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Die Zinsplus-Anleihe

Demographische Entwicklung erzwingt

private Altersvorsorge In den ersten zwei Jahren

Liebe Leserinnen und Leser,

das Rentenproblem ist weithin bekannt: Die Lebenser-
wartung steigt, die Geburtenzahlen gehen zurtick, immer
weniger Arbeitnehmer missen fir immer mehr Rentner 4 S
aufkommen. Die durchschnittliche Bezugsdauer der Pen-
sionist seit 1960 von zehn auf 16 Jahre gestiegen. Gleich-
zeitig sind die Geburten je 1.000 Einwohner von 17,4 auf 9,1 gesunken. Ein Trend, der sich wissenschaft-
lichen Prognosen zufolge weiter fortsetzen wird. Kein Wunder, dass die staatliche Versicherung aus dem Ruder 14uft.

Dass private Alter svor sorge heutzutage unverzchtbar ist, weil3 mittlerweile fast jeder. Doch viele verkennen das Ausmal3
des Problems: Zwei Drittel Uberschétzen ihre Anspriiche aus der gesetzlichen Versicherung.

Doch was konnen Se konkret fir Ihre private Altersvorsorge tun? Was verbirgt sich hinter dem Alter seinkiinftegesetz
oder Begriffen wie Riester- und Rurup-Rente? Und fir wen ist die betriebliche Altersvorsorge interessant? Fragen wie diese
wollen wir Thnen in unserer neuen Serie , Vorsorge & Rente® beantworten. Eine Serie, die in Zusammenarbeit mit der
Bonner Wirtschafts- und Seuerprifungsgesellschaft VRT Linzbach, Lécherbach & Partner entsteht.

Ihnen viel Spald beim Lesen und viele neue Anregungen, // :{jﬁ; i/

Ihr Volker Altvater, Herausgeber

EuroStoxx50: 3.500 Zahler bedeuten den Sieg

Wer Indexpapiere kauft, setzt gewohnlich eine bullische Markterwartung um: namlich die, dass der

A abn
Volker Altvater
Herausgeber

Index steigt. Je kraftiger, umso besser. Doch wann ist der optimale Zeitpunkt zum Ausstieg? Eine
durchaus schwierige Frage.

Um sie lhnen abzunehmen, hat Sal. Oppenheim ein echtes Novum ersonnen. Es nennt sich Victory-Zertifikat (WKN
SAL4DK), lauft bis 2010 und richtet sich an Anleger mit einer positiven Erwartung an européische Aktien. Die Stra-
tegie des mit einem Bezugsverhdltnis von 29,6:1 ausgestatteten Papiers: Beriihrt der EuroStoxx50 auch nur ein Mal die
Marke von 3.500 Punkten (Gewinnschwelle), zahlen die Kdlner zur Félligkeit 118,24 Euro je Zertifikat zurtick und le-
gen Uberdies einen Zusatzgewinn oben drauf. Dessen Hohe bemisst sich an der Differenz zwischen Gewinnschwelle
und dem zur Félligkeit erreichten Indexstand. Dabei spielt es keine Rolle, ob das Barometer nach Erreichen der
Schwelle gestiegen oder gefallenist. Esentscheidet alein die absolute Differenz. Beispiel: Ausgehend von 3.125 Punk-
ten (Schlussstand am 01.06.05) steigt der EuroStoxx50 um 12 Prozent auf 3.500 Z&hler. Folge: Die Riickzahlung von
118,24 Euro ist Ihnen sicher. Da das Zertifikat zu 115,21 Euro zu haben ist, erzielen Sie somit 2,6 Prozent. Fallt nun
der Index zum Stichtag im Juni 2010 auf 2.500 Z&hler, erhalten Sie zusétzlich 33,78 Euro (3.500 — 2.500 Punkte /
Bezugsverhdtnis). Heifdt: Die Rickzahlung summiert sich auf 152,02 Euro — gegeniiber der aktuellen Notiz ein Plus
von 32 Prozent. Andernfalls, wenn der EuroStoxx50 die Schwelle nie nahm, mutiert das Papier zum Indexzertifikat.

