
Leitzinsen
Basiszins gemäß
Bürgerlichem Gesetzbuch seit 01.7.10 0,12%
Leitzins EZB seit 07.5.09 1,00%
Leitzins FED seit 16.12.08 0-0,25%

Indizes/Renditen 01.12. 30.11.

Bund-Future 126,85 127,90
Rex Perf. Dt.Renten-Idx 394,79 396,11
Umlaufrendite 2,38 2,33
10j. Bundesanleihe 2,75 2,63
10j. Staatsanleihe USA 2,91 2,75
10j. Staatsanleihe Großbrit. 3,35 3,25
10j. Staatsanleihe Japan 1,15 1,19

Euribor Dollar-Libor
in % 01.12. 30.11. 01.12. 30.11.
3 Monate 1,026 1,028 – 0,300
6 Monate 1,258 1,260 – 0,461

Eurogeldmarkt1)
01.12. Tagesgeld 1 Monat 6 Monate 1 Jahr
Euro 0,30–0,80 0,66–0,91 1,08–1,33 1,35–1,60
US-$ 0,20–0,70 0,35–0,60 0,72–0,97 1,05–1,30
brit-£ 0,45–0,95 0,50–0,75 0,90–1,15 1,20–1,45
sfr 0,03–0,53 0,01–0,31 0,25–0,55 0,40–0,70
Yen 0,05–0,55 0,01–0,26 0,20–0,45 0,29–0,54

Bundesemissionen
Bundesschatzbriefe Typ A 1,88% Endrendite

Typ B 2,14% Endrendite
Finanzierungsschätze 1 Jahr 0,65% Rendite

2 Jahre 0,70% Rendite

Bundespapiere (sortiert nach Restlaufzeit)
Kupon Anleihe 01.12. 30.11. Rend.
2,25 BS v. 08/10 100,03 100,04 –

5,25 BA v. 00/11 II 100,41 100,43 –
1,25 BS v. 09/11 I 100,22 100,21 0,40
3,5 BO S.148 v. 06/11 101,03 101,01 0,42

1,5 BS v. 09/11 100,47 100,44 0,58
5 BA v. 01/11 102,53 102,52 0,59
1,25 BS v. 09/11 II 100,46 100,43 0,66
3,5 BO S.149 v. 06/11 102,40 102,42 0,69
1,25 BS v. 09/11 III 100,57 100,53 0,68

1 BS v. 10/12 100,24 100,27 –
5 BA v. 02/12 I 104,73 104,71 0,57
1 BS v. 10/12 100,38 100,39 0,70
4 BO S.150 v. 07/12 104,41 104,48 0,70
0,5 BS v. 10/12 99,57 99,60 0,78
5 BA v. 02/12 II 106,59 106,61 0,78
0,75 BS v. 10/12 99,87 99,90 0,82
4,25 BO S.151 v. 07/12 106,22 106,30 0,85

4,5 BA v. 03/13 107,48 107,53 0,84
3,5 BO S.152 v. 08/13 106,01 106,07 0,90
2,25 BO v. 07/13 Inflat. 106,06 106,11 –
3,75 BA v. 03/13 106,96 107,01 1,00
4 BO S.153 v. 08/13 108,15 108,23 1,08

4,25 BA v. 03/14 109,21 109,37 1,18
2,25 BO S.154 v. 09/14 103,40 103,57 1,20
4,25 BA v. 04/14 109,96 110,15 1,37
2,5 BO S.155 v. 09/14 103,95 104,12 1,44

3,75 BA v. 04/15 108,64 108,93 1,54
2,5 BO S.156 v. 10/15 103,68 103,83 1,59
2,25 BO S.157 v. 10/15 102,57 102,74 1,63
3,25 BA v. 05/15 106,81 107,04 1,69
1,75 BO S.158 v. 10/15 99,96 100,22 1,76

3,5 BA v. 05/16 107,92 108,20 1,85
1,5 BA v. 06/16 Infl. 105,60 106,14 0,53
6 BA v. 86/16 II 120,37 121,04 2,06
4 BA v. 06/16 110,53 110,91 1,98
5,63 BA v. 86/16 119,70 120,00 1,99

3,75 BA v. 06/17 109,01 109,64 2,15
4,25 BA v. 07/17 II 112,10 112,55 2,25

4 BA v. 07/18 110,33 110,90 2,39
4,25 BA v. 08/18 112,24 112,51 2,46
3,75 BA v. 08/19 108,31 109,04 2,59
3,5 BA v. 09/19 106,25 107,04 2,67
3,25 BA v. 09/20 104,33 104,62 2,70
1,75 BA v. 09/20 Infl. 105,97 106,48 –
3 BA v. 10/20 101,91 102,64 2,77
2,25 BA v. 10/20 95,80 96,90 2,75
2,5 BA v.10/21 97,50 98,48 –
6,25 BA v. 94/24 134,53 136,00 3,01
6,5 BA v. 97/27 141,95 142,60 3,20
5,63 BA v. 98/28 130,32 131,96 3,27
4,75 BA v. 98/28 II 119,65 120,66 3,26
6,25 BA v. 00/30 141,87 143,57 3,26
5,5 BA v. 00/31 131,25 133,17 3,34
4,75 BA v. 03/34 123,09 125,00 3,32
4 BA v. 05/37 112,35 113,95 3,28
4,25 BA v. 07/39 I 118,42 120,14 3,25
4,75 BA v. 08/40 128,75 129,98 3,23
3,25 BA v. 10/42 101,80 102,15 3,16

