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X-press — das monatliche

: . - .. Experten-Magazin fiur lhre Geldanlage.
zwei Jahre ist es her, seit die Deutsche Borse den Neu- P K 9

en Markt beerdigt hat. Zwei Jahre, in denen zwar viel

geschehen, aber eine Frage heute noch so brennend ist X-markets Deutsche Bank
L wie damals. Wie kommen junge, chancenreiche Unter-
Christian Ritter  nehmen kostenguinstig an frisches Kapital?
Redaktion Seit Dienstag gibt es nun endlich die lang erwartete Antwort: Sie heif3t Entry Standard und ist ein

neues Segment innerhalb des Freiverkehrs. Mit ihm mdéchte die Deutsche Borse vornehmlich kleine

und mittlere Unternehmen aufs Parkett locken. Bislang haben sich zwdlf Unternehmen fiir das neue Segment entschie-
den. Neuester Zugang: Der norddeutsche Baudienstleister Design Bau. Wenn's gut geht, so Borsenmanager Rainer
Riess, sind es bis Jahresende zwanzig Unternehmen.

Immerhin: Die Verlockung ist gro3. Wer in den Entry Standard will, muss nicht einmal einen Bérsenprospekt
erstellen. Es genligen ein testierter Jahresabschluss, ein Unternehmenskalender und ein Zwischenbericht pro Jahr.

Freilich: Damit besteht auch die Gefahr, dass das Segment zur Abladestation fur Private Equity-Gesellschaften
wird. Ob und wann sich der Entry Standard etabliert, liegt daher auch in lhrer Hand. Konkret: In der Kunst, digjeni-
gen Werte zu finden, die Ihr Kapital tatschlich verdient haben. Die Geldanlage-Brief-Redaktion wird den Entry
Standard fur Sie im Auge behalten — und Sie rechtzeitig Uber spannende Emissionen informieren.

Geldwerte Anregungen liefert Ihnen, . [/&
Ihr(gAﬂ's&ian M]I?er‘ Redaktion

Asien-Strategie: Nomura fischt die dicksten Pazifik-Perlen

Ein Bonuszertifikat ist eine feine Sache: Sie kaufen sich mit dem Derivat in eine Aktie oder einen Index ein und

kassieren am Ende der Laufzeit je nach Produkt einen mehr oder minder Gppigen Bonus. Einzige Bedingung:
Der Basiswert darf eine zuvor vereinbarte Schwelle nicht unterschreiten.

»Bonusse" sind inzwischen so beliebt, dass es sie auf zahlreiche Basiswerte gibt. Wenn Sie aber eine diversifi-
Zierte Asien-Anlage suchen, stofen Sie auf eine Liicke: Ausgerechnet die wachstumsstérkste Anlageregion ist nicht
»bonifizierbar". Abhilfe schafft nun die japanische Bank Nomura mit dem Pacific Value Bonus-Zertifikat (WKN
AOF1VE). Als Grundlage dient den Japanern dabei der Dow Jones Asia Titans Index. Er enthdlt die finfzig dividen-
denstérksten Asien-Aktien. Aus dieser Gruppe selektieren die Banker jahrlich die 15 grofiten Ausschiittungsriesen,
bundeln sie gleich gewichtet im hauseigenen Pacific Value-Index — und fertig ist die erste asiatische Bonusstruktur.

Ihr Auszahlungsprofil: H&lt sich der Index bis zur Félligkeit am 27.04.2012 oberhalb von 75 Prozent seines Start-
niveaus, zahlt |hnen Nomura 140 Prozent Ihres Kapitals zurlick. Ergo realisieren Sie einen Bonus von 5,3 Prozent
pro Jahr. Liegt der Index am Laufzeit-Ende um mehr als vierzig Prozent Uber seinem Ausgangsniveau, erhalten Sie
die gesamte positive Indexrendite. Argerlich wird es firr Sie nur dann, wenn die Pazifik-Perlen zwischenzeitlich um
mehr als 25 Prozent fallen: Dann ist der Bonus verwirkt und das Papier mutiert zu einem schndden Indexzertifikat.