Fazit: Die Rendite steht und fallt mit dem Erreichen der Gewinnschwelle. Das Papier eignet sich nur fir Anleger
mit klarer Markterwartung. Fehlt Ihnen diese, greifen Sie besser zu einem Bonussystem. Noch ein Wort zur Steuer:
Gewinne sind nur dann nach Ablauf von zwdlf Monaten steuerfrei, wenn die Schwelle zuvor nicht bertihrt wurde. RIC

boer'se-stuttgarit Neu: Zeichnen Sie Neuemissionen (Anlagezertifikate und Anleihen) Gber

Wissen wo man handelt  di€ BOrse Stuttgart - ohne Courtage. www.boerse-stuttgart.de
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Serie ‘Vorsorge & Rente', Teil |1: Das Alter seinkiinftegesetz

Neue Rentenbesteuerung ab 2005

von Ulrich Rieck, Seuerberater bei VRT Linzbach,
Locherbach & Partner, 53117 Bonn, www.vrt.de

Koordinaten fur die steuerliche Berticksichtigung von

Vor sor geaufwendungen, wie auch fiir die Besteuerung
der Rentner grundlegend veréndert. In der ersten Ausgabe der
neuen Geldanlage-Brief-Serie ,Vorsorge & Rente’ wollen wir
Ihnen zunachst die Grundzige der Rentenbesteuerung néher
bringen, bevor esin den nachsten Ausgaben um die M &glichkei-
ten zur gesetzlichen, betrieblichen und privaten Altersvorsorge
geht.

M it dem Alterseinkiinftegesetz haben sich ab 2005 die

Kein Anlass zur Panik

Muss ich meine Rente ab dem Jahr 2005 versteuern? Diese bange Frage stellen sich
derzeit viele Rentenbezieher. Fir die meisten von Ihnen kann Entwarnung gegeben wer-
den. 10,9 Millionen Rentenbezieher sind von den neuen Regeln zur Rentenbesteuerung
nicht betroffen. Ihre Einkiinfte werden auch nach dem neuen Berechnungsmodus unter
dem steuerfreien Existenzminimum von 7.664 Euro (Ehepaare 15.328 Euro) liegen. Vor
alem fur Rentner, die hauptsichlich nur von ihrer gesetzlichen Altersrente Ieben, bleibt
damit ales beim Alten. Zu den zwei Millionen Rentnerhaushalten, die in der Vergan-
genheit bereits Steuern gezahlt haben, werden jedoch kiinftig nach Berechnungen des
Finanzministeriums etwa 1,3 Millionen steuerpflichtige Rentnerhaushate hinzukom-
men.

Neue Berechnungsfor mel

Nach den ab 2005 geltenden Regelungen des Alterseinkiinftegesetzes ist kinftig ein
hoherer Anteil der Rente steuerpflichtig. Statt des bisher in Abhéngigkeit vom erstma-
ligen Rentenbezug anzusetzenden Ertragsanteils — dieser 1ag etwa bei einem 65jahrigen
Rentner bel 27 Prozent — sind in Zukunft mindestens 50 Prozent der Rente al's Einkinfte
anzusetzen. Anders gewendet: Fiinfzig Prozent der im Jahr 2005 bezogenen Rente blei-
ben steuerfrei. Dieser steuerfreie Anteil wird in einem Euro-Betrag festgeschrieben und
auch in den kommenden Jahren von den Renteneinkiinften als Freibetrag abgezogen. Das
heildt aber auch: Bel steigenden Renten, wird sich der steuerpflichtige Teil der Rente
wegen des fixen Freibetrages nach und nach stetig erhthen. Im Ergebnis werden insbe-
sondere gut situierte Rentner mit erheblichen Nebeneinkiinften auf ihre Rente kinftig
etwa doppelt so viel Steuern zahlen as bisher. Der fiinfzig-

