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Im Kommen

Die Zukunft liegt in den BRIC-Ldndern Brasilien,
Russland, Indien, China und den Next-11, meint
der Stuttgarter Fondsmanager und Plan-F-

Geschaftsfiihrer Gerd Schafer. Seite 2

Emerging Markets

Viele Faktoren sprechen dafiir, dass sich Schwellen-
ldnder-Anleihen, sogenannte Emerging-Markets-
Anleihen, in den kommenden Jahren besser entwi-
ckeln werden als Anleihen der etablierten Industrie-
staaten. Seite 3

Blindflug

h ds- oder Altersvor I gleicht in
Deutschland weiterhin eher einem Blindflug ohne
igati dt als einer p i Bera-
tung. Seite 4

Tugend

Schwaben sagt man nach, dass sie gut mit Geld
umgehen kénnen. Dieser Tugend sieht sich auch
die Stuttgarter seit iiber 100 Jahren traditionell

verpflichtet. Seite 5
Immobilieninvestments in zentralen

Stadtlagen stehen ganz oben auf der

Wunschliste der Anleger. Seite 6

Die
Gewinner

Unter dem Motto ,Die Gewinner des
nachsten Jahrzehnts“ veranstaltet die
Plan F GmbH in Stuttgart am Diens-
tag, 22. Februar 2011, am Flughafen
Stuttgart ein Seminar fiir vermo-
gende Privatkunden und Finanzbera-
ter. Die Referenten: Goldman Sachs,
Vermogensverwalter Christian Hintz,
Tilmann Speck, Plan F GmbH

Anmeldung bei Dzenita Oster,
Telefon: 07 11 [ 7 22 07 70, oder per
E-Mail unter

Dzenita.Oster@PlanF.de

Prognostiziertes Wachstum des Bruttoinlandsprodukts 2011 in Prozent

Gewinner des ndchsten Jahrzehnts

Der Zusammenbruch des
US-Wohnimmobilienmark-
tes, die anschlieBende glo-
bale Finanzkrise mit einem
enormen Anstieg der Staats-
schulden in den betreffen-
den Landern und die un-
gleichmaRige, globale Erho-
lung zwingen Anleger zu-
nehmend, ihre jahrelang
praktizierte Unterscheidung
zwischen den etablierten
Markten der Industrieldnder
und den Markten der
Schwellenldnder, den soge-
nannten Emerging Markets
(EM), zu iiberdenken.

Wurden die EM bisher eher als ,Nischenseg-
ment*“ des globalen Aktienmarktes gesehen -
mit eher wenig Beachtung und nur geringer Bei-
mischung in den Depots der Anleger -, zwingt
sich unter Beriicksichtigung der neuen Gegeben-
heiten zunehmend die Frage auf, ob dies heute
noch richtig ist oder ob Anlagen in EM nicht be-
reits zur Kernauswahl eines gut aufgestellten,
globalen Aktienportfolios gehéren sollten.

Fiir Anlagen in EM sprechen einige Griinde
wie das im Verhiltnis zu den etablierten Mérk-
ten der Industrielander deutlich hohere Wirt-
schaftswachstum. Wahrend - um nur ein Bei-
spiel zu nennen - China im Moment um iiber
neun Prozent wéchst, liegt das Wachstum in
Europa im Mittel nur bei etwas tiber zwei Pro-
zent. Positive Ausnahme mag hier Deutschland
sein, fiir welches die jiingsten Prognosen fiir das
Wirtschaftswachstum auf tiber drei Prozent
erhoht wurden. Dies war nicht immer so.

Wahrend das reale BIP-Wachstum in den In-
dustrielandern von 1980 bis 1999 noch durch-
schnittlich 0,5 Prozent hoher war als das in den
EM, vollzog sich hier in den letzten zehn Jahren
eine dramatische Umkehr der Verhiltnisse, und
das Wachstum in den EM lag zwischen den Jah-
ren 2000 bis 2009 um durchschnittlich vier Pro-
zent hoher als in den etablierten Industrielan-
dern. Der Internationale Wahr ds prog-
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sprung der EM noch fiir die nichsten Jahre
bestehen bleiben wird.

Ein weiterer Grund, der fiir die EM spricht,
liegt in der wesentlich geringeren Verschuldung
der Staatshaushalte in den EM. Da die Banken in
den Landern der EM keine oder nur unwesent-
liche Anteile ihrer Gelder in die sogenannten
Sub-Prime-Anleihen aus den USA investiert hat-
ten, waren bei diesen Banken keine Ausfélle und
Verluste zu beklagen, und sie mussten auch
nicht ,gerettet* werden.

In den USA, in Japan und in Europa sah das
ganz anders aus. Hier hatten sich die Banken
durch maBlose Spekulation und Irrglauben in
eine ihre Existenz gefahrdende Lage mandvriert
und konnten nur durch Staatshilfen unvorstell-
baren AusmaRes gerettet werden. Was bleibt,
sind die deutlich hoheren Staatsschulden, die
zukiinftig bedient werden miissen.

Wozu MaRlosigkeit letztendlich fihren
kann, hat das Beispiel Griechenlands mehr als
deutlich gemacht.

Der Spruch ,,Die Schulden von heute sind
die Steuererh6hungen von morgen*“ kénnte wei-
terhin Giiltigkeit haben. Selbst wenn es zu kei-
nen Steuererhdhungen kommen sollte, wird es
fiir die betroffenen Staaten dennoch schwer
werden, wirtschaftsfordernde MaBnahmen zu

greifen, ohne die Schulden noch weiter in die

nostizierte jiingst, dass dieser Wachstumsvor-

Hohe zu treiben.

Die Staaten der EM haben damit eine we-
sentlich bessere Ausgangssituation fiir die kom-
menden Jahre, wenngleich hier mit héheren
Schwankungen in der Bewertung einzelner Lan-
der zu rechnen sein wird.

Wihrend die Erholung in den Industrieldn-
dern aufgrund der zuriickhaltenden Kreditver-
gabe der Banken im historischen Vergleich nur
langsam vorankommt, erholen sich die EM sehr
viel schneller.

Deutschland hatte sein Wirtschaftswunder
in den Jahren 1950 bis 1970, Japan in den Jah-
ren 1960 bis 1980. Das nachste Wirtschaftswun-
der findet in Asien statt. Ob China, Indien, Indo-
nesien oder auch die anderen Lénder Asiens und
der EM, hier stehen gut 80 Prozent der weltwei-
ten Bevélkerung vor dem Aufbruch in eine bes-
sere Zukunft.

Ausgestattet mit gut 60 Prozent der welt-
weiten Wahrungsreserven, erwirtschaften sie
heute schon tiber 40 Prozent des weltweiten
Sozialprodukts und représentieren dabei gerade
einmal 13 Prozent der weltweit borsennotierten
Unternehmen.

Christian Hintz, Christian Hintz VerméGgens-
verwaltung GmbH in Stuttgart

Werfen Sie alte Anlageregeln iiber Bord

Friiher galten Immobilien als
Betongold, das vor Inflation
schiitzt. Spatestens beim Ver-
kauf des Hauses kommt heu-
te die groBe Enttduschung.

1. Friiher galten Immobilien als Betongold,
das vor Inflation schiitzt. Viele Kaufer von
Wohnungen und Hiusern miissen heute fest-
stellen, dass ihre Immobilie in den letzten
20 Jahren nicht einmal die Inflation ausgegli-
chen hat. Spatestens beim Verkauf kommt die
groRe Enttiduschung.

Nur Immobilien in den besten Lagen der
Wirtschaftszentren Stuttgart (zum Beispiel die

Eine Verteilung von Anlagen und Risiken
funktioniert nicht mehr. Experten sprechen vom
Klumpenrisiko.

2. Anleihen sind sicher, Aktien sind ris-
kant - diese Regel sollten Anleger spitestens
nach den Erfahrungen mit Griechenland,
Irland, Spanien, Italien und Portugal und ver-
schiedenen Banken vergessen. Die ,alte Welt*
achzt unter der Schuldenlast. Wird das deut-
sche Wachstum Europa retten?

Gut positionierte globale Unternehmen, die
weltweit ihre Produkte produzieren und vertrei-
ben, konnten schon in der Vergangenheit eine
anziehende Inflation durch ihre Preissetzungs-
macht fiir héhere Umsitze und Dividenden nut-
zen. Auch Wahrungsturbulenzen konnten die-
sen nicht schaden.

Stadetteile Degerloch, Killesberg, S berg,
Sillenbuch), Miinchen, Frankfurt und Hambur
konnten und kénnen nachhaltig zulegen. Da
diese aber nie billig zu erwerben waren, miissen
Kaufer einen hohen Teil ihres Ersparten in eine
einzige Anlage investieren, die Immobilie.