Tagesanleihe des Bundes 100,26 Tageszins 0,39%

Ausl. Staatsanleihen
Kupon Anleihe 01.12. Rend. Bonit.
1,985 Argent.GDP-Lnkr 05/35 11,05 19,72 B-
v.2,26 Argentinien 05/38 35,85 8,12 B-
3,5 Belgien 09/15 101,98 2,99 AA+
9,5 Brasilien 01/11 100,52 4,74 BBB-
7,5 Bulgarien 02/13 107,51 3,70 BBB-
4,25 China 04/14 106,65 2,44 A+
4,25 Finnland 07/12 105,55 1,08 AAA
3 Frankreich 06/11 100,05 2,17 AAA
4,3 Griechenland 09/12 92,20 11,02 BB+
6,1 Griechenland 10/15 77,85 12,58 BB+
5,9 Irland 09/19 82,90 8,74 AA
4,6 Irland 99/16 83,53 8,53 AA-
3,75 Island 06/11 94,61 9,70 BB+
10,5 Jamaika 04/14 106,75 8,38 B-
11,5 Kolumbien 01/11 103,10 4,65 BB+
4,25 Lettland 04/14 99,43 4,42 BB+
3,75 Niederlande 04/14 107,82 1,50 AAA
3,4 Österreich 09/14 105,15 2,00 AAA
6,5 Österreich 94/24 125,75 3,94 AAA
4,2 Polen 05/20 99,60 4,25 A-
3,85 Portugal 05/21 86,00 5,67 A-
3,13 Schweden 09/14 104,61 1,72 AAA
4,9 Spanien 07/40 85,35 5,96 AA
5,25 Südafrika 03/13 105,00 3,07 BBB+
6,5 Türkei 04/14 109,85 3,17 BB
5,63 Ungarn 01/11 100,45 4,68 BBB
7 Venezuela 05/15 84,50 11,77 B+

Unternehmensanleihen
Kupon Anleihe 01.12. Rend. Bonit.
5,38 Allianz Fin.perp. 06/– 97,00 – A
4 BASF 05/12 102,68 1,52 A+
3,38 BASF 06/11 101,06 1,09 A+
3,25 Bay.Lbk.Pfb 05/15 104,00 2,30 AAA
4,63 Bayer Capital 09/14 107,51 2,53 A-
7,88 Bertelsm. 09/14 115,10 2,73 BBB+
4,13 BMW Fin. 06/12 102,72 1,66 A-
5 Commerzbank 09/15 106,62 2,77 A+
5,13 Cred.Suisse 09/12 103,59 2,29 AA-
9 Daimler 08/12 108,18 1,76 BBB+
7,88 Daimler 09/14 115,44 2,63 BBB+
3 Daimler 10/13 102,31 2,08 BBB+
7,75 Daimler Int. 09/12 107,54 1,77 BBB+
5 Dt. Börse 08/13 105,84 2,42 AA
4,88 Dt. Post Fin.03/14 107,56 2,35 BBB+
3,75 Dt. Postbank 09/14 105,65 1,90 AAA
4 Dt.Telek.Int.Fin.05/15 104,12 2,91 BBB+
5,5 Eon 07/17 113,13 3,32 A+
4,88 Eon 09/14 108,03 2,20 A+
4,13 Eon Intern. 09/13 105,08 1,84 A+
7,25 France Telecom 10/13 111,00 1,94 A-
8,38 General Motors 03/33 30,35 –
4,75 Goldman Sachs 06/21 90,64 5,94 A
4,25 Henkel 03/13 105,84 1,84 A-
3,38 KfW 08/12 102,56 1,03 AAA
6,75 Linde 08/15 118,37 2,74 A-

4,63 Lufthansa 06/13 105,58 2,22 BB+
4,5 Maxingvest 04/14 104,10 3,35
4,88 Merck Fin.Serv. 09/13 106,96 2,27 BBB+
4,63 Metro Fin. 04/11 101,48 1,40 BBB
6,12 Philips Electr.01/11 101,93 1,66 A-
8,5 Pongs & Zahn 03/14 7,80 –
3,5 Porsche 06/11 100,27 1,57
3,87 Porsche 06/16 101,50 3,55
4,375 Shell 09/19 107,32 3,25 AA
4,5 Shell Intern. 09/16 108,25 2,76 AA+
5,75 Siemens Fin. 01/11 102,39 1,54 A+
4,13 Siemens Fin. 09/13 104,82 1,87 A+
5,13 Siemens Fin. 09/17 111,47 3,06 A+
5,75 Südzucker Int. 02/12 104,76 1,76
8 ThyssenKrupp 09/14 113,15 3,92 BB+
6,63 Toyota Mot.Cr. 09/16 103,62 2,03
5,13 VW Credit 08/11 101,62 1,45 A-

Genussscheine 01.12. 30.11.

Bertelsmann 01 ff. 15% 210,00 214,00
Bertelsmann 92 ff. 3,97% 116,00 116,00
Depfa 86/10 7,5% 102,25 102,25
DG Bank 84/11 106,00 106,00
Magnum 03/50 12% 67,00 66,00
Pongs&Zahn 06/50 8,5% 2,75 3,50
Salvator Grund. 04/50 9,5% 23,00 23,00
Sixt 04/11 9,05% 111,60 111,55
WGZ Tr.B 86/11 8,25% 112,00 112,00

Münzen und Barren
01.12. 30.11.