prozentige Rentenfreibetrag gilt sowohl fir ale Be- WX - R =R
standsrenten als auch fir digjenigen Rentner, die im Jahr JEECILIENCIEUE RN CPAUv:)
2005 erstmals Rente beziehen. Betroffen sind neben der 55 38 26
gesetzlichen Rente auch Ruhegelder aus land- 56 37 26
wirtschaftlichen Alterskassen und aus berufssténdischen 57 36 25
Versorgungsei nrichtungen. 58 35 24
59 34 23
Besteuerungsanteil kiinftiger Jahrgange steigt 60 32 22
Spétere Rentnerjahrgdnge — man spricht bei jedem 61 31 22
Jahrgang von einer so genannten Kohorte — trifft es noch 62 30 21
hérter. Denn der Anteil der steuerpflichtigen Rente steigt 63 29 20
an, je spater der Renteneintritt erfolgt; und zwar um je 64 28 19
zwel Prozent bis zum Jahr 2020 (also zum Beispiel 52 65 27 18

Prozent im Jahr 2006, 54 Prozent im Jahr 2007 usw.) und
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sodann um je ein Prozent bis bei einem Erstrentner des Jahres 2040 schlief3-
lich die gesamte Rente zu den steuerpflichtigen Einklinften gehort. Wie bei den
Bestandsrentnern wird der steuerfrei bleibende Anteil der Rente fir jeden
Rentnerjahrgang in einem lebenslang geltenden Freibetrag festgeschrieben.
Besonders die heute noch Erwerbstétigen miissen bel ihrer Altersvorsorge-
Planung also berticksichtigen, dass ihre Rente kiinftig zu grof3en Teilen steuer-
pflichtig sein wird. Umgekehrt wie bei der bis 2004 geltenden
Ertragsanteil shesteuerung gilt also: Je friher man in Rente geht, desto besser
stellt man sich bel der Steuer.

Rentner mit Nebeneinkinften besonder s betroffen

Die neue Rentenbesteuerung wirkt sich vor allem bei denjenigen Rentnern
stark steuerbelastend aus, die Uber weitere Einkiinfte aus steuerpflichtigen
Kapital ertrégen, Vermietung und Verpachtung oder aus angestellter oder selbst-
standiger Nebentétigkeit verfigen. Denn diese Einnahmen schlagen nicht wie
die Rente nur zu Hélfte, sondern mit dem vollen Einkiinftebetrag zu Buche. Das
steuerfreie Existenzminimum ist dann schnell Uberschritten. Zukinftig kommt
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erschwerend hinzu, dass auch der Altersentlastungsbetrag, der Personen ab dem
64. Lebengjahr fUr derartige Einkiinfte gewahrt wurde, zunehmend abgeschmol-
zen wird. Keine Gedanken um die Steuer miissen sich Rentner bei einem Minijob machen. Bis zu 400 Euro im Monat dir-
fen dazuverdient werden, ohne Abgaben zu zahlen. Wer allerdings noch keine 65 Jahre alt ist, sollte aufpassen. Denn mit
mehr a's 345 Euro Lohn im Monat drohen Einbuf3en bei der Rente.

Private Rente als Refor mgewinner

Zu den eigentlichen Gewinnern der neuen Rentenbesteuerung gehdren die Bezieher privater Renten, sei es aus einer
Versicherung oder dem Verkauf einer Immobilie oder des Betriebs. Auch die Besitzer einer betrieblichen Direkt-
versicherung, deren Beitrége pauschal besteuert wurden, profitieren. Bel den privaten Renten bleibt es einerseits bei der be-
kannten Besteuerung mit dem Ertragsanteil; andererseits sin-
ken gerade diese Ertragsanteile wegen der gestiegenen Lebens-
erwartung und dem niedrigeren Zinsniveau jedoch erheblich.
Vor diesem Hintergrund mag flr den ein oder anderen auch die
Verrentung eines vorhandenen Kapitals zur Aufbesserung des
Monatseinkommens eine durchaus lohnenswerte Alternative
darstellen.