Die Dividend diten Europas groRter
Unternehmen liegen fast doppelt so hoch wie
die Zinsen deutscher Staatsanleihen

3. Eine wachsende Weltwirtschaft bens-
tigt Rohstoffe. Der chinesische Hunger nach

Industriemetallen ist gewaltig. Die Preise fiir die
Industriemetalle Aluminium, Blei, Kupfer, Ni-
ckel, Zink und Zinn haben deshalb seit Wochen
den Rallyegang eingelegt. Kostete etwa eine
Tonne Kupfer im Juli, also vor nur drei Monaten,
6500 US-Dollar, muss man heute schon 8500
US-Dollar auf den Tisch legen, satte 2000 US-
Dollar beziehungsweise 30 Prozent mehr. Welt-
weit investiert und sichert sich deshalb China
Rohstoffminen und Explorationsrechte. Die
Deutschen schauen bisher nur zu.

Agrarrohstoffe sind nicht minder interes-
sant. Bis 2030 leben 8,3 Milliarden Menschen
auf der Erde. Diese miissen ernahrt werden.

Rohstoffe sind Sachwerte, und diese profitie-
ren von dem Anwerfen der Notenpresse in den
»alten* Industriestaaten.

4. Die weitgehend schuldenfreien Schwel-
lenlander wie Brasilien, Indien und China
wachsen mit bis zu zehn Prozent pro Jahr, ver-
fiigen iiber eine vergleichsweise junge Gesell-
schaft und iiber einen nahezu unbegrenzten
Konsumbedarf. Investieren Sie dort, wo nach-

haltiges Wachstum stattfindet, ob in Aktien-
fonds oder in Anleihen in lokaler Wahrung.

5. Ist Gold die Lésung unserer Probleme?
Gold zahlt weder Zinsen noch Dividende und
wird in US-Dollar bewertet. Im Romischen
Reich bekam man fiir eine Unze Gold eine Tu-
nika. Anfang des letzten Jahrtausends wie auch
heute reicht der Wert einer Unze (aktuell: 1050
Euro) fiir einen guten MaRanzug. Seit dem Rémi-
schen Reich hat Gold tiber 2000 Jahre seinen
Wert erhalten. Auch wenn die gesamte Presse
zum Kauf von Gold rét: Wer nicht in Jahrhunder-
ten denkt, sollte die erheblichen Schwankungen
beachten. Nach einer Korrektur kann es 20 bis
30 Jahre dauern, bis der urspriingliche Wert wie-
der erreicht wird.

6. André Kostolanys Borsenregel, ,Aktien
kaufen und im Depot lange genug liegen las-
sen“, funktioniert schon lange nicht mehr.
Nach der Krise ist vor der Krise. Die nachste
Krise kommt bestimmt! Eine sich immer schnel-
ler drehende Welt bedarf raschen Handelns.

7. Eine hohe Staatsverschuldung fiihrt un-
weigerlich zu einer hohen Inflation - diese Re-
gel sollten Anleger mit Blick auf Japan verges-
sen, denn Japan liegt bei einer Staatsverschul-
dung von iiber 220 Prozent (fast dem Dreifa-
chen von Deutschland) und konnte keine ho-
heren Zinsen bezahlen. Gleiches gilt auch fiir
Griechenland, Portugal, Irland . . . und Europa.

8. Wer tragt die Kosten der Finanzkrise?
Am Ende der Staat und damit der Steuerzah-
ler. Unternehmen nutzen Krisen, um sich von
unnétigem Ballast zu befreien. Man findet eine
Vielzahl von Unternehmen, die kaum Verbind-
lichkeiten aufweisen und auf hohen Cash-Be-
standen sitzen. Die Bonitat und damit das Aus-
fallrisiko sind dabei regelméRig héher als das
von Staaten. Streuung erreichen Sie am ein-
fachsten tber entsprechende Fonds.

Tilman Speck, Geschiftsfiihrer der Plan F GmbH
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Plan-F-Geschdftsfiihrer Gerd Schifer

Staatsverschuldung in % des BIP 2009
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Wie sieht die Welt im Jahr

Die Zukunft liegt in den
BRIC-Landern Brasilien,
Russland, Indien, China und
den Next-11, meint der
Stuttgarter Fondsmanager
und Plan-F-Geschéftsfiihrer
Gerd Schifer.

Herr Schifer, wie wird die Welt im Jahr 2050 aus-
sehen, wenn Brasilien, Russland, Indien und China
weiter diese iiberdurchschnittlichen Wachstums-
raten aufweisen?

Solange miissen Sie nicht warten. Als Vorrei-
ter hat China bereits Deutschland, Frankreich
und Japan tiberholt. Schon im Jahr 2015 wird
der asiatische Konsum den amerikanischen tiber-
holen. Spatestens im Jahr 2030 wird China vor
den USA das groBte Bruttosozialprodukt auswei-
sen. Wéhrend Indien auf Platz drei, Brasilien auf
Platz sechs und Russland auf Platz sieben fol-
gen. Alle BRIC-Staaten zusammen werden spa-
testens 2030 die USA, Japan, Deutschland, GroR-
britannien, Frankreich und Italien hinter sich
gelassen haben.

Bisher hat die Welt immer auf den amerikani-
schen Konsumenten geachtet. Wie wird sich dies
in den ndchsten Jahren verdndern?

Letztes Jahr wurden tiber 10 Millionen Pkw
in China verkauft, damit ist das heute schon der
groRte Markt fiir Pkw. China hat schon jetzt das
zweitgroBte Autobahnnetz der Welt, und jedes
Jahr kommen rund 5000 Kilometer dazu. China
16st die USA als wichtigsten Absatzmarkt fiir
deutsche Pkw-Produzenten ab. In Asien finden
Sie 3,1 Milliarden Konsumenten. Das sind 45
Prozent aller Konsumenten weltweit. Wir erle-
ben eine unaufhaltsame Verschiebung von den
USA nach Asien.

Wie sieht es bei den Einkommensverhltnissen
aus?

Wenn Sie das Bruttosozialprodukt auf den
einzelnen Biirger herunterbrechen, klafft eine
erhebliche Liicke zwischen den Emerging Mar-
kets und den Industrienationen. Der Unter-
schied verdeutlicht das erhebliche Aufholpoten-
zial. Die Aufholjagd hat gerade erst begonnen.
Wihrend das Bruttosozialprodukt pro Kopf in
Deutschland, Frankreich, Japan und GroRbritan-
nien 40 000 US-Dollar erreicht, liegen BRIC-Staa-
ten noch unterhalb von 10 000 US-Dollar. In
China liegt es nur bei einem Zehntel der oben
genannten Industriestaaten, und Indien liegt
noch weiter zuriick. Denken Sie in diesem Zu-
sammenhang an Deutschland vor rund 60 Jah-
ren. Damals wurden die groBen Vermégenszu-
wiachse realisiert, nicht heute. Damalige Investo-
ren konnten sich in Deutschland eine goldene
Nase verdienen.

GOLDMAN SACHS BRICs™ PORTFOLIO

Wie wird die demografische Entwicklung die-
ser Ldnder verlaufen?

Brasilien und China liegen aktuell im ,demo-
grafischen Fenster®. Dies ist die Zeitspanne, in
der die Entwicklung der Bevdlkerung besonders
vorteilhaft fir das wirtschaftliche Wachstum ist.
Beispielsweise wird in Shenzen (China) die Bevél-
kerung von 30 000 Einwohnern im Jahre 1970
auf rund neun Millionen Einwohner im Jahr
2015 steigen. Solche Bevélkerungsexplosionen
I6sen eine gigantische Rohstoffnachfrage aus.
Indien befindet sich gerade an der Schwelle
zum demografischen Fenster. Dort liegt der An-
teil der unter 15-jahrigen bei etwa 30 Prozent.
Die nichsten 45 Jahre werden die BRIC-Staaten
deutliche demografische Vorteile haben. Bis
2050 werden nach Schitzungen der Weltbank
80 Prozent der Bevédlkerung in den Emerging
Markets leben. Schon heute liegen 15 der 20
bevélkerungsreichsten Metropolen der Welt in
Schwellenldndern.

Welche Auswirkungen wird dies auf Deutsch-
land haben?

Heute profitiert die deutsche Wirtschaft in
erster Linie von der starken Nachfrage aus den
BRIC-Léndern. Auf der anderen Seite erleben wir
mit Sany, ein chinesischer Marktfiihrer fiir Indus-
trieanlagen, die erste Unternehmensgruppe, die
eine Fabrik in Deutschland errichten wird. Die
Zielsetzung: Erst erobern wir Deutschland, dann

e Bereits 2001 hat Goldman Sachs das BRIC-Konzept entwickelt. BRICs steht fir
vier dynamische Schwellenlander — Brasilien, Russland, Indien und China.

¢ Die BRICs spielen bei der Erholung der Weltwirtschaft eine entscheidende Rolle —
es sind voraussichtlich die fiihrenden Lander von morgen.’

* Das Potenzial der BRICs nutzen — mit einem Fonds vom , Erfinder?”:
Goldman Sachs BRICs Portfolio (ISIN LU0234577095).

