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Eine Chance fur Mutige

Der ,,Welt“-Index deutet auf ein stabiles konjunkturelles Umfeld hin. Geht die Politik die
Krise endlich entschlossen an, dann konnte 2012 manchen Borsianer positiv iiberraschen

m Solide Bilanzen und attraktive
Bewertungen sollten vielen Aktien
Aufwirtspotenzial bieten

m Vor allem exportstarke Firmen
diirften von den guten Aussichten in
Asien und Siidamerika profitieren

s sieht wahrlich nicht gut aus fiir den

Euro. Spekulationen um Griechen-

land haben die europdische Gemein-

schaftswihrung in der vergangenen
Woche zum Teil unter die Marke von 1,28
US-Dollar rutschen lassen. Die Aktienmirkte
indes zeigen sich von den Kapriolen am Devi-
senmarkt zunehmend nur noch bedingt beein-
druckt, der Dax etwa gab die zurilickerkdmpfte
6000er-Marke bis zum Wochenschluss nicht
mehr preis.

Ein Phidnomen, das Dr. Markus C. Zscha-
ber in seiner Hoffnung bestdtigt. Der Griin-
der und Chef der V.M.Z. Vermogensverwal-
tung ist von der Stabilitdt des globalen
Konjunkturgeriists iiberzeugt, das
sich schon im Vorjahr als recht
robust erwiesen hat. Und auch
die Daten des ,,Welt-Index*,
den sein Unternehmen regel-

DIE
EURO-KRISE

Der , Welt-Index” betrachtet die
50 wichtigsten Konjunkturdaten,
die weltweit von den Statistikimtern
und Forschungsinstituten verdffent-
licht werden. Auf Basis dieser Infor-
mationen werden zwei Trenddaten
ermittelt, einerseits der Index der
Konjunkturdaten, der ausweist, wie
viele der 50 Werte in den vergange-
nen vier Wochen gestiegen oder ge-
fallen sind. Zum anderen wird der
Index der Markterwartungen aus-
gewertet. Er gibt an, in wie vielen Fillen der
jingste Wert der 50 statistischen Daten héher
oder niedriger lag, als von Experten zuvor im
Mittel erwartet.

»Wir haben starke Unterstiitzungen, die
uns vor wirtschaftlichen Riickschligen oder
gar einer Rezession in 2012 schiitzen sollten —
immer vorausgesetzt, dass die Politik die Kri-
se endlich konsequent und geradlinig an-
geht“, fiihrt Zschaber aus. Potenzial billigt
er der wirtschaftlichen Lage in den USA zu.
Trotz horrender Verschuldung und Un-
klarheit, welche Reformen kiinf-
tig auf der Tagesordnung ste-
hen werden, sorgt die lockere
Geldpolitik der Notenbank

dafiir, dass Kapital aus aller

maBig exklusiv fiir diese Zei-
tung erstellt, geben ihm recht:

Der Index der Konjunkturda-
ten hélt sich konstant auf einem
Niveau, das zwar kein liberborden-
des Wachstum ankiindigt, aber eben

auch keine Rezessionssignale liefert. Und
beim Index der Markterwartungen liegt die
Messlatte inzwischen so tief, dass Zschaber
Uberraschungspotenzial fiir die Borsen aus-
macht. ,,Und das konnte viele Akteure iiber
kurz oder lang zuriick an den Aktienmarkt
zwingen®, sagt der Vermogensverwalter, der
gleichwohl besorgt auf den Umgang der Poli-
tik mit der Krise schaut.

Ist unser Geld noch
zu retten?

Welt in die USA fliefit. ,,Und
dort, wo das Kapital ist, fin-
det sich auch das Wachstum®,
sagt Zschaber.
Rest-Europa liegt aus wirt-
schaftlicher Sicht im Schatten Deutsch-
lands. Gerade die vergangenen vier Wochen
zeigten, dass Deutschland einmal mehr dank
seiner starken Industriezweige Maschinen-
bau, Automobil, Chemie und Elektrotechnik
tiberproportional von den stabileren Konjunk-
turentwicklungen partizipieren konnte. Damit
erschlieft sich Deutschland auch in diesem
Jahr als Europas tragende Siule weiter globa-
le Absatzmirkte.

V.M.Z. Griinder und
Geschaftsfiihrer Dr.
Markus C. Zschaber

In Asien befinden sich die groBlen
drei Volkswirtschaften (Japan, Chi-
na, Indien) zwar weiterhin auf Kon-
solidierungskurs, allerdings dirften
die jiingst stark gesunkenen Erzeuger-
und Verbraucherpreise vor allem in
China Luft fiir geldpolitische Stimu-
lationen mit sich bringen. ,,Die asiati-
schen Volkswirtschaften werden auch
in 2012 den hochsten Wachstumsbei-
trag aller Kontinente zur Weltwirt-
schaft liefern, sagt Zschaber. Nach
Meinung des Vermdgensverwalters, wire es
toricht, diese Mérkte auBler Acht zu lassen.