Fazit: Die Bonusstrategie gefallt uns. Sie fuldt auf Aktien mit geringer Volatilitét, kennt — mit Ausnahme der vom
Emittenten einbehaltenen Dividenden — keine weiteren Kosten und macht in der Riickrechnung eine gute Figur. Ren-
dite seit 1998: neun Prozent pro Jahr. Allein der Puffer erscheint uns mit 25 Prozent angesichts der langen Laufzeit
doch etwas schmal geraten. Daher bleiben Asiens so verbriefte Titanen nur risikobereiten Anlegern vorbehalten. RIC



http://www.de.x-markets-db.com/DE/showpage.asp?pageid=42
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/?wkn=A0F1VE
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Cameco: Strahlende Gewinne mit Uran-Minen

So profitieren Sie am Comeback der Kernenergie

Wichtigster Rohstoff der Atombranche ist das Uran. Dessen Nachfrage steigt inzwischen so sehr, dass die

Q tomstrom ist billig, senkt die Abhangigkeit von fossilen Energietrdgern und verursacht keine Treibhausgase.
Minen mit der Forderung kaum nachkommen. Folge: strahlende Gewinne beim Marktflihrer Cameco.

Unternehmen: Die kanadische Cameco (WKN 882017) nennt einen Schatz

ihr eigen. Das 1988 gegriindete Unternehmen aus der Provinz Saskatchewan 56
verflgt Uber die weltgrofiten Uran-Reserven. Insgesamt 550 Millionen Pfund.
Um die zu versilbern, betreibt Cameco vier Uran-Minen. Ausihnen dirften die 45
Kanadier in 2005 22 Millionen Pfund Uran fordern. Mithin: ein Finftel der
Weltnachfrage. Sie fordern aber nicht nur: Uber einen 32-Prozent-Anteil an 40
Bruce Power sind sie zugleich Mitbetreiber von sechs Kernkraftwerken. Dane-
ben hat Cameco mit der Beteiligung von 53 Prozent an Centerra Gold einen 32

Ful® im Goldmarkt.
24

Fundamentaldaten: Camecos Erfolg kdnnen Sieim Grunde an einer einzigen

Zahl ablesen: dem Uran-Preis. Der kletterte seit Ende 2000 von knapp 7 auf 16
rund 31 US-Dollar je Pfund. Folglich konnte Cameco in 2004 wahrhaft strah- Caloco
lende Zahlen présentieren: Die Umsdtze stiegen um gut ein Drittel auf 870 (in US-Dollar) °

Mio. US-Dollar, das Betriebsergebnis sprang gar um sechshundert Prozent.

Fur die néchsten Jahren erwarten Analysten ein Ertragswachstum von 25
Prozent pro Jahr. Die Gewinnqualitét |asst schon heute keine Wiinsche offen.
Die Kanadier erreichen Margen von fast dreifdig Prozent.

2003 2004 2005

Wertung: In 2004 férderten Uran-Minen weltweit 104 Millionen Pfund. Gleichzeitig bendtigten die Kernkraftwerke mit
180 Millionen Pfund fast die doppelte Menge. Noch lasst sich die Liicke aus Lagerbesténden und entsorgten Atomwaffen
schlief¥en. Doch der Vorrat schwindet: Von 1985 bis 2003 schrumpfte der Bestand um fiinfzig Prozent.
Ursache: Es werden immer weniger Kernwaffen verschrottet. Der Staat tritt damit als Anbieter auf dem Uran-Markt immer
seltener in Erscheinung. Und das zu einer Zeit, in der die Kernkraft ihr Comeback erlebt: Derzeit sind 440 Reaktoren am
Netz. Sie decken etwa 16 Prozent des Weltenergie-Bedarfs. 28 neue befinden sich im Bau, weitere 110 in der Planung. Vor
allem Russland, China und Indien setzen auf die Kernenergie. Bis 2020 wollen sie 75 Kraftwerke ans Netz bringen. Damit
gewinnt die ohnehin eklatante Angebotsl licke zusétzlich an Brisanz. Einziger Ausweg: eine Ausweitung der Fordermenge.
Aber: Bis neue Minen erschlossen und forderbereit sind, gehen Jahre ins Land. Analysten bescheinigen dem in der
Kernkraft durch nichts zu ersetzenden Uran daher auch preislich eine strahlende Zukunft. Viele erwarten, dass der Preissein
23-Jahres-Hoch weiter ausbauen wird. Einige halten langfristig gar 80 US-Dollar fur maglich.
Gute Aussichten fir die Cameco-Aktie? Nur bedingt: Die Borsianer haben von den positiven Aussichten bereitsviel vor-
weg genommen: Auf Basis eines Kursesvon 49 US-Dollar kostet Sie ein Investment in den

Marktfihrer das 24-fache des firr 2006 erwarteten Gewinns.