Ausgewadhlte BRIC-Fonds

Fondsname WKN Performance
p.a.
1 Jahr 5 Jahre
ISI BRIC Equities AOB8NK 34,16% 16,08%
HSBC GIF Equity A0YGO)J 23,72% 11,63%
GS BRICs Portfolio AOHMPO 26,83%
Schroder ISF BRIC AOHG8K 23,50% 12,83%
Templeton BRIC AOF6YA 28,61% 10,53%
Quelle: Speck und Schifer GmbH, Stand 30.10.2010 (Ohne Gewihr)

050 aus?

ganz Europa. In diesem Industriebereich sind
die Chinesen bereits Marktfiihrer. Die chinesi-
schen Industriellen geben sich nicht mit ihrem
gigantischen Binnenmarkt zufrieden. Ihr Expan-
sionshunger treibt sie dazu, uns jeden Tag,
Schritt fiir Schritt, unsere Errungenschaften und
unsere Stellung als Marktfiihrer streitig zu
machen.

In welchen Sektoren werden wir die BRIC-Staa-
ten spiiren?

In der derzeitigen Dekade des Aufbaus
macht sich der Einfluss der BRICs vor allem auf
den Rohstoffmérkten deutlich bemerkbar.
China hat bei den Rohstoffen nicht nur als Nach-
frager eine zentrale Rolle, sondern ist mit einem
Anteil von tiber 95 Prozent mit Abstand der
groRte Produzent ,Seltener Erden” und weil
um seine strategische Position der Starke. Diese
exotischen Metalle spielen eine zentrale Rolle
bei der Produktion von vielen High-Tech-Produk-
ten wie Hybridautos, Flachbildschirmen und
Handys. Das Reich der Mitte wird seine starke
Marktposition ausnutzen, das Angebot kiinst-
lich niedrig zu halten und damit die Preise zu
treiben. Mit einer zeitlichen Verzégerung wird
sich der Wohlstand als Konsumnachfrage zei-
gen und danach erst auf den Finanzmarkten.

Wer kommt nach den BRIC-Staaten?

Wenn wir tiber den Tellerrand schauen, ste-

hen hinter den BRIC-Staaten schon die soge-
nannten Next-11. Diese Bezeichnung wurde fiir
eine Gruppe von elf Lindern gewihlt, die auf-
grund ihrer BevélkerungsgroRe und der seit Jah-
ren gezeigten Wachstumsraten das Potenzial
haben kénnten, in einigen Jahrzehnten zu den
20 weltweit groBten Volkswirtschaften zu geho-
ren. Lander wie Indonesien, Mexiko, die Tiirkei,
Vietnam, Stidkorea und andere.

Welche Auswirkungen haben diese Entwicklun-
gen auf Anlageentscheidungen?

Wahrend sich die ,alte Welt* mit ihren Pro-
blemen wie Verschuldung und auch Uberschul-
dung, geringes oder fehlendes Wachstum, Uber-
alterung der Gesellschaft und seit neuestem ei-
nem Wihrungskrieg herumschlagen muss, sind
die BRIC-Staaten frei von diesen Problemen.
Anlagen in den BRIC-Staaten haben sich vom
Nischen- zum Kerninvestment gewandelt. Anle-
ger, unabhangig von Anlagezeitraum und -stra-
tegie, kommen nicht um ein Investment in den
Wachstumsstaaten herum. Deutlich hoheren
Chancen stehen vergleichsweise geringe Risiken
gegeniiber. Neben den klassischen BRIC- und
Rohstofffonds kann seit kurzem auch gezielt in
Konsumfonds und auch Emerging-Markets-
Lokalwéhrungsanleihen investiert werden. Wir
bevorzugen dabei Fonds von erstklassigen inter-
nationalen Adressen, die in der Lage sind, vor
Ort Unternehmen, Management und Strategie
zu analysieren.

Ausgezeic

Plan F gehort in Siiddeutsch-
land zu den fithrenden
unabhdngigen Finanzdienst-
leistungsunternehmen fiir
anspruchsvolle Privat-
kunden.

Die Plan F GmbH firmiert seit 2000 am Markt
und hat ihren Sitz in Stuttgart-Degerloch. Im
Bestand befinden sich in diesem Jahr circa 3100
Privatkunden. Plan-F-Kunden schitzen unabhén-
gigen Rat in einer auf Kontinuitat und Ver-
trauen basierenden Betreuung. Das Unterneh-
men integriert Bank- und Versicherungsdienst-
leistungen in ein auf den Kunden individuell
maRgeschneidertes Finanzkonzept.

Die Unabhéngigkeit des Unterneh und

hnet

sich dabei auf die jahrzehntelange Erfahrung sei-
ner Mitarbeiter stiitzen, die alle Giber eine abge-
schlossene akademische Ausbildung verfiigen.
In regelmaRigen Vergleichen belegen die Bera-
ter bundesweite Spitzenplitze.

Seit Anfang 2010 kénnen Anleger von der
Expertise der beiden Geschiftsfiihrer Speck und
Schifer direkt profitieren: Sie haben die Bera-
tung des vermdgensverwaltenden und flexiblen
Superfonds Multi Structure Fund Premium auf
Grundlage einer Schweizer Gesellschaft iiber-
nommen. Das Ziel ist eine positive Wertentwick-
lung auf Jahresbasis. Um dieses Ziel zu errei-
chen, nutzt das Management vom Geldmarkt-
bis zum Rohstofffonds alle Anlageklassen und
sichert das Portfolio bei Bedarf vollstindig
gegen Verluste ab.

Der Vermeidung von Verlusten wird dabei
ein hherer Stellenwert gegeben als der Ren-
dite-Maximierung, was in den ersten Monaten
des Jahres 2010 gut zu sehen war. ,Bei hohen
Sl ohne nachhaltigen Trend war-

seiner Berater in der Auswahl der Produkte
nimmt dabei einen zentralen Stellenwert ein.
Plan-F-Kunden erhalten in allen wirtschaftlichen
Fragestellungen einen integrierten Beratungs-
ansatz, der sich am Bedarf der jeweiligen Le-
bensphase der Kunden orientiert. Plan F kann

ten wir ab und investieren das Kapital unserer
Investoren im sicheren Renten- und Geld-
markt*, so Speck. Erst ab Ende Oktober wurde
die Aktienquote wieder auf iiber 50 Prozent ge-
steigert. Der Fonds kann {iber jede Bank gekauft
werden.

Kapital
400,000 €

* Alle Zahlen bis zur Fonds-
auflegung am 9. 12. 2009
sind simulierte Backtest-Er-
gebnisse. Dargestellt wird
die hypothetische Wertent-
wicklung eines Fonds, unter
der Beriicksichtigung einer
2,5%igen Kostenquote und ei-
nes Erfolgshonorars von 25
% p.a. des 6 % bersteigen-
den Wertzuwachses, wenn
er im angegebenen Zeitraum
nach der Premium-Strategie
gesteuert worden wire.
Quelle: VWD Group, eigene
Berechnungen
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Schwellenldnder wie Brasilien stehlen den Europdern schon lange die Schau.

Schwellenlander holen auf

Viele Faktoren sprechen da-
fiir, dass sich Schwellenldn-
der-Anleihen, sogenannte
Emerging-Markets-Anlei-
hen, in den kommenden Jah-
ren besser entwickeln wer-
den als Anleihen der etab-
lierten Industriestaaten.

Die hohe Verschuldung der Industrieldnder hat
seitens der Anleger und Ratingagenturen sel-
ten Befiirchtungen im Hinblick auf ihre Zah-
lungsfahigkeit ausgeldst. Das hat sich mittler-
weile gedndert. Die in letzter Zeit beobachtete
drastische Zunahme der Schuldenlast infolge
massiver staatlicher Konjunkturprogramme,
um der Rezession und der Finanzkrise entge-
genzuwirken, diirfte sich fortsetzen. Folglich ist
zu erwarten, dass die hohere Schuldenlast der
Industrieldnder auch héhere Zahlungsausfall-
Risiken bewirken kdnnten als bisher angenom-
men.

Die Finanzpolitik der Industrieldnder ist ge-
genwartig expansiver als in den Schwellenlan-
dern, und die Verschuldung einiger Linder hat
eine besorgniserregende Dynamik angenom-
men. Die wachsende Sorge beziiglich der Trag-
barkeit der Verschuldung verschiedener Indus-
trielander spiegelt sich in Anpassungen von Kre-
dit-Ratings wider. Wahrend die Zinsaufschlige
auf Staatsanleihen vieler asiatischer und latein-
amerikanischer Lander aufgrund ihrer wesent-
lich verbesserten Solvenzsituation deutlich zu-
riickgingen, stiegen sie fiir Staatsanleihen Grie-
chenlands, Portugals und Irlands, was die Kre-
ditaufnahme fiir die betroffenen Lander in
Zukunft teurer machen wird.

Was die Soliditat der Staatsfinanzen an-
geht, haben sich die Staatsdefizite der Industrie-
lander in den letzten zehn Jahren im Vergleich
zu den Schwellenlandern deutlich verschlech-
tert. Waren die Staatsdefizitquoten im Verhilt-
nis zum BIP der Schwellenldnder in den Jahren
1970 bis 1999 noch gréRer als in den Industrie-
landern, so hat sich diese Quote seit dem Jahr
2000 deutlich verbessert, und es kam in den
Jahren 2006 und 2007 zum ersten Mal zu Haus-
haltstiberschiissen.

