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Hatte-Wirde-Konnte: Allianz macht Stimmung ftr die Aktie

Der Buffett-Indikator zeigt Ihnen die dritte Spekulationsblase in zwei Jahrzehnten
Die fur den Borsenerfolg entscheidende Frage wird fast nie gestellt
Risikomanagement ist das A und O fir Ihren Borsenerfolg

Haben Sie die Korrektur zum Kauf von Goldminenaktien genutzt?

Setzen Sie bei Ihren Borsengeschéaften ein sinnvolles Risikomanagement ein

Was machen eigentlich ... meine Steuergroschen?

Universitatskliniken unter Druck

»Bull sells*, heiflt es bewusst doppeldeutig an der Wall Street
Liebe Leser,

unter der Uberschrift ,,Deutsche Angst kostet 200 Milliarden Euro* hat die FAZ am Donnerstag
eine halbe Seite einer Studie der Allianz gewidmet, in der es um ,hétte, wiirde, konnte* geht:
,,Wie die Allianz in threm aktuellen Weltreichtumsbericht ausrechnet, hitten die Deutschen allein
in den vergangenen vier Jahren ohne viel Aufwand 200 Milliarden Euro mehr an Vermdgen
ansammeln konnen.“ Sie sind jetzt sicher gespannt, wie das konkret hétte vonstattengehen sollen.
Ganz einfach, meint die Allianz: Sie hatten lediglich flur zuséatzliche 10%-Punkte ihres
Vermdgens Aktien kaufen missen.

Es ist immer wieder das Gleiche: Nachdem die Aktienkurse deutlich gestiegen sind, wird von den
grolRen Kapitalsammelstellen massiv Stimmung fur die Aktie gemacht. Es wird ganz bewusst der
Eindruck erweckt, dass die kommenden Jahre ahnliche Ergebnisse bringen werden wie die
vergangenen — in diesem Fall vier Jahre. ,,Bull sells“, heiit es an der Wall Street bewusst
doppeldeutig im Sinne von bullish und bull shit. Es ist zum Haare raufen!

Der Buffett-Indikator zeigt Ihnen die dritte Spekulationsblase in nur zwei Jahrzehnten

Tatsache ist, dass sich die Finanzmérkte in einer riesigen Spekulationsblase befinden, die in
vielerlei Hinsicht sogar noch gréRer und umfassender ist, als die beiden Blasen, die 2008 bzw.
2000 geplatzt sind. Einen sehr guten Eindruck von der Uberbewertung des US-Aktienmarktes
gibt Ihnen der folgende Chart. Er zeigt Ihnen eine Kennzahl, von der Warren Buffett einst sagte,
sie sei der einzige makrookonomische Indikator, den jeder Anleger kennen sollte.



US-Aktienmarktkapitalisierung in % des BIP, 1955 bis 2016
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Die Aktienmaérkte befinden sich in der dritten Spekulationsblase innerhalb von 20 Jahren.
Auch diese Blase wird platzen, wahrscheinlich bald und mit viel Getose.
Quelle: St. Louis Fed

Eine realwirtschaftliche Basis fir den Hohenflug an den Aktienmérkten gab es in den
vergangenen vier Jahren also nicht. Folglich sind die aufgelaufenen Kursgewinne ausschlief3lich
spekulativer Natur. Was bedeutet: Wie gewonnen, so zerronnen! Denn sobald die Blase platzt,
werden sich die Gewinne der meisten Anleger wieder einmal in heile Luft auflésen. Ob die
Allianz dann schreiben wird, dass die Deutschen die damit verbundenen Verluste ohne viel
Aufwand hétten vermeiden kdnnen, indem sie statt zu spekulieren ganz konservativ gespart und
womdglich Gold gekauft hatten?

Die fur den Borsenerfolg entscheidende Frage wird fast nie gestellt

Wenn Sie dauerhaft an den Finanzmaérkten erfolgreich sein wollen, dann durfen Sie sich nicht
von solchen fast schon lacherlichen Artikeln beeinflussen lassen, die Ihnen sagen, was Sie in
einem im Nachhinein natlrlich gut gewéhlten Zeitraum hatten tun missen, um reich zu werden.
An der Borse miissen Sie nach vorne schauen, anstatt mit ,,wiirde, hétte, konnte* Ihre kostbare
Zeit zu verplempern.

