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Bittere Stunde fiir T-Online-Aktionére X-perts

Borse kann so einfach sein

Liebe Leserinnen und Leser,

dass nach Telefonica und France Telecomauch die Deut-
sche Telekomihre Tochter wigder einkas_si eren yvill, war FGr mohr Infos
keine Uberraschung. Dass sie aber beim Preis derart DL
knausert, hat selbst Kummer gewohnte Aktionar sschiitzer
emport.

Wenn Se unserer Ablehnung gegen die T-Online-Aktie nicht gefolgt sind und noch Bestande haben,
stehen Se nun vor der Qual der Wahl: Entweder Se geben Ihre Anteile bis Ende Januar spesenfrei fir
8,99 Euro je Aktie an die Telekom zurlick, oder Se warten auf die Bekanntgabe des noch festzulegenden Umtausch-
verhaltnisses in Telekom-Aktien. Nach derzeitigen Kursen miisste es fir eine T-Online etwa 0,6 T-Aktien geben. Die Ent-
scheidung ist daher so schwer nicht. Zumal: Da das Umtauschverhaltnis auf Basis von Gutachten beider Unternehmen
festgelegt wird, die Telekomals unter- und die Tochter als Uber bewertet gilt, kdnnten abwartende Aktionére schlussendlich
einen Schnaps mehr erhalten. Es durfte sich folglich lohnen, vorerst nichts zu tun und stattdessen die fir Mitte Januar
terminierte Bekanntgabe des Tauschverhéltnisses abzuwarten. Sollte eswider Erwarten enttduschend ausfallen, haben sie
bis Ende Januar immer noch zwei Wbchen Zeit, ihre Anteile zum Barabfindungspreis zuruckzugeben Ein Trost fur T-treue

Erstzeichner ist freilich beides nicht. Zé
rﬁch A"(tvater Herausgeber

Jochen Altvater
Herausgeber

Total Return Konzept mit magerer Zwischenbilanz

sich Absolute Return, wahlweise auch Total Return. Deren Strategie: Statt sich an Indizes zu orientieren, will
sie borsenunabhangig punkten. Grund genug, sich einmal einen jungen Spross dieser Zunft anzuschauen.

Esist der Global Total Return Fund (WKN A0B9W3) von JPMorgan Fleming, aufgelegt am 29. April und seit
kurzem zum Vertrieb in Deutschland zugelassen. Typisch fir ein Total Return-Produkt: Die Fondsmanager haben freie
Hand und dirfen von Aktien Uber Renten, Geldmarkttiteln bis zu Optionen und Futures nahezu alles kaufen. Einzige
Einschrankung bei JPMorgan Fleming: Der Aktienanteil muss sich zwischen zwanzig und siebzig Prozent bewegen.
Ziel der so definierten Strategie: ein Jahresplus von funf bis sieben Prozent oberhalb des Ein-Monats-Zinses.

Das Besondere an der Umsetzung: Das Konzept ist bislang nicht aufgegangen. Seit April stieg der Wert nur um
magere 1,5 Prozent. Nach K osten entstanden sogar Verluste. Grund: JPMorgan Fleming bel astet den Fonds mit Gppi-
gen Gebihren. Finf Prozent firs Agio und 1,65 Prozent fir die Jahresgebihr wollen erst verdient sein. Hinzu kommt:
Eine Erfolgsbeteiligung von zehn Prozent auf die den Ein-Monats-Euribor Ubersteigende
Rendite, zu entrichten jeweils auf neue Hochststande. Auldergewohnlich: Bel Verkauf
wird eine 0,5-prozentige Riicknahmegebihr féllig.

Fazit: Fur ein Urteil Gber die Qualitdt des Fonds(managements) ist es noch zu frilh. ~ Chance/ Risiko:

Wie es sich fir ein Total Return-Produkt gehort, kann sich das Blatt schnell wenden. niedrig hoch
Zumal die Total Return-Konzepte quer durch die Bank durch steinreiche Monate gehen

mussten. Anleger, die mit dem Global Total Return Rendite erzidlen wollen, sollten U~ o’

nachst die weitere Entwicklung abwarten. Ric/ALV uninteressant - senr interessant

V or einem halben Jahr erlebte eine neue Fondsgattung ihren Hohepunkt, die Ihnen einiges verspricht. Sie nennt
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Serie Zertifikate-K now-How: Studie zu Diskont-Zertifikaten

. : X-markets
ZU 71% hohere Renditen
von Seffen Scheuble, X-markets-Team der Deutsche Bank AG Deutsche Bank

iskont-Zertifikate sind fir alle Marktlagen geeignet — dies ist die Quintessenz
' der vorangegangenen Teile dieser Serie. Doch wie sieht die Performance tat-
séchlich aus? Schneiden Diskont-Zertifikate per saldo wirklichbesser ab als die

‘ entsprechenden Direktinvestments?