Infolgedessen ist der Abstand der Staats-
defizite zwischen den Schwellen- und Industrie-
landern nach und nach immer gréRer gewor-
den und erreichte 2009 einen Unterschied von
4,8 Prozent. Auch in den kommenden Jahren
ist davon auszugehen, dass sich dieser Abstand
noch vergroRern wird, da man sich in den
Schwellenldndern rascher von der expansiven
Geldpolitik der letzten Jahre verabschiedet, wel-
che hingegen in den Industrielandern fest ein-
gefahren sind.

Hohe Defizite werden bleiben

Aus historischer Sicht werden die Defizite
in den Industrielandern relativ hoch bleiben
und in den Jahren 2010 bis 2014 auf circa sechs
Prozent prognostiziert, verglichen mit einem
Durchschnittswert von 2,85 Prozent in den Jah-
ren 1970 bis 2009. In den Schwellenlandern
werden die Defizite in den Jahren 2010 bis
2014 voraussichtlich bei durchschnittlich knapp
zwei Prozent liegen und damit deutlich niedri-
ger ausfallen als in den letzten 40 Jahren, in de-
nen das durchschnittliche Defizit bei 3,35 Pro-
zent lag. Die Zinssétze (Finanzierungskosten)
wirken sich auf die Hohe des Schuldendienstes
(Zins und Tilgung) und somit auf die Entwick-
lung der Zahlungsfahigkeit eines Landes aus.
Muss ein Land wie beispielsweise Griechenland
hohere Zinsen bezahlen, damit dessen Staatsan-
leihen vom Markt aufgenommen werden, fiihrt
dies automatisch zu hheren Finanzierungskos-

ten und damit zu héheren Ausgaben fiir den
griechischen Staat. Eine hohe Verschuldung
und ein hohes Haushaltsdefizit kénnen dabei
rasch zu einer dramatischen Verschlechterung
der Zahlungsfahigkeit fiihren, wenn es nicht
gelingt, mit finanzpolitischen Mitteln erfolg-
reich gegenzusteuern.

Obwohl sich in den Schwellenldndern die
Fundamentaldaten in den letzten Jahren deut-
lich verbessert haben, hat sich dies im GroBen
und Ganzen noch nicht wesentlich positiv auf
die Finanzierungskosten in ihrer Gesamtheit
ausgewirkt. Schwellenldnder miissen im Ver-
héltnis zu ihren positiven Daten immer noch zu
hohe Zinssatze bezahlen, was sich in den nachs-
ten Jahren dndern diirfte. Ausnahmen sind hier
Brasilien und die Tiirkei, bei welchen die Finan-
zierungskosten in den letzten Jahren bereits ein
Stiick weit gesunken sind. Dies liegt an ihrer er-
folgreichen makrodkonomischen Stabilisierung
und besseren Positionierung im Weltmarkt, wel-
che auch die Sorgen hinsichtlich der Tragbar-
keit ihrer Schulden deutlich verringerte.
Schlussendlich spielt auch die Struktur der
Schulden eine Rolle. Die Regierungen der Indus-
trielander konnten ihre Emissionen in Landes-
wahrung begeben und sich darauf verlassen,
dass ein GroRteil ihres Finanzbedarfs durch in-
landische Investoren gedeckt wurde. Die
Schwellenlinder kénnen dagegen erst seit circa
zehn Jahren darauf setzen, dass sie einen bedeu-
tenden Teil ihres Finanzbedarfs durch Emissio-
nen im eigenen Land decken kénnen. Platziert
werden diese Emissionen (EM-Anleihen) bei ei-
nem neu entstandenen, allméhlich breiter wer-
denden Kreis institutioneller Investoren.

Unterschiede werden kleiner

Auch hier gilt, dass die Unterschiede zwi-
schen den Schwellen- und Industrielandern all-
mahlich geringer werden. Diese vier Faktoren
der zuvor genannten Fundamentaldaten zeigen
klar, dass das Schuldenrisiko fiir die Industrie-
lander zunimmt, fiir die Schwellenldnder aber
weniger problematisch ist. Die Verschlechte-
rung der 6ffentlichen Finanzlage, bescheidene
Wachstumsaussichten und steigende Finanzie-
rungskosten lassen es fraglich werden, ob die
hohe Staatsverschuldung vieler Industrieldnder
auf Dauer tragbar sein wird. Demgegeniiber ha-
ben Schwellenldnder eine insgesamt niedrigere
Verschuldung, stehen generell vor geringeren
und eher temporéren finanzpolitischen Heraus-
forderungen, verfiigen Giber positivere Wachs-
t ichten und sin: d besser in
der Lage, ihren Finanzbedarf durch Emissionen
in Landeswahrung zu decken. Hinsichtlich der
MarktgréRe sind die Industrieldnder gegeniiber
den Schwellenldndern im Vorteil. Bei Staats-
wie bei Unternehmensanleihen profitieren die
Industrielander davon, dass sie tiber breitere
lokale Markte verfiigen.

Dadurch sind sie in der Lage, ihren Finanz-
bedarf mit liquiden Mitteln in Landeswéhrung
zu decken. Erreicht ein Markt eine kritische
GroRe (z. B. deutsche Staatsanleihen), ergibt
sich die Maglichkeit, dass er in wichtige
Referenzindizes (z. B. libergeordneter Europi-
scher Rentenindex) aufgenommen wird und in
einem noch gréReren Kreis von Investoren Be-
achtung findet. Ein wesentlicher Unterschied
zwischen den Kapitalmérkten von Schwellen-
und Industrieldndern liegt in der GréBe und
Breite dieser Markte. Wahrend die Schwellenlan-
der 2007 circa 45 Prozent zum globalen BIP bei-
steuerten, lag ihr Anteil am weltweiten Renten-
markt bei lediglich elf Prozent. Es ist davon aus-
zugehen, dass das Wachstum der Rentenmarkte
insgesamt zunehmen wird. Zum einen werden
sich die Industrielinder gezwungen sehen, mas-
siv Anleihen aufzulegen, um ihre zunehmenden
Haushaltsdefizite zu finanzieren. Lander mit Au-

handelsiiberschuss (zumeist Scl an-
der) konnten Anleihen auflegen und mit diesem
Geld Devisenmarktinterventionen durchfiihren,

Foto: dpa

um zur Stabilisierung beizutragen. Unterneh-
men aus Schwellenlandern werden Unterneh-
mensanleihen begeben, um von Banken unab-
héngiger zu werden, was zu einem héheren
Emissi -

WIE WURDEN SIE 250 000 EURO ANLEGEN?

Zwei Vermogensverwalter, zwei Ansdtze: Wahrend Tilman
Speck auf ein ausgewogenes Portfolio setzt, spricht sich
Christian Hintz fiir eine dynamische Variante aus.

Tilmann Speck, Plan F GmbH

EHER AUSGEWOGEN

Fiir Investoren, die in schwierigen Zeiten an
den Kapitalmarkten gut schlafen und trotz-
dem nicht auf Rendite verzichten machten,
fiir die investieren wir bei den erfolgreichsten
vermogensverwaltenden Fonds. Die Vermo-
gensverwalter orientieren sich nicht an einem
Index, sondern haben das Ziel, eine nachhaltig
positive Wertentwicklung unabhéngig von ei-
nem Benchmark zu erzielen. Dazu investieren
sie in Abhéngigkeit der Markt benheif
vollkommen flexibel in unterschiedliche Anla-
geklassen und konnen deren Gewichtung tag-
lich anpassen und umstrukturieren. Das Ziel
ist nicht die Renditemaximierung, sondern die
Vermeidung von groRen Risiken.

Da die verantwortlichen Fondsmanager
von entscheidender Bedeutung fiir den Erfolg
sind, investieren wir nur dort, wo wir einen
standigen persénlichen Kontakt haben und

nmen aus den Scl
dern fiihren wird - der Markt wird wachsen. Min-
destens genau so wichtig ist die Art der Regie-
rungsfiihrung, wobei die wichtigsten Aspekte
die Qualitat der Regulierung und die Einhaltung
rechtsstaatlicher Prinzipien sind. Je besser die
Regierungsfiihrung, desto besser ist auch die
wirtschaftliche Entwicklung eines Landes.

Christian Hintz ist Geschaftsfiihrer der Chris-
tian Hintz Vermégensverwaltung GmbH in
Stuttgart und Fondsmanager des Dachfonds
CH Global (WKN AOKFFU)

yldman
chs Asset

der Entscheid und Anlagep! fiir uns
absolut transparent ist.

