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Einleitung zur Vermodgensstrukturanalyse (VSA)Q

Albert Einstein bezeichnete einst den Zinseszinseffekt als 'gréfite mathematische Entdeckung aller Zeiten'.
Heute ist dieser Zinseszinseffekt bezogen auf die Staatsschulden jedoch ein gigantisches
wirtschaftspolitisches Risiko und wirkt weit in die Zukunft.(J

Problem der gigantischen StaatsverschuldungO

Die politische Antwort auf die im Jahr 2008 geplatzte Immobilienblase in den USA und die dadurch
ausgeltste globale Finanz- und Wirtschaftskrise (Subprimekrise) war nahezu weltweit der Beginn einer
staatlichen 'Schuldenorgie'.0]

O

Denn Staaten leihen das Kapital fur die notwendigen Konjunkturpakete und die Finanzierung der
Staatshaushalte vorrangig Uber die Ausgabe von festverzinslichen Geldwertpapieren in Form von
Staatsanleihen. Diese Anleihen werden tberwiegend von institutionellen Anlegern, wie z.B. Versicherungen,
Pensionsfonds oder Hedgefonds und privaten Anlegern gekauft, weil die 'Kéufer als Kreditgeber' fir diese
Staatsschulden, zumindest bei soliden Staaten, eine sichere Riickzahlung erwarten. Fur die erhoffte
Ruckzahlungssicherheit akzeptieren diese Anleger vergleichsweise niedrige Renditen.[

O

Gibt es in Zeiten drohender Inflation und mangelndem Vertrauen in die Wirtschaft und Staat nur wenige oder
keine Abnehmer dieser Staatsanleihen, missen die Staaten immer héhere Zinsangebote machen, um
Uberhaupt noch 'frisches' Geld zu bekommen, wie z.B. aktuell die Probleme der PIIGS-Staaten Griechenland
und Spanien, sowie Portugal, Italien und Irland.O

O

Folge: Durch steigende Zinsausgaben werden die Staatsschulden immer teurer, die Neuverschuldung steigt

weiter, denn alte Schulden miissen mitfinanziert werden.O

Entwicklung der Staatsverschuldung gesamt in Mrd. €
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Quelle: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt

Hierzu sind noch geschétzte ca. 2.000 Mrd. € aus zukinftigen Verpflichtungen aus Beamten-Pensionen
hinzuzurechnen. Die Versuche, die Schuldenberge zu reduzieren, filhren zwangsweise zur Konsolidierung
der Haushalte, was wiederum soziale Einschnitte nach sich zieht, wie z.B. die Kirzung von Léhnen,
Gehaltern, Renten und Sozialleistungen sowie Erhdhung und Neueinfiihrung von Steuern; jetzt wird die
Staatsverschuldung zum grof3en Problem.
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Allein 2012 muss die Bundesregierung ca. 40 Mrd. Euro flir Zinsen ausgeben! Das sind 12,5% des
Gesamthaushaltes und mittlerweile der zweitgréf3te Ausgabeposten; 1950 waren es nur 2,7%.

Ausgabenstruktur des Bundes im Jahr 2012 nach Einzelplanen
geplante Gesamtausgaben 306,2 Mrd. € (evtl. zzgl. Nachtragshaushalt)

Arbeit u. Soziales 126,5 Mrd. €

Allgemeine Finanzverwaltung 13,3 Mrd. € ~

4 —— Wirtschaft u. Technologie 6,1 Mrd. €

' ~ Bundesschuld 38,3 Mrd. €

N\

Familie 6,8 Mrd. €

Verteidigung 31,9 Mrd. € =

e

Bildung u. Forschung 12,9 Mrd. €

/

Gesundheit 14,5 Mrd. €

Verkehr. Bau u. Stadtentwicklung 25,9 Mrd. €
Sonstige 30,0 Mrd. €

Quelle: Bundesministerium der Finanzen

Problem der drohenden Inflation

Durch die Finanzierung von Konjunkturprogrammen, staatlicher Stiitzungsfinanzierungen notleidender
GroRRkonzerne und der Neuverschuldung der Staatshaushalte dreht sich die weltweite Schuldenspirale
immer schneller. Gelddrucken ohne den Gegenwert einer wachsenden Wirtschatft ist die Folge. Die
Geldmenge an Papier- und Giralgeld wachst schneller als die Menge der produzierten Waren und
Dienstleistungen.

