





Kein ausgewogenes Anlage-
portfolio ohne Immobilien

Immobilien gehéren in ein gut diversifiziertes Portfolio. Zur Wahl stehen da-
fur die selbstgenutzte Immobilie, die vermietete Immobilie als Kapitalanla-
ge, geschlossene Beteiligungen und offene Immobilienfonds. Was sinnvoll
ist, dariber entscheiden vor allem Anlagedauer und Liquiditat.

Personliche Wohntraume erfillen sich
mit der selbstgenutzten Immobilie. Als
Altersvorsorgeobjekt war die eigene
Immobilie nicht immer unumstritten.
Mittlerweile jedoch nehmen die Vor-
teile nicht notwendiger Mietzahlungen
im Ruhestand (beim selbstgenutzten
Objekt) oder zusétzlicher Mieteinnah-
men einen bedeutenden Stellenwert in
der Ruhestandsplanung ein. Insgesamt
betrachtet gehort die Immobilie zu den
wertbestandigsten, wenn auch nicht
renditestdrksten Anlageformen.

Bei offenen Immobilienfonds
sind die Zahl der Anleger und

Offene Immo-

hend geschlossen werden durfen. Vor-
geschlagene Anderungen vor allem im
Hinblick auf institutionelle Anleger sollen
dieses Risiko in den kommenden Jahren
deutlich reduzieren. Als Anlagehorizont
sollten mindestens zwei bis drei Jahre
angesetzt werden.

Geschlossene Immobilienfonds hinge-
gen sind Unternehmensbeteiligungen.
Es wird eine Gesellschaft, in der Regel
eine KG, gegriindet mit dem Ziel, eine
oder mehrere Immobilien zu erwerben.
Sind die benotigten Anlage-
gelder eingesammelt, wird
der Fonds geschlossen. Ein

der erworbenen Immobili-  bilienfonds sind  vorzeitiger Verkauf ist meist
en offen - daher der Name.  kein Geldmarkt- Nur mit deutlichen Abschld-

Sie werden von der Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) Uber-
wacht. Attraktiv ist, dass Sparer einen
grol3en Teil der Ausschittung steuerfrei
erhalten und ihre Anteilscheine borsen-
taglich zum Kurswert, der im Vergleich
zu einer Aktie kaum schwankt, verkaufen
kénnen. Offene Immobilienfonds sind
ein wertstabiles Element auch fur kleine
Wertpapierdepots, da ein Grofteil der
Ertrdge aus langjahrigen Mietvertragen
erzielt wird.

Wie die Erfahrung der letzten Monate
zeigt, sind sie nicht als Geldmarkt-Ersatz
zu betrachten, da sie auch vorlUberge-

gen moglich.

Ersatz

Ein  geschlossener  Fonds
kann eine gute Sache sein, wenn die
Qualitdt stimmt. Doch weder Banken
noch Steuerberater sind Ratgeber, auf
die sich Anleger blind verlassen kénnen.
Kriterien wie Leistungsbilanz des Initi-
ators, Mietvertragsdauer sowie nach-
vollziehbare Angaben zu Risiken durch
Standort, Mietausfall, Vermietung oder
Nutzung helfen bei der Entscheidungs-
findung. Anleger missen sich bewusst
sein, dass sie eventuell Steuern nachzah-
len oder Kapital nachschieflen mussen,
vom nie ganz auszuschlielenden Total-
verlustrisiko ganz zu schweigen.

Anleihenmarkte im Trend

Viele Privatanleger blicken derzeit we-
niger auf den Aktienmarkt als auf den
als vergleichsweise sicher geltenden
Anleihenmarkt, fir den Analysten im
laufenden Jahr gute Chancen sehen.
So seien in den Renditeaufschldgen fur
Hochzinsanleihen nie gesehene Ausfall-
szenarien eingepreist, Wandelanleihen
seien drastisch unterbewertet und die
Renditeaufschldge fur Unternehmens-
anleihen sollten spatestens ab der Jah-
resmitte allmahlich geringer werden.