Altersvorsorge-News

Die Rendite in der gesetzlichen Rentenversicherung
1.6.2005 - Eine sehr aufschlussreiche Rechnung hat der
Freiburger Renten-Experte Bernd Raffelhiischen prasentiert. Er
ermittelte die Rendite in der gesetzlichen Rentenversicherung
und kam zu ziemlich kl... mehr

Prognose: Altersvorsorge-Markt wird boomen

30.5.2005 - Eine jahrliche Wachstumsrate von 7,5 Prozent sagt
eine Studie von "Allianz Global Investors" dem Markt-Segment
fur Altersvorsorge-Produkte voraus. Fur das Jahr 2015 werden
16,4 Billione... mehr

Rentenbezugsmitteilungen

Sorgen dirfte einigen Rentnern, die in der Vergangenheit
bewusst oder auch unwissentlich ihre Einkiinfte trotz Steuer-
pflicht nicht deklariert haben, die geplante Ausstellung von
Rentenbezugsmitteilungen bereiten. In Zukunft sollen samitli-
che gesetzlichen und privaten Renten von den Versicherungs-
tragern an das jeweiligen Finanzamt gemeldet werden. Uber-
prift das Finanzamt dann die Besteuerungssituation auch fur
die Vergangenheit, drohen deftige Nachzahlungen, gegebenen-
fals auch ein Steuerstrafverfahren. Die Mdoglichkeit | Alt-
lasten® im Wege der Steueramnestie zu bereinigen, ist seit Ende
Mérz passe.

Entwicklung der Pensionen wird an Rente gekoppelt
27.5.2005 - An magere Rentensteigerungen haben wir uns

inzwischen gewohnt. Dass nunmehr auch die
Beamtenpensionen in ihren Steigerungsraten gedrosselt wer-
den sollen, ist dagegen neu. Damit wachsen nicht nur ... mehr

Studie: Der Stellenwert der Altersvorsorge steigt
25.5.2005 - Einen riesigen Sprung machte offenbar die
Bedeutung der Altersvorsorge zwischen Herbst 2004 und
Friihjahr 2005. Dies ist das Ergebnis der im Marz 2005 im
Auftrag des "Verbandes der Privaten B... mehr

Pensionare zunéchst nicht betroffen

Fir die heutigen Pensionére bleibt steuerlich zunéchst alles
beim Alten. Hintergrund der Reform der Rentenbesteuerung
war ja gerade die Tatsache, dass die Beamtenpensionen gegen-
Uber den Renten in der Vergangenheit steuerlich in
verfassungswidriger Weise benachteiligt worden waren.

powered by T
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EM.TV mit neuem Schwung T Tl

iner der groRBen Stars am Neuen Markt war die ' der Woche _f*,‘ b
EMedienfirma EM.TV. Im Zuge der allgemeinen Euphorie 2 R LY

Ubernahm sich das Unternehmen aber mit seiner
Expansion und rutschte beinahe in die Insolvenz. Seit der erfolg-
reichen Restrukturierung in 2003 konzentriert sich das von
Unternehmen im operativen Geschaft nun auf zwei Deutsche Bank
Geschéftsbereiche: Unterhaltung und, vor allem, Sport.

X-markets

Der Bereich Unterhaltung umfasst beispielsweise die Produktion von Kinder- und Jugendprogrammen, den Handel mit
TV-Rechten sowie die Vermarktung von Merchandising-Rechten. Zum Bereich Sport z&hlen neben der Vermarktung der
Merchandising-Rechte der FuRball-Weltmeisterschaft 2006 auch Beteiligungen an dem TV-Sender DSF, der Website
Sportl sowie dem TV-Sportproduzenten PLAZAMEDIA.

Die neue Strategie des Medienunternehmens scheint aufzugehen: Nach der Diskont-zertifikat auf EM.TV
Rickkehr in die schwarzen Zahlen konnte EM.TV auch zum Start ins neue T SR

Jahr den Erholungskurs fortsetzen. Trotz des insgesamt schwachen ISIN: DEOOODBLA745
Werbemarkts wurde der Umsatz gesteigert und ein hoherer operativer Gewinn Hochstbetrag: 5,00 Euro
erwirtschaftet. Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) P

lag im ersten Quartal 2005 bei 7,8 Mio. Euro (Vorjahr: 2,8 Mio. Euro). Der Aktueller Kurs: 4,25 Euro

Umsatz erhdhte sich um 7,1 Prozent auf 51 Mio. Euro. Der Umsatz wird zu T
knapp 90 Prozent von der Sparte Sport erlost, beide Geschéftsbereiche schreiben S——
aber schwarze Zahlen.