O

Folge: Die Preise steigen. Es droht die Geldentwertung durch Inflation.(]
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Quelle: Statistisches Bundesamt

Fir Sie als Anleger stellt sich die Frage, wie Sie lhre vorhandenen Vermégenswerte und
Rentenanwartschaften unter dem Aspekt von Unsicherheit langfristig schiitzen kdnnen? Wie agieren Sie
nachhaltig und werthaltig in diesen wirtschaftlich und politisch unsicheren Zeiten?
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Lebensversicherungen sind das beliebteste Sparvehikel der Deutschen und missen aufgrund ihres daraus
resultierenden Anteils am Gesamtvermdgen bei der Vermdgensanalyse besonders betrachtet werden.[

Portfoliobestandteile der dt. Lebensversicherung
(konventioneller Deckungsstock)
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Quelle: GDV, BaFin

Getreu dem Motto 'quer denken - klar sehen' selektieren wir Thr Vermdgen in die Grundbestandteile der
realen Sachwerte und der nominalen, inflationsabhéngigen Buch-, bzw. Nominalwerte.(]

Unter diesen Aspekten lasst sich die aktuelle Struktur ihres bestehenden Vermdgens ermitteln und die
zukiinftige strategische Ausrichtung strukturiert planen.[
O

'Wer sein Vermdgen schutzen will,
glaubt gar nichts, sondern rechnet mit allem.’

Mayer Amschel Rothschild,
Griinder der Rothschild-Dynastie, 1744-1812
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Aufteilung des Vermodgens in reale und nominale Vermoégenswertel[]

Unter Einbeziehung der Aspekte Staatsverschuldung und Inflation wird deutlich, dass eine dezidierte
Aufteilung zwischen nominalen Geldwerten und realen Sachwerten notwendig ist. Nur so ist das Erkennen
von Risiken und die Vermdgenssicherung bei Kaufkraftverlust méglich.C

O

Typischerweise besteht in der durchschnittlichen Vermégensaufteilung folgendes Ungleichgewicht zu
Gunsten der inflationsgefahrdeten Geldwerte.[

Bei der Betrachtung Geldwerte (Nominale Vermdgenswerte) Geld, Lebensversicherungen, Renten und
Pensionen sollten daher zwingend folgende Aspekte Beriicksichtigung finden:O

O

Geldwerte sind i.d.R. auf Papier gedruckte nominale Zahlungsversprechen und gelten in Abhangigkeit von
dem Vertrauen in den Schuldner dieser Zahlungsversprechen als sicher.[]

O

75% der Vermodgenswerte werden in Deutschland in dem Bereich nominaler Zahlungsversprechen investiert.
Allerdings bleiben hier die Faktoren Inflation und die Kursverlustrisiken bei steigenden Zinsen
unbertcksichtigt.(]

0

Bei einer Entscheidung unter Unsicherheit bzgl. der zukinftigen wirtschaftlichen und politischen
Entwicklungen wirde der rational denkende Anleger sein Vermdégen sicher gleichméaRig, also 50% : 50%
verteilen, um eine moglichst gleichmafRige Chancen- / Risikoverteilung zu erreichen.

Sachwerte Geldwerte

Aktien, Aktien-Fonds,
Immobilien, Schiffe,
Beteiligungen

Rohstoffe, Edelmetalle,
Kunst
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Vermdégensaufteilung unter derzeitigen und kiinftigen Unsicherheiten

Um eine zu Ihrer Gesamtvermdgenssituation passende Anlagestrategie zu entwickeln, ist es zunéchst
wichtig, lhre bereits bestehenden Vermdgenswerte vollstandig zu erfassen und auf ihre Zugehdérigkeit zu den
Bereichen der nominalen Geldwerte und der realen Sachwerte zu analysieren und zuzuordnen.l]

O

Hierzu ist es natirlich erforderlich, dass Sie die Aufteilung der Vermégensklassen kennen.[

Ubergeordnete Vermogensklassen nach der

YPOS Vermdgensmatrix

Risikoklasse 4-5 RK 3 = Mix Risikoklasse 1-2

Sachwerte (Reale Vermdgenswerte) Geldwerte (Nominale Zahlungsversprechen = Kredit)
Bsp.: Aktien, Immobilien, Rohstoffe Bsp.: Staatsanleihen, Pfandbriefe, Lebensversicherungen
+ Partizipation an wirtschaftlichen Ertragen und (Renten und Pensionen)