London Gold (11:30) $/Uz. 1391,50 1375,00
London Gold (16:00) $/Uz. 1385,50 1383,50
London Silber (14:00) US-cts/Uz 2874,00 2713,00

Kupfer (DEL) 659,17–667,43 650,63–658,95

Münzen2) ( 17:44 ) Ankauf Verkauf Ankauf Verkauf
1 Uz Am.Eagle 1057,50 1125,50 1060,00 1128,50
1 Uz Platin Noble 1239,50 1435,00 1231,00 1425,50
1 Uz Maple Leaf 1057,50 1120,50 1060,00 1123,00
1/2 Uz Am. Eagle 534,00 592,00 535,50 593,50
1/2 Uz Philharm. 534,00 587,00 535,50 588,50
1/4 Maple Leaf 271,50 302,00 272,00 302,50
1/4 Uz Philharm. 271,50 299,00 272,00 300,00
1/10 Uz Am.Eagle 109,50 126,00 110,00 126,50
1 Uz Krüger Rand 1057,50 1118,00 1060,00 1121,00
1 Uz Britannia 1063,00 1125,50 1065,50 1128,50
1 UZ W. Philh. Silber 22,60 23,65 22,50 23,55
1 Uz Platin Koala 1252,50 1579,50 1244,00 1569,50
1/10 Uz Platin Koala 129,50 171,50 128,50 170,00
2 Rand Südafrika 225,50 256,50 226,00 257,00
100 österr. Kronen 969,50 1058,00 971,50 1100,50
4 österr. Dukaten 437,50 498,00 439,00 499,50
1/2 Uz Känguruh 534,00 587,00 535,50 588,50
1/10 Uz Känguruh 109,50 126,00 110,00 126,50
10 Rubel (Tscherwonetz) 249,00 299,00 249,50 299,50
20 sfr (Vreneli) 190,00 213,50 190,50 214,00
20 Goldmark (Wilh.II) 234,00 268,00 234,50 268,50

Barren2) Ankauf Verkauf Ankauf Verkauf
Gold, 1 kg 33824,00 34498,00 33906,00 34582,00
Gold, 100 g 3390,00 3480,00 3398,00 3489,00
Gold, 10 g 344,00 365,00 345,00 366,00
Silber, 1 kg 683,00 747,00 679,00 743,00
Platin, 1 kg 39981,00 43117,00 39701,00 42842,00
Platin, 100 g 3989,00 4432,00 3961,00 4405,00

Für Industrieabnehmer3)
Feingold
Feingold, 1 kg 33270,00 36080,00 33000,00 35790,00
verarbeitet, 1 kg – 37800,00 – 37490,00

Feinsilber
Feinsilber, 1 kg 678,70 753,80 650,60 722,80
verarbeitet, 1 kg – 789,00 – 756,50

Platin / Palladium
Platin (per Gramm) 38,88 42,35 38,42 41,85
Palladium (per Gramm) 16,31 17,95 16,14 17,76

Rohstoffe

Energie 01.12. 30.11.

Rohöl (Ldn.) Jan 87,53 85,92
Brent Feb 87,52 86,00
ICE $/Brl Mär 87,64 86,11

Rohöl (NY) Jan 85,71 84,11
WTI Feb 87,52 86,00
Nymex $/Brl Mär 87,64 86,11

01.12. 30.11.

Benzin (RBO) Jan 2,25 2,19
Nymex $/gal Feb 2,23 2,18

Heizöl (NY) Jan 2,37 2,32
Nymex $/gal Feb 2,38 2,34

Gasöl (Ldn) Dez 733,3 729,3
ICE $/t Jan 739,5 734,5

Edelmetalle
Gold (NY) Dez 1389 1385

Comex $/oz Jan 1389 1386
Feb 1390 1386

Silber (NY) Dez 2845 2819

Comex cts/oz Jan 2848 2819
Feb 2865 2820

Platin (NY) Apr 1682 1672

Nymex $/oz Dez 1650 1650
Jan 1666 1662

Palladi. (NY) Dez 717,7 701,0
Nymex $/oz Jan 718,0 702,0

Mär 722,4 703,0

Basismetalle
Kupfer (Ldn) Kse 8540 8375
LME $/t 3-Mt. 8499 8286

Nickel (Ldn) Kse 23305 22595
LME $/t 3-Mt. 23375 22625

Zink (Ldn) Kse 2142 2097
LME $/t 3-Mt. 2145 2102

Blei (Ldn) Kse 2265 2210
LME $/t 3-Mt. 2283 2225

Zinn (Ldn) Kse 25125 24135
LME $/t 3-Mt. 25055 24125

Alumini. (Ldn)Kse 2290 2245
LME $/t 3-Mt. 2310 2268

Agrarprodukte
Weizen (Pa) Jan 227,3 224,0
Matif $/t Mär 226,3 223,0

Sojaboh. (Ch) Jan 1261 1243
CME cts/bu Mär 1270 1252

Mais (Chi.) Dez 538,0 530,0
CME cts/bu Mär 552,5 544,0

Kaffee (NY) Dez 200,4 201,0
ICE cts/lb. Mär 200,7 201,2

Kakao (NY) Dez 2727 2807
ICE $/t Mär 2774 2772

Zucker (NY) Mär 28,37 27,55
ICE cts/lb. Mai 25,75 24,99

Rentenmarkt

ERLÄUTERUNGEN: Anleihen: Kurse in Prozent; BA=Bundesanleihe; BO=Bundesobligationen; BS=Bundesschatzanweisung;
PfB=Pfandbrief; Laufzeit (Emissionsjahre/Fälligkeit) hinter dem Namen; alle Bundespapiere besitzen Bonität AAA; Bonitäts-

einstufungen soweit verfügbar von S&P: AAA=exzellent, AA=sehr gut bis gut, A=gut bis befriedigend, BBB=befriedigend bis
ausreichend, BB=mangelhaft, B=mangelhaft, CCC bis C=ungenügend, Insolvenz absehbar, D=zahlungsunfähig; Euribor=Zinssatz

f. Termingelder in Euro unter Banken; Dollar-Libor=Zinssatz f. Termingelder auf Dollarbasis; 1) Unicredit Lux., Münzen und Bar-
ren; 2) pro aurum, Angaben in Euro 3) W.C.Heraeus, Basis Londoner Fixing; Rohstoffe: CME=Chicago Mercantile Exchange, Co-

mex=Commodity Exch., ICE=Intercontinental Exch., LME=London Metal Exch., Matif=Marché à terme Internat. de France, Ny-
mex=New York Mercantile Echange Kursgrafik: smallCharts, Quelle: GOYAX.de, AID Hannover, Morningstar

