Internationale Perspektiven

Globalisierung - Strukturveranderungen im privaten Vermégensmanagement

Fiir internationale Wirtschaftsunternehmen, den global tatigen Unternehmen,
mag die zunehmende Entstehung und Vernetzung weltumfassender Markte, die Mul-
tinationalisierung und Internationalisierung des Handels, der Kapitalmarkte, der Pro-
dukt- und Dienstleistungsmarkte, vorangetrieben durch neue Kommunikations- und
Informationstechnologien, hochwillkommen sein, jedoch birgt diese Entwicklung ne-
ben den damit verbundenen Chancen auch grosse Gefahren nicht nur fiir diese ,Glo-
bal Player”, sondern fiir jeden einzelnen von uns.

Diese Risiken werden vor allem in Beschaftigungs-, Sozial- und Vermégens-
strukturen erhebliche Auswirkungen auf uns haben.

Hierbei miissen wir unsere bisherigen Strukturen diesen verdnderten Rahmenbe-
dingungen anpassen. Jeder einzelne von uns muss gerade seine ,Vermdgenswerte”
(Kapital, Wissen, Gesundheit, Lebenssituation, Partnerschaften) neu analysieren und
strukturieren. Der altbewahrte Leitsatz ,Lege niemals alle Eier in einen Korb" be-
kommt also eine neue und erweiterte Bedeutung. Es zéhlt nicht nur, mehrere Korbe
zu wahlen und die Eier zu verteilen, sondern auch unterschiedliche Transportmittel-
und Transportzeiten fiir die Korbe auszuwahlen. Diese mehrdimensionale Betrach-
tungs- und Vorgehensweise ist die Antwort auf eine Welt mit veranderten und neuen
Chancen und Risiken. Eine Modernisierung, Strukturierung und Vernetzung der in-
dividuellen Anforderungen muss tiber ein effizientes Risikomanagement somit in al-
len Lebenshereichen (Kapitalanlage, Arbeitsplatz, Bildung, Gesundheit, Familie usw.)
vorgenommen werden.

Hierbei ist ein kompetentes Management der individuellen Vermdgenswerte ein
unabdingbarer Bestandteil des Ganzen, weil auch beispielsweise Gesundheit oder
Bildung - wenn auch teilweise bedingt — kauflich sind und private Vorsorge und Pri-
vater Vermdgensschutz immer wichtiger wird.

Das heisst: An Stelle staatlicher Absicherung (Rente, Sozialleistungen, Gesund-
heitsvorsorge oder Haftungsschutz) muss zunehmend eine private individuelle Vor-
sorge (Anlagemanagement) und Absicherung (Risikomanagement) erfolgen und dies
niclht nur auf der reinen Wertpapierebene, sondern iber mehrere Dimensionen ver-
teilt.

Der private Investor sollte hierbei Erkenntnisse und Vorgehensweisen der moder-
nen Unternehmensfiihrung und des betrieblichen Risikomanagements auf seine Ver-
mdgensanlage Gbertragen. Er sollte eine eigene Anlage-, Finanz- und Risikopolitik
fiir seine Lebensgestaltung definieren, diese sinnvoll und auf seine Lebensumsténde
und Bediirfnisse abstimmen und den gegebenen Rahmenbedingungen einer globali-
sierten Welt anpassen. So wie Wechselwirkungen zwischen den unterschiedlichsten
Anlageklassen im Portfoliomanagement mathematisch beriicksichtigt werden, soll-
ten auch die Korrelationen zwischen geographischen und wirtschaftlichen Gegeben-
heiten (Geopolitik) Beachtung in unserem personlichen Risikomanagement finden.
Diese weit vernetzte, strukturierte und mehrdimensionale Vorgehensweise wird bei-
spielsweise beschrieben im Buch ,Geopolitische Vermdgenssteuerung” (www.geo-
politisch.com).

Aber: Wer kann da alles alleine? Da braucht man gute Berater.

Eine Uberlegung fiirs Wertpapierdepot: Branchen statt Lander

Der internationale Welthandel nimmt seit Jahren immer mehr zu und fiihrt unter-
schiedliche Nationen, Volkswirtschaften und Gesellschaften immer enger zusammen.
Rund um den Globus entstehen neue und eigene Produktions- und Vertriebsnetze,
welche grenziibergreifend operieren. Neue Technologien stellen eine grosse Heraus-
forderung fiir ,alte” und etablierte Wirtschaftsstrukturen dar. Menschen konnen
schneller und besser iiber Landergrenzen hinweg kommunizieren und vieles muss
sich anpassen oder wird {iberfliissig in einer vollig veranderten, vernetzten, techni-
sierten und rationalisierten Welt.

Ende der 80er Jahre war die Globalisierung nur ein Synonym fiir das Entstehen
weltweiter Finanzmarkte und erfuhr in nur wenigen Jahren eine signifikante Bedeu-
tungserweiterung.

Konkrete Umsetzungsmoglichkeiten kénnen

Volkswirtschaftlich ist der Prozess der Globalisierung &usserst komplex. Die Fak-
toren, welche die Konjunktur beeinflussen, sind ausserst vielfaltig und es existiert
kein alleiniges Erklarungsmuster fiir den Konjunkturzyklus. Dennoch lassen sich auch
realwirtschaftliche Merkmale der Globalisierung identifizieren. Beispielsweise zeigt
sich zunehmend eine Handelsverflechtung (abzulesen am Wachstum der Handels-
strome), eine Angleichung der Konjunkturzyklen und damit einhergehend eine ge-
stiegene Ubereinstimmung vieler Indikatoren (Inflation, Zinsen, usw.) in der weltwei-
ten Konjunkturentwicklung. Viele Markte wurden in den vergangen Jahren stark de-
reguliert, d.h. Handelsbeschrénkungen und Restriktionen wurden aufgehoben.