Das klingt alles recht gut, doch wer ver-

sucht, eine entsprechende Strategie um-
zusetzen, sieht sich vor groRe Probleme
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gestellt. Schon immer ist die Liquiditat
der Anleihenmdrkte deutlich geringer
gewesen als die der Aktienmarkte. Doch
derzeit ist sie extrem gering.

Solange der Optimismus nicht wieder
kommt und die Liquiditdt zunimmt,
die Kurse wieder steigen und Anleger
sich verstarkt bereit finden, sich von
Titeln zu trennen, wird das Investie-
ren fUr Privatanleger ein steiniges Feld
bleiben. Statt selbst aktiv zu werden,
bieten sich hier Rentenfonds an, deren
Manager schneller tber Verfugbarkeit,
Zinsentwicklungen und —unterschiede
informiert sind und ihr Portfolio entspre-
chend aufstellen kénnen.

IN EIGENER SACHE

Wir nehmen
Ihre Angste ernst.

sIch habe ja versucht, die Angst nicht
an mich herankommen zu lassen -
aber jetzt hat sie mich doch einge-
holt” Mehr als einmal in den letzten
Wochen bekamen wir Aussagen die-
ser Art zu horen. Wir nehmen diese
Angst sehr ernst, sie ist nachvollzieh-
bar und verstandlich. SchlieBlich re-
den wir mit lhnen als unsere Kunden
nicht Gber die unverstandlichen, weil
nicht vorstelloaren 100 Milliarden
Bilanzverlust, die ein einziges Unter-
nehmen (AIG) ausweist, sondern z. B.
Uber einen Wertverlust im Depot von
etwa 10.000 Euro. Das ist greifbar, das
kann zur Verunsicherung fiihren und
manche sicher auch dngstigen.

Dazu tragen allerdings auch die Medi-
en in einem nicht unerheblichen Aus-
mal bei. Alle schlechten Nachrichten
auf die Titelseite, gute Nachrichten
(und die gibt es schon wieder) wer-
den auf hinteren Seiten versteckt: wie
soll da Zuversicht aufkommen, dass
sich die Wirtschaft erholt?

Und wir sind zuversichtlich. Wir kon-
nen lhnen zwar nicht sagen, wann
genau es wieder aufwarts geht — aber
die Wirtschaftsgeschichte lehrt uns,
dass selbst nach noch krasseren Ein-
schnitten die Konjunktur wieder Fahrt
aufnahm. Konjunkturen verlaufen
immer zyklisch. Und die Vorausset-
zungen sind dieses Mal besser: viel
schneller als sonst leiteten Regierun-
gen unterstiitzende MalBnahmen ein.
Dass diese MaBnahmen Zeit brau-
chen, bevor sie ihren ganzen Effekt
erzielen konnen, damit muissen wir
alle noch leben.

Weitere Informationen unter:
www.fondsnews.de




UMFASSENDE ALTERSVORSORGE
Sicher in den Ruhestand

Das zentrale Thema in der Finanzberatung ist heute mehr denn je die
Altersvorsorge - eine vielschichtige Aufgabenstellung.

Dabei interessieren vor allem die
Antworten auf folgende Fragen:

= Wie hoch ist meine Versorgungslicke?
® Wie viel muss ich jetzt sparen,
um diese Licke zu schlielen?
u Welche Anlagen kommen fir mich
in Frage?
® Wie rentabel sind diese?

Was sich so einfach anhort, ist fur Berater
eine vielschichtige Aufgabenstellung.
Fur jeden einzelnen Kunden gelten an-
dere Voraussetzungen. Nicht nur, dass
das deutsche Steuerrecht es erfordert,
jeden Vorsorgebaustein separat in sei-
ner Steuerwirkung zu betrachten und
hochzurechnen, auch die individuelle
Lebenserwartung z. B. darf flr eine so-
lide, sorgféltige Vorsorgeplanung nicht
auBer Acht gelassen werden.