Wertsteigerungen + stabile und kalkulierbare Zahlungen

+ Nicht beliebig vermehrbar - Inflation (Kaufkraftminderung)

- Preisrisiken (Schwankungen) - Bonitatsrisiko (Staatsverschuldung)

- Verlauf nicht kalkulierbar - Zinsanderungsrisiko

Produktivkapital Rohstoffe Intrinsische Werte
Grundstoffe zur Stellen einen Wert "aus
Herstellung von Waren sich heraus" dar

und Gutern Partizipation:
Partizipation: VerauBerungserlos

Ertragsgenerierung durch
Teilnahme am
Wirtschaftsverkehr
Partizipation: Dividende,

Miete, Pacht,
VerauRerung

- Aktien

- Vermietete Immobilie

VeraufRerungserlds - Edelmetalle
- Agrarrohstoffe - Kunst

- Fossile Energietrager

- Industriemetalle

- Schiffe, Flugzeuge
- Private Equity

Copyright © www.ypos-consulting.de

Zwischenfazit(

Um eine Analyse lhrer Vermogensstruktur vornehmen zu kénnen, werden in einem ersten Schritt die bereits
vorhandenen Vermdgenswerte in ihre Bestandteile zerlegt und so der jeweiligen Seite (real/nominal)
zugeordnet. Erst jetzt ist die Erkennung von Ungleichgewichten sowie eine Handlungsempfehlung méglich.[
O

Fonds, Zertifikate, Beteiligungen und Versicherungen stellen lediglich rechtliche Verpackungen von
Vermdogensklassen dar, welche sich wiederum einer der beiden Seiten zuordnen lassen.[d

O

Beispiel: Ein gemischter Investmentfonds ist die Verpackung fiir eine Mischung aus Aktien und
festverzinslichen Wertpapieren. In der Analyse wird diese Hulle gemaf der aktuellen Struktur in diese beiden
Klassen zerlegt und deren Wert der jeweiligen Kategorie zugerechnet.(
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Drei Schritte zur Analyse lhrer vorhandenen Vermdgenswertel]

1. Vermdgenspositionen nach heutigem Wert, abzgl. Fremdmittel (s. Anhang 1)

Im ersten Schritt erfolgt die Aufschliisselung der Positionen, die typischerweise bisher in eine
Vermdgensstrukturierung einbezogen werden.d

O
Es ergibt sich eine Verteilung von 47,00% in realen und 53,00% in nominalen Vermdgenswerten.d

Produktivkapital (43,40 %)

Aktuelle Zusammensetzung des Gesamtvermdgens
Il Nominalwerte 53,00 % 53.000,00 €
. . o
- Rohstoffe (3,60 %) H Produktivkapital 43,40 % 43.400,00 €

H Rohstoffe 3,60 % 3.600,00 €
M Intrinsische Werte 0,00 % 0,00 €
100,00% 100.000,00 €

Nominalwerte (53,00 %)

O

2. Versicherungsvermégen (Deckungskapital) nach heutigem Wert (s. Anhang 2)0

Im Rahmen der Vermoégensstrukturanalyse werden im zweiten Schritt zusatzlich die Rickkaufwerte
bestehender Lebensversicherungen gemafl dem Branchenschnitt in Ihre Bestandteile zerlegt und der
jeweiligen Kategorie zugerechnet. [

O

Fondsgebundene Versicherungen werden gemalR der aktuell verwendeten Fonds und deren Anlagen
aufgeschlisselt.]

O

Bezieht man diese, aus Versicherungen stammenden Bestandteile am Gesamtvermdgen ein, so &ndert sich
die Verteilung in 39,01% reale und 60,99% in nominale Vermégenswerte.[]

Produktivkapital (36,77 %)

Aktuelle Zusammensetzung des Gesamtvermdgens
l Nominalwerte 60,99 % 98.200,00 €
l Produktivkapital 36,77 % 59.200,00 €
0,
el RODtOffe (2,24.%) M Rohstoffe 224% 3.600,00 €
M Intrinsische Werte 0,00 % 0,00 €
100,00% 161.000,00 €

Nominalwerte (60,99 %)
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3. Laufende oder zukiinftige Renteneinnahmen (s. Anhang 3)0

Im letzten Schritt werden die bereits verdienten und erarbeiteten Rentenanspriiche in einen Kapitalwert
umgerechnet. Der Gegenwert wird aufgrund des festen Zahlungsversprechens dem festverzinslichen
Bereich (nominaler Vermégenswert) zugerechnet.[]

O

Hierdurch wird sichergestellt, dass der Gegenwert lhrer durch Beitrdge erworbenen Rentenzusagen in die
Basis lhrer Anlageentscheidungen einflie3t. Die Kernfrage zum Versténdnis dieses Rechenschrittes lautet:
Welches Kapital missten Sie heute aufbringen, um eine nominal sichere Rente in dieser Hohe bei einer
Versicherung einzukaufen?