Charttechnisch gesehen ist die Aktie von EM.TV derzeit sehr interessant. Die Aktie hat am Montag die Widerstandslinie
bei 5 Euro nach oben durchbrochen und hat damit den seit Marz bestehenden kurzfristigen Abwaértstrend unter erhéhten
Umsétzen nach oben hin verlassen.

Ein Diskont-Zertifikat mit einem Cap von 5 Euro auf die EM.TV-Aktie bietet in dieser Situation interessante
Renditemoglichkeiten. Das Zertifikat ermoglicht quasi den

Kursentwicklung der EM.TV-Aktie . ) . )
Kauf der Aktie zu einem geringeren Preis als dem aktuellen

v Aktienkurs. Derzeit liegt dieser Abschlag bel rund 20 Prozent.
£ LA Somit erwirbt der Anleger (indirekt) die Aktie gunstiger, alssie
o 500 ’f v MV'\-‘/‘ am Markt aktuell gehandelt wird. Der Anleger kann auch Geld
ED W ' verdienen, wenn sich die Aktie seitwarts bewegt, und sogar
s w0 7 ,/ wenn sie leicht fallt. Durch den Abschlag hat er einen
2550 "\~ T Risikopuffer, der einen fallenden Aktienkurs abfedert.

200 v W

1,50
1,00 f

Sollte die Aktie zum Laufzeitende des Zertifikats Uber der

| | | | | | | | | | | |
S22 2352825 g g 2 5EuroMake notieren, bekommt der Anleger maximal den
" % 8 R R 8 R & R R & ’& & 5 Capaushezahlt und kann so eine Rendite von bis zu ca. 17
Ret Prozent erwirtschaften.

Quelle: Deutsche Bank

Die Deutsche Bank AG und/oder mit ihr verbundene Unternehmen haben Aktien der Gesellschaft, deren Wertpapiere Gegenstand der Analyse sind, im Handelsbestand.

Einzelheiten zu der Ausgestaltung der erwahnten Wertpapiere bzw. Geschéfte sind dem jeweiligen Verkaufsprospekt zu entnehmen. Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine
Anlageberatung dar, sondern dienen ausschlief3lich der Beschreibung der Wertpapiere bzw. Geschéfte. Eine Anlageentscheidung sollte in jedem Fall auf Grundlage des Verkaufsprospekts getroffen werden.
Alle Meinungsaussagen geben die aktuelle Einschatzung der Deutsche Bank AG wider, die ohne vorherige Ankiindigung geéndert werden kann. Obwohl die in diesem Dokument enthaltenen Angaben
Quellen entnommen wurden, die al's zuverl&ssig erachtet werden, kann fir deren Richtigkeit, Vollstandigkeit und Angemessenheit keine Gewahr tibernommen werden. Alle Kurse sind freibleibend. Sie werden
nur zu Informationszwecken zur Verfuigung gestellt und dienen nicht al's Indikation handelbarer Kurse/Preise. Aus der Wertentwicklung in der Vergangenheit kann nicht auf zukinftige Ertrage geschlossen
werden. Der Vertrieb der Wertpapiere ist in verschiedenen Rechtsordnungen eingeschrénkt. Dieses Dokument und die in ihm enthaltenen Informationen dirfen nur in solchen Staaten verbreitet oder ver-
offentlicht werden, in denen dies nach den jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zuléssig ist. Der direkte oder indirekte Vertrieb dieses Dokuments in den Vereinigten Staaten, GrofRbritannien, Kanada
oder Japan, sowie seine Ubermittlung an US-Personen, sind untersagt.
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Triebwerke-Hersteller MTU fliegt an die Borse

Eine , Heuschrecke® nimmt Kurs auf den M Dax

so weit. Kohlberg Kravis Roberts (KKR), prominenter Finanzinvestor und Mitglied in Minteferings

» Heuschreckenliste®, fiel in Mlnchen ein und erwarb den Turbinenbauer. Heute, kaum anderthalb Jahre
spater, versilbert KKR das Gros seiner Beteiligung Uber die Borse. Etwa zwanzig Prozent der Emission, so die
Schatzung, konnte an Privatanleger gehen. Die Analyse des Geldanlage-Briefes klart, ob das Zeichnen lohnt.

