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“One other thing I've done, is I've called on
private sector mortgage banks and banks to
be more aggressive about lending money to
first-time home buyers. And the response has
been really good.“

George W. Bush, 26. Marz 2004,
Phoenix, Arizona

Quelle: The White House

¥ il

FLossBACH & VON STORCH
Januar 2009 .................................................................................................................................................................................................................................................................................... 12



REALWIRTSCHAFRT eveeeesseeeeessssmeeeeesssssessessssssssessssssasesssssssesssssssssesssssssesssessssesssssssssssssssssesseessssessesssssessssssssessssssssasssesssssasssesssssessessssseessesssssaetsesssssssesssssaessssssssaetesssssassossssiasssssssissossssssssosssnasssssssnessossssnnns

Immobilienmarkt — Hiuserpreise in Real Terms
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Konsumentenvertrauen in den USA
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USA: Anzahl der Arbeitsstunden (Angestellter / Arbeiter)
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Verschuldung privater Haushalte vs. Einkommen
USA, Frankreich, UK, Deutschland, Italien
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USA — Arbeitslosenrate und Nonfarm Payrolls
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Notenbankzinsen — Erwartungen der Investoren
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Rohstoffpreise: CRB & GSCI
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Natural Gas Spekulative Positionen
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FEuropa — “High Street Retail” Renditen (Jahresvergleich)
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Direktinvestments in europiische Immobilien
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Europiische Biiro Renditen
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US-Dollar Index
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Wihrungen — handelsgewichtete Entwicklung
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Pfund vs. Euro
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WAHRUNGEN

BRIC: Fremdwihrungsreserven
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Warum Infrastruktur?

Makrookonomische Faktoren

= Jahrzehntelange Unterinvestitionen
= Urbanisierung
= Bevolkerungswachstum

= Engpéasse fur das Wirtschaftswachstum

T
= Finanzierungsmoglichkeiten und neue
Finanzierungsmodelle

- Die Infrastrukturinvestitionen werden in den nachsten Jahren deutlich ansteigen.

N Quelle: GE & Merrill Lynch
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Industrieliander

Der Anteil der Staatsausgaben flr Infrastruktur hat sich in den letzten 30 Jahren halbiert.

Knappe o6ffentliche Finanzmittel haben zur Entwicklung neuer Finanzierungsverfahren geftihrt, darunter
die so genannten 6ffentlich-privaten Partnerschaften (OPP).

161 Anteil der gesamten Staatsausgaben fur Infrastruktur (%)
14 -
12 A

10 -

Canada Australia France Germany UK USA

1970 1980 M 1990 2002 Quelle: OECD, Citigroup

- In den Industriestaaten hat sich der Anteil der Staatsausgaben flr Infrastruktur in den
letzten 30 Jahren Uberwiegend verringert.
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THEMEN

Sovereign Wealth Funds — Subventionierung der Bond

Markte
Nominal ten-year government bond Current-account balances of
interest rate in selected G7 countries Asian and petrodollar countries
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Investment Ideen

* Anleihen von erstklassigen Unternehmensschuldnern

* Dividendenwerte und Wandelanleihen

« Langfristig: Investments in Schwellenlandern
(Aktien, Obligationen und Wahrungen)

* Anlagen in Rohstoffen/Gold
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Wofiir stehen wir?

. KONTINUITAT UND VERTRAUEN
Langfristiges Denken und ein restriktiver Umgang mit Kundendaten sind das Fundament fir eine
vertrauensvolle Kundenbeziehung.

. UNABHANGIGKEIT IM DENKEN UND HANDELN
Inhabergefiihrtes Unternehmen. Unabhangigkeit ist kein Selbstzweck, sondern die Verpflichtung,
unsere Kunden objektiv und ehrlich zu beraten. Der nachhaltige Anlageerfolg bestimmt unser
Handeln.

. INDIVIDUALITAT UND KUNDENNAHE
Wir betreuen eine Giberschaubare Anzahl von Einzelpersonen und Familien. Damit kénnen wir die
hohen Anspriiche unserer Kunden erfillen, die eine auf ihre Situation und Ziele zugeschnittene
Anlagestrategie, Beratung und Berichterstattung erwarten.