2003 0,8 1,22 . ) . . . .
2004 105 127 Produkte: Nur spekulative Anleger kaufen die Aktie direkt — und sichern sich durch ein
SR 1’15 1’48 Stop-L oss-Limit ab. Risikoarmer investieren Sie mit einem Discounter (WKN DB2870). Er

20066 1.30 207 lauft bis Juni 2006, verfugt bei einem Cap von 50 US-Dollar Uber einen Verlustpuffer von

Py ——— derzeit elf Prozent. Sofern die Aktie bis zur Falligkeit noch einen Tick auf 50 US-Dollar
steigt, vereinnahmen Sie fast 15 Prozent. Damit verkniipft allerdings. Wahrungsrisiko und
_ Wahrungschance. Heif3t: Halt der Trend des starken Dollars unter dem neuen FED-Chef an,

C
i kann Ihr Ertrag auch deutlich héher ausfallen.

Chance/Risiko:

et hoch Fazit: Uran bleibt wohl auf Jahre hinaus ein teurer Rohstoff. Analog zum Uran-Preis weist
GAB-Wertung: die Cameco-Aktie seit 2003 einen sauberen Aufwaértstrend aus. Aufgrund ihrer anspruchs-
T LTI . vollen Bewertung bleibt die Aktie aber Hartgesottenen vorbehalten. Etwas risikoarmer
uninteressant sehr interessant geht,S dagegen m|t einem Dlxount-zernﬂka[ R|C


http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/?wkn=882017
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/?wkn=DB2870
ANZEIGE
Zahlen Sie zu hohe Beiträge an Ihre Krankenversicherung?

Berechnen Sie jetzt online in 30 Sekunden Ihr Einsparpotenzial!
http://www.vorsorge-und-finanzen.de/gab,pdf,Krankenkassenrechner
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Siudkorea begeistert weltweit die | nvestoren

Investieren in die Karriere enes Musterschiilers

ten, erhielten Sie mitunter die verbliffend-bdse Antwort: , Dassind genau die L éander, die schon vor acht-
zig Jahren so genannt wurden.” Tenor: Die Schwelle zur Industrienation Ubertreten sie eh’ nicht. Eine
Investition lohne sich daher allenfalls aus taktischem Kalkil. Eindrucksvolles Gegenbeispiel: Stidkorea.

Was zeichnet ein Schwellenland aus?* Wenn Siein den Neunzigern Fondsmanager eine solche Frage stell-

Das Land wéchst seit vierzig Jahren, stieg 1996 in den Kreis der OECD-Staaten Anzeigen
auf, meisterte zligig die Asienkrise und belegt im Ranking der Handel snationen Die fiihrenden
nun schon Platz zehn. Werfen Sie bitte einen Blick auf den Zahlenkranz: Die Birsenbriefe

Arbeitslosenquote signalisiert mit 3,5 Prozent fast Vollbeschéftigung. Die In- | BoersenKiosk.de  Deutschlands
flation verharrt um 3,6 Prozent. Das BIP, in 2004 mit einer Rate von 3,6 Prozent Lol UL DD

unterwegs, dirfte in 2005 und 2006 zwischen vier und finf Prozent zulegen. PEtE:,,