Der Euro hat sich am Mittwoch et-
was von seinen Verlusten der ver-
gangenen Tage erholt. Die Gemein-
schaftswährung notierte am
Abend bei 1,3125 Dollar, nach
1,2985 Dollar am Vorabend in
New York. Auch am Anleihe-
markt zeichnete sich eine Beruhi-
gung ab. Die in den vergangenen
Tagen stark verkauften zehnjähri-
gen Papiere aus hoch verschulde-
ten Euroländern wie Irland, Portu-

gal, Spanien konnten ihre Tal-
fahrt stoppen und legten sogar zu;
die Risikoaufschläge zur Bundes-
anleihe verringerten sich. Die
deutschen Rentenpapiere gerieten
dagegen unter Abgabedruck, nach-
dem sie zuletzt als sicherer Hafen
stark nachgefragt waren. Der als
Maßstab geltende Bundfuture ver-
lor auf 127,05 (Vortag: 128,02) Pro-
zent. Die zehnjährige Bundesanlei-
he rentierte mit 2,78 Prozent.

Der in Euro zu zahlende Gold-
preis markierte erneut ein Rekord-
hoch. Für die Feinunze wurden in
der Spitze 1070,11 Euro gezahlt
und damit rund vier Euro mehr als
im späten Vortagesgeschäft. Auch
Briten, die für Gold in der Landes-
währung zahlen, mussten für eine
Feinunze so viel hinlegen wie
noch nie. Gefragt blieb das Edel-
metall als sicherer Hafen in der
Schuldenkrise.  SZ/Reuters/dpa

Erholung am Devisen- und Rentenmarkt
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Frankfurt – Die Beschäftigten in der
Frankfurter Zentrale der Commerzbank
müssen sich in nächster Zeit auf unange-
nehme Fragen gefasst machen. Das Insti-
tut will dort noch 1000 der rund 11 000
Stellen abbauen. „Die Umsetzung wird
zunehmend schwierig“, sagte am Mitt-
woch Bereichsvorstand Markus Kebber,
der für die Integration von Commerz-
bank und Dresdner Bank zuständig ist.
Über das Ausscheiden aus Altersgrün-
den oder freiwillige Kündigungen sei ein
Abbau in einer solchen Größenordnung
nicht möglich. Deshalb wird das Unter-
nehmen laut Kebber auf Mitarbeiter zu-
gehen und sie fragen: „Wo möchtest du
dich hin entwickeln?“ Es gebe Bereiche,
in denen die Bank wieder Personal su-
che, so im Vertrieb und im Ausland. Be-
triebsbedingte Kündigungen sind bis En-
de 2011 ausgeschlossen, bei Erreichen
der Sparziele sogar bis Ende 2013. Insge-
samt baut die Commerzbank rund 9000
ihrer knapp 40 000 Stellen ab. Rund 6900
Beschäftigte sind schon gegangen oder
haben einen entsprechenden Vertrag un-
terschrieben. Kebber sieht die Fusion
auf einem guten Weg. „Es handelt sich
um die größte Integration in der deut-
schen Finanzdienstleistungsgeschichte,
und wir laufen auf die Ziellinie zu“, sag-
te er. Im Vergleich zu anderen Bankenfu-
sionen sei man schnell unterwegs. Das
grüne Logo der Dresdner Bank ist über-
all verschwunden, im Frühjahr 2011
fängt die Bank an, 400 der noch 1600 Fili-
alen zu schließen.  hf

Von Simone Boehringer

München – Claus Vogt ist sich sicher:
„Der Euro wird die nächsten fünf Jahre
in dieser Form nicht überleben.“ Zu hoch
seien die Haushaltsdefizite und der
Schuldenstand in der Währungsunion
und zu schmerzhaft die Alternativen, um
aus der Abwärtsspirale herauszukom-
men. „Nicht, dass es die Amerikaner bes-
ser machen“, wirft der Vermögensverwal-
ter im Gespräch mit der SZ ein. „Aber sie
haben einen großen Vorteil: Die USA dru-
cken die Weltleitwährung und bezahlen
damit. Die Europäer haben das Privileg
nicht. Sie erkaufen sich mit der Rettungs-
politik nur Zeit.“ Die Zeche werde auf
die Weise nur höher – und unbezahlbar.

Claus Vogt, 47, ist einer dieser Pessi-
misten, von denen viele Deutsche genug
haben. Kein Wunder, die Konjunktur
brummt doch hierzulande und der Ret-
tungsschirm zahlt für Griechenland, Ir-

land und wer da sonst noch kommen
mag. Doch Vogt lässt all das kalt. „Die
Wahrscheinlichkeit eines Wirtschafts-
wunders, das ausreicht, die horrenden
Schulden zu tilgen, ist verschwindend ge-
ring“, urteilt der gelernte Wertpapierana-
lyst. Zum einen drosseln die bereits be-
schlossenen Sparmaßnahmen die Kon-
junktur, das bestätigen die meisten Wirt-
schaftsforscher. Besonders frustrierend:
In klammen Euro-Ländern wie Griechen-
land und Irland wird die Schuldenquote
trotz harter Einschnitte weiter steigen
(Grafik). Zum anderen, meint Vogt,
„sind auch viele Unternehmen und Haus-
halte in Europa hoch verschuldet. Da
bleibt wenig übrig für zusätzlichen Kon-
sum.“ Der wäre aber dringend nötig zur
Unterstützung der Konjunktur.