Drei Jahre lang suchte Daimler Chrysler einen Kaufer fir die Triebwerkssparte. Anfang 2004 war es dann

Unternehmen: MTU Aero Engines (WKN AOD9PT) ist Deutschlands fiihrender
Triebwerke-Hersteller. Das Unternehmen produziert sowohl fir die zivile, als auch firr die  chancelRisiko:
militdrische Luftfahrt. Zu den Kunden der Munchener gehtren die drei grof3en niedig hoch
Turbinenbauer General Electric (GE), Rolls-Royce sowie Pratt & Whitney, eine Tochter des
US-Mischkonzerns United Technologies. Mit ihnen erzielt MTU je etwa 16 bis 18 Prozent  SAB-Wertuna-
des Umsatzes. Paradox: Ausgerechnet der kleine Kunde P&W zahlt zu den lukrativsten ~ uninteressant - sehrinteressant
Partnern in Minchen. Mit der Folge: MTU darf sich fir eine Ausschreibung von GE oder
Rolls-Royce nur dann bewerben, wenn P& W nicht mitbietet.

2002 2201 244

Fundamentales: In 2004 lieferte MTU 239 Turbinen aus, erloste gut 1,9 Mrd. Euround 2003 1.952 264
erzielte ein operatives Ergebnis (EBITDA) von 214 Mio. Euro. In den ersten drei Monaten 2004 1.918 214
2005 genieRRen die Minchener einen kréftigen Auswind: Von Januar bis Méarz kletterten die 2005e  2.119 226
Erlése um 19 Prozent auf 526 Mio. Euro. Der Vorsteuergewinn zog um fast einhundert _2006e 2271 283
Prozent auf 71 Mio. Euro an. Fur das Gesamtjahr erwartet Vorstandschef Udo Stark (57), der
erst im Januar seinen Dreijahresvertrag unterzeichnete, eine , gute Steigerung beim Umsatz wie auch beim Ergebnis’.
Beides, Umsatz wie Gewinn, soll in den Folgejahren signifikant zulegen.

Gut zu wissen fur konservative Anleger: Stark will vierzig Prozent des Nettoergebnisses al's Dividende ausschiitten.
Experten klalkulieren fur das Friihjahr 2006 mit einer Ausschiittungssumme von mindestens 40 Mio. Euro beziehungs-
weise 0,73 Euro je Aktie. Das ergibt, je nach Ausgabepreis, eine attraktive Dividendenrendite von 3,3 bis 3,8 Prozent.

Jedoch: Noch lagern Altlasten in der Bilanz. Als der Private Equity-Investor KKR vor anderthalb Jahren bei den
M inchenern einstieg, blrdete er ihnen fast den gesamten Kaufpreis auf. Folge: per Ende Mérz ein Schuldenberg von 624
Mio. Euro. Oben drauf kommen Pensionsverpflichtungen im Volumen von 365 Mio. Euro.

Borsengang: MTU hat fast 36 Millionen Aktien im Gepack. Der Aufstieg in den MDax, wo bereits die
Branchenkollegen EADS und Fraport notieren, gilt as sicher. Da jedoch mit gut 20 Millionen Stiicken das Gros der
Aktien aus den Schatullen von Altaktionéren kommt, muss sich MTU mit eéinem Mittel zufluss von 285 bis 330 Mio. Euro
begniigen. Die Verwendung steht bereits fest. Der Erlds fliefdt vollumfénglich in die Abtragung der Schulden.

Nach dem PO wird KKR noch gut 29 Prozent halten (derzeit 92%). Das Management, das derzeit gut acht Prozent
der Anteile halt, gibt wahrend des Bérsenganges keine Sticke aus der Hand. Im Gegenteil: Stark will sein Engagement
im Zuge des 1POs noch ausbauen.

