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Znsspokulationen driicken Dollar

ZURICH - Spekulationen iiber ein baldiges
Ende der vor einem Jahr begonnenen US-
Zinserhthungsphase haben am Freitag den
Dollar belastet. Der Franken gewann deutlich
an Wert. Auch die Edelmetalle wurden teurer.
Der Dollar gab bis gegen 16 Uhr auf 1.2327
(1.2443) Franken nach. Der Euro ermiissigte
sich auf 1.5435 (1.5468) Franken. 100 Yen
wurden fiir 1.1228 (1.1278) Franken gehan-
delt, das britische Pfund fiir 2.2631 (2.2632)
Franken.Nach enttduschenden Arbeitsmarkt-
daten aus den USA erreichte der Euro zeit-
weise mit 1.2589 Dollar sein hochstes Niveau
seit drei Monaten. Danach brickelte die Ge-
meinschaftswihrung wieder ab und notierte
auf 1.2522 (1.2430) Dollar. Die Europiische
Zentralbank (EZB) legte den Referenzwen
I mit 1.2541 (Vortag 1.2388) Dollar fest.

In den USA waren im August ausserhalb
der Landwirtschaft 169 000 Stellen geschaf-
fen worden. (sda)

LLB Fit for Life invest -
Vom demographischen
Wandel profitieren!

Der anhaltende demographische
Wandel veriindert das Gesicht vieler
Volkswirtschaften. Gegenwiirtig le-
ben weltweit iiber 600 Millionen Se-
nioren, allein 230 Millionen in den
Industrielindern. Ihre Zahl wird
sich gemiiss Schiitzungen bis ins
Jahr 2030 innerhalb einer einzigen
Generation mehr als verdoppeln.
Umlagefinanzierte Rentensysteme
haben bereits heute schon Probleme.

"In Deutschland gibt es zurzeit pro

Person ilber 65 Jahren noch rund 4
Menschen im erwerbstihigen Alter
- also von 15 bis 65 Jahren. Der de-
mographische Wandel bereitet welt-
weit Probleme. Die lingerc Lebens-
erwartung in fast allen Lindemn der
Welt und die riickliufigen Geburten-
raten flihren zu einer rapiden Alte-
rung unserer Gesellschaft.
Traditionelle Lebenszyklusmo-
delle gehen davon aus, dass ab dem
65. Lebensjahr die Ersparnisse ver-
wendet werden, um den Ruhestand
zu finanzieren. Die Sparquote sinkt
also in den negativen Bereich. Folgt
man dieser Argumentation, verkau-
fen die Senioren dann ihre ersparten
Vermégen und setzen den Kapital-
markt unter Druck. Dieser Zu-
sammenhang wird als «Asset-Melt-
down» Hypothese bezeichnet. Die
aktuelle Entwicklung hat diese
Prognose bis jetzt widerlegt. Zwei

al
Gunnar Wirth, Fondsmanager.

gebracht: Erstens, geht man von
weiterem Wirtschaftswachstum aus,
versucht jede Generation ein hohe-
res Wohistandsniveau abzusichern
als die Elterngeneration. Daraus er-
gibt sich einc hohere Nachfrage pro
Kopf. Zweitens ist neben dem An-
gebot von Sparkapital auch die Ka-
pitalnachfrage bedeutsam. Von die-
ser Seite kommt Unterstiitzung von
den aufstrebenden Volkswirtschaf-
ten Asiens, allen voran China und
Indien. Diese Lander weisen andere
demographische Entwicklungen auf
und unterstiitzen als Nettoinvesto-
ren die «westlichen» Kapitalmark-
te. Hier liegt auch der Schliissel fiir
die zukiinftige Kapitalveranlagung.

Im Zuge einer internationalen
Portfoliodiversifikation kbnnen de-
mographische Unterschiede zwi-
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nutzt werden. Auch wenn in Euro-
pa die Bevolkerungszahl in den
nichsten 50 Jahren voraussichtlich
sinken wird, die Weltbevilkerung
wiichst weiter ~ von heute rund 6,5
Milliarden Menschen auf rund 9
Milliarden im Jahr 2050 (laut UN
Population Division). Dabei ist zu
beachten, dass der Bevolkerungs-
anstieg nicht auf die Emerging
Markets beschrinkt bleibt. Auch in
den USA wird ein Anstieg der Be-
-vOlkerung von heute rund 290
Millionen auf itber 400 Millionen
im Jahr 2050 erwartet.

Gerade Unternehmen aus der
Freizeitindustrie werden von dieser
Entwicklung profitieren. Durch die
zunchmende Lebenserwartung hat
sich unsere Vorstellung vom
menschlichen Altern gewandelt. Die
neuen Alten werden zu «Dauerju-
gendlichen». Diese Generation gibt
mehr Geld fiir Dienstleistungen als

Produkte aus. Gerade in «sanften»
Sportarten, wie zum Beispiel Golf
und Segeln, wachsen die Unternch-
men im zweistelligen Bereich. Mit
dem LLB Fit for Life Invest beteili-
gen Sie sich an dieser Entwicklung.
Der bedeutende Gesundheitssektor
bildet mit 40 % den Kernbaustein
im Portfolio, gefolgt vom Finanz-
sektor mit 30 % und dem Freizeitbe-
reich mit 18 %. Regional wurde das
Gewicht in den Emerging Markets
aus den vorher genannten Griinden
weiter verstiirkt. Im Fiinfjahresver-
gleich zeigt der Fonds gegeniiber
dem MSCI Welt-Aktienindex eine
deutliche Outperformance von rund
16 % und unterstreicht damit, dass
der Fonds mit dieser Strategie aus-
gezeichnet positioniert ist.

Gunnar Wirth
Fondsmanager
LLB Investment Partners AG
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