In den letzten 30 Jahren wurde ich oft gefragt: ,,Was halten Sie von dieser Aktie? Werden die
Zinsen, die Rohstoffe, die Aktienmarkte oder der Dollar steigen oder fallen? Soll ich jetzt Gold
und Silber kaufen? Wie beurteilen Sie diese oder jene Analysemethode? Rechnen Sie mit einer
Rezession?*

Ich kann diese Fragen nur zu gut verstehen. Denn es sind Fragen, die fir Sie als Anleger von
groRer Bedeutung sind. Deshalb suchen Sie ja wie die meisten Anleger tagaus, tagein nach
Antworten auf diese oder ahnliche Fragen. Sie wollen konkrete Aktientipps mit klaren Kauf- und
Verkaufsempfehlungen und interessieren sich natdrlich auch fir Analysemethoden, Indikatoren
und Prognosemodelle. Bezeichnenderweise wird mir die fur den dauerhaften Borsenerfolg alles
entscheidende Frage aber nur sehr selten gestellt.

Risikomanagement ist das A und O fiir Ihren Borsenerfolg



Denn es gibt ein weiteres, gewissermafen tibergeordnetes Borsenthema, nach dem so gut wie nie
gefragt wird und das kaum einmal zur Sprache kommt. Ein Thema, das so wichtig ist, dass seine
Nichtbeachtung den Misserfolg an der Borse geradezu garantiert: Das Risikomanagement.

Denn wie wir Ihnen im ersten Teil unserer gerade erst erschienenen Krisensicher Investieren
Themenschwerpunkt-Ausgabe ,,Risikomanagement an der Borse und schwerer Vorwurf an die
Fed* zeigen, niitzen Thnen selbst die besten Analysen, Methoden und Strategien nichts, wenn
diese nicht in ein sinnvolles Risikomanagement eingebettet sind.

Die meisten Privatanleger verlieren an der Borse Geld, das zeigen Untersuchungen. Was viele
nicht wissen, der Grund dafr ist weder mangelnde Intelligenz noch fehlendes Wissen, sondern
der Verzicht auf ein funktionierendes Risikomanagement. Wenn Sie meine Bdrsenpublikation
Krisensicher Investieren noch heute bestellen und 30 Tage kostenlos testen, erhalten Sie meine
aktuelle Themenschwerpunkt-Ausgabe mit dem Thema Risikomanagement kostenlos als
Geschenk dazu.

Haben Sie die Korrektur zum Kauf von Goldminenaktien genutzt?

In den vergangenen Wochen habe ich Ihnen an diese Stelle mehrmals dazu geraten, die aktuelle
Korrektur an den Edelmetallmérkten zum Kauf ausgewéhlter Gold- und Silberminenaktien zu
nutzen. Wenn Sie diesem Rat noch nicht gefolgt sind, dann sollten Sie jetzt unbedingt aktiv
werden. Es sieht ndmlich danach aus, als sei die Korrektur vortber.

Und wie schnell es in diesem attraktiven Sektor nach oben gehen kann, haben Sie in den ersten
Monaten des Jahres bereits gesehen. Das war allerdings nur ein Vorgeschmack, denn die
Edelmetallhausse ist noch sehr jung, und die Zentralbankburokraten tun alles dafir, die ihnen
anvertrauten Papierwahrungen zu zerstéren und mit ihnen wahrscheinlich sogar das gesamte
Wahrungs- und Finanzsystem.

Am Mittwoch dieser Woche fand wahrscheinlich der Auftakt zur ndchsten Aufwértswelle des
Edelmetallsektors statt, indem der Gold Bugs Index an diesem einen Tag mit hohen Umsétzen
um stattliche 7,7% gestiegen ist. Die groRe Dynamik dieser Bewegung deutet in Kombination mit
unseren Indikatoren darauf hin, dass die Korrektur vortber ist. Deshalb habe ich den Lesern
meines Borsenbriefes Krisensicher Investieren (brigens bereits am Dienstag den Kauf einer
weiteren sehr interessanten Goldminenaktie empfohlen. Der alles entscheidende und erstaunlich
selten thematisierte Punkt bleibt aber auch hier:

Setzen Sie bei Ihren Borsengeschéaften ein sinnvolles Risikomanagement ein

Wenn das bei IThnen noch nicht der Fall sein sollte, dann dirfen Sie eigentlich keine Zeit mehr
verlieren, sich in dieses fur lhren Erfolg so entscheidende Thema einzuarbeiten. Das macht
vielleicht nicht so viel Spal wie das Lesen des nichsten ,,1.000%-Gewinn-Tipps®, aber es zahlt
sich auf Dauer aus. Zdgern Sie nicht, bestellen Sie noch heute meinen Bérsenbrief Krisensicher
Investieren, und lesen Sie, warum Risikomanagement so wichtig ist und wie Sie konkret
vorgehen sollten.