Bewertung: MTU ist am ehesten mit Rolls Royce vergleichbar. Fir die zuletzt stark in den Aufwind geratenen

Papiere zahlen Investoren zurzeit etwa das 16-fache des fir 2005 erwarteten Gewinns je Aktie. Fir 2006 liegt das Ge-
winnmultiple bei knapp 14. MTU kostet dagegen selbst an der Oberkante der Spanne kaum das 13-fache fir 2005.

boer'se-stuttgart In Stuttgart Aktien des MDAX®, SDAX® und TecDAX® mind. einen

Wissen wo man handelt ~ C€Nt gUnstiger als auf XETRA® handeln. T —


http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/?wkn=A0D9PT
http://info.boerse-stuttgart.de/P/?1xGu&1A
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Noch st der Untrsied in dr Envas

qualitdt. MTU’s Marge ist mit gut 12,2 Prozent mehr WKN / ISIN:  AOD9PT / DEOOOAODOPTO

als doppelt so hoch als die der Briten. Kein Wunder, Branche: Maschinenbau / Luftfahrt / Triebwerke
dass Fondsmanager wie Analysten von der Preisspanne  zeichnungsfrist / Erstnotiz ~ 25.05.-03.06.2005 / 06.06.2005
pOSUV ubel‘I’BSCht Wurden. Denken Se aber b|tte uber Preisspanne: 19 bis 22 Euro

den Tag hinaus: MTU’s Geschéfte unterliegen, neben Aktien gesamt:  bis zu 55 Millionen Stiick

der Abhangigkeit vom US-Dollar, branchenlblich Emissionsvolumen:  bis zu 35,65 Millionen Aktien

einer hohen Schwankungsbreite, diktiert von Aktienherkunft: 16 Millionen Stiick von Altaktionéren
Konjunkturzyklen und stark beeinflusst zudem von 15 Millionen Stiick aus Kapitalerhéhung
geopolitischen Verwerfungen. Nach dem 11. 4,65 Millionen als Platzierungsreserve *
September 2001 und dem Irak-Krieg motteten die Konsortialfiihrer:  Deutsche Bank, Goldman Sachs, UBS
Airlines hundert Maschinen ein. Folge: weniger Fliige, Konsortium:  Cazenove, BNP Paribas, Commerzbank
weniger Bedarf an Ersatzteilen. Doch genau das ist das HypoVereinsbank, Sal. Oppenheim

Streubesitz nach IPO:  bis zu 64,8 Prozent
*aus Altaktionarsbestanden Stand: 01.06.2005

Geschéft von MTU. Das Unternehmen verdient weni-
ger am Verkauf (manche Systemanbieter subventionie-
ren sogar die Hersteller), sondern vor allem an der War-
tung der mit vierzig Jahren extrem langlebigen Turbinen.

Noch ist der Anteil der Instandhaltung am Umsatz mit 28 Prozent zwar gering. Doch in zwei bis drei Jahren soll er
schon vierzig Prozent der Erl6se speisen.

Fazit: MTU kommt in einem ginstigen Branchenklima an die Borse. Seit zwei Jahren befindet sich die Luftfahrt-
Branche weltweit im Aufwind. Experten rechnen fir die néchsten Jahren mit einem Anstieg des Marktvolumens von fiinf
Prozent per annum. Mit ihrer Prasenz in Asien sollten die Minchener Uberproportoinal von der verstérkten Nachfrage
nach Triebwerken profitieren. Dem steht jedoch eine starke Abhéngigkeit von Einzelkunden sowie eine mit kaum elf
Prozent noch immer schwache Eigenkapitalbasis gegeniiber. Risikobereite Anleger nutzen die positive Stimmung, zeich-
nen einige Sticke, bleiben aber jederzeit absprungbereit, gegebenenfalls auch vor Ablauf der Spekulationsfrist. RIC

Weblinks: Informationen fir Investoren

Commodity Basket |V: Rohstoffe ohne jedes Risiko

ir werden nicht miide zu betonen: Wenn Sie neben Aktien und Renten auch auf Rohstoffe setzen, haben
WSiemehr von ihrem Depot. Das nicht ohne Grund. Rohstoffe schiitzen Siewirksam vor Geldentwertung,

weil sie oft die I nflationsur sache selbst sind. Und: Sie korrelieren kaum mit anderen Anlageklassen. Die
Folge: geringere Risiken und ein Mehr an Sabilitat.