. B ker,
Im Visier der Auslander ernecker

i 4 Heiko Thieme,
Kein Wunder, dass sich auslandische Investoren zunehmend fiir das diesjdhrige ] Prof. Dr. Otte
Gastland der Buchmesse begeistern: In 2004 investierten sie rund 6 Mrd. US-
Dollar in die exportorientierte koreanische Wirtschaft. Damit doppelt so viel als
noch in 2003. Die Asthetik des so herausgeputzten Tigers sehen Sie am
Aktienmarkt. Wichtigstes Barometer ist der Korean Stock Price Index. Er ent-
halt einen ausgewogenen Branchen-Mix, korreliert wenig mit hiesigen Borsen
(wenngleich mit abnehmender Tendenz) und liegt seit Anfang 2005 mit dreif3ig
Prozent im Plus. Zuwachs seit 2000: mehr a's einhundert Prozent.
Das Charthild gefallt: Weder kam es zu eruptiven Kursstiirzen, noch liefen
die Notierungen in Fahnenstangen hinein. Selbst die Asienkrise von 1998, in
der Koreas Wirtschaftskraft um sieben Prozent sank, verdaute die Borse zligig.

Ein Fondswie der andere

Sein Depot an den noch immer guinstig bewerteten koreanischen Aktienmarkt anzukoppeln, ist nicht unproblematisch. Eine
breite Palette an Mdglichkeiten gestaltet die Wahl des geeigneten Investments schwierig. Auffallend: Die sieben in
Deutschland angebotenen, in US-Dollar aufgelegten Fonds verfolgen zwar &hnliche Anlagestrategien. In ihren Anlage-
Ergebnissen unterscheiden sie sich aber signifikant. Die Spitze fiihren der dit Korea (WKN 972885) und der Fidelity Korea
Fund an (WKN 974646). Sie brachten im Dreijahresvergleich mehr als einhundert Prozent. Wohingegen Templeton (WKN
974424) und Baring (WKN 972842) unterdurchschnittlich abschneiden. Merkmal aler: eine deutlich tber zwanzig Prozent
liegende Volatilitét.

Endlich zieht auch HSBC nach
Falt Thnen etwas auf? Richtig, es fehit HSBC. Das allerdings andert sich jetzt: Mit dem GIF Korean Equity (WKN
AOER9J) schicken die Asien-Banker aktuell ihren ersten Korea-Fonds ins Rennen. Mit ihm wollen die Asien-Spezialisten
an den Erfolg ihres rentablen China-Fonds ankniipfen. Strategie von Fondsmanagerin Mijung Kang: nach Werten fahnden,
die von langfristigen Trends profitieren. Vorn an: die Konsumfreude der Koreaner und Ihr steigendes Interesse an privater
Altersvorsorge. Was uns dabei gefdllt: Bei der Umsetzung hat Kang den Ricken frei. Sieist an keine Benchmark gebun-
den. Ein Argernis dagegen: das (ippige Agio von 5,5 Prozent sowie die Jahresgebiihr von 1,5 Prozent. Beides zusammen
préadestiniert den Fonds ausschlieRlich fur die Langfristig-Anlage. Dann jedoch mit guter Aussicht auf Uberrenditen.

Fur den schnellen Ritt auf dem Tiger gibt es ohnehin Besseres: Mit dem Indexpapier der Deutschen Bank (WKN
372142) auf den marktbreiteren KOSPI 200 kaufen Sie einfach den Index selbst. Die Kosten des représentativen Markt-
Einstiegs. ein Spread von derzeit einem Prozent und eine Jahresgebihr von exakt null Prozent.

Fazit: Sidkoreaist gleichsam der Musterschiler Asiens. Neben den Investoren begeistert das Land auch den Indexprovider
Morgan Stanley Capital. Er erwégt, Korea kiinftig in das globale Aktienbarometer MSCI World aufzunehmen. Fonds, die
den Index nachbilden, sind demnach gezwungen, kiinftig auch koreanische Aktien zu kaufen. Im Markt selbst und in der
Markttechnik sehen wir daher keine fur ein derartiges Investment auf3ergewdhnlichen Risiken. Es bleibt lediglich die ate
Unwégbarkeit: die atomaren Muskel spiele des kommunistischen Bruders Nordkorea. RIC


http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/?wkn=972885
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/?wkn=974646
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/?wkn=974424
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/?wkn=372142
http://www.boersenkiosk.de
http://www.loys.de
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L oewe —
Hightech made in Germany Investment-Strategie ‘
er Geréatehersteller ausKronach scheint seineeinstige Krise L der Woche B . X
Duberwunden zu haben. Das Unternehmen hat sich in zuneh- - —— '1:.:!- - 4
mendem MaRe auf die Fertigung hochwertiger
Flachbildschirme spezialisiert. Bei der Fertigung kommt L CD- und X-markets
Plasmatechnik zum Einsatz, die insbesondere in K ooperation mit von
dem grofdten Anteilseigner Sharp (rund 29 Prozent) weiterent- Deutsche Bank
wickelt wurde.