Wahrend fur die Absicherung rein bi-
ometrischer Risiken wie Invaliditdt,
Langlebigkeit und schlielich Tod Ver-
sicherungslosungen im  Vordergrund
stehen, bieten sich reine Fondslésungen
aufgrund ihrer freieren Anlagemaoglich-
keiten und giinstigeren Kostenstrukturen
fur die Bertcksichtigung so genannter
Jweicher” Faktoren wie VerfUgbarkeit
oder Vererbbarkeit an.

Auch wenn also die individuell zu be-
ricksichtigenden Faktoren die Hauptrol-
le spielen, so l3sst sich, was die Renditen

der Anlageprodukte betrifft, eine etwas
verallgemeinerte Aussage treffen. Dafir
betrachten wir kurz die 3 Schichten der
Altersorsorge: 1. die gesetzliche bzw.
ihr gleichgestellte Rente, 2. die betrieb-
liche Altersversorgung und 3. die pri-
vate Vorsorge. In allen Schichten hat der
Gesetzgeber Fordermoglichkeiten ge-
schaffen, zuletzt mit der Basis-Rente, oft
auch RUrup-Rente genannt, in Schicht
1. Diese Forderungen fuhren dazu, dass
Riester- und Basis-Renten eine nach
Abzligen hohere Rendite aufweisen als
private Renten oder Fondslésungen in
Schicht 3.

Da diese Produkte ebenso wie die mei-
sten betrieblichen Altersversorgungen
der Schicht 2 in ihrer Beitragshohe be-
grenzt sind, wird in der Regel fir die
SchlieBung der Versorgungsliicke eine
Mehrproduktlésung nétig sein.

Bei Versicherungsvertragen, die mit
Riester- oder Rirup-Férderung ausge-
stattet sind, ist die Qualitat der Anbieter
oberstes Auswahlkriterium. Wir haben in
den FondsNews 01/08 und 04/08 (sie-
he www.fondsnews.de) Fondslésungen
fur alle Schichten vorgestellt, die laut
Stiftung Warentest klare Testsieger in
Vergleichen waren. Dies beruht im We-
sentlichen auf dem besonderen Anla-
gemodell, das die oben beschriebenen
kundenspezifischen Angaben berlck-
sichtigt.

Neues bei Arbeitszeitkonten fiir
Vorstande und Geschaftsfiihrer

Anders als noch im Dezember 2008 ver-
lautet, schlieSt die Finanzverwaltung
jetztauchVorstande von AGs und GmbH-
Geschéftsfiihrer von der steuerlichen Be-
glnstigung bei Einzahlungen
in  Zeitwertkonten aus.
Es spielt dabei Uber-
haupt keine Rolle
mehr, ob sie eine
Kapitalbeteiligung
haben oder ange-
stellte  Geschafts-
fuhrer sind.
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Die weiteren Neuerungen, die im so
genannten Flexi-Gesetz I verabschie-
det wurden, sehen striktere Anlagevor-
schriften und die Werterhaltgarantie
des einbezahlten Geldes vor. Bisherige
Zeitwertkonten-Modelle durften daher
in nahezu allen Fallen nur noch bis Ende
2009 in ihrer bisherigen Form fortgefihrt
werden koénnen. Danach sind andere
Anlageformen oder verdnderte Wertgut-
habenvereinbarungen  unumganglich.
Wir sagen Ihnen Genaueres.

FONDS IM FOKUS

BGF Euro
Bond Fund

Fondsmanager Michael Krautzberger
Uberzeugt mit seinen Fahigkeiten in der
Allokation und verfugt bei Black Rock
Uber einen groflen Fundus an Renten-
expertise, auf den er zurlickgreifen kann.
2008 ging der Ex-Union-Investment-
Fondsmanager erfolgreiche Wetten auf
Bonitdtsrisiken wie auf Wahrungen und
Duration ein. Auch die Ubergewichtung
in Staatsanleihen bester Bonitdt konnte
die Schwéche bei Unternehmensan-
leihen kompensieren. Aktuell erhoht
Krautzberger das Gewicht in Unter-
nehmensanleihen leicht von rund 15
Prozent auf 18 bis 20 Prozent. Die ho-
hen Risikoaufschldge fur Anleihen aus
schwacheren europdischen Landern wie
etwa Griechenland hélt er mittlerweile
ebenfalls fir attraktiv.