Anteil WKN
Ethna Aktiv E 10 764930
Carmignac Patrimoine 10 AODPWO
M&W Privat 10 AOLEXD
ETF-Dachfonds 10 556167
C-Quadrat Balanced Absolute 10 AOBEWX
Acatis Gané Value 10 A0X754
StarCap Winbonds 10 A0J23B
CH Global 10 AOKFFU
M&G Optimal Income 10 AOMND8
GS Emerg. Markets Debt Local 10 766554

Management

il

Christian Hintz, Hintz Vermégensverwaltung

MEHR DYNAMISCH

Fiir wachstumsorientierte Anleger, die be-
reit und in der Lage sind, fiir einen mittel- bis
langfristig hohen Wertzuwachs zwischenzeit-
lich stirkere Wertschwankungen in Kauf zu
nehmen. Die einen Anlagehorizont von min-
destens fiinf Jahren haben, nach den letzten
Bérsenkapriolen von den Chancen der aufstre-
benden Schwellenlénder profitieren und in Lén-
der und Regionen investieren mochten, in de-
nen die Unternehmen in der Lage sind, iiber-
durchschnittliche Gewinne zu erwirtschaften.

Anteil WKN
M&G Global Basics Fund A 10 797735
(Carmignac Investissement A 5 AODP5W
Metzler European Smaller Com-
panies 5 987735
Metzler Aktien Deutschland 5 975223
GS BRICs Portfolio Class A 10 AOHMPO
JPM Emerging Markets Small
Cap A (acc) - EUR 10 AOMOKB
Baring ASEAN Frontiers Fund
(EURY 5 926373
Invesco Asia Consumer De-
mand Fund A Thes B LONAR
Fidelity Funds Emerging Asia
Fund A Acc (EUR) 3 AONFGP
BGF World Mining Fund A2 USD ] 986932
Eﬁ; Latin American Fund A2 5 AOBMA3
Ethna-AKTIV EA 5 764930
Carmignac Patrimoine A 5 AODPWO
GS Global Emerging Markets
Debt Local Pcn?o\io 10 10302284566
M&G Optimal Income A 10 AOMNDS8

Auf Wachstumskurs — mit BRIC und
Schwellenlanderanleihen

Das Wachstum in den Schwellenlandern war in den vergangenen zehn J

Industrielandern, die Staatsverschuldung hingegen konstant niedriger.!

en bestandig héher als in den

Als , Erfinder”? des BRIC-Konzepts (BRIC steht fir Brasilien, Russland, Indien und China) und mit tiber
1.700 Investmentspezialisten weltweit® versteht Goldman Sachs Schwellenléander so gut wie wenige

andere Marktteilnehmer sonst.

Das Potenzial der Schwellenlénder nutzen — mit einem Aktienfonds, der auf die vier dynamischen BRIC-
Lander setzt oder mit einem Schwellenlander-Rentenfonds, der ein attraktives Risiko-Ertrags-Profil

aufweist:
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Bei diesen Informationen handelt es sich um Werbun
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Altersvorsorge ist wie Blindflug

Ruhestands- oder Altersvor-
sorgeplanung gleicht in
Deutschland weiterhin eher
einem Blindflug ohne Navi-
gationsgerdt als einer pro-
fessionellen Beratung.

»Wenn Sie nach Jahren der Betreuung durch
Banken und Versicherungen die Vermégens-
struktur der Mandanten analysieren, finden Sie
ein Sammelsurium von Produkten, aber keiner-
lei Konzeption. Allerdings die Verkaufshistorie
einer Vertriebsol isation*, so Dipl.-Kaufmai

noch im Erwerbsleben steckt und den jéhrlich
versendeten Rentenanspriichen der Deutschen
Rentenanstalt glauben méchte, sollte dies bes-
ser im Bereich der schlechten Mérchen ansie-
deln. Daneben sind die Anlagen oft vollkommen
einseitig ausgerichtet. Klassische Lebens- und
Rentenversicherungen nehmen dabei einen gro-
Ren Teil ein. Wer kennt aber nicht die jahrlich
versendeten Jahresberichte der Lebensversiche-
rungen, deren Ablaufleistungen Jahr fiir Jahr
nach unten angepasst werden. Als wiirde das
noch nicht reichen, kommen immer mehr deut-
sche Lebensversicherungen in ein Finanzierungs-
problem, das heiRt, fiir die Auszahlungen muss
auf die Sparraten von neuen Kunden zuriickge-
griffen werden. Dies gilt nicht nur fiir die priva-
ten icherungen, sondern in gleicher

Giinter Geisel, Finanzberater der Plan F. Sollte

Anzeige.

Weise auch fiir die betriebliche Altersversor-

pLAN IGH

PLAN F Fi
AlbstraBe 14
70597 Stuttgart
Tel 0711-722077-0
info@planf.de

nzdienstleistungen GmbH

www.planf.de

zum Rentenbeginn die Hohe der monatlichen
Rente noch ausreichen, so werden doch regel-
maRig die Auswirkungen der Inflation im Lauf
der Zeit vollkommen vergessen. Bei einer Infla-
tion von drei Prozent hat sich innerhalb von
20 Jahren die Kaufkraft der Rente schnell hal-
biert. Jeder 80-Jahrige, der auf die staatliche
Rente angewiesen ist, kennt die Auswirkungen
der versprochenen, aber nicht durchgefiihrten
Rentenerhohungen.

Die K durch die
mide, das heiBt immer weniger ,Junge“ sollen
in der Zukunft immer mehr ,Alte* finanzieren,
sind dabei noch gar nicht beriicksichtigt. Wer

gung. Der andere Teil der Rente kommt regel-
maRig, insbesondere in Siiddeutschland, als mo-
natliche Mietzahlung aus dem Bereich der Im-
mobilien. Doch die glorreiche Zeit der Immobi-
lien endete schon vor rund 20 Jahren. In den
meisten Stddten kann seitdem nicht mehr von
einem realen Wertzuwachs gesprochen werden,
das heiRt, die Inflation, oder besser gesagt die
Geldentwertung, war héher als der Zuwachs.
Spatestens, wenn die Wohnung oder das Haus
verkauft werden soll, kommt die groRe Enttdu-
schung, denn der Verkaufserlés entspricht nicht
anndhernd den urspriinglichen Vorstellungen.
Gliicklich kann sich dagegen derjenige schit-

zen, der in den Wirtschaftszentren wie Stutt-
gart, Miinchen oder Frankfurt in Bestlagen zuge-
griffen hat. Billig waren diese Toplagen auch vor
Jahrzehnten nicht zu erwerben, kénnen aber in
aller Regel einen deutlich héheren Zuwachs auf-
weisen. Wer sein Vermdgen (ber die nichsten
Jahrzehnte erhalten oder aufbauen méchte,
muss umdenken. Denn die Risiken kénnten sich
in Zukunft genau dort verstecken, wo bisher ein
Hort der Sicherheit war.

Nicht umsonst sprechen Experten von der
ndchsten Blase und dem néchsten Crash im Be-
reich der Staatsanleihen. Was kénnte passieren,
wenn Griechenland, Irland, Spanien, Portugal
und Italien ihre Schulden nicht mehr zuriickzah-
len kénnen? Dann wiirde aus der scheinbar si-
cheren Staatsanleihe ein bloRes Stiick Papier.
Ein Sachwert oder Substanzwert ist sie auch nie
gewesen. Deutschland kénnte sich als groRter
Staat innerhalb des Euro negativer Entwicklun-
gen nicht entziehen. Was wiirde mit den vielen
privaten und betrieblichen Lebens- und Renten-
versicherungen geschehen? Denkt man wirk-
lich, der deutsche Staat konnte mit seinem
Wachstum halb Europa retten? Professionelle
Beratung fiir die Altersvorsorge muss heute
weit (iber den reinen Produktverkauf von Ban-
ken, Versicherungen und Vertriebsorganisatio-
nen hinausgehen. Sie muss die sichtbaren Ent-
wicklungen der Zeit aufnehmen und flexible L
sungen suchen, die auch in Jahren noch Bestand
haben. Doch ohne Software geht es auch bei
Plan F nicht mehr. Dabei wirft der Rechenkern al-
les aus, was finanzmathematisch greifbar ist. Im
Blickpunkt stehen die harten Fakten wie Finanz-
liicke, staatliche Férderung, Renditeerwartung,
Steuer, Dynamik und Sozialabgaben. Im Bera-
tungsgesprach kommen dann die weichen Fak-
toren zur Sprache wie Vererbbarkeit, Kapitali-
sierbarkeit, Insolvenzschutz des Kapitals, Flexibi-
litét der Anlage, Liquiditat oder Stérfélle. So
néhert sich die individuelle Beratung dem Opti-
mum an Rendite und Sicherheit unter Einbezie-
hung vorhandener Bausteine an.

Tilmann Speck ist Geschiftsfiihrer
der Plan F GmbH in Stuttgart

Auch die eigene Altersvorsorge will gepflegt sein.

Anzeige.

Foto: Classiquetime

CH Global

Auf Kurs!

Dem Wachstum entgegen.

www.christianhiniz.com

Mehr als 140 Fon

Unabhdngige Vermogens-
verwalter erwarten von ei-
ner investmentorientierten
Vorsorgelosung, dass ein
groRes Spektrum an Fonds
zur Auswabhl steht, mit de-
nen moglichst alle Asset-
Klassen optimal abgedeckt
werden.