O

Anders ausgedrickt: Aus Sicht des Staates stellt sowohl eine Staatsanleihe, sowie auch eine Renten- und
Pensionszusage eine Verschuldung (Kredit) dar. Die Rentenzusage wird daher in der Analyse wie eine (nicht
verkaufliche) Staatsanleihe behandelt.(]

O

Bei der betrieblichen Altersversorgung fiir Angestellte gehen wir aufgrund der Absicherung und politischer
Zwange von einer impliziten Staatsgarantie aus.

O

Durch diesen letzten Schritt ergibt sich die tatséchliche Verteilung des Gesamtvermogens in 17,13% reale
und 82,87% nominale Vermdgenswerte.[]

Aktuelle Zusammensetzung des Gesamtvermdgens
Produktivkapital (16,14 %)

Il Nominalwerte 82,87 % 303.909,19 €

Hl Produktivkapital 16,14 % 59.200,00 €

——————mmmm Rohstoffe (0,98 %) M Rohstoffe 0,98 % 3.600,00 €

M Intrinsische Werte 0,00 % 0,00 €

Nominalwerte (82,87 %)

100,00% 366.709,19 €
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Fazitd

Um eine ausgewogene Risikostreuung zu erreichen, sollte das Gesamtvermdégen gleichmaRig in Geldwerte und
Sachwerte aufgeteilt werden, wobei die reale Vermdgenshalfte zu gleichen Teilen in Produktivkapital, Rohstoffe]
und intrinsische Werte zu verteilen ist:]

Rohstoffe (16,67 %)

Beispielhafte Zusammensetzung des Gesamtvermogens
Produktivkapital (16,67 %) Intrinsische Werte (16,67 %)
Il Nominalwerte 50,00 % 183.354,59 €
Hl Produktivkapital 16,67 % 61.118,20 €
H Rohstoffe 16,67 % 61.118,20 €
M Intrinsische Werte 16,67 % 61.118,20 €
100,00% 366.709,19 €

Nominalwerte (50,00 %)

O

Der Vergleich Ihrer tatséachlichen Vermdgensaufteilung mit der Vermdgensaufteilung unter volliger wirtschaftlicher und
politischer Unsicherheit (50% Sachwerte / 50% Geldwerte) zeigt ein prozentuales Ungleichgewicht zu Gunsten der
Geldwerte (nominale Zahlungsversprechen). Es gilt nun zu prifen, ob eine Umschichtung von nominalen Geldwerten in
reale Sachwerte oder Neuanlagen in realen Sachwerten sinnvoll sind.O

Aktuelle Zusammensetzung des Gesamtvermdgens
Produktivkapital (16,14 %)
l Nominalwerte 82,87 % 303.909,19 €
Hl Produktivkapital 16,14 % 59.200,00 €
 —————mmmmm  Rohstoffe (0,98 %) M Rohstoffe 0,98 % 3.600,00 €
M Intrinsische Werte 0,00 % 0,00 €
Nominalwerte (82,87 %) 100.00% 366.709.19 €
,00% . )
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Anhang 1: Vermdégenspositionen nach heutigem Wert, abzgl. Fremdmittel

Produktivkapital (43,40 %)

Aktuelle Zusammensetzung des Gesamtvermdgens

Il Nominalwerte 53,00 % 53.000,00 €

- Rohstoffe (3,60 %) Hl Produktivkapital 43,40 % 43.400,00 €

Hl Rohstoffe 3,60 % 3.600,00 €

M Intrinsische Werte 0,00 % 0,00 €

100,00% 100.000,00 €

Nominalwerte (53,00 %)
" . Nominal- | Produktiv- TREISeiE
Vermdgen Beschreibung Zuordnung Betrag T kapital Rohstoffe Werte B