Eine unginstige Fokussierung auf Rohrenfernsehgerdte fuhrte in der
Vergangenheit zu operativen Verlusten. Die vorlaufigen Zahlen des

Diskont-Zertifikat auf Loewe

Unternehmens firr das dritte Quartal 2005 sprechen von einem Verlust im WKN: DB9 104
operativen Geschift in Héhe von 1,5 Millionen Euro bei einem Umsatz von ISIN: DEOO0DB91040
66 Millionen Euro. Analystenschatzungen gehen dennoch von einem positiven Hochstbetrag: 13,00 Euro
operativen Ergebnis von 5 Millionen Euro fiir das Gesamtjahr 2005 aus. Damit Bezugsverhdlinis: 1,0

wilrde das Unternehmen nach einer |angeren Durststrecke erstmals den geplan- Laufzeit: 22.06.2007

ten Turnaround schaffen. Zusétzlichen Auftrieb verleiht die kiirzlich durchge- Aktueller Kurs: 9,61 Euro

fuhrte Kapitalerh6hung, mit deren Erlés von 25 Millionen Euro die
Kapitalstruktur gestérkt und das fir die ndchsten Jahre geplante Wachstum finanziert werden soll. Die Sharp Corporation
sowie die Sharp Internationa Finance bekréftigten ihr Engagement in dem deutschen Unternehmen und halten ihren Anteil
aufrecht.

Neue Geschaftsmpulse erwartet Loewe trotz eines scharferen Wettbewerbs aus mehreren Quellen. Zum einen hat die
International e Funkausstellung gezeigt, dass die Nachfrage nach hochwertigen Flachbildschirmen am Markt sehr grof3ist und
in den néchsten Jahren wohl noch deutlich zunehmen wird. Zum anderen zeigen Studien, dass der Markt fir
Flachbildschirme in den néchsten fiinf Jahren weiter um fast 50 Prozent zu wachsen scheint. So kurz vor dem anstehenden
Weihnachtsgeschéft geben sich Analysten und Unternehmensfiihrung optimistisch, den Turnaround zum Jahresende zu
schaffen.

Das X-markets-Team der Deutschen Bank bietet Anlegern die
Maoglichkeit, an den Wachstumsperspektiven des Marktes fir

Kursentwicklung der Loewe-Aktie (EUR) Flachbildschirme zu partizipieren. Mit dem Diskont-Zertifikat
[ DB9104 auf die Loewe AG kdnnen Anleger zudem von einem

14 Risikopuffer profitieren. Das Zertifikat hat eine Laufzeit biszum
12 22. Juni 2007 und zahlt maximal einen Betrag von 13 Euro aus.

Dafir bekommen Anleger ein Wertpapier, das einen
Risikopuffer aufzuweisen hat und selbst bei stagnierendem oder
8 sogar leicht rickgdngigem Borsenkurs eine attraktive Rendite
aufweist. Sollte der Aktienkurs am Laufzeitende des Zertifikats
wieder auf heutigem Niveau notieren, dann erwirtschaftet das

o - voros vaos o Diskont-Zertifikat immerhin eine Rendite von 14,32 Prozent
Uber die gesamte Laufzeit. Im besten Fall sind fir den Anleger
Quelle: Deutsche Bank wgal' 35 R’OZGI’lt Rendlte mOg|ICh

Die Deutsche Bank AG und/oder mit ihr verbundene Unternehmen haben Aktien des Emittenten, der bzw. dessen Finanzinstrumente Gegenstand der Finanzanalyse sind, im Handel sbestand.