Ich wiinsche Ihnen ein schones Wochenende,


http://www.krisensicherinvestieren.com/
http://www.krisensicherinvestieren.com/
http://www.krisensicherinvestieren.com/
http://www.krisensicherinvestieren.com/

lhr

# laag Vo;t

Claus Vogt, Chefredakteur Krisensicher Investieren

P.S.: Ein wichtiger Rohstoff hat gerade ein deutliches charttechnisches Kaufsignal gegeben.
Meinen Lesern habe ich daraufhin per Ad-hoc-Meldung den Einstieg empfohlen.

Schitzen und mehren Sie Ihr Vermdgen und testen Sie noch heute KRISENSICHER
INVESTIEREN 30 Tage kostenlos.
Claus Vogt, der ausgewiesene Finanzmarktexperte, ist zusammen mit Roland Leuschel

Chefredakteur des kritischen, unabhéngigen und kontraren Borsenbriefs Krisensicher Investieren.

2004 schrieb er ebenfalls zusammen mit Roland Leuschel das Buch "Das Greenspan Dossier"
und die ,,Inflationsfalle. Mehr zu Claus Vogt finden Sie hier.
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Was machen eigentlich ... meine Steuergroschen? (23.09.2016)

Autor: Gotthilf Steuerzahler

Universitatskliniken unter Druck
Liebe Leserinnen und Leser,

den 36 Universitatskliniken in Deutschland geht es schlecht, viele von ihnen schreiben rote
Zahlen. Die Verantwortlichen in den Kliniken bemihen sich nach Kraften, die finanzielle
Situation ihrer Hdauser zu verbessern. Dabei sind l&angst noch nicht alle Mdglichkeiten zur
Verbesserung der Wirtschaftlichkeit ausgeschopft worden.

Die Universitatskliniken sind zum einen fiir die Ausbildung des arztlichen Nachwuchses und fir
die medizinische Forschung zustandig. Fir diese Aufgaben erhalten sie Geld vom jeweiligen
Bundesland. Zum anderen sind die Universitatskliniken in der Krankenversorgung tatig, was von
den Krankenkassen finanziert wird. Die verschiedenen Aufgabenbiindel lassen sich hinsichtlich
der Kostenzuordnung nur schwer voneinander trennen.

So hegen die staatlichen Stellen den Verdacht, sie wirden - ungewollt - die Krankenkassen
subventionieren; umgekehrt glauben diese, ihre fir die Krankenversorgung bestimmten Gelder
wirden in Forschung und Lehre flieBen. Welche Seite hier Recht hat, darlber gibt es keine
Einigkeit. Hingegen ist sich die Fachwelt darin einig, dass das bestehende Finanzierungssystem
nicht ausreicht, die Betriebskosten der Universitatskliniken zu decken. Hinzu kommt ein
massiver Investitionsstau, insbesondere bei den Klinikbauten, welche heutigen Anforderungen
haufig nicht mehr entsprechen.

Fallpauschalen benachteiligen die Universitatskliniken

Die schwierige finanzielle Situation der Universitatskliniken geht auf die Einflihrung eines neuen
Vergutungssystems fir die deutschen Krankenhduser vor einigen Jahren zurlick. Das
Vergutungssystem basiert auf Fallpauschalen, die fir alle Krankenhduser gleich sind. Die
Sonderstellung der Universitatsklinken wird in diesem System nicht berlicksichtigt. Als Zentren
der Spitzenmedizin haben die Universitatskliniken die Aufgabe der Innovation, das heifl3t sie
sollen neue Methoden und Erkenntnisse in Bezug auf die Diagnose und Therapie von
Krankheiten entwickeln.

Ferner sind sie Zentren der Maximalversorgung, in denen die medizinisch schwersten und
komplexesten Félle behandelt werden. Die sich in diesem Zusammenhang ergebenden, zum Teil
extrem hohen Kosten werden nicht ausreichend durch die Fallpauschalen abgedeckt. Ahnliches
gilt fur seltene Krankheiten, die vielfach nur an Universitatsklinken behandelt werden kénnen.
Anders als sonstige Krankenhauser kénnen die Universitatskliniken sich nicht auf bestimmte
Krankheitsbilder spezialisieren und damit ihre Kosten senken.

Operationsséle sind besonders teuer



Die Klinikleitungen haben in den letzten Jahren unter dem Druck der Fallpauschalen die Kosten
ihrer Hauser reduziert. An anderer Stelle mussten sie aber steigende Aufwénde hinnehmen, zum
Beispiel flr die Vergltung des &rztlichen Personals. Es gibt bei den Universitatskliniken aber
immer noch Kostensenkungspotentiale, die noch nicht realisiert worden sind.

