.a. ein VaR in € (ein
Monat) angegeben.

Dieser besagt, dass der angegebe-
ne mogliche Verlust mit 95%iger
Wahrscheinlichkeit kleiner ausfallt.
Der VaR hat allerdings einen
grof3en Nachteil: Er geht davon
aus, dass die in Krisenzeiten leider
moglichen Verluste tiber diese VaR-
Marke hinaus von den Anlegern
gleichwertig angesehen werden,
obwohl sie doch gerade diese ho-
heren Verluste vermeiden wollten.
Der Value-at-Risk unterschatzt
nicht nur das Eintreten hoher Ver-
luste, sondern auch deren Wirkung
auf die Anleger.

Maximum Drawdown

Auch bei dieser Kennzahl geht es
um negative Kursentwicklungen.
Sie ist aber etwas leichter ver-
standlich und nachvollziehbarer.
Der englische Begriff Drawdown
beschreibt den kumulierten Verlust
von einem Hoch bis zu dem darauf
folgenden Tiefstand.

Damit gibt er an, was ein Anleger
im ungunstigsten Fall (Kauf bei
Hochststand, Verkauf bei Tiefst-
stand) in Prozent des investierten
Geldes verloren hatte. Hat z. B. ein
Fonds im betrachteten Zeitraum
ein Kurstief von 95€ und der
hochste davor liegende Kurs lag
bei 102€, dann betragt der Maxi-
mum Drawdown -6,86%.
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Helmut Spudich

Reich & gut

Wie Bill Gates & Co.
die Welt retten

191 Seiten, €19,90
Ueberreuter 2010,

ISBN 978-3-8000-7470-9

Der Autor erzahlt die
Geschichte von Unternehmern, die vom
Geldmachen umgesattelt haben auf Geldaus-
geben flir gemeinnitzige Ausgaben. Diese Un-
ternehmer gibt es nicht mehr nur im angelsach-
sischen Raum, sondern auch in Europa mehren
sich solche Beispiele. So sind die Griinder des Soft-
warekonzerns SAP seit langem in gemeinnitzigen
Stiftungen fir Bildungs- und Sozialprojekte enga-
giert. Der osterreichische Baumarkt-Unternehmer
Martin Essl will mit einem Sozialpreis in Hohe des
Nobelpreises soziale Innovation férdern. Und erst
vor kurzem gab der Griinder der Drogeriekette dm
bekannt, dass er seine Anteile in eine gemeinniit-
zige Stiftung einbringen wird.
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MULTI-ASSET-FONDS

Mehr Chancen als gedacht

Wir leben in einer Anlagewelt, die auf den ersten Blick immer gleichfor-
miger wird und immer weniger ,echte” Alternativen zu bieten scheint.
Vielleicht aber fehlten uns einfach nur der umfassende Uberblick und der
Durchblick Uber die kaum Uberschaubare Fille von Investmentmdglich-
keiten. Um es mit Mathematik zu sagen: Anleger kennen sich mit den
vier Grundrechenarten aus, fir Berater sind Prozent- und Exponential-
rechnung selbstverstandlich, Fondsmanager bendtigen vielleicht auch
Integral- und Differentialrechnung.

Wie in der Mathematik ergibt sich auch bei Investments hdufig erst dann
ein Mehrertrag, wenn man statt der Grundrechenarten héhere Mathema-
tik einsetzt. So ist eine Lehre aus der Finanzkrise, dass die Abhangigkeiten
von Anlageklassen voneinander mit dem Konjunkturzyklus schwanken.
Man benétigt also fir eine opti-
male Diversifizierung mehr als
ein moglichst breit gefachertes
Spektrum  globaler  Anlagen.
Denn deren Gewichtung muss
flexibel an den Konjunkturzyklus
angepasst werden und nicht nur
die moglichen Renditen, sondern
auch die Risiken in den verschie-
denen Marktphasen sollten er-
kannt werden.

Bei der Aufstellung des eigenen
Portfolios hilft hier die Einschat-
zung erfahrener Experten - oder
man Uberldsst diese Arbeit gleich
einem Fondsmanager, indem
man in globale Multi-Asset-Fonds investiert. So ldsst sich auch in Krisen-
zeiten eine haufig zu beobachtende Lethargie vermeiden, dass namlich
ein Grol3teil der Anleger in solchen Zeiten Kapitalanlagen viel seltener
kauft oder verkauft als in Boomphasen.

[

Es ist also nicht nétig, die hohere Mathematik selbst zu beherrschen. Ihre
Berater stehen Ihnen gerne als Ubersetzer zur Verfiigung. Sie kennen
Chancen und Risiken von Anlageklassen und -instrumenten und sagen
Ihnen, was am besten zu Ihrer persdnlichen Anlagestrategie passt.

FONDS IM FOKUS
BGF Global Allocation Funds
und DWS Sachwerte

Der BGF Global Allocation Funds zeichnet sich trotz seiner Gro3e durch
eine langjéhrige konstant gute Wertentwicklung aus. Als Richtgré3en
gibt er eine Allokation von ca. 60% Aktien und 40% Renten und Kasse
vor. Seit seiner Auflegung 1997 schwankte der Aktienanteil zwischen 30%
und 65%, wobei er in den letzten Jahren recht konstant bei 60% lag. Der
Fonds ist weltweit sehr breit aufgestellt und diversifiziert, derzeit mit einer
leichten Ubergewichtung in Schwellenléndern.

Der DWS Sachwerte Fonds ist eine Empfehlung fur den defensiven Teil
eines Portfolios. Je nach Inflationsszenario darf das Fondsmanagement in
Aktien, Rohstoffe, Edelmetalle, inflationsgeschitzte Anleihen und Immo-
bilien investieren. Dies erlaubt duf3erst flexible Reaktionen auf das jewei-
lige Marktumfeld.

Wertpapier: WKN 632995 (BGF, USD-Variante) und DWSOW3 (DWS)
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