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 ausschliefllich der Beschreibung der Wertpapiere bzw. Geschéfte. Eine Anlageentscheidung sollte in jedem Fall auf Grundlage des Verkaufsprospekts getroffen werden. Alle Meinungsaussagen
geben die aktuelle Einschétzung der Deutsche Bank AG wieder, die ohne vorherige Ankiindigung geéndert werden kann. Obwohl die in diesem Dokument enthaltenen Angaben Quellen entnommen wurden, die
als zuverlassig erachtet werden, kann fiir 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 zukiinftige Ertrége geschlossen werden. Der Vertrieb der Wertpapiere
ist in verschiedenen Rechtsordnungen eingeschrénkt. Dieses Dokument und die in ihm enthaltenen Informationen diirfen nur in solchen Staaten verbreitet oder veréffentlicht werden, in denen dies nach den jeweils
anwendbaren Rechtsvorschriften zuléssig ist. Der direkte oder indirekte Vertrieb dieses Dokuments in den Vereinigten Staaten, GroRbritannien, Kanada oder Japan, sowie seine Ubermittlung an US-Personen, sind
untersagt.
Der mal3gebliche Prospekt fiir die genannten Wertpapiere kann unter www.x-markets.db.com heruntergeladen oder bei der Deutsche Bank AG, CIB, EQU, GED, GrofRe Gallusstr. 10-14, 60272 Frankfurt kosten-
frei angefordert werden.

4


http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/?wkn=DE000DB91040
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/?wkn=DE000DB91040
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In der Diskussion: Rente mit 67 Altersvorsorge-News
prasentiert von
I n der Diskussion um das Renteneintrittsalter beginnen sich politische Gruppen zu orsorge
positionieren: SPD-Linke und Gewerkschaften zeigen sich wenig begeistert von Pla- &
nen, das Eintrittsalter auf 67 Jahre anzuheben. Noch-SPD-Parteichef M intefering Finanzen
stellt die schrittweise Einfiihrung der Rente mit 67 allerdings als Parteimeinung dar. www.vorsorge-und-finanzen. de

Noch nicht festgelegt habe man sich in den Koalitionsverhandlungen, sagt der arbeitsmarkt-

politische Sprecher der SPD-Fraktion, Klaus Brandner. Ahnlich duRerte sich SPD-Fraktionsvize Michael Miller. Obwonhl
die Heraufsetzung des Rentenalters — so wie sie in der vergangenen Woche diskutiert wurde — al's sehr gemal3igt einzustu-
fen ist, rudern Telle der Sozialdemokraten schon wieder ein wenig zurlick. Eine Anndherung an die Positionen der
Gewerkschaften, die eine Anhebung des Rentenalters unter keinen Umstanden hinnehmen maochten.

Die Augen-zu-und-durch-Taktik der Gewerkschaften gipfelt in  kurzsichtigen Aussagen ranghoher Gewerkschaftsfunk-
tionére. So verweist die Vize-Chefin des Deutschen Gewerkschaftsbundes (DGB), Engelen-K efer, auf negative konjunktu-
relle Auswirkungen einer Heraufsetzung des Rentenalters. Allein die Ankindigung fuhre zu einer riesigen Verunsicherung
und schwéche die Binnenkonjunktur. Auch der Vorsitzende des DGB, Michael Sommer, wettert gegen die Rente mit 67. Es
gehe dabei nur um Rentenklrzungen. Da mag der Gewerkschaftslobbyist in der Tat recht haben. Doch wie die Milliarden-
Locher in der Rentenkasse sonst gestopft werden kénnen, bleibt bei den Gegnern der Rente mit 67 weiter im Verborgenen.