Wenige würden Vogts Ansichten wohl
beachten, wenn er nicht schon mehrfach
richtig gelegen hätte mit seinen Progno-
sen. Als etwa die Finanzgemeinde den
langjährigen US-Notenbankchef Alan
Greenspan noch als genialen Währungs-
hüter feierte, ließ sich Vogt in einem
Buch darüber aus, wie der Mann mit sei-
ner Politik des billigen Geldes das Welt-
währungssystem gefährde. Der Titel
„Das Greenspan-Dossier“, den Vogt ge-
meinsam mit dem Crash-Propheten Ro-
land Leuschel 2003 verfasste, landete auf
den Bestseller-Listen. Heute wird Green-

spans Niedrigzinspolitik von den meis-
ten Experten kritisch gesehen.

Im Börsenbrief „Sicheres Geld“, den
Vogt seit 2005 verantwortet, rät er den
Lesern schon lange, einen Teil ihres Ver-
mögens in Edelmetalle und Rohstoffak-
tien zu investieren – eine Strategie, die
bislang mehr als aufging. Kaum eine An-
lage war in den vergangenen Jahren so er-
folgreich wie Gold, dessen Preis von Re-
kord zu Rekord eilt.

Sogar ARD-Talkshow-Moderatorin
Anne Will, wahrlich keine Finanzexper-
tin, ist auf Vogt schon aufmerksam ge-
worden. Zum Höhepunkt der Griechen-
land-Krise im Mai hatte sie den eher
nüchternen Ökonomen in ihre Sendung
eingeladen, um die Zukunft des Euro zu
diskutieren. Fernsehen ist für Vogt „ein
wichtiges Medium, um die Bevölkerung
zu erreichen, aber problematisch, um

komplexe Themen zu besprechen“. Da
schreibt er lieber, zur Zeit an der engli-
schen Fassung von „Die Inflationsfalle“.
Auch dieser Titel war fertig, bevor die
Buchhändler mit einer ganzen Flut von
Neuerscheinungen zum selben Thema
überhäuft wurden und das Thema es in
die Abendnachrichten schaffte. „Geld-
entwertung ist der wahrscheinlichste
Weg, um der Schulden Herr zu werden“,
glaubt Vogt. „Millionen von Bürgern wer-
den enteignet werden. Es droht Altersar-
mut in großem Stil“, warnt er. Bis vor
kurzem war er oberster Anlagestratege
der Quirin Bank, nun ist er Geschäftsfüh-
rer seiner frisch gegründeten Vermögens-
verwaltung Aequitas Capital Partners.

Für Vogt ist längst nicht klar, ob „das
viele von den Zentralbanken in die Märk-
te gepumpte Geld“ zuerst zu inflationä-
ren Blasen und anschließenden Crashs

führen wird“. Die größte Gefahr sieht er
durch Staatspleiten für die Anleihebör-
sen sowie an den sogenannten Emerging
Markets in Südamerika, Osteuropa und
Asien, „wohin zuletzt große Summen bil-
ligen Geldes geflossen sind“.

„Retten Sie Ihr Vermögen“ steht reiße-
risch auf dem Cover seines Inflationsbu-
ches – aber wie? Ein langfristiges Patent-
rezept gebe es nicht, meint Vogt, „weil
die nächsten fünf bis zehn Jahre von un-
berechenbaren Schwankungen be-
stimmt sein werden“. Schützenhilfe be-
kommt Vogt mit dieser Einschätzung
von Mohamed El-Erian, Chef des welt-
weit größten Anleiheninvestors Pimco.
Der widmete der undurchsichtigen Zu-
kunft ein ganzes Buch. Er spricht von ei-
nem „andauernden Umbruch“, auf den
sich Anleger mit einer „global streuen-
den“ Investmentstrategie einstellen müs-

sen. Ähnlich wie Vogt rät auch er zu Sach-
wertanlagen, also Rohstoffen, Immobi-
lien und dividendenstarken Aktien.

„Es macht zurzeit keinen Sinn, lang-
fristige Strategien aufzustellen, Anleger
müssen taktisch investieren, um durchzu-
kommen“, sagt Vogt. Dazu können schon
mal kurzfristig Staatsanleihen gehören,
wie 2008, nach der Pleite der US-Bank
Lehman Brothers; oder sogar Dollar-An-
lagen, wie jetzt, wo alles auf den Euro ein-
prügelt. Nur liegenlassen und schlafen,
die alte Strategie von Börsenguru André
Kostolany, die mache in den nächsten
Jahren keinen Sinn. Nicht mal bei Gold:
„Nach dieser Übergangskrise werde ich
Gold verkaufen und in Aktien anlegen.
Denn nur Produktivkapital schafft Wohl-
stand.“ Und wann ist diese Krise zu En-
de? „Nach der Währungsreform“, sagt
Vogt. Er verzieht dabei keine Miene.

Commerzbank tut sich
bei Stellenabbau schwer„Die Inflation wird die Bürger enteignen“

Claus Vogt kritisierte als einer der ersten die laxe Geldpolitik des US-Notenbankers Alan Greenspan. Jetzt sagt der Vermögensverwalter das Ende des Euro voraus

Warum gefährden die Staatsschulden
unsere Zukunft, Herr Vogt?