Fazit fiir Anleger: Die Nervositidt und der
ausgeprigte Pessimismus der Marktteilneh-
mer spiegeln auf der einen Seite die Unsicher-
heiten wider, auf der anderen Seite bieten ex-
akt diese Entwicklungen Chancen fiir mutige
Investoren, die antizyklisch vorgehen wollen.
Vor allem weil die Bewertungen der Unterneh-
men sehr vielversprechend seien, so Zschaber.
,Auch die Tatsache, dass Unternehmen zurzeit
eigentlich die besseren Gliubiger als Staaten
darstellen, untermauert die These vom antizy-
klischen Vorgehen.*

Fiir Zschaber steht fest: Die soliden Unter-
nehmensbilanzen sowie die niedrigen Bewer-
tungen sollten die Aktienmérkte im Jahr 2012
unterstiitzen. Die Datenanalyse aus dem ,,Welt-
Index‘ verdeutliche, dass der Welthandel wei-
terhin expandiere und die globale Nachfrage
konstant bleibe. Dies sollte nach Meinung der
V.M.Z. vor allem Exportwerte in den Fokus
riicken lassen, die vom anhaltenden Wachs-
tum in Asien, Siidamerika und Osteuropa pro-
fitieren. Besonders hervorzuheben seien in
diesem Zusammenhang deutsche Qualitdtsak-
tien. Zschaber sagt: ,,Deutsche Unternechmen
sind im internationalen Vergleich besonders
wettbewerbsfahig und haben nach wie vor
eine starke Innovationskraft. Aulerdem gel-
te die Giiternachfrage nach deutschen Export-

INDEX DER KONJUNKTURDATEN Dezember 2010 - Dezember 2011
Auswertung der 50 weltweit wichtigsten Konjunkturdaten
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Aktuell weist der Index der Konjunkturdaten einen Stand von 52% auf. Das signa-
lisiert, dass die globale Wirtschaftsdynamik sich nach wie vor trotz aller Storfeuer gut
behauptet. Vor allem die USA und Deutschland zeigen eine beachtliche Starke. Asien
konsolidiert auf hohem Niveau, wahrend groBe Teile Europas sich auf einem rezessiven

WELT-INDEX: KONJUNKTUR UND ERWARTUNGEN DER ANALYSTEN

INDEX DER MARKTERWARTUNGEN Dezember 2010 — Dezember 2011
Auswertung der 50 weltweit wichtigsten Konjunkturdaten

Anteil der zum Vormonat positiv ausgefallenen Konjunkturdaten
in % (linke Skala), MSCI-World-Index in Punkten (rechte Skala)
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Der Index der Markterwartungen in Héhe von 64% zeigt einen deutlichen Anstieg
gegenuber dem Vormonat an. Das Niveau belegt den ausgepréagten Pessimismus der
Marktteilnehmer. Viele Akteure haben 2011 die Markte verlassen bzw. auf ganz kon-
servative Anlagen gesetzt. Dies kénnte sich bald &ndern, wovon die attraktiv bewerte-

Pfad befinden, was aber zu erwarten war.

ten Aktienmarkte profitieren sollten.

MUSTERPORTFOLIO FUR DEN MIONAT JANUAR So sollten Anleger ihre Investments gewichten.
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Asset-Allokation: Im monatlichen Musterdepot wird der Aktienan-
teil auf 55 Prozent erhoht. Die Quote der Wandelanleihen wird dage-
gen von 15 auf 9,5 Prozent reduziert. Die Quote der Rohstoffe (all-
gemein) und der zyklischen Industriemetalle wird bei finf bzw. acht
Prozent beibehalten. Auch die Quoten der Unternehmensanleihen,
Absolut-Return-Strategien und Edelmetalle bleiben unveréndert. Die
Engagements innerhalb des Musterportfolios im Bereich der Wah-
rungen wird auf null minimiert, genauso wie die zuletzt gefiihrte Bar-
geldquote von zwei Prozent. Dagegen wird die Quote der Staatsan-
leihen aus den Emerging Markets von 7,5 auf 10 Prozent erhoht.

Das Musterportfolio zum , Welt-Index” ist nur als begleitende Information
2u verstehen und dient nicht als konkreter Anlage-Ratschlag. Die Dr.
Markus C. Zschaber Vermdgensverwaltungsges. mbH erstellt den Index
monatlich exklusiv fiir die , Welt am Sonntag”. Informationen zum Index
unter www.weltindex.com

werten als sehr stabil. Hinzu komme, dass der
Arbeitsmarkt in Deutschland als sehr robust
gilt und die Konsumnachfrage stiitzt. Dariiber
hinaus béten die Bewertungen in Deutschland
ein sehr attraktives Niveau und er6ffneten fiir
die kommenden Wochen und Monate inter-
essante Chancen. Aus diesem Grunde erhoht
Zschaber die aktuelle Aktienquote um acht
Prozent auf 55 Prozent, wobei in erster Li-
nie deutsche Qualitdtswerte ergidnzt werden.
Dazu zihlt der Vermogensverwalter Symrise,

Diirr, BASF, MAN, Gerresheimer, Siidzucker
oder Linde.

Die Basisinvestments wie Pfizer, IBM, Che-
vron, Yum Brands, Exxon Mobil und 3M, die
allesamt international operierende Unterneh-
men darstellen, sowie Leoni, Kali + Salz, Hugo
Boss, Fresenius Medical Care, BMW, EADS
und Sanofi bleiben dem Musterportfolio erhal-
ten. Zschaber: ,,Wir sind uns bewusst dariiber,
dass dies in einem derart angespannten und von
Irrationalitdt geprdgten Marktumfeld auch die

Portfolioschwankungen erhoht. Dennoch habe
die Historie bewiesen, dass antizyklisches Han-
deln belohnt werde und es sich auszahle, qua-
litative Merkmale bei den Positionierungen zu
berticksichtigen. Zufrieden ist Zschaber mit der
Entwicklung der Wandelanleihen, deren Quote
er zuletzt angehoben hatte. ,,Sie hat das Portfo-
lio mit einem defensiveren Engagement an der
jingsten Aktienmarktentwicklung gut teilhaben
lassen®, sagt er. Durch die hohere Aktienquote
sinkt ihr Anteil auf 9,5 Prozent.