Es besteht eine gute Chance, dass der
Black-Rock-Fonds auch zukunftig eine
relativ konstante Performance verzeich-
nen wird. Der Fonds ist damit auch fur
Kunden empfehlenswert, die mit einem
konservativen Risikoprofilin das gesamte
Anleihenspektrum in Europa investieren
wollen.

BGF Euro Bond Fund, WKN 973514



Wege aus der Festgeldfalle

Ende 2008 standen Anleger vor einem Dilemma: Wahrend die Kursver-
luste an den Aktienmarkten verunsicherten, lockten zahlreiche Banken
mit scheinbar attraktiven Zinsangeboten von teilweise tber 5 Prozent.

L

"

Manchen ,Zins-Schndppchen-Jagern’
wurde ihre Leidenschaft bereits zum Ver-
hdngnis, wie die immer noch eingefrore-
nen deutschen Konten der islandischen
Kaupthing-Bank zeigen. Aber auch mit
der Garantie der Bundesregierung be-
steht sehr schnell die Gefahr, sich von
den vermeintlichen Traumrenditen fir
Festgeld- und Tagesgeldanlagen blen-
den zu lassen. Sehr hdufig handelt es
sich um zeitlich befristete Angebote. Die
Sétze von Tagesgeld kdnnen auch von
einem auf den anderen Tag angepasst
werden - dies ist derzeit der Fall. Bevor
man sich auf derartige Lockangebote
einldsst, ist die Anlageentscheidung
immer auch aus einer langerfristigen
Perspektive zu betrachten. Flexibilitat
und nachhaltige ansehnliche Renditen
schlieBen sich immer noch aus. Weit-
sichtige Anleger sollten daher weiterhin
die groleren Teile ihres freien Vermo-

Aktie oder Bugatti?

gens in qualitativ hervorragende Invest-
mentfonds investieren. Hohere Zinsen
flr wenige Monate sind ein schlechtes
Geschaft, wenn dafir die langfristig ho-
here Rendite durch Kursgewinne aufs
Spiel gesetzt wird.

Selten gab es zwischen dem Zins der
EZB und den aktuellen Festgeldkonditi-
onen der Bank eine derartige Diskrepanz.
Es bleibt die Frage, warum die Bank sich
beim Kunden Geld fir 4 % und mehr
,borgen” will, wenn sie die gleiche Sum-
me von der EZB fUr 2 % bekame. Die Ant-
wort liegt im Kleingedruckten, wo Lauf-
zeiten oder Anlagesumme beschrankt
werden oder andere Anlagen zusatzlich
getatigt werden mussen. Die ,Festgeld-
falle” droht: schlief3lich will dieses Geld
nach Ablauf der fest vereinbarten Zeit
wieder angelegt werden - zu dann
deutlich schlechteren Konditionen.

Nicht nur bei einer Oldtimer-Rally, wenn zahlreiche Schmuckstticke zu sehen sind,
auch ein einzelner Oldtimer fasziniert. Er steht flir das ganz eigene Lebensgefinhl
seiner Epoche. Es ist aber nicht nur die Faszination vom Stand der Technik vor vielen
Jahren oder einer Karosseriegestaltung, bei der Benzinpreis und cw-Wert noch kei-
ne Rolle spielten — auch als ernst zu nehmendes Investment mit einem nachhalti-
gen Wertsteigerungspotenzial sind Oldtimer heif8 begehrt. Dies gilt ganz besonders
in dieser Zeit von Finanz- und Wirtschaftskrise mit ihrer Flucht in Sachwerte.
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Auf Internetseiten wie www.oldtimer.net,
Www.iw-classic.eu, www.mirbach.de, www.
thiesen-kg.de, www.oldtimer-links.de oder
auch www.coys.co.uk lesen Sie mehr zu
einzelnen Wagen, Clubs, Zubehor, Auktionen
usw. Wer Oldtimer live erleben mochte, er-
fahrt auf www.2000kmdurchdeutschland.de,
www.creme21-rallye.de oder www.jimclark-
revival.com, wann eine Oldtimer-Rallye in der
Nahe vorbeikommt.