Dass diese Aspekte nicht nur bei Aktienfans, sondern auch in der Zielgruppe der Festgel dsparer Gefallen finden, zeigt
die Société Générale: Die franzdsische GroflRbank legt zum vierten Mal in Folge ein Rohstoffzertifikat auf, mit dem Sie
unter Ausschluss jeglicher Risiken in Grundwerte investieren konnen. Enthalten im SG Commaodity Basket 1V (WKN
SG2KQQ) ist alles, was ein Rohstoff-Portfolio minimal umfassen sollte: den vornehmlich von der Automobilindustrie
nachgefragten Grundstoff Aluminium (11%), das in der Baubranche und zur _
Messingherstellung verwendete Kupfer (22%) sowie mit Anteilen von elf und 22 Prozent
Erdol und Erdgas — die Treibstoffe der Zivilisation. Last not least packen die Franzosen ChancelRisiko:

Gold dazu. Gewicht: 34 Prozent. niedrig hoch

Den Korb kénnen Sie noch bis zum 10. Juni zum Preis von 1.000 Euro zeichnen. Wenn _

Sie ihn kaufen und ihn bis zur Falligkeit am 21.06.2010 halten, kann Thnen nichts passie:  camaaam®
ren. Grund: Der Emittent hat ihn sowohl mit einer Kapitalgarantie als auch mit einer ~ Unmeressant  sehrinteressant

E u LI-I ax Weitere Anlagezertifikate finden Sie in der Derivate Matrix der Borse Stuttgart -
boerse-stuttgart Deutschlands Handelsplatz Nr. 1 fir verbriefte Derivate. b os ST a

6


http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/?wkn=A0D9PT
http://www.mtu.de/de/investorrelations/
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/?wkn=SG2KQQ
http://info.boerse-stuttgart.de/P/?1xGu&1q
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Waéhrungssicherung ausgestattet. Und das, ohne I hre Teilhabe an Gewinnen zu Anzeige

beschneiden. Den Nachteil dieser Konstruktion indes kennen Sie: Gewinne Die fiilhrenden
unterliegen in jedem Fall der Spekulationssteuer.

Fazit: Nur fur Risikoaverse empfehlenswert. Wenn Sie das Thema statt-
dessen steueroptimal und gleichermalien offensiver angehen mdchten, gibt es
besseres. Etwa den Merrill Lynch World Mining Fund (WKN 986932), den _
wir lThnen im Geldanlage-Brief, Ausgabe 33/2004 vorgestellt hatten. Was ' 4
Ihnen zunachst wie der Vergleich zwischen Apfel und Birnen anmuten mag,
hat tatséchlich seine Berechtigung: ein aktiv gemanagtes Portfolio bietet bei

Borsenbriefe

BoersenKiosk.de Deutschlands
im Einzelverkauf.
Z.B.:
Platow,
Bernecker,
Heiko Thieme,
Prof. Dr. Otte

guter Streuung ein weitaus gunstigeres Chance/ Risiko-Verhdtnis. RIC

Weblink: Produktflyer

E-Mails an die Redaktion

Uwe Kamper: Ich méchte mich recht herzlich fur Ihren Tipp vom April vergangenen Jahres bedanken. Durch Ihre
Empfehlung im Geldanlage-Brief, Ausgabe 13/2004, ,, mit BASF einen Friihzykliker ins Depot zu nehmen”, konnte ich
in 13 Monaten einen Kursgewinn von mehr als zwanzig Prozent erzielen. Weiter so!
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Ihr 10-Sekunden-Feedback
Verehrter Leser,

hat Ihnen dieser Geldanlage-Brief gefallen?

Senden Sie mir Ihr 10-Sekunden-Feedback zu dieser Ausgabe! Ich werde Ihr Feedback garantiert aufmerksam lesen.

Nutzen Sie unser Kontaktformular! Kopieren Sie einfach folgenden Link in Ihren Browser (z.B. Internet Explorer):

http://www.geldanlage-brief.de/kontakt.php

Vielen Dank,

Ihr Volker Altvater
Herausgeber Geldanlage-Brief
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