Die Diskussion macht eines deutlich: In Zukunft wird esin jedem Falle zu L eistungseinschréankungen kommen. Spéterer
Renteneinstieg oder weniger Rente — unter Experten ist wenig umstritten, dass beides gleichzeitig der Fall sein wird. Und
das in einem demographisch bedingten Ausmal}, das zu gravierenden Einschnitten fiihren wird. Die einzig angemessene
Reaktion ist und bleibt die zusétzliche Privat-Absicherung des el genen Alterseinkommens — am besten durch Kombination
innovativer Vorsorge-Produkte a la Fondssparen, Riester- oder Rirup-Rente oder betrieblicher Vorsorge. GLA/ALV

Altersvorsorge-News

Riester-Rente — mehr Zulagen fiir Familien
03.11.2005 - Presseberichten zufolge soll die Riester-Rente unter einer grof3en Koalition attraktiver werden.
Zumindest gelte das fir Familien — allerdings nur fir die, deren Kinder noch geboren ... mehr

Renteneintrittsalter wird auf 67 erhéht —im Jahr 2035
27.10.2005 - Rente und Altersvorsorge — bei diesen Themen gelten die Koalitionsgespréache zwischen SPD und
CDU/CSU als leichte Ubung. Selbst der einzige wichtige Punkt, tiber den es Differenzen gab ... mehr

Riester-Rente als Pflicht-Vor sor ge unwahr scheinlich
24.10.2005 - Am Wochenende meldete so ziemlich jede Tageszeitung, die Riester-Rente solle verpflichtend fir
jeden werden. Die Bild-Zeitung hatte dartiber spekuliert und wollte erfahren haben, dass ... mehr

Englische

Lebensversicherung
... die clevere Altersvorsorge!

JBf Spitzen-Bewertungen
JBrKapital-Garantie
J& Attraktive Rendite

Hier klicken!


http://www.vorsorge-und-finanzen.de/Englische-Lebensversicherung.php?PID=gab&AID=pdf180x87-0521
http://www.vorsorge-und-finanzen.de/Ratgeber-Altersvorsorge/051103-Riester-Rente-Kinderzulage-soll-steigen.php?PID=gab&AID=pdf-av-newsbox-0521
http://www.vorsorge-und-finanzen.de/Ratgeber-Altersvorsorge/051103-Riester-Rente-Kinderzulage-soll-steigen.php?PID=gab&AID=pdf-av-newsbox-0521
http://www.vorsorge-und-finanzen.de/Ratgeber-Altersvorsorge/051027-Renteneintrittsalter-wird-auf-67-erhoeht-im-Jahr-2035.php?PID=gab&AID=pdf-av-newsbox-0521
http://www.vorsorge-und-finanzen.de/Ratgeber-Altersvorsorge/051027-Renteneintrittsalter-wird-auf-67-erhoeht-im-Jahr-2035.php?PID=gab&AID=pdf-av-newsbox-0521
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Geschlossene Fonds verlieren Vorteile bel der Erbschaft- und Schenkungsteuer

Treuhand-Modelle im Visier der Finanzverwaltung

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

bei der Minimierung der Erbschaft- und Schenkungsteuer vermogender Anleger

spielten sie eine nicht unerhebliche Rolle. Von Interesse waren vor allem
Beteiligungen an Fonds, deren Gesellschafter gewerbliche Einkinfte erzielten. Neben der
maglichen Zuweisung von Verlusten fir die Einkommensteuer war fir Anleger die haufig
sehr niedrige Bewertung im Rahmen der Erbschaft- und Schenkungssteuer von Interesse.
Zumindest fur die als Treuhandmodell konzipierten Fonds dirfte diese Gestaltungs
maglichkeit in Zukunft passeé sein.

M it geschlossenen Fonds lief3 sich nicht nur trefflich Einkommensteuer sparen. Auch

A
Im Bereich der Erbschaft- und Schenkungsteuer geniefit betriebliches Vermogen, wie etwa  Ulrich Rieck
K ommandit-Beteiligungen, erhebliche Begiinstigungen. So werden betriebliche Vermogenswerte ~ Steuerberater
fur die Bemessung der Erbschaft- oder Schenkungsteuer meist nicht mit ihren tatséchlichen Verkehrswerten, sondern
nur mit ihren Buchwerten beriicksichtigt. Wegen der laufenden Abschreibungen liegen diese Buchwerte teilweise
erheblich unter den Verkehrswerten oder sind sogar gleich Null. Zusétzlich wird flr vererbtes oder verschenktes
Betriebsvermdgen ein Freibetrag von 225.000 Euro gewahrt und auf die den Freibetrag Ubersteigenden Werte ein
Rabatt von 35 Prozent eingeraumt. Hinzu kommen noch personliche Freibetrage. Die Verginstigungen kénnen alle
zehn Jahre erneut genutzt werden.