: ‘ Das X-markets Team hat alle seit November 1999 von der Deutschen Bank emittier-
el | “L ten und bis Juni 2004 féllig gewordenen Diskont-Zertifikate untersucht. Das Ergebnis ist
eindeutig: 71,4 Prozent der 974 untersuchten Diskont-Zertifikate haben sich wertméalig
relativ besser entwickelt as der jeweilige Basiswert. Insgesamt weisen sogar 151 Dis-
kont-Zertifikate eine positive Rendite auf, obwohl sich ihr jeweiliger Basiswert negativ
entwickelt hat. Die durchschnittliche Haltedauer der Diskont-Zertifikate lag bei mehr als
zwolf Monaten. Damit sind die Kursgewinne nach derzeitigem Recht steuerfrei.

Seit November 1999 konnte man am deutschen Aktienmarkt sémt-
liche moglichen Szenarien beobachten, die fir einen Aktienmarkt
denkbar sind: Die zweijéhrige Hausse mit der Spekul ationsblasewurde
abrupt durch den massiven Kursriickgang bis ins Jahr 2003 beendet. A%
Danach erlebten die Mérkte eine steile Aufwartsbewegung von mehr - i
als 80 Prozent, bevor die Seitwértsbewegung in 2004 einsetzte. Fir _ i
nahezu alle dieser Marktphasen sind Diskont-Zertifikate geeignet. o N

1

Perfor mance-Verteilung
Basiswert vs. Diskont-Zertifikat

Bazizwert
—Zeriifikal 7

20%

Warum? Aufgrund der Faktoren Hochstbetrag und Diskont sind % } .,ll.|I
Diskont-Zertifikate sowohl fir fallende als auch fir leicht steigende 7%
Maérkte geeignet. In fallenden Mérkten erzielen die Papiere, bel aus- - "I:'Il
reichend grolzem Diskont, keinen Verlust. Erst wenn der Diskont auf- o ff ‘{
gezehrt ist, laufen Diskont-Zertifikate in den roten Bereich, allerdings j A
generell weniger stark a's die zugehdrigen Basiswerte. Diskont-Zer- S
tifikate bieten somit ein hoheres Mal3 an Sicherheit. In seitwérts lau- Perforsance
fenden Mérkten verdienen Anleger sogar mehr as bel einem Direkt-
investment. Lediglich in stark steigenden Mérkten sind Diskonter
nachteilig, da Anleger nur bis zum festgel egten Hochstbetrag partizi-
pieren.

Anzakd

Bel 62,4 Prozent der Diskont-Zertifikate war im Beobachtungszeitraum eine absolute positive Wertentwicklung zu
verzeichnen, wohingegen nur 44,2 Prozent der Basiswerte eine absolute positive Performance erreichten. Ein Engagement
in Diskont-Zertifikaten erwies sich also als vorteilhaft. Es stellte sich zudem heraus, dass Diskont-Zertifikate eine Wertstei-
gerung bis zu 65 Prozent aufwiesen (siehe Grafik). Diese Performance wurde nur bei wenigen Basiswerten erreicht. Keine
Uberraschung: Im Vergleich weisen mehr Basiswerte als Diskonter negative Kursentwicklungen auf.

Beispiel Diskont-Zertifikate auf den EuroStoxx50: Wahrend der EuroStoxx50 bei Verfall der Diskonter eine durch-
schnittliche Rendite von 2,7 Prozent einspielte, glanzten die Diskont-Zertifikate mit einer Rendite von 4,7 Prozent. Auch
bei Aktien haben die Diskont-Zertifikate im Allgemeinen besser abgeschnitten. Besonders aufféllig zeigten sich hierbel
Diskont-Zertifikate auf européische Aktien. Sie erwirtschafteten eine durchschnittliche Verfallsrendite von 6,5 Prozent,
wahrend die Aktien selbst mit lediglich 1,6 Prozent rentierten.