Dadurch ist es méglich, individuell auf die Wiin-
sche der Kunden einzugehen, und ein guter Ver-
walter oder Berater hat die Chance, durch eine
gute Anlageaufteilung einen Mehrertrag fiir
seine Kunden zu generieren. Eine perfekte Ab-
wicklung ist unabdingbar - genauso wie ein aus-
gereiftes Auswertungs-Tool, um die Kunden
regelmaRig und umfassend zu informieren.
Als Vermdg walter legt man b
ren Wert auf zuverldssige Partner, die ihr Ge-
schaft nicht erst seit gestern machen, sondern
iiber eine gewisse Erfahrung verfiigen. Finan-
zielle Stédrke spielt ebenso eine immer wichti-
gere Rolle. Die Schwierigkeit besteht darin, eine
Vorsorgelosung zu finden, die diese Vorteile bie-
tet und bei der der Kunde sein Geld gleichzeitig
auch steuerlich begiinstigt anlegen kann. Im Ge-
sprach mit Markus Novak, Organisationsdirek-
tor der Skandia, geht Christian Hintz auf die

d

Weitere Informationen zur Skandia Invest-
mentpolice finden Sie auch unter: www.skan-
dia.de/privatkunden(i lice.html

Skandia Investmentpolice ein, die mehr als 140
Fonds und umfangreiche Reporting-Méglichkei-
ten zur Verfiigung stellt.

Vorsorge soll damit genauso transparent wie
ein Depot sein. Was bedeutet das konkret fiir den
Kunden, Herr Novak?

Er erhilt einen neuartigen Uber- und Durch-
blick hinsichtlich der Vermégensaufteilung in
seiner Investmentpolice. Er weil also ganz ge-
nau, wie und wo sein Geld fiir ihn arbeitet. Es
besteht fiir den Kunden sogar die Méglichkeit,
iiber seinen Berater einen Online-Zugang zu er-
halten, so dass er auch selbst jederzeit detail-
lierte Einsicht in seinen Vertrag nehmen kann.
Mit dem optional anwéhlbaren Premium-
Service bekommt der Kunde dariiber
hinaus von seinem Berater quar-
talsweise individuelle Invest-
mentberichte zu dem aktuellen
Stand und der Wertentwick-
lung seines Vertragskapitals
sowie zur Zusammensetzung
und Entwicklung der ausge-
wihlten Fonds.

Gibt es dariiber hinaus
noch weitere Vorteile?
Die Kooperation

S

von zwei erfahrenen Spezialisten wie der 1855
gegriindeten Skandia und dem seit 1674 beste-
henden erfolgreichen Bankhaus B. Metzler wird
gerade auch anspruchsvolle Kunden iberzeu-
gen. Dariiber hinaus sind neben der Transpa-
renz und den gebiihrenfreien Fondswechseln
auch die steuerlichen Vorteile besonders attrak-
tiv. Die Kunden profitieren bis zur Auszahlung
von abgeltungssteuerfreien Ertrdgen — unabhan-
gig davon, wie hiufig ein Fonds getauscht wird.
Und zum Ablauf bietet sich bei einer Kapitalaus-
zahlung weiteres Einsparpotenzial. So sind nach
Vollendung des 60. Lebensjahres und mindes-
tens zwolf Jahren Vertragslaufzeit nur 50 Pro-
zent der Ertrdge zu versteuern. Bei Wahl einer
Rente profitiert der Kunde von der giinstigen
Ertragsanteilbesteuerung (z. B. nur
18 Prozent bei einem Rentenein-
trittsalter von 65 Jahren). Wie
sich dieser Steuervorteil fiir
jeden Kunden individuell aus-
wirkt, ldsst sich ganz ein-
fach berechnen - ein Ver-
gleich, der sich lohnt!

Markus Novak ist Organisations-
direktor der Skandia

Vorsorge so transparent wie ein Depot

v Transparenz und Flexibilitit eines Depots
v Keine Abgeltungssteuer auf laufende Ertrage
v Steuervorteile einer Rentenversicherung bei Auszahlung

Hoher Wertzuwachs

Christian Hintz, Geschafts-
fihrer der Christian Hintz
Vermégensverwaltung
GmbH, ist seit 1994 selbst-
standig als unabhangiger
Vermégensverwalter tatig
und managt seit dem 1. No-
vember 2007 den hauseige-
nen Dachfonds CH Global
(ISIN DEOOOAOKFFU3).

Dieser chancenorientierte Mischfonds investiert
weltweit iberwiegend in Aktien und Aktien-
fonds, in Anleihen und Rentenfonds, in Misch-
fonds, in Geldmarktfonds und in Festgeld.

Ziel ist, einen mittel- bis langfristig még-
lichst hohen Wertzuwachs bei begrenztem Ri-
siko und damit ein moglichst attraktives Risiko-
Ertrags-Verhiltnis zu erreichen.

Der Fonds ist aktuell Giberwiegend in Latein-
amerika, Russland, Indien und Asien investiert.

In Asien vor allem in Indonesien und China, aber
auch in den kleineren Staaten Asiens. Anlagen
in Japan werden zur Zeit gemieden, und in den
USA hilt der Fonds nur wenige Einzelaktien der
ertragreichsten Unternehmen wie Microsoft,
Johnson & Johnson, Coca-Cola und Colgate-Pal-
molive.

Die Investitionsquote in Europa ist ebenfalls
sehr gering, und es wird lediglich in zwei Aktien-
fonds und einige Einzelaktien wie Nestlé,
Swatch Group oder Shell investiert.

Im Bereich der Anleihen setzt der CH Global
auf Fonds aus dem Bereich der Unternehmens-
anleihen (Corporate Bonds), der Hochzinsanlei-
hen (High Yield Bonds) und der Anleihen aus
Schwellenldndern in Lokalwahrung (Emerging
Markets Local Bonds).

Per 21. 11. 2010 lag die Aktienquote des
Fonds bei rund 92 Prozent, und der Rest des
Fondsvermégens verteilte sich auf Rentenfonds
und Festgeld.

Christian Hintz ist Geschaftsfiihrer
der Hintz Vermégensverwaltung GmbH
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Bezahlbare Gesundheit

Gesundheit muss bezahlbar
bleiben, sagt Sascha Albiez,
Marketingleiter der Stutt-
garter Lebensversicherung
a. G. im Interview.

Wie sehen Sie denn die Zukunft unseres Gesund-
heitssystems?

Das deutsche Gesundheitswesen sieht sich
vielen Problemen gegeniiber. Schon heute ist
das System so teuer, dass laufend Beitragserho-
hungen und/oder Leistungskiirzungen vorge-
nommen werden miissen. Dafiir sind mehrere
Griinde verantwortlich: beispielsweise die ho-
here Lebenserwartung der Bevdlkerung bei
gleichzeitiger Zunahme chronischer Erkrankun-
gen im Alter. Ubrigens entfallen schon heute
allein 47 Prozent der gesamten Krankenkosten
auf Menschen iiber 65 Jahre. Dazu kommt der
medizinisch-technische Fortschritt mit hoch ent-
wickelten Untersuchungs- und Behandlungs-

hoden, die immer kostenit iver werden.

heitskosten zu finanzieren. Die wachsende Zahl
dlterer Menschen - durch die sogenannte demo-
grafische Entwicklung unserer Gesellschaft -
bringt folglich das System unter Druck. Einfach
deshalb, weil immer weniger Gesunde immer
mehr Kranke bezahlen miissen.

Bekommen wir die Auswirkungen durch
héhere Beitrdge schon zu spiiren?

Ganz genau. Expertenschatzungen gehen
davon aus, dass dieses Jahr rund vier Milliarden
Euro im Gesundheitsfonds fehlen werden. Die
werden unter anderem durch héhere Beitrage
und, wenn es sein muss, durch separate Zuzah-
lungen ausgeglichen, wie es die Gesundheits-
reform ja bereits fiir 2011 vorsieht. Aber auch in
der privaten Krankenversicherung werden im-
mer hohere Aufwendungen notwendig, um den
gewohnten Leistungsstandard halten zu kén-
nen. Erst zur Jahreswende erlebten Millionen Pri-
vatversicherte einen Schock, als ihre Krankenver-
sicherer die Beitrage flichendeckend zum Teil
um 20 Prozent und mehr erhght haben.

Und was bedeutet das fiir die zukiinftigen
ionen?

Ein weiterer wichtiger Faktor ist der sinkende
Anteil an erwerbstétigen Beitragszahlern.

Weshalb ist die Zahl der Beitragszahler so
bedeutend?

Wie die gesetzliche Rentenversicherung ist
auch die gesetzliche Krankenversicherung als
Umlagesystem aufgebaut. Das bedeutet: Die Ar-
beitnehmer miissen in die gesetzlichen Gesund-
heitskassen einzahlen, um so direkt die Krank-

Dass diese Entwicklung schmerzliche finan-
zielle Folgen fiir die kiinftigen Rentner hat, ist
absehbar. Denn auch im Rentenalter sind Bei-
trage zur Krankenversicherung zu entrichten.
Und anders als zu Erwerbszeiten werden hier
zur Beitragsb auch Nebeneinkii
wie z. B. Betriebsrenten herangezogen. Freiwil-
lig gesetzlich Versicherte trifft es noch harter.
Bei ihnen werden zur Berechnung der Beltrage
sogar Einkii aus b Leb

BEISPIELRECHNUNG'

Situation heute

36-jahriger Mann, verheiratet, 2700 € Brutto-Monatseinkommen,
pflichtversichert in der gesetzlichen Krankenversicherung

Situation morgen

Gesetzliche Rente mit 67 Jahren:

Monatllche Gesundheitskosten im Ruhestand
icherung inkl. P!