Dies fiihrt dazu, dass sich der Wetthewerb zunehmend von der nationalen auf die
globale, internationale Ebene verlagert. Desweiteren wurde in vielen Landern der Ka-
pital- und Devisenverkehr vollstandig liberalisiert. Im Vergleich zu den Giitermarkten
ist die globale Verzahnung der Kapital- und Devisenmérkte bereits weit fortgeschrit-
ten. Die grenziiberschreitende Mobilitat des Kapitals hat den Wetthewerb zwischen
den Finanzzentren erhéht, was sich positiv auf die Unternehmensfinanzierung und
Vermdgensanlage auswirkt.

Neben der hohen Kapitalmobilitat hat sich in den meisten Landern eine Geldpo-
litik mit hohen Schulden durchgesetzt, die zu tendenziell niedrigeren Zinsen fiihrt.
Desweiteren zeigen sich die Auswirkungen der Globalisierung im Hinblick auf die Fi-
nanzmarkte am deutlichsten wohl bei der Betrachtung der international tatigen Un-
ternehmen. Beteiligungs- und Investitionskapital bewegt sich in immer grésserem
Ausmass Gber Landergrenzen hinweg. 1982 beispielsweise erzielten Auslandsnieder-
lassungen von international tatigen Unternehmen Umsatze in Hohe von 2,5 Billionen
US$. Bis 1990 verdoppelten sich diese Umsatze auf circa 5,5 Billionen US$ und im
Jahr 2002 lagen diese bereits bei 20 Billionen US$. Zunehmend agieren auch mittel-
standische Unternehmen und Kleinbetriebe international und verstérken diese Ten-
denzen.

Im Hinblick auf die Finanz- und Kapitalmarkte lassen sich im Wesentlichen zwei
Globalisierungseffekte unterscheiden. Zum einen hat sich in den letzten Jahren die
Zahl der Anlagemdglichkeiten deutlich erhdht und somit auch die Chancen global
iiber verschiedene Produkt- und Anlageklassen zu diversifizieren. Zum anderen be-
wegen sich die Weltbdrsen aber zunehmend im Gleichschritt. Dieser Gleichlauf der
Markte (fehlende positive Korrelationseffekte) fiihrt oftmals zu negativen Entwick-
lungen im Wertpapierdepot eines Investors und macht breite Diversifikationen nicht
mehr effektiv, da ein positiver Korrelationseffekt zwischen den unterschiedlichen As-
setklassen ganz entscheidend fiir die Wirksamkeit der Diversifikation ist. Die Lander
wachsen also durch diese Entwicklung immer mehr zusammen und bewegen sich
im Gleichschritt. Eine breite Landerdiversifikation macht somit zunehmend weniger
Sinn, da Lander- bzw. Regionenindices wie beispielsweise der Dax, Euro Stoxx oder
S&P 500 bereits in sich gut diversifizierte Portfolios mit global tétigen Unternehmen
sind. Somit sind die Chancen gering, auf dieser Ebene Risiken durch breite Lander-
auswahl zu streuen. Der positive Diversifikationseffekt fallt hier also weg durch zu-
nehmend fehlende Korrelationen der Mérkte untereinander.

Branchenselektion statt Landerdiversifikation

Anders sieht es allerdings bei den einzelnen Branchen aus (Automobil, Chemie,
Pharma, Computer, Internet usw.). Hier driften einzelne Branchen zunehmend aus-
einander da hierbei Standorteffekte und Rahmenbedingungen eine immer wichtige-
re Rolle spielen. Diese unterschiedlichen Entwicklungen auf der Branchenebene bie-
ten somit positive Korrelationseffekte, welche wiederum die Méglichkeiten der Risi-
kostreuung deutlich erhéhen.

beispielsweise iiber Branchenfonds oder folgende Branchenzertifikate erfolgen:

Branche: Name:
Automobil FTSE Global Autos
Finanzen DJ Titans Banks
Pharma ESTOXX Health
Technologie DJ Titans Tech
Telekommunikation STOXX Telecom
Versorger ESTOXX Utilities
Ristungstechnik AMEX Defense
Immobilien Epra Europe
Medien STOXX Media
Internet DJ Int. Commerce
Biotechnologie NASDAQ Biotech
Rohstoffe RICI

ISIN: Info:

DE 000 610 288 2 Globale Automobilwerte (USD)
DE 000 635 152 1 Globale Bankenwerte (USD)
DE 000 709 371 8 Europaische Pharmawerte

DE 000 635 166 1 Technologie Global (USD)

DE 000 703 696 4 Europaische Telekom Firmen
DE 000 709 347 8 Europaische Versorger Aktien
DE 000 927 994 3 US Ristungswerte (USD)

DE 000 HVO 92P 2 Europadische Immobilien Aktien
DE 000 703 693 1 Europaische Medien Aktien

DE 000 687 485 2 US eCommerce Aktien (USD)
NL 000 019 443 9 Biotech Aktien

NL 000 044 554 2 Basket mit 35 Rohstoffen
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