lu"-.-) WISSENS-WERT

Total / Absolute Return

Anlagel6sungen unter der Bezeich-
nung ,Total Return” und,Absolute
Return” wollen durch innovative An-
lagetechniken eine attraktive Rendite
Uber dem risikofreien Zinssatz erwirt-
schaften. Beide Strategien werden
haufig verwechselt und es wird oft
assoziiert, dass jederzeit eine positive
Rendite resultiert. Diese Erwartung
gehort ins Reich der Marchen.

Der Unterschied zwischen den
beiden Lésungen liegt vor allem in
der Anlagestrategie. Total Return-
Strategien kdnnen je nach Lage am
Finanzmarkt sehr flexibel in eine
Vielzahl von Anlageklassen und
Markten investieren, allerdings nicht
in derivative Produkte und nicht

mit Aufnahme von Fremdkapital,

um eine magliche Hebelwirkung zu
erzielen. In einem fur alle Anlageklas-
sen negativen Umfeld kdnnen sie bis
zu 100% Liquiditat halten.

Absolute-Return-Strategien sollen
unabhangig vom Marktumfeld eine
absolute, positive Rendite tGiber dem
risikolosen Zinssatz erzielen. Um
dieses Ziel zu erreichen, sind auch
Wetten auf fallende Markte sowie
Derivate oder die Aufnahme von
Fremdkapital erlaubt. Diese eigent-
lich klare Terminologie wird leider oft
vermischt. Viele Produkte tragen im
Namen Absolute Return, obwohl sie
einen Total-Return Ansatz verfolgen
und umgekehrt. Anleger vergessen
oft, dass Absolute-Return-Losungen
in der Regel ein deutlich hoheres Risi-
ko mit sich bringen.

Deflation

Bei einer Deflation verringert sich die
Geldmenge einer Volkswirtschaft bei
gleichzeitigem Riickgang der Preise,
bei steigender Kaufkraft und zuneh-
mendem Geldwert. Die Nachfrage
nach Waren und Dienstleistungen ist
geringer als das Angebot. Als Folge
haben Unternehmen geringeren
Umsatz, damit weniger Gewinn, was
Entlassungen auslost. Die gestie-
gene Anzahl der Arbeitslosen und
der geringere Konsum fiihren zu
geringeren Staatseinnahmen bei
Einkommen- und Mehrwertsteuer.
Gleichzeitig steigen die Staatsausga-
ben durch héhere Sozialausgaben.

Hierzu siehe auch den
Marktbericht 2009 auf Seite 2.
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Wieso konnten ein paar faule US-Hypotheken das
globale Finanzsystem in die Knie zwingen? Wie der
Autor zeigt, hat offenbar ein Zusammenspiel laxer
Kontrollen, niedriger Zinsen und neuer, schlecht
verstandener Finanzprodukte ausgereicht, um
falsche 6konomische Anreize zu schaffen, die das
Finanzsystem an den Rand des Abgrunds fiihrten.
Das Buch stellt die Akteure, Strukturen und Hand-
lungsweisen der Finanzmarkte vor und die Krise in
einen groeren makrookonomischen und histo-
rischen Zusammenhang: als Vorlaufer des Wandels
des Weltwahrungssystems zu einem bipolaren Sy-
stem mit Dollar und Euro als zwei Leitwahrungen.
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COMPUTERPANNE BEI RIESTER-VERTRAGEN
Betriebsunfall bei Volksbanken

Jahrelang war die UniProfirente der Fondsgesellschaft Union Investment
nicht nur bei Volksbank-Kunden erste Wahl fir einen Riester-Fondsspar-
plan. Wéhrend sie nach Einfihrung der DWS RiesterRente Premium diese
Favoritenrolle zunachst bei den Tests der Stiftung Warentest verlor, sorgte
jetzt das Union-Computersystem flr einen kaum wieder gut zu machen-
den,Unfall’, wie N-TV Ende Februar berichtete.