Das Ergebnis ist also eindeutig: Diskont-Zertifikate sind Instrumente, die Anleger in allen Marktphasen in ihre Investi-
tionsentscheidung einbeziehen sollten.

Weitere Infor mationen: Infobroschiire ,Das 1x1 der Zertifikate", X-markets-Team der Deutsche Bank AG
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Zertifikate: Goldman Sachsladt zum I nvestment mit konstantem Hebel

Medizin gegen schlappe Hebel

niert? Dann sollten Sie auch die Weiterentwicklung, den Rolling Turbo, kennen. Denn er bietet |hnen einige

I nteressieren Sie sich fur spekulative Hebelprodukte? Und wissen Sie, wie ein Knock Out-Zertifikat funktio-

interessante Neuer ungen: Insbesondere einen jeder zeit konstanten Hebedl...

Warum das Investmenthaus Goldman Sachs in seiner Infobroschiire den fixier-
ten Hebel als den grof3en Vorteil der neuen Rolling-Generation herausstreicht, zeigt
Ihnen folgendes Beispiel: Nehmen wir an, der Dax steht bei 3.960 Punkten und Sie
ordern ein Knock Out-Zertifikat mit einer Basis von 3.000 Zadhlern. Das Bezugs-
verhdltnis betrégt 1:100, der Hebel 4,06. Zieht der Dax auf 4.200 Z&hler (+ 6,06%)
an, steigt das KO-Zertifikat von 9,60 auf 12 Euro (+ 25%). So weit, so gewdhnlich.
Aber: Klettert der Dax im Anschluss um weitere 6,06 Prozent auf 4.455 Zahler, legt
der Turbo nur noch um 21,3 Prozent zu. Wie Sie sehen, verliert der Hebel an Kraft.

Téagliches Nachjustieren inklusive

Nun kénnen Sie sich zwar freuen, auf der richtigen Seite des Marktes gestanden
zu haben. Doch besser wére es freilich, wenn Ihnen der kraftvolle Hebel Uber die
Laufzeit erhalten geblieben wére. Genau das bieten Ihnen die Rolling Turbos.

Wie bei ihren Namensvettern aus dem Discount-Bereich, passt der Emittent die
Scheine bdrsentaglich an. Jeweils um 17:30 Uhr justiert Goldman Sachs die Stopp-
Loss-Schwelle wie auch das Bezugsverhéltnis nach. Und zwar so, dass am Ende
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»Mini Future" vs.
» Rolling Turbo*

Mini Future- oder Knock Out-
Zertifikate haben eine unbe-
grenzte Laufzeit. Wiedieklassi-
schen Turbo-Optionsscheine er-
moglichen sie Uberproportionae
Gewinnchancen (Hebel effekt).
Im Gegensatz zu gewohnlichen
Turbos haben die Minis jedoch
kein Aufgeld und sind komplett
unabhangig von Volatilitéts-
einflissen.

Mini Future Zertifikate verfi-
gen uber eine Knock-out-
Schwelle. Beriihrt der Basiswert
diesen té&glich angepassten
Schwellenkurs, endet die Pro-
duktlaufzeit und dem Anleger
wird ein Restbetrag ausbezahlt.

Bei Rolling Turboswird, im
Unterschied zu Knock Out-Zer-
tifikaten, der Finanzierungslevel
taglich so angepasst, dass der
Hebel konstant bleibt. DasErrei-
chen der Stopp Loss-Schwelle

wieder der zur Emission fixierte Hebel
herauskommt.

AusKnock Out wird Stopp L oss

Daneben warten Rolling Turbos mit
einer weiteren Neuerung auf. Andersals
beim Turbo-Klassiker fihrt das Bertih-
ren der Stopp Loss-Marke nicht zum so-
fortigen Verfal: Erreicht der Index das
Stopp L oss-Niveau, stellt Goldman Sachs

lediglich den Restwert des Scheines fest
und friert ihn als handelbaren Kurs ein.
Bis 17:30 Uhr nimmt der Schein somit
an Kursbewegungen nicht mehr teil.

fahrt nicht (zwangslaufig) zum
Ende der Produktlaufzeit. Nach
Anpassung desRollingslauft das
Zertifikat mit vorgegebenem He-

Die fithrenden
Birsenbriefe
Deutschlands
im Einzelverkauf.
Z.B.:
Platow,
Bernecker,
Heiko Thieme,
Prof. Dr. Otte

BoersenKiosk.de

b

Nachdem die Derivate-Experten das Pa-
pier den neuen Gegebenheiten angepasst
haben, lebt das Papier ungeniert mit al-
tem Hebel weiter (siehe Grafik unten).