Aktien XY AG Kunde 12.000,00 € 0,00 % 100,00 % 0,00 % 0,00 %
Aktienfonds DWS Partner 15.000,00 € 0,00 % 100,00 % 0,00 % 0,00 %
Staats- / Landeranleihe Frankreich Partner 5.000,00 € 100,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Geldmarktfonds Fidelity Kunde 10.000,00 € | 100,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Sichteinlagen Sparbuch Kunde 15.000,00 € | 100,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Staats- / Landeranleihe Bundesschatzbrief Kunde 7.000,00 € | 100,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Immobilie, Immobilienbeteiligung | Citycenter Kunde 14.000,00 € 0,00 % 100,00 % 0,00 % 0,00 %
Mischfonds Union Partner 12.000,00 € 50,00 % 20,00 % 30,00 % 0,00 %
Rentenfonds Union Kunde 2.000,00€ | 100,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Sichteinlagen Sparbuch Partner 8.000,00 € 100,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %

Bemerkungen:
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Anhang 2: Auflistung Versicherungsvermdgen(]

Produktivkapital (36,77 %)

Aktuelle Zusammensetzung des Gesamtvermdgens

Il Nominalwerte 60,99 % 98.200,00 €
Hl Produktivkapital 36,77 % 59.200,00 €
0,

el RODStOffe (2,24 %) M Rohstoffe 224% 3.600,00 €

M Intrinsische Werte 0,00 % 0,00 €

100,00% 161.000,00 €

Nominalwerte (60,99 %)
Nominal- | Produktiv- LISISche
Versicherung Beschreibung Zuordnung Betrag T kapital Rohstoffe Werte B

Basisrente xy-Versicherung Partner 30.000,00 € 80,00 % 20,00 % 0,00 % 0,00 %
Riesterrente (privat) xy-Versicherung Kunde 6.000,00 € 20,00 % 80,00 % 0,00 % 0,00 %
LV mit Kapitalwahlrecht Rente XY Versicherung Partner 25.000,00 € 80,00 % 20,00 % 0,00 % 0,00 %

Bemerkungen:
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Anhang 3: Auflistung Laufender oder zukiinftiger Renteneinnahmen

Nominalwerte (82,87 %)

————————

Produktivkapital (16,14 %)

Rohstoffe (0,98 %)

Aktuelle Zusammensetzung des Gesamtvermdgens

M Nominalwerte
Hl Produktivkapital
H Rohstoffe

M Intrinsische Werte

82,87 %
16,14 %
0,98 %
0,00 %

100,00%

303.909,19 €
59.200,00 €
3.600,00 €
0,00 €

366.709,19 €

R Beschreibung Anwartsghaft Dis_kont— Zuordnung Aufschub B(-_zzugsdauer Barwert zum Barwert per B
Monatlich zins in Jahren in Jahren Rentenbeginn heute
flfesf;rz;:tze ggﬁif}t‘/’;rsichemng 1.500,00 € 350% | Kunde 25 20 260.67326€ | 110.303,11€
(F;:g‘;:‘gr:g:?ﬁnanzier Gerling 200,00 € 4,00% | Kunde 25 20 33.32347 € 12.500,19 €
Sesetziche ggﬂif}*\zrsichemng 1.25000€ | 350% | Partner 28 20 217.227,60€ |  82.905,80 €
Bemerkungen:
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Disclaimer]

Die FinanzPortal24 GmbH ibernimmt keine Haftung fur die Verwendung des vorliegenden Dokuments oder seines Inhaltes. Alle
Informationen und Daten in diesem Dokument stammen aus den Angaben des Interessenten und aus Quellen, die der Herausgeber
zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Dokuments fiir zuverlassig erachtet. Trotzdem kann keine Gewébhr fiir deren Richtigkeit,
Genauigkeit, Vollstandigkeit und Angemessenheit ibernommen werden — weder ausdriicklich noch stillschweigend.

O

Dieses Dokument stellt weder ein Angebot zum Kauf oder Verkauf irgendeines Wertpapiers dar, noch enthélt es die Grundlage fir einen
Vertrag oder eine Verpflichtung irgendeiner Art.0J

O

Keinesfalls stellt dieses Dokument eine Anlageberatung dar und kann eine solche auch nicht ersetzen. Investitionsentscheidungen
missen auf Grundlage des Verkaufsprospektes erfolgen, der von dem Emittenten genehmigt und bei der zustandigen
Wertpapieraufsicht hinterlegt ist. Sie durfen nicht auf Grundlage des vorliegenden Dokuments erfolgen. Die besprochenen Investments
kénnen fur den einzelnen Anleger, je nach Risikoklasse, Anlageziel und finanzieller Lage, unpassend sein. Jeder Leser, vor allem jeder
Privatanleger, ist dringend gehalten, sich vor jeder Investitionsentscheidung umfassend zu informieren und vor der Erteilung einer Order
den Ratschlag der Bank, des Brokers oder des Investment- respektive Vermdgensberaters einzuholen.O