Nachdem namlich bei langen Restvertragslaufzeiten die Sparbeitrage
ausschlieBlich in den internationalen Aktienfonds UniGlobal flossen, was
in guten Borsenzeiten zu guten Renditen fuhrte, sorgte der Computer
jetzt daflr, dass im grof3en Stil das Kapital der Riester-Sparer in den Ren-
tenfonds UniEuroRenta umgeschichtet wurde, um die Beitragsgarantie
zum Ende der jeweiligen Laufzeit sicherzustellen. Allerdings tat der Com-
puter es auch fir Vertréage, die noch 25 Jahre und mehr bis zum Renten-
beginn Zeit haben. Fiir diese Anleger treten nun zwei Probleme auf. Zum
einen wirft der Rentenmarkt momentan nur magere Renditen ab, zum
anderen kann das im Rentenfonds gefangene Geld an einer kommenden
Aktienkurserholung nicht partizipieren. Und eine Kurserholung innerhalb
der nachsten 25 Jahre ist zumindest nicht ganz abwegig. Die Stiftung Wa-
rentest beziffert die Anzahl der betroffenen Riester-Kunden der Union auf
rund 360.000.

Wer betroffen ist und seinen Riester-Sparplan bei der Union nicht mehr
besparen mochte, sollte trotzdem nicht kiindigen, da jetzt die Kapitalga-
rantie nicht greift und die Sparer herbe Verluste erleiden wirden. Daher
ist es besser, den Fondssparplan beitragsfrei zu stellen und sich fiir eine
alternative Anlageform zu entscheiden. Fragen Sie uns!

Beratungsleistung auf dem Prufstand

Vom Gottvertrauen zum gesunden Misstrauen

,Es geht darum, Vertrauen
wieder herzustellen”  Wie
passen AuBerungen dieser
Art von fUhrenden Versi-
cherungs- und Bankmana-
gern zusammen mit einem
gleichzeitig  erschienenen
Pressebericht: ,Kunden ver-
trauen ihren Bankberatern
trotz Finanzkrise weiterhin?
Wer diesen im Februar 2009 veroffentlichten Bericht aufmerksam las, er-
fuhr, dass die Daten, auf denen diese Aussage beruhte, bereits Ende 2007
erhoben worden waren: also zur weltweiten Hoch-Zeit der Aktienindizes
und vor dem ,Crash auf Raten” im Jahr 2008. Kein Wunder also, diese Be-
wertung. Mittlerweile allerdings ist vielerorts das Gottvertrauen in (Bank-)
Berater, Beratersoftware und die angebotenen Produkte einer gehdrigen
Portion Skepsis, einem gesunden Misstrauen gewichen.

,Es geht darum, mehr Transparenz zu schaffen” ist daher eine weitere, in
diesen Wochen oft gehdrte Aussage. Wohl den Beratern, die schon in der
Vergangenheit Produkte empfahlen oder vermittelten, die ihre Kunden
ebenso gut verstehen konnten wie sie selbst! lhnen wird heute mit we-
sentlich mehr Vertrauen begegnet als Vermittlern des ,grauen Marktes’,
undurchsichtiger Finanzprodukte, die auler ihren Entwicklern niemand
mehr verstand, die aber hohe Provisionen fur den Berater abwarfen. Dass
Transparenz hilft, verlorengegangenes Vertrauen wieder herzustellen
(oder gar nicht erst zu verlieren), zeigen zahlreiche Untersuchungen ge-
rade aus jlngerer Zeit.
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