Doch Vorsicht: Risikoarm sind die Titel dadurch keineswegs. Denn: Muss
der Schein wiederholt ,,angezéhlt* werden, rutscht der Kurs schnell in den
Cent-Bereich. Spéatestens, wenn die Marke von zwanzig Cent unterschritten
ist, stellt Goldman Sachs das Papier endfallig und zahlt es zum inneren Wert
Zuriick.

Je nach Risikabereitschaft und Marktneigung kénnen Sie aus unterschied-
lichen Hebeln und Basiswerten wahlen. Fir den Dax etwa stehen Ihnen Hebel
von fUnf bis 25 (in Funferschritten) zur Verfligung, jeweils as Long- und
Short-Variante. Daneben gibt es Rollings auf Rohstoffe, auf den EuroStoxx50,
die drei grofRen US-Indizes sowie auf sieben deutsche Standardwerte.

bel weiter.
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Fazit: Rolling Turbos sind ganz klar auf den engagierten Kasoringouns
Trader zugeschnitten. Da fir sie Umschichtungen nun weit-

hin entfallen, gewinnen sie ein Stiick Bequemlichkeit. Doch 35:{“

DAX®

Late-DAX

auch diese gibt's nicht zum Nulltarif: Zusétzlich zu den bei
gewohnlichen Open End-Turbos erhobenen Finanzierungsko-
sten muss Goldman Sachs bei jeder Anpassung eine Hedge-
Gebuhr einpreisen. So verwundert es nicht, dass die neuen
Rolling Turbosin Seitwartsméarkten schlechter a sdie gewohn-
lichen Knock Out-Zertifikate abschneiden. Stichwort Knock K
Out: Lauft der Markt in die ,,falsche® Richtung, bietet 1hnen

5%

-15%

-25%

Stop-Loss-Schwelle

5x Long Rolling Turho 8,5% Puffer

hd i1 35%
I
! | Neue Stop-Loss-Schwelle
|

Schlusskurs

]
|
Stop-Loss-Event :

GS Rolling Turbos

die Auszeit einen gewissen

I
12:00 13:00 14:00 15:00 16:00 17:00 17:30 18:00 19:00 20:00

Uhrzeit

Schutz vor (weiteren) Verlusten.
Andererseits: Dreht der Markt

Chance/ Risiko:

niedrig hoch

Quelle: Goldman Sachs

wahrend der Auszeit, schauen Sie mit lhrem Rolling Turbo in die R6hre. Summa summa-

rum: Ein Investment, das seine Stérke einzig in klaren Trends ausspielt. RIC/ALV

GAB-Wertung:

1 1 1 | |
uninteressant sehr interessant

Weblink: Infos des Emittenten

Steuern: Steuervorteile fur Anleihen aus Schwellenlandern
von Ulrich Rieck, Steuerberater bel VRT Linzbach, Locherbach & Partner, 53117 Bonn, www.vrt.de

wicklungshilfe.

Lohnenswert sind diese Anlethen aber auch nur fir Steu-
erpflichtige, deren Einnahmen aus K apital vermégen Uber dem Sparerfreibetrag
von derzeit 1.370 Euro (Alleinstehende) bzw. 2.740 Euro (Verheiratete) liegen.
Zu den wichtigsten Emittenten solcher Anleihen zahlen Brasilien (20% fiktive
Quellensteuer), die Turkel (10%), aber auch Portugal (15%). Einen Haken hat
die Sache natiirlich. Brasilianische Staatstitel sind wie die meisten Anleihen,
auf die esfiktive Quellensteuern gibt, auferst spekulativ und nichts fir risiko-
scheue Anleger. Argentinien etwaist pleite und zahlt keine Zinsen mehr; und
wer keine Zinsen bekommt, kriegt nattirlich auch keine Steuergutschrift. Hin-
gegen sind portugiesische Staatsanleihen von guter Bonitét; die fiktive Quel-
lensteuer gibt’s hier dennoch, weil das Doppel besteuerungsabkommen bisher
noch nicht gedndert wurde. Die MUhlen der internationalen Steuerbiirokraten
mahlen halt besonderslangsam. Allerdingsist diefiktive Quellensteuergutschrift
haufig zumindest teilweiseim Kurs der entsprechenden Anleihen eingepreist —
sonst wére es jaauch zu einfach. Wie bei alen Steuersparmodellen gilt daher:
Nicht blindlings alein auf die Steuerersparnis schauen, sondern sachlich pri-
fen, wie es mit der Nachsteuerrendite und der Risikoeinschdtzung ausschaut.