O

Die FinanzPortal24 GmbH ist nicht verantwortlich fiir Konsequenzen, speziell fiir Verluste, welche durch die Verwendung oder die
Unterlassung der Verwendung aus den in diesem Dokument enthaltenen Ansichten und Ruckschlissen folgen bzw. folgen kénnten.
Zuruckliegende Wert-, Preis- oder Kursentwicklungen geben keine Anhaltspunkte auf die zukunftige Entwicklung des Investments. Die
FinanzPortal24 GmbH bernimmt keine Garantie dafiir, dass der angedeutete Ertrag oder die genannten Kursziele erreicht werden.[

O

Es ist moglich, dass die FinanzPortal24 GmbH, ein verbundenes Unternehmen, Anteilseigner, Fuhrungskréfte oder Angestellte K&ufe
oder Verkaufe in einem in dieser Publikation beschriebenen oder damit verbundenen Wertpapieren, Rohstoffen, Fonds oder
Unternehmen tatigen oder getatigt haben oder in anderer Weise Anteile an Unternehmen, Rohstoffen oder Fonds dieser Publikation
hélt. Nahere Informationen enthalten die Hinweise nach §34bWpHG.

O

Dieses Dokument und die darin enthaltenen Informationen sind in GroR3britannien nur zur Verteilung an Personen bestimmt, die
berechtigte Personen oder freigestellte Personen im Sinne des Financial Service Act 1986 oder eines auf seiner Grundlage erfolgten
Beschlusses sind oder an Personen, die in Artikel 11 (3) des Financial Services Act 1986 (Investment Advertisement-Exemptions) oder
1996 in der derzeit gultigen Fassung beschrieben sind. Anderen Personen oder Personengruppen darf dieses Dokument weder direkt
noch indirekt ubermittelt werden.O

O

Dieses Dokument darf weder direkt noch indirekt in die USA oder Kanada oder an US-Amerikaner oder eine Person, die ihren Wohnsitz
in Kanada hat, Ubermittelt werden, noch in deren Territorium gebracht oder verteilt werden.(J

O

Die Verteilung dieses Dokuments und der darin enthaltenen Informationen in andere Gerichtsbarkeiten kann durch Gesetze beschréankt
sein und Personen, in deren Besitz dieses Dokument gelangt, sollten sich Giber etwaige Beschréankungen informieren und diese
einhalten. Jedes Versdaumnis, diese Beschrankung zu beachten, kann eine Verletzung der US-amerikanischen oder kanadischen
Wertpapiergesetze oder der Gesetze einer anderen Gerichtsbarkeit darstellen.O

Bei allen finanzmathematischen Berechnungen handelt es sich um modellhafte Darstellungen. Den modellhaften Darstellungen liegen
keine realen Versicherungstarifdaten zu Grunde. Renditeangaben erfolgen nur zur Berechnung der modellhaften Annahmen.
Grundsatzlich bedeuten hdhere Renditen zwar hohere Anlagechancen, damit verbunden aber auch héhere Anlage- und Verlustrisiken.
Samtliche Ertrdge und Renditen, alle steuerlichen Informationen sowie Investitions-, Ertrags-, und Wirtschaftlichkeitsberechnungen sind
lediglich als Beispiel anzusehen und werden ausdricklich nicht zugesichert. Es erfolgt keine steuerliche Beratung. Fur steuerliche
Beratungen wenden Sie sich bitte an Ihren Steuerberater.

Diese Auswertung ist eine unverbindliche Vorausschau. Sie basiert auf dem heutigen Datenstand und den fir die Zukunft
getroffenen Planungsannahmen. Anderungen in der Zukunft sind héchstwahrscheinlich und erfordern eine aktualisierte
Planungsrechnung. Demnach muss die Haftung fur den Eintritt der unverbindlichen Prognoseergebnisse und den damit
getroffenen Anlageentscheidungen ausgeschlossen werden. Die vertrauliche Behandlung lhrer Angaben sichern wir
Ihnen selbstverstandlich zu.
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