Was Anlagemanager bewegt
In einer Serie porträtiert die SZ
Geldprofis, die untersuchen, wohin
sich die Finanzmärkte entwickeln

150
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60

30

0

Claus Vogt,
Vermögensverwalter
und Greenspan-Kritiker

Steigende Last
Schuldenquoten ausgewählter Euro-Länder
in Prozent der Wirtschaftsleistung (BIP)

2007         2010*        2011*

Österreich

59

70
72

Belgien

83

100
103

Frankreich

64

84
88

Deutschland

65

75 76

Griechenland

96

130

139

Irland

25

94

102

Italien

103

118 120

Niederlande

45

66
69

Portugal

63

83
87

Spanien

36

63

70
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Wann die Krise vorbei ist?
„Nach der Währungsreform“,

sagt er und verzieht keine Miene.

US-Anleihe 10J.

2,3

2,8
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Bundesanleihe 10J.

2,0

2,4

2,8

31.8.10 1.12.10

Ertrag**
in Euro

Anlagebetrag 10000 Euro

Tagesgeld

DO

Zinssatz
in Prozent*

Mindestbetrag
in Euro

MI
Telefon

FR
Kredite

MO
Rente

DI
Festgeld

SA
Sparbriefe
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Investmentfonds – tägliche Veröffentlichung mitgeteilt von vwd group
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Aberdeen Immobilien KAG