personliche Steuerschuld angerechnet. Es handelt sich dabei um die sogenannte fiktive

Quellensteuer. Geregelt ist sie in den Doppel besteuerungsabkommen mit bestimmten
Schwellen- und Entwicklungslandern. Um diesen unter die Arme zu greifen, tut der deutsche Fis-
kus so, a's hdtte man im Ausland eine Quellensteuer auf Zinseinkiinfte aus Anleihen dieser Lander
gezahlt, obwohl diesgar nicht der Fall ist. Diesefiktive Quellensteuer wird dann bei der Versteue-
rung der Zinsen in Deutschland angerechnet. Durch die fiktive Quellensteuer haben die entspre-
chenden Anleitheemittenten natiirlich einen nicht unerheblichen Wettbewerbsvorteil am Kapital-
markt. Aus Sicht des deutschen Fiskus handelt es sich letztlich um eine verkappte Form der Ent-

K aum zu glauben, aber so was gibt es: eine Steuer, die man nie gezahlt hat, wird auf die
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Aktien: Software AG nach Neuausrichtung auf Erfolgskurs

Mit neuer Strategie auf Gewinn programmiert

ter Software AG aus dem Grébsten raus und schreibt wieder

schwar ze Zahlen. Wir haben flir Sieeingehend recherchiert und
Studien analysiert. Lesen Sie nachfolgend, ob ein Einstieg auf dem ak-
tuellen Niveau aussichtsreich ist.

D rei Jahreregierteder Rotstift. Nun allerdingsist die Dar mstad-

Unternehmen: Verwechseln Sie
die Darmstédter bitte nicht mit einem o
Softwarehauschen, dasder Neue Markt
Ubrig lie3. Die 1969 gegriindete SAG

45

(WKN 330400) hat einen Wert von gut a0
700 Mio. Euro, beschéftigt in 59 Lan-
dern 2.700 Mitarbeiter und ist nach 32
SAP der zweitgrofRte deutsche
Softwarekonzern. Kern des 3.000 Kun- i

den zéhlenden Konzern sind zwei ein-
ander erganzende Produktlinien:
Enterprise Transaction Systemsmit der
GroRrechnerdatenbank Adabas und zu- — — —
gehoriger Entwicklungsumgebung.

Sowie XML Business Integration, mit der Kunden vorhandene Anwendun-
gen integrieren konnen.

Diestraffe Aufstellung ist das Ergebnis einesradikalen Konzernumbaus.
Sie wurde notwendig, weil man sich in den neunziger Jahren mit vielen
Produkten verzettelte und die Umsétze wegbrachen. Reaktion: ein rigider
Sparkurs und seit Oktober 2003 mit Karl-Heinz Streibich (52) ein neuer
sturmerprobter CEO. Seine Vorhaben: Um den Vertrieb zu stérken, zimmert
er an einem Partnernetzwerk. In drei Jahren soll es bereits dreif3ig Prozent
zu den Erlésen beisteuern. Parallel sondiert Streibich derzeit mogliche
Ubernahmeziele in den USA. Indes schon heute fest auf Januar terminiert:
Die Er6ffnung der ersten Niederlassung in China.

16

Software AG

Fundamentales: Die Neuaufstellung zeigt in der Bilanz bereits ihre
Wirkung. Im ersten Halbjahr lagen die Erlse mit 202 Mio. Euro schon fast
auf Vorjahresniveau (Auslandsanteil: 80%). Aus dem Vorsteuerverlust
(EBIT) von 3,6 Mio. Euro wurde ein passabler Gewinn von 50 Mio. Euro.
Am Jahresende will der CEO bei anhaltend stabilem Umsatz ein EBIT-Plus
von vierzig Prozent auf 83 Mio. Euro vermelden. Darin noch nicht einge-
rechnet: der einmalige Gewinn aus dem Verkauf der Beteiligung an der SAP-
Tochter SAP Sl in Hohe von 24,5 Mio. Euro. Ziel ferner: Streibich will die
operative Gewinnmarge in diesem Jahr von 14 auf zwanzig Prozent hieven.