1245 €
298 €

Vorsorgen mit dem Stuttgarter Gesundheitskonto

Wenn 72 € monatlich mit dem Gesundheitskonto gespart werden, konnen die 298 € Gesund-
heitskosten im Ruhestand komplett gedeckt werden.

72¢€ b = 0 € Gesundheits} im Rut d
50 € g =nur 100 € im d
' Ber basieren auf Rechner

2 Die ausgewiesenen Werte basieren ot dor deklaioren Uberschussbeteiligung 2010. Da sich diese in
Zukunft dndern kann, kann die Hohe der kiinftigen Uberschussbeteiligung nicht garantiert werden.

Schwabische Tugenden

Schwaben sagt man nach,
dass sie gut mit Geld umge-
hen konnen. Dieser Tugend
sieht sich auch die Stuttgar-
ter seit Giber 100 Jahren tra-
ditionell verpflichtet.

Unabhéngige Experten bestitigen dem Versiche-
nehmen aRig eine ich-

nete Finanzkraft. Mit rund 705 000 Vertragen

steht die Stuttgarter fiir Kompetenz, Sicherheit

sich die Stuttgarter durchweg tiberdurchschnitt-
lich in die Spitzengruppe von insgesamt 77 ge-
rateten Unternehmen ein.

Obwohl das Unternehmen aus Stuttgart
grundsétzlich eine sicherheitsorientierte Anlage-
strategie verfolgt, ermoglichen ihre hohen Be-
wertungsreserven eine ansehnliche Aktien-
quote. Sie verspricht eine Chance auf langfristig
steigende Ertrdge. Bewertungsreserven entste-
hen dann, wenn ein Versicherer gewinnbrin-
gend wirtschaftet und der Wert seiner Kapital-
anlagen steigt. Bei der Stuttgarter geschieht
dies stérker als im Marktdurchschnitt. Kunden
mit einer Lebens- oder Rentenversicherung kén-
nen also bei der Stuttgarter von einer hohen

und Verlasslichkeit. Als Versicherung: in auf
Gegenseltlgkelt (WaG) handelt die Stuttgarter

Uberschussbeteili profitieren. Die lag in
den Ietzten Jahren iiber dem Zinssatz, den Sie

von Aktionrsi und aus-
schlieBlich im Sinne der Versichertengemein-
schaft, also ihrer Kunden. Diese Rechtsform ge-
wahrleistet auBerdem die Eigenstandigkeit des
Unternehmens. Dass sich die Strategie der Stutt-
garter bis heute bezahlt gemacht hat, zeigt die
aktuell ausgewiesene Gesamtverzinsung ihrer
Lebens- und Rentenversicherungen. Sie liegt
seit Jahren tiber dem Marktdurchschnitt: in
2010 bei starken 4,6 Prozent.

Diese Leistung wird honoriert: Das ,Rating
Deutscher Lebensversicherer* des Branchen-
dienstes Mapreport zum Beispiel bescheinigt
dem Unternehmen in puncto Bilanzen, Services
und Vertragen langjahrig sehr gute Leistungen.
Die begehrte Auszeichnung Bester Maklerversi-
cherer etwa erhielt die Stuttgarter in der Sparte
Lebensversicherung. Die Stuttgarter verfolgt
eine grundsolide und langfristig orientierte Anla-
gepolitik, die sich il in |hren uberdurchschnltth-
chen K

durchschnittlich am Markt fiir
Pfandbrlefe mit zehnjahriger Laufzeit hatten
erzielen konnen.

Die gesetzliche Garantieverzinsung ist seit
je die Basis fiir die Altersvorsorge. Bei der Stutt-
garter umfasst die Gesamtverzinsung am Ende
der Vertragslaufzeit zusatzlich noch drei weitere
Elemente: die laufenden Uberschiisse, der
Schlussiiberschuss und die ili an den
Bewer ven. Die | Uberschuss-
anteile werden jahrlich zugeteilt und erhéhen
die garantierten Leistungen. Der Schlussiiber-
schuss ist der Gewinnanteil, der zu Vertrags-
ende zugeteilt wird. Zum Beispiel fiir einen Ver-
trag mit 25 Jahren Laufzeit wiirde sich 2010 aus
dem félligen Schlussiiberschuss bei Ablauf eine
zusatzliche Verzinsung von 0,36 Prozent erge-
ben. Schlussendlich wird bei Beendigung eines
Vertrages der Anteil der Bewertungsreserven
errechnet und gutgeschrieben.

betrugen in 2009 die Eigenmittelquote 250 Pro-
zent und die Ertrage aus Kapitalanlagen 5,4 Pro-
zent. Der schwiébische Versicherer investiert vor
allem in festverzinsliche Wertpapiere wie zum
Beispiel Staatsanleihen. Das heiRt aber nicht,
dass er auf die Chancen anderer Anlageformen
wie Aktien verzichtet. Diese Strategie hat sich
als sehr erfolgreich erwiesen. Das zeigt die au-
Rerordentliche Finanzkraft des Unternehmens.
Die Stuttgarter gehért zu den wenigen Versiche-
rern, die sich einer umfassenden Unterneh-
mens- und vor allem finanziellen Priifung stel-
len. Die Ratingagentur Fitch Ratings bewertete
die Finanzkraft der Stuttgarter zum fiinften Mal
in Folge mit einem ,A* (stark). In einer weiteren
Bewertung des auf Versicherungen spezialisier-
ten Analyseinstituts Morgen & Morgen reiht

Fiir das Beispiel wiirde aus der Be-
teiligung an Bewertungsreserven 2010 eine zu-
satzliche Verzinsung von mindestens 0,36 Pro-
zent hinzukommen. Die Gesamtverzinsung inkl.
Schlussiiberschuss und Beteiligung an Bewer-
tungsreserven liegt damit alles in allem bei der-
zeit 5,32 Prozent und damit deutlich tiber dem
Marktdurchschnitt.

Schwaben konnen offenbar wirklich sehr
qut mit Geld umgehen. Dank der Schwaben von
der Stuttgarter haben seit {iber 100 Jahren auch
alle anderen etwas davon.

Weitere Informationen
im Internet unter www.stuttgarter.de
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Foto: SV

Marketingleiter Sascha Albiez

sicherungen oder Vermietungen herangezogen.
Das bedeutet aber auch, dass die hohen Gesund-
heitskosten die im Vergleich zum Erwerbsleben
ohnehin schon geringen Einkiinfte erheblich drii-
cken. Und das Rentenniveau wird weiter sinken.
Mit dem Gesundheitskonto hat die Stuttgarter
ein Angebot, um den Gesundheitsstandard im
Alter friihzeitig zu sichern.

Kénnen Sie uns dazu die Details erldutern?

Zunachst einmal sorgt das Stuttgarter Ge-
dafiir, dass G dheit auch in

Zukunft noch bezahlbar bleibt, unabhéngig da-
von, ob jemand gesetzlich oder privat versichert
ist. Einfach indem wahrend des Erwerbslebens
das individuelle Gesundheitskonto nach und
nach mit Sparbeitragen gefiillt wird. Zusétzlich
wird das so angesparte Kapital durch die hohen
Renditen der Stuttgarter vermehrt. Mit dem
Stuttgarter Gesundheitskonto zahlen Pensio-
nare bzw. Rentner ihre Krankenversicherung
also nicht mehr komplett allein aus ihren Alters-
beziigen, sondern ziehen vielmehr die ausge-
zahlten Leistungen aus dem Gesundheitskonto
heran. Die Sparbeitrage aus dem Stuttgarter
Gesundheitskonto kénnen iibrigens sogar be-
reits vor Beginn der Rente eingesetzt werden,
beispielsweise fiir die Finanzierung unvorherseh-
barer Gesundheitskosten wie Zahnersatz. Das
Stuttgarter Gesundheitskonto ist also ein Ange-
bot, das den groRen Bedarf derjenigen deckt,
die im Alter ihre medizinische Versorgung in
ausreichendem MaRe sicherstellen méchten.
Und dies betrifft alle krankenversicherten Bun-
desbiirger, also 56 Millionen Deutsche.

Sascha Albiez ist Marketingleiter der
Stuttgarter Lebensversicherung a. G.

Im Dienste der Gesundheit: Stuttgarter Lebensversicherung a. G.

Foto: wm

Das Stuttgarter Gesundheitskonto. Die clevere Idee ...
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Anzeigensonderveréffentlichung

Finanzen auf dem Priifstand

Dienstag, 30. November 2010

Townhouses - ein sicheres Immobilieninvestment

Immobilieninvestments in
zentralen Stadtlagen stehen
ganz oben auf der Wunsch-
liste der Anleger.