DEGI EUROPA* € 50,86 48,44 48,44 -11,83 -

DEGI Internat.* € 48,41 46,10 46,33 -1,35 -

Advance Bank AG

Ametos EurWachst A € 38,25 38,25 38,34 1,28 0,23

Ametos IntChance A € 28,23 28,23 28,17 11,64 0,44

Ametos IntWachst A € 38,84 38,84 38,82 8,01 0,26

Europa Ertrag A € 45,26 45,26 45,30 -0,64 0,00

Trendscout Global A € 60,38 60,38 60,32 19,55 0,45

Adviser I Funds, SICAV

Alb&Cie Optiselect € 169,75 161,67 161,59 25,08 -

Alceda Fund Management

NV Strat-Kons. P € 55,44 53,83 53,81 4,45 -

NV Strat-Kons. POA € 47,76 47,76 47,73 -2,15 -

NV Strat-Kons. POT € 48,06 48,06 48,04 -3,51 -

Ourworld-Mezzo € 94,42 89,92 89,58 -6,99 -

Ourworld-Piano € 83,18 79,22 79,11 -2,61 -

Allianz Global Investors KAG mbH

Adiasia* € - 17,71 17,74 -150,65 -

Adifonds* € 74,21 70,68 71,18 -18,95 -

Adikur* € 45,96 45,06 45,05 0,00 -

Adirenta P* € 13,35 12,96 12,99 0,00 -

Adireth* € 80,46 78,12 78,19 0,14 -

Adiropa* € 47,43 46,05 45,97 0,00 -

Adiselekt* € 156,48 149,03 150,81 42,40 -

Aditec* € - 50,36 49,91 -194,50 -

Adiverba* € 89,74 85,47 84,73 -83,16 -

Akt Dtschld AE* € 114,53 109,08 110,36 11,67 -

Akt Europ AE* € 62,59 59,61 60,01 -34,83 -

AS-AktivDynamik* € 47,09 45,28 45,55 -46,06 -

AS-AktivPlus* € 33,29 32,01 32,16 -24,20 -

BestinOne Eur.Bal.P* € 33,61 32,32 32,33 15,28 -

Best-in-One World P* € 24,50 23,33 23,21 20,20 -

Concentra AE* € 62,37 59,40 59,74 18,21 -

CONVEST 21 VL* € 29,25 27,86 27,73 -122,81 -

Energie Aktien P* € 46,45 44,24 43,85 -13,40 -

Energiefonds AE* € 64,92 61,83 61,32 40,63 -

EUR Alpha + ATE* € 105,86 100,82 101,66 -40,57 -

Eur Renten AE* € 53,45 52,15 52,23 0,00 -

EuropaVision* € 21,92 20,88 21,02 -68,09 -

Europazins AE* € 47,58 46,19 46,14 0,00 -

Europe Balanced* € 60,91 58,57 58,72 -6,41 -

Fl Rentenfd AE* € 71,91 69,48 69,79 1,80 -

Flex Eur Ba AE* € 54,03 51,95 52,37 -3,09 -

Fondak P* € 110,11 104,87 105,60 24,71 -

Fondamerika* € - 89,73 88,40 -87,00 -

Fondirent* € 43,32 42,06 41,51 0,00 -

Fondis* € 41,55 39,57 39,39 -54,12 -

Fondra* € 99,83 95,08 95,43 5,79 -

Geldmarkt AE* € 50,33 50,33 50,33 0,00 -

Geldmkt SP AE* € 50,98 50,98 50,98 0,00 -

Industria AE* € 76,99 73,32 73,90 -25,72 -

Interglobal AE* € 151,86 144,63 143,97 -50,66 -

InternRent AE* € 42,25 41,02 40,47 0,00 -

InternRentK AE* € 35,34 34,48 34,06 0,00 -

Japan AE* € 34,60 32,95 33,04 -87,81 -

Kapital + AE* € 46,77 45,41 45,51 5,20 -

MK Euroaktiv* € - 58,32 58,80 -75,68 -

MK Panamerika* € - 24,35 24,00 39,12 -

MK Variozins* € 73,72 73,35 73,35 0,00 -

Mobil-Fonds AE* € 55,90 54,80 54,74 0,00 -

MultiManGlbBal.I* € 51,06 48,63 48,64 5,38 -

MultiManGlbCons.* € - 45,47 45,55 -0,10 -

Nebenw DE AE* € 136,63 130,12 131,51 61,98 -

New Star Eu AE* € 91,73 87,36 87,61 -20,54 -

Nürnb. Eurol. A* € 78,44 74,70 75,52 -67,83 -

Plusfonds* € 106,77 101,69 102,23 8,93 -

Prem.St.Chance* € 112,67 109,92 109,32 21,34 -

Prem.St.Ertrag* € 119,12 116,21 116,04 5,10 -

Prem.St.Wachstum* € 110,02 107,34 106,92 14,33 -

RENTAK P* € 255,79 248,12 248,78 0,00 -

Rentenfonds AE* € 75,88 74,03 74,22 0,00 -

Rentex* € 61,33 59,18 59,14 0,00 -

Rohstoff Aktien P* € 111,02 105,73 105,04 60,04 -

Rohstofffonds AE* € 138,30 131,71 130,81 66,09 -

Strat. 2011 Plus* € 33,84 32,54 32,56 0,00 -

Strat. 2016 Plus* € 37,59 36,14 36,21 0,00 -

Strat. 2021 Plus* € 41,01 39,43 39,52 0,00 -

Strat. 2031 Plus* € 41,96 40,35 40,18 0,00 -

Thesaurus ATE* € 533,18 507,79 511,70 36,84 -

Value Global AE* € 80,33 76,50 76,16 -62,38 -

Vermögenb DE AE* € 110,49 105,23 105,94 25,75 -

Vermögenb EU AE* € 33,77 32,16 32,39 -22,11 -

Vermögenb GL AE* € 28,93 27,55 27,42 -23,01 -

Wachst De AE* € 80,69 76,85 77,61 13,95 -

Wachst Eurld AE* € 59,63 56,79 57,34 -21,86 -

Wachst Europ AE* € 63,49 60,47 60,78 7,79 -

Zukunft 1 WS* € - 27,96 28,02 -26,13 -

Allianz Global Investors Luxembourg S.A

AGIF EuBd AE* € 10,14 9,84 9,85 0,00 -

AGIF GlEcoT AE* € 82,41 78,49 77,97 -25,51 -

AsiaProtDyn 11/12* € - 45,77 45,77 0,00 0,00

AsiaSafeKick 07/12* € - 51,48 51,49 -0,03 0,00

AsiaSafeKick 08/12* € - 51,27 51,30 0,00 0,00

AsiaSafeKick 09/12* € - 51,16 51,14 0,00 0,00

AsiaSafeKick 10/12* € - 50,17 50,15 0,00 0,00

AsiaSafeKick 11/12* € - 50,73 50,74 0,00 0,00

Best-in-One Balan.* € 30,34 29,17 29,13 9,29 0,00

Best-in-One Chance* € - 30,00 29,93 15,53 0,30

Bon.Barriere AE* € 83,48 79,50 80,51 0,64 -

Bondsel.USD AU* $ 142,97 138,81 139,01 0,00 -

Bondspezial AE* € 46,70 45,34 44,72 0,00 -

BRIC Stars AE* € 165,23 157,36 155,46 41,80 -

CB Geldm.Dt.A(EUR)* € 51,62 51,62 51,62 0,00 0,00

CB MoneyMrktA(EUR)* € 5159,10 5159,10 5159,11 0,00 0,00

CB MoneyMrktA(USD)* $ 483,51 483,51 483,62 0,00 0,00

CB P.MgmCh.A(EUR)* € 42,80 41,55 41,74 -16,80 0,00