Bewertung: Die SAG-Aktieist gunstiger als der Kursgewinn zunéchst
Glauben macht. Trotz eines Jahresplusvon 46 Prozent stellt sich das Gewinn-
multiple auf Basis der Schatzungen der Merrill Lynch-Prognose lediglich
auf 12 (2005€). Zum Vergleich: Der Datenbankprimus Oracle kostet rund
das Doppelte, fur den Weltmarktfihrer SAP bezahlen Sie — je nach
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Analystenprognose—den 25- bis 30-fachen Gewinn. Und das,
obwohl das Wachstum aller Unternehmen etwagleichauf liegt.
Hauptursache der Bewertungsdiskrepanz: Oracleund SAP er-
reichen mit 28 bzw. 32 Prozent Margen, die die Software AG
auf absehbare Zeit kaum erreichen wird. Dennoch: Aufgrund

der Restrukturierungserfolge und der Produktneuausrichtung
ist die von Streibich angepeilte Margenverbesserung realistisch. Zumindest dann,
wenn die von namhaften Marktteilnehmern erwartete Erholung bei den I T-Ausga-

ben eintritt.

Fazit: Angesichts der Gewinndynamik und der guten mittelfristigen Perspekti-
ven bekommen Sie die Software AG derzeit zu einem attraktiven Preis. Die Aktie
handelt zudem in einem langfristigen, blitzsauberen Aufwértstrend. Bauen Sie daher
eine spekulative Position auf. Wenn Sie den Aufwartstrend im Auge behalten und im

Software AG

Chance/ Risiko:

niedrig hoch

GAB-Wertung:
[ I -
uninteressant sehr interessant

Weblink:

Falle eines Durchbruchs ihre Position glatt stellen, ist
Ihr Risiko begrenzt. Gegebenenfalls warten Sie vor ei-
nem Einstieg noch die Quartalszahlen ab, die die Com-
pany am 28. Oktober présentieren wird. PS. Wer gar den
Hebel ansetzen will, greift zum Turbo Long Zertifikat
der Raiffeisen Centrobank (WKN AOBCBL). Es bietet
eine Partizipation mit Faktor 2,8. Die Knock Out-Schwel-
leliegt bei 18 Euro. RiC/ALV

Investoren-Informationen der Software AG

Ihr direkter Link zur fihrenden Privatanlegerbdorse:
Kostenlose Geld-/Briefkurse in realtime zum Wertpapier
erhalten Sie bei Klick auf die jeweilige WKN bzw. ISIN.
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Haftungshinweise/Disclaimer

Allein dieser Publikation bereitgestellten Informationen stam-
men aus Quellen, die wir fir vertrauenswiirdig halten. Den-
noch Ubernehmen wir keine Gewéhr fir die Aktuditét, Kor-
rektheit, Vollstandigkeit oder Qualitét der bereitgestellten In-
formationen. Die getroffenen Aussagen sind Darstellungen und
Meinungen der jeweiligen Autoren, die nicht notwendigerwei-
se mit denen des Herausgebers tibereinstimmen. Die Haftung
fir Schaden materieller oder idedler Art, die durch die Nut-
zung oder Nichtnutzung der dargebotenen Informationen bzw.
durch die Nutzung fehlerhafter und unvollsténdiger Informa-
tionen vert werden, ist auf Vorsatz und grobe Fahrlas
sigkeit beschrankt.

Diein dieser Verdffentlichung gemachten Angaben stellen
keine Anlage-, Rechts- oder Steuerberatung dar. Insbesondere
sellt die Herausstdliung eines Wertpapi
richt keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung dar. Bevor der Le-
ser von den dargebotenen Informationen Gebrauch macht, emp-
fehlen wir die eingehende Priifung und die Nutzung weiterer
Informeationsquellen sowie eine personliche Beratung durch
anen fachkundigen Berter.

Wir weisen ausdriicklich darauf hin, dass jede Prognose
Risiken und Unsicherheiten beinhaltet. Finanzanlagen bergen
neben Chancen auch Risiken, bis hin zum Totalverlust desein-
gesetzten Kapitals. Um Risiken zu minimieren, sollten Kapi-
talanleger ihr Vermogen grundsétzlich breit streuen.
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