Die Modernisierung von denkmalgeschiitzten
Gebéuden, alten Fachwerkh&usern oder
Objekten aus der Griinderzeit stellt fiir die Pro-

jektentwicklung immer wieder eine neue und
spannende Herausforderung dar. Zu unter-
schiedlich sind doch die einzelnen Gebaude-
typen, das Alter der Objekte, die bisherige
Nutzung und der Erhaltungszustand.

Es gilt die jeweilige Umgebung, die spezifi-
schen Vorstellungen der Behorden und der
Denkmalpflege zu beachten. Das Stadthaus,
auch Townhouse genannt, ist dabei ein beson-
ders interessanter Gebaudetyp. Es liegt im Zen-
trum der Stadt, steht auf einer schmalen Par-
zelle und schlieBt mit seinen Hauswénden un-
mittelbar an die Nebengebdude innerhalb einer

StraBenflucht an. Es gehorte zum urspriingli-
chen Grundmuster jeder europdischen Stadt.
Seine Geschichte ist inzwischen jahrhundertealt
und reicht vom friihen Stadthaus aus dem

12. Jahrhundert iiber das herrschaftliche, histori-
sche Biirgerhaus bis hin zum hypermodernen
Domizil unserer Tage. Die mit der Zeit eingehen-
den Veranderungen der Wohnbediirfnisse erfor-
dern fiir das zu modernisierende Stadthaus eine
neue, groRziigi dividuell

und i ur,
die den unterschiedlichen Anforderungen der
Nutzer gerecht werden kann. Das Townhouse
kann entweder als Wohnsitz fiir eine Familie, als

Zweifamilienhaus oder in einer Mischnutzung
mit Wohnen und Gewerbe genutzt werden. Die
Konzeption der Modernisierung eines Townhou-
ses fiihrt in einen spannenden und anspruchs-
vollen Planungsprozess. Er muss meistens mit
einem vorgegebenen engen Grundriss auskom-
men. Spezifisch sind folgende Problemstellun-
gen:
Richtet man eine erdgeschossnahe Wohn-
zone ein oder verlegt man die Aufenthalts-
raume in die oberen Etagen, bildet die Kiiche
mit dem Essbereich ein eigenes Geschoss, oder
werden Wohnen und Essen kombiniert? Ist die

Belichtung der Rdume ausreichend; soll ein
Oberlicht, ein Lichthof oder sogar eine Galerie
entstehen; wo wird ein Balkon angebaut oder
eine Dachterrasse hergestellt? Sind die Aufga-
b Il fiir modernes zeif dBes Woh-
nen, das eine anspruchsvolle Architektur
erfordert, erfiillt, liegen die Vorteile fiir den
spateren Investor auf der Hand. Die Argumente
fiir das Wohnen in einem Townhouse sind zahl-
reich und vielseitiger Natur.

(Texte teilweise aus: , Townhouses“ von An-
dreas K. Vetter)

Der Kiichen- und Wohnbereich

Dachterrasse mit Blick auf die Stadtkirche

Die Vorteile liegen auf der Hand . . .

1. Die Riickkehr aus den Vorstadten und
Wobhnsiedlungen fiihrt zu einer Neubelebung
in der Stadt. Man nimmt wieder teil am
offentlichen Leben, hat bei Bedarf das Stra-
Renfest am Wochenende ebenso wie im
Alltag Rathaus und Amter, Theater und Oper,
Ladengeschafte oder die Kirche direkt
nebenan. MaRgeblich ist auch die Nahe zu
Arbeitsplatz, Kindergarten und Schulen.

2. Ergebnis dieser Entwicklung ist auch die
Intensivierung sozialer Kontakte in verdichte-
ten WohnstraRen. Je kiirzer die Wege sind,
desto einfacher ist beispielsweise die Organi-
sation privater Kinderaufsicht, Nachhilfe oder
Seniorenbetreuung.

3. Die Kombination von Gewerbe und Woh-
nen im Zentrum kommt, angesichts des

Erfolgs der internetbasierten freiberuflichen
Tatigkeit, vielen Nutzern entgegen. Die
Nutzung als Ladengeschift im Erdgeschoss
oder einer Einliegerwohnung sind Beispiele
fiir die Vielfalt der Mdglichkeiten und lassen
sich mit wenigen Verénderungen spéter fiir
eine ung des gesamten Gebaud
baulich riickgédngig machen.

4. Ein Stadthaus entlastet seine Bewohner
von den vielfiltigen Aufgaben, die mit der
Bewirtschaftung des meistens auRerhalb des
Stadtzentrums liegenden Wohnhauses mit
Garten verbunden sind. Die dem Haus
zugeordneten kleinen Gartenhofe oder
Dachterrassen bieten stattdessen private
AuBenzonen, die sich mit geringem
Pflegeaufwand zu erholsamen Griinbereichen
gestalten lassen.

5. In vielen Féllen kénnen die Haushalte auf
einen Zweitwagen verzichten, wenn sie
fuBlaufig das Zentrum und unmittelbar den
innerstadtischen 6ffentlichen Nahverkehr
erreichen.

6. Auch fiir Stadt und Umwelt ergeben sich
mit zunehmender Modernisierung oder Errich-
tung privater Stadthduser Vorteile. Reduzier-
ter Pendlerverkehr, geringerer Flichenver-
brauch und Belebung des innerstadtischen
Handels durch Einkaufszentren in den Stad-
ten fiihren zu positiven Effekten.

Unser Fazit: ein Investment mit Nachhal-
tigkeit und Zukunft.

(Texte teilweise aus: ,,Townhouses* von
Andreas K. Vetter)

Der Schlaue Weg -
Denkmalinvestments fir
clevere Investoren.

AKABUS Unternehmensgruppe Grundstiicksgesellschaft Stuttgart - Leipzig
Lange StraBe 6 70173 Stuttgart Tel: (0711) 2229 5234 Fax: (07 11) 2229 5230
Internet: www.denkmalinvestment.de E-Mail: stuttgart@akabus.de

Studio mit Galerie und Dachterrasse

Vor der Modernisierung

Nach der g Fotos: Nachrichten

Positive Steuereffekte

»Zentrale Lage und langfris-
tig sichere Ertrage kenn-
zeichnen die Investition in
ein Townhouse*, so Ditmar
Olszewski, Geschaftsfiithrer
der Akabus-Unternehmens-
gruppe.

»Damit sind zwei wesentliche Voraussetzungen
fiir ein erfolgreiches Immobilieninvestment fiir
den Investor gegeben*, fiihrt er weiter aus.
Steuerliche Abschreibungsmdglichkeiten durch
die Lage der Gebdude im Sanierungsgebiet oder
Gebéude mit Denkmalschutz sowie das
derzeitig giinstige Zinsniveau fir langfristige
Finanzierungen sorgen zusétzlich fiir attraktive
Investitionsbedingungen.

Unsere Stadthduser/Townhouses befinden
sich in Stadtzentren, in denen Geschéftsviertel
und FuRgangerzonen dominieren. Amter,
Behérden, Ladengeschifte, Schulen und Kinder-
garten liegen in der Nahe. Hohe Nachfrage nach
Ve t bjekten in zentralen d
lagen treffen auf ein begrenztes Angebot. Da-
mit ist die Vermietung auf Dauer gesichert und
fiihrt zu sicheren und in der Zukunft steigenden
Ertrdgen beim Investor. Investitionen in
Gebdude zur Vermietung, die sich in Sanierungs-
gebieten befinden oder unter Denkmalschutz
stehen, sind nach §§ 7i und 7h EStG begiinstigt.

gen ist, dass der Investor die Immobilie vor
Beginn der Modernisierungsarbeiten erwirbt.
Soweit das Gebaude denkmalgeschiitzt ist,
muss die zustindige Denkmalbehérde bescheini-
gen, dass die geplanten ModernisierungsmaR-
nahmen nach Art und Umfang zur Erhaltung des

Ditmar Olszewski

Denkmals erforderlich sind. Bei Gebauden in
Sanierungsgebieten muss vor Beginn der Moder-
nisierungsarbeiten ein rechtskréftiger Moderni-
sierungs- und Instandsetzungsvertrag mit der
jeweiligen Kommune abgeschlossen werden.

Die anerkannten Modernisier k kon-
nen in zwolf Jahren zu 100 Prozent steuerlich
wirksam abgeschrieben werden. In den ersten
acht Jahren kénnen jeweils neun Prozent und in
den weiteren vier Jahren sieben Prozent der
anerkannten Modernisierungskosten berticksich-
tigt werden. Wesentliche Voraussetzung fiir die
Inanspruchnahme der erhdhten Abschreibun-

G nisierungen werden zusatz-
lich durch giinstige Darlehen der Kreditanstalt
fiir Wiederaufbau (KfW) mit unterschiedlichen
Programmen geférdert und angeboten. Die
Zinssitze orientieren sich dabei an den Zins-
bindungsfristen und Laufzeiten der Darlehen.
Unter Umsténden kann der Investor auch einen
Tilgungszuschuss der KfW erhalten.