. EIGENE ANALYSE
Wir entwickeln ein eigenes fundamentales Weltbild, das auf hausinternen und externen Ana-lysen
basiert. Dabei stiitzen wir uns auf ein gestandenes Team mit langjahriger Kapitalmarkterfahrung und
einem aktiven und unternehmerischen Investmentansatz. Wir sehen unsere Aufgabe in der
rechtzeitigen Identifizierung und Ausnutzung wichtiger mittel-bis langfristiger Trends und
Anlagethemen. Hieraus leitet sich unsere Anlagestrategie bis hin zur Auswahl einzelner Anlagen ab.
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UNTERNEHMENSPRASENTATION

Das FvS Pentagramm ©

FUNF ECKPFEILER FUR EIN STABILES VERMOGEN

Unser Ziel ist es, das Vermdgen der Kunden zu erhalten und kontinuierlich zu mehren. Die dazu erforderlichen
Maflinahmen orientieren sich an der individuellen Risikoneigung des jeweiligen Anlegers.

Grundlage jeder Anlageentscheidung ist eine sorgfaltige, faktenbasierte Analyse der in Frage kommenden
Investmentlbésungen, die ein breites Spektrum von Anlageklassen bertcksichtigen.

In der Regel investiert Flossbach & von Storch auf der Basis mittel- bis langfristiger Trends — und

starkt dabei die funf Pfeiler, die ein Vermdgen tragen.

Diversifikation

Vermeiden o
von Prozyklik FvS Flexibilitat
Pentagramm®
Qualitat Geringe Verschuldung
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Das FvS Pentagramm ©

FUNF LEITLINIEN FUR EINE VERANTWORTUNGSVOLLE VERMOGENSANLAGE

Diversifikation: Es gibt keine ultimativ sichere Anlage. Ein Vermdgen kann nur durch
eine breite, sinnvolle Streuung vor Verlusten geschiitzt werden!

Flexibilitat: llliquides Vermdgen ist Risiken schutzlos ausgeliefert. Eine ausgewogene
Struktur Gber verschiedene Anlageklassen ist unerlasslich, um in allen
Marktphasen angemessen und zum Nutzen des Kunden handeln zu kénnen!

Geringe Verschuldung: Steuervorteile wiegen die Risiken einer Fremdfinanzierung selten auf.
Ziel muss es sein, Schulden zu vermeiden, denn sie kdnnen ein Vermoégen
nachhaltig mindern oder sogar vernichten!

Qualitat: Der schnelle Erfolg kann auch schnell wieder verflogen sein.
Entscheidend ist die dauerhafte Werthaltigkeit einer Anlage!

Vermeiden von Prozyklik: Die breite Masse hat selten Recht. Anlagetrends und Modethemen missen
kritisch hinterfragt werden!
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Wichtige Informationen

Dieses Dokument wurde von der Flossbach & von Storch mit grésster Sorgfalt und nach bestem Wissen und Gewissen
erstellt. Flossbach & von Storch gibt jedoch keine Gewahr hinsichtlich dessen Inhalt und Vollstandigkeit und lehnt jede
Haftung fur Verluste ab, die sich aus der Verwendung dieser Informationen ergeben. Die in diesem Dokument gedusserten
Meinungen sind diejenigen von Flossbach & von Storch zum Zeitpunkt der Redaktion und kénnen sich jederzeit und ohne
Mitteilung andern. Ist nichts anderes vermerkt, sind alle Zahlen ungeprift. Das Dokument dient ausschliesslich
Informationszwecken und der Nutzung durch den Empfanger. Es stellt weder ein Angebot noch eine Empfehlung zum Erwerb
oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder Dienstleistungen dar und entbindet den Empfanger nicht von seiner eigenen
Beurteilung. Insbesondere ist dem Empfanger empfohlen, allenfalls unter Beizug eines Beraters, die Informationen in Bezug
auf die Vereinbarkeit mit seinen eigenen Verhaltnissen, auf juristische, regulatorische, steuerliche und andere Konsequenzen
zu prifen. Dieses Dokument darf ohne schriftiche Genehmigung von Flossbach & von Storch weder auszugsweise noch
vollstandig vervielféaltigt werden. Es richtet sich ausdriicklich nicht an Personen, deren Nationalitéat oder Wohnsitz den Zugang
zu solchen Informationen aufgrund der geltenden Gesetzgebung verbieten. Mit jeder Anlage sind Risiken, insbesondere
diejenigen von Wert- und Ertragsschwankungen verbunden. Zu beachten ist, dass historische Renditeangaben und
Finanzmarktszenarien keine Garantie fur zukinftige Ergebnisse sind. Bei Fremdwahrungen besteht zusatzlich das Risiko,
dass die Fremdwahrung gegentber der Referenzwahrung des Anlegers an Wert verliert. © 2009 Copyright by Flossbach &
von Storch
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