Diese steuerlichen Vorteile gelten im Grundsatz auch, wenn sich Anleger Uber einen gewerblichen Fonds an einem
Betriebsvermdgen beteiligen. Angesichts dieser massiven Beglnstigungen von Betriebsvermégen wundert es kaum,
dass vermodgende Anleger diese Vorteile in der Vergangenheit massiv genutzt haben, um bereits frihzeitig Vermo-
genswerte ohne Belastung mit Schenkungsteuer auf die Kinder zu Ubertragen. Bekanntermal3en stehen die genannten
Beglinstigungen deshalb auch auf dem Prifstand des Bundesverfassungsgerichts; ein Urteil ist in Kiirze zu erwarten.

Nahezu alle Fondsgesellschaften arbeiten mit Treuhand-M odellen

In aler Regel beteiligen sich reine Kapitalanleger alerdings nicht unmittelbar als Kommanditist an einer Personen-
gesellschaft. Die Beteiligung an einem geschlossenen Fonds erfolgt vielmehr Uber Treuhénder, um die Handels-
register-Eintragung zu vereinfachen. Dies ist etwa bei Schiffs-, Film-, Windkraft- und anderen gewerblichen Fonds
Gang und Gébe. Nahezu alle grof3en Fondsgesellschaften arbeiten mit Treuhandmodellen.

Treuhand-M odelle kiinftig nicht mehr begiinstigt

Nach einem nun von der Finanzverwaltung herausgegebenen Lander-Erlass sollen aber Gesellschaftsanteile, die fir
den Anleger Uber einen Treuhander gehalten werden, kinftig nicht mehr in den Genuss der erbschaft- und schenkungs-
steuerlichen Vergiinstigungen kommen. Die Finanzverwaltung argumentiert, der Anleger habe zivilrechtlich aus dem
Treuhandvertrag nur einen Herausgabe-Anspruch, der al's so genannter Sachleistungs-Anspruch mit dem tatséchlichen
Verkehrswert zu bewerten sei und nicht in den Genuss der Begiinstigungen fir Betriebsvermégen (Buchwerte,
Freibetrag, Bewertungsabschlag) kommen kdnne. Damit l&sst sich mit Treuhand-Modellen kiinftig keine Erbschaft-
und Schenkungsteuer mehr sparen. Nur unmittelbar beteiligte Gesellschafter sind weiter beglnstigt.

Schonfrist bis zum 30.06.2005

Allerdings gewdhrt die Finanzverwaltung eine Schonfrist. So ist der Erlass bei vor dem 1. Oktober 2005 begriindeten
Treuhand-Verhdltnissen erst auf Schenkungen und Erbschaften anzuwenden, fir die die Steuer nach dem 30.06.2006
entsteht. Gegebenenfalls kdnnen bereits bestehende Beteiligungen somit noch steuergiinstig Ubertragen werden. In
jedem Fall sollten Sie hierzu aber zuvor einen Steuerberater konsultieren.


http://www.vrt.de/

NR. 21, 04.11.2005 Geldanlage

Informationen filr K apitalaneger rief

E-Mails an die Redaktion

Dr. Marcus Janura: Mit Interesse lese ich den Geldanlage-Brief, der wirklich interessante Alternativen zu den sonst
derzeit Ublichen ,Mega-Trends* aufzeigt. In Ausgabe 20 erwéhnten Sie die Island-Anleihen der Eksportfinans und der
Islandbanki, die als Kurzlaufer ordentliche Renditen abwerfen. Leider konnte ich zu den genannten Anleihen keinerlei
Informationen beziehungsweise kein Rating finden. Wie sieht es mit der Bonitét dieser Emittenten aus? Wie hoch ist
damit das Risiko?

Redaktion: Die Anleihe der Islandsbanki (WKN AOGFX5) verfligt Uber ein Rating von A1, das Papier der staatsnahen
Exportfinanzierungsgesellschaft Eksportfinans (WKN AOGEKU) bringt es auf eine Kreditnote von Aaa. Damit tendiert
das Emittenten-Risiko bei beiden Papieren gegen Null.
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