Ein Beispiel hierflr ist der Bereich der Operationsséle. Mit Investitionskosten von 3 Millionen
Euro und j&hrlichen Betriebskosten (einschlieBlich Personal) von bis zu 1 Million Euro pro
Operationssaal handelt es sich um einen besonders kostenintensiven Bereich, dessen effiziente
Organisation wirtschaftlich von erheblicher Bedeutung ist. GroRBe Universitétskliniken verfiigen
uber dreiBig und mehr Operationssdle, die Uberwiegend den einzelnen medizinischen
Fachdisziplinen (Augenheilkunde, Herzchirurgie, Orthopédie usw.) fest zugeordnet sind.

Viele Operationssale kénnten eingespart werden

Untersuchungen haben ergeben, dass bei einigen Universitatskliniken Operationsséle vorhanden
waren, die nicht oder nur gelegentlich genutzt wurden. Jedoch fallen auch fur nicht genutzte
Operationssdle Kosten an, zum Beispiel fur Instandhaltungs-, Wartungs-, Hygiene- und
ReinigungsmalRnahmen, die zur Aufrechterhaltung der Betriebsbereitschaft erforderlich sind. Das
Vorhalten solcher Operationsséle ist unwirtschaftlich, sie sollten stillgelegt und die
Raumressourcen fiir andere Zwecke genutzt werden.

Die Auslastung der tbrigen Operationsséle war haufig unbefriedigend. Vielfach waren sie nur zu
zwei Dritteln oder noch weniger ausgelastet. Bei einem verbesserten Management des OP-
Bereichs konnten die operativen Eingriffe auf eine geringere Zahl von Operationsraumen
konzentriert und diese damit besser ausgelastet werden. Dazu musste die starre Zuordnung der
OP-Séle zu einzelnen Fachdisziplinen aufgegeben werden. Im Ergebnis kénnten dann weitere
Operationsraume eingespart werden.

Die Ablaufe in den OP-Raumen kdénnten optimiert werden

Die Nutzung der verbleibenden Operationsséle kénnte durch eine Reihe von organisatorischen
MaRnahmen weiter gesteigert werden. Vielfach werden die Operationsplane sehr kurzfristig (erst
am Vortag der Operation) aufgestellt. Die Erfahrung zeigt, dass eine Wochenplanung
zweckmaRiger ist, um vorausschauend fir eine bessere Auslastung der zur Verfugung stehenden
Raumressourcen zu sorgen. Leerlaufzeiten, unter anderem wegen Wartens auf den Anésthesisten
bzw. Operateur konnten vermieden werden, ebenso zu lange Vorbereitungs- und Wechselzeiten.
Teilweise kommt es zu Wechselzeiten von bis zu 90 Minuten zwischen den Operationen,
wahrend bei einer effizienten Organisation die Wechselzeiten nicht langer als 30 bis 35 Minuten
dauern.

Die Universitatskliniken wollen die Kosten des OP-Bereichs senken

Den Universitatskliniken ist bewusst, dass sie die Wirtschaftlichkeit im OP-Bereich verbessern
mussen. An einigen Standorten wurden Operationssale stillgelegt und die Raumressourcen einer
anderen Verwendung zugefuhrt. Nahezu tberall sind Bestrebungen festzustellen, die Auslastung
der Operationssale zu erhéhen und ein zentrales Operations-Management einzuftihren. Vielfach
ist inzwischen die interdisziplindre Nutzung von Operationssalen tiblich geworden. Beim Neubau
von Operationsraumen erhalten ablauforganisatorische Gesichtspunkte ein grofieres Gewicht.



Das Finanzierungssystem muss gedndert werden

Die geschilderten Entwicklungen sind erfreulich. Alle internen MalRnahmen zur Kostensenkung
dirften aber nicht ausreichen, um die finanzielle Krise der Universitédtskliniken zu beenden. Um
wirklich Abhilfe zu schaffen, muss das Finanzierungssystem gedndert werden, und zwar
dahingehend, dass es den kostenintensiven Besonderheiten der Universitatskliniken Rechnung
tragt. Wenn dies nicht geschieht, liebe Leserinnen und Leser, ist die Leistungsfahigkeit der
deutschen Hochschulmedizin in Gefahr, sagt voller Sorge

lhr
Gotthilf Steuerzahler

Dieser Text stammt aus dem kostenlosen Newsletter Claus VVogt Marktkommentar.
Claus Vogt, der ausgewiesene Finanzmarktexperte, ist zusammen mit Roland Leuschel

Chefredakteur des kritischen, unabhangigen und kontraren Borsenbriefs Krisensicher Investieren.

2004 schrieb er ebenfalls zusammen mit Roland Leuschel das Buch "Das Greenspan Dossier"
und die ,,Inflationsfalle. Mehr zu Claus Vogt finden Sie hier.
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