CB P.MgmCh.PB(EUR)* € 43,83 41,74 41,93 -14,46 0,00

CB P.MgmEk.A(EUR)* € 47,91 46,51 46,58 -3,37 0,00

CB P.MgmEk.PB(EUR)* € 48,84 46,51 46,58 -3,02 0,01

CB P.MgmWt.A(EUR)* € 45,32 44,00 44,11 -9,05 0,00

CB P.MgmWt.PB(EUR)* € 46,37 44,16 44,27 -8,80 0,00

Corp Eur HiY AE* € 38,52 37,40 37,68 0,64 -

Corp Europ AE* € 36,96 35,88 35,87 0,00 -

DeepDiscount AE* € 101,44 98,49 99,07 -4,34 -

Deutschl.Inv. 1/12* € - 49,73 49,74 -0,02 0,00

Deutschl.Inv. 2/12* € - 49,72 49,73 -0,01 0,00

Deutschl.Inv. 5/12* € - 49,79 49,80 0,00 0,00

Deutschl.Inv. 6/12* € - 49,99 49,99 0,00 0,00

Dyn.Fxd.Inc.P(EUR)* € 3815,09 3777,31 3777,00 0,00 0,00

Dyn.SAFE80 IT(EUR)* € 69,08 66,42 67,82 0,75 2,68

East St Inv 5/2012* € - 50,86 50,90 0,00 0,00

Eur Bd TR AE* € 58,22 56,52 56,49 0,00 -

Eur Safe Kick6/2012* € - 50,47 50,47 0,00 0,00

Eur.Prot.Dyn.III* € 123,84 119,08 119,16 0,60 16,90

Euro Inv. 9/2011* € - 49,90 49,91 0,00 0,00

Euro Inv.10/2011* € - 50,01 50,03 0,00 0,00

Euro Rent+ AT(EUR)* € 98,77 97,79 97,80 -0,01 45,78

Europa Prot.1/2012* € - 49,96 49,97 -0,04 0,00

Europa Prot.2/2012* € - 49,72 49,73 -0,04 0,00

Europa Prot.9/2011* € - 50,03 50,03 -0,04 0,00

EuropaProt.10/2011* € - 50,12 50,12 -0,03 0,00

Europazins K AE* € 40,72 39,73 39,71 0,00 -

EuroPr.Dyn.Plus* € 134,95 129,76 130,94 7,61 9,54

Fondak Euro.A(EUR)* € 42,98 40,93 41,34 -22,37 0,00

Fondak Wait or Go* € 67,34 64,13 65,23 43,91 0,00

Gl Bd Hg AE* € 64,80 62,91 61,93 0,00 -

Gr.Energy Prot3/13* € - 49,21 49,20 -7,15 0,00

Gr.Energy Prot4/13* € - 49,33 49,32 -33,70 0,00

Hi Div Disc AE* € 46,13 43,93 44,37 -9,28 -

Horizont Bal* € 105,23 101,18 100,56 22,77 -

Horizont Def* € 114,97 110,55 110,37 16,97 -

Horizont Dyn.* € 84,11 80,10 79,53 28,29 -

Infl.schtz. A(EUR)* € 52,41 50,88 51,27 0,00 0,00

Infra.Saf Kick3/14* € - 48,75 48,76 0,00 0,00

KlimaSafKick1/2014* € - 48,85 48,86 -0,04 0,00

Liq.Manager AE* € 984,28 984,28 984,17 0,00 -

Liqu.Plus WT(EUR)* € 514056 514056 514022 1,81 1853

Mlt.AsiaAct.A(EUR)* € 54,05 51,48 50,64 -2,27 0,25

Money+Euro PT(EUR)* € 52,17 52,17 52,17 0,00 2,55

MoneyMkt PLUS AE* € 96,69 96,69 96,77 0,00 -

MoneyMkt USD AU* $ 99,57 99,57 99,59 0,00 -

Nik.Bel.Gl.AT(EUR)* € 103,56 98,63 99,19 17,92 1,27

Pfandbrief.AT(EUR)* € 114,14 110,82 110,69 0,00 50,90

Pr.Gl.Win.2014 ATE* € 105,13 101,09 101,04 22,12 -

Premium Plus (P)* € - 36,69 36,69 0,00 0,00

RCM DeluxeA(EUR)* € 68,78 65,50 66,17 25,45 0,04

RCM EM.MrktsA(EUR)* € 385,97 367,59 368,23 56,56 11,31

RCM NewTec A(EUR)* € 18,36 17,49 17,86 35,16 0,00

RenditeExtra AE* € 60,97 59,19 58,92 -2,46 -

Rohstoff.Inv. 1/12* € - 51,80 51,93 -0,03 0,00

Rohstoff.Inv. 2/12* € - 51,78 51,92 -0,03 0,00

Roll.Eur.Bon.Ch1* € - 35,13 35,92 0,00 0,00

ShTe.Fx.Inc.P(EUR)* € 23,30 23,30 23,29 0,00 0,00

Sm.Cap Europa AE* € 99,65 94,90 95,82 54,97 -

Strat.2036+AT(EUR)* € 61,95 59,57 59,80 0,00 0,93

TAARAStiftg.A(EUR)* € 53,88 52,31 52,20 3,06 0,00

To.Ret.Bd AT(EUR)* € 41,05 39,47 39,44 1,86 5,48

To.Ret.Prt.AT(EUR)* € 62,18 59,79 59,79 0,07 5,00

WasserAktPr.1/2012* € - 49,80 49,80 -0,04 0,00

WasserAktPr.2/2012* € - 49,78 49,78 -0,04 0,00

Allianz Global Investors Ireland Ltd.

Amadeus ASIA AE € 15,27 14,54 14,43 25,99 -

China AE € 20,81 19,82 19,81 71,48 -

Eastern Europe AE € 103,17 98,26 96,61 70,87 -

Emg Mrkt Bd AE € 63,74 61,88 62,13 0,00 -

Gl Emg Mrkt AE € 42,80 40,76 40,49 67,89 -

Gl.Intellec.Cap.AE € 45,46 43,30 43,60 43,75 -

Jap. Sm. Comp. AE € 25,86 24,63 24,70 41,96 -

Korea AE € 10,76 10,25 10,13 72,59 -

Rendite+EUR A € - 50,27 50,27 0,00 -

US Eq AE € 44,82 42,69 43,07 29,10 -

Alger

Telefon 0800 9925437 Internet www.noramco.de

Alger La. C.Gr. B* $ 10,07 10,07 10,14 - -

Alger M.Cap Gr. B* $ 5,47 5,47 5,50 - -

Alger SmallCap B* $ 6,10 6,10 6,13 - -

Am. Asset Gr. A* $ 28,10 26,41 26,61 40,63 -

Alte Leipziger Trust

€uro Short Term* € 48,58 48,10 48,11 0,00 0,00

Aktien Deutschland* € 80,87 77,02 78,03 -10,33-52,53

AL Trust €uro Relax* € 50,69 49,21 49,31 1,03 -

Trust €uro Cash* € 48,12 48,12 48,12 0,00 0,00

Trust €uro Renten* € 43,15 41,89 41,98 0,00 0,00

Trust Aktien Europa* € 41,67 39,69 40,31 -66,74-45,96

Trust Global Invest* € 53,40 50,86 50,63 -68,44-52,48

AmpegaGerling Investment

Conq.Bhv.Fin. AMI* € 10,47 9,97 9,96 -9,16 -

Gerling AS* € 33,93 32,47 32,95 -48,87 -

Gerling Flex* € 34,54 32,97 33,17 -34,56 -

Gerling Global* € 18,53 17,86 17,80 0,00 -

Gerling Money Sav.* € 56,09 56,09 56,14 0,00 -

Gerling Pf. Chance* € 9,19 8,75 8,80 10,53 -

Gerling Pf.Tot.Ret* € 97,76 94,00 94,09 -9,54 -

Gerling Pf.Wachst.* € 9,65 9,19 9,24 13,11 -

Gerling Rendite* € 20,17 19,58 19,64 0,00 -

Gerling Reserve* € 51,71 51,45 51,55 0,00 -
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