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Fondsanlage: So steigern Sie lhre Rendite

Liebe Anlegerin, verehrter Anleger,

unterhalten Sie ein Fondsdepot? Dann sind Siefein raus.
Sie setzen auf eine der pflegeleichtesten Wertpapier- Deutsche Bank
L Y h gattungen. Einmal geordert, brauchen Sie sich bei eéinem Eﬂﬁfﬁ%ﬂ{ngﬂi 'i,’“z’ §|Pdh‘ie§m 1, G X . s st 101,
. Investmentfonds um nichts mehr kiimmern. Umschich-
Volker Altvater  tungen, Anpassungen, Neugewichtungen —all’ das tber-
Herausgeber nimmt fortan der Fondsmanager fir Sie.

So zumindest suggerieren es lhnen die Hochglanz-Prospekte. Die Realitét sieht indes bisweilen
anders aus. Nehmen Sie Mischfonds mit Anlage-Schwerpunkt Deutschland. Héatten Sie vor drei Jahren in den DAC-
Kontrast-Universal-Fonds investiert, |1&gen Sie heute mit 33 Prozent im Plus. Zum Vergleich: Der Dax brachte es seit-
dem auf einen Zuwachs von 67 Prozent. Der ,Kontrastfonds* ist dabel nur ein Beispiel fir einen Problemfonds. Eines,
das lhnen zeigt, wiewichtig esist, bestehende Investments regel mafiig auf deren Legitimation fir IThr Depot hin zu Uber-
prifen. Und gegebenenfalls konsequent umzuschichten.

Etwain den Germany Fund. Der Fonds aus dem Hause Fidelity erzielte fir seine Anleger im selben Zeitraum einen
Gewinn von gut 90 Prozent. Damit gelang ihm, was Qualitétsfonds generell auszeichnet: Sie sind besser als der Markt
und bleiben in punkto Volatilitdt auf oder unter dem Marktniveau.

Dasheifdt fur Sie: Werfen Sie auch und gerade nach dem Kauf einen Blick auf ,, Ihre* Fonds. Und ziehen Sie die Reil3-
leine, wenn ein Fonds nachhaltig weniger Rendite abwirft als die Konkurrenz.

g 7
Erfolgreiche Borsengeschéfte wiinscht, / \VW /

Ihr Volker Altvater, Herausgeber

BRIC Devisen WinWin: Qualifiziert sich der First Mover fir Ihr Depot?

ier Monate ist es her, als in den Schwellenlandern die Borsen bebten. Anleger sahen sich plétzlich mit
EinbuRRen von dreiBig Prozent und mehr konfrontiert. Frage also: Was tun, um be neuerlichen
Korrekturen gewappnet zu sein?

Die Barclays-Bank kommt nun mit einer — auf den ersten Blick — interessanten Zertifikate-L dsung an den Markt, zu-
mindest, was die Wahrungsseite anlangt: Unter dem Namen BRIC Devisen WinWin (WKN BCOEFR) lancieren die
Briten ein Zertifikat, mit dem Sie sich gleich gewichtet von Brasilien Giber Russland, I ndien und Chinain die Wahrun-
gen der BRIC-Familie einkaufen. Das Besondere: Sie profitieren an steigenden und fallenden Kursen. Was zéhlt, ist

einzig die absolute Wertanderung: 75 Prozent dieser Anderung, das ist — zur Falligkeit am 11.08.2011 — Ihr Ertrag.
Ein Beispiel: Der Rubel geht (nach seiner Freigabe am 1. Juli) bis zur Félligkeit um 20 Prozent fester, der Renminbi
wertet um 30 Prozent auf, wdhrend sich die indische Rupie und der brasilianische Real gleichzeitig um je 20 Prozent
berappeln. Ergo erzielen Sie am Laufzeitende einen Gewinn von knapp 17 Prozent

(22,5 x 0,75). Annualisiert erreichen Sie folglich eine Rendite von rund 3,2 Prozent.

Chance/Risiko: Fazit: Selbst bei signifikanten und dazu noch weithin gleichlaufenden Veranderungen

I floch auf der Devisenseite kommen Sie kaum Uber den risikofreien Zins von Bundesanleihen
GAB-Wertung: hinaus. Hinzu kommt die Kapitalgarantie, die — nach derzeitiger Rechtslage — auch den
- Fiskus die Hand aufhalten | &sst. Daher eignet sich das Produkt weder fir die Wahrungs-
uninteressant sehr interessant

spekulation noch als Hedging-Instrument. RIC



http://www.de.x-markets.db.com/DE/showpage.asp?pageid=84&pkpnr=54349&inrnr=395
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000BC0EFR9
http://www.geldanlage-brief.de

NR. 17, 01.09.2006 Aktien Geldanlage

Informationen fiir K apitalanieger rief

Kleiner Nebenwert ganz gro3

Gehen Sie mit Porsche auf die Uberhol spur

und Alt. Und da sich mit Traumen trefflich verdienen lasst, ist auch die Porsche-Aktie auf gutem Kurs:
Um 50 Prozent legten die Vor ziige zu — allein seit 2004. Stellt sich die Frage, ob Por sche seine Aktionére
auch kinftig mit Turbo-Renditen verwdhnen kann.

V olkswagen ist ein Auto, der Mercedes ein Status-Symbol. Porsche aber ist Emotion. Ein Traum fir Jung

Zum Unternehmen: Einen Porsche zu erklédren, dasist, alswolle man ,,die

. ! . EUR SchluBkurs am 29.08.2008 = 727,02 EUR
Vorziige der Luftbereifung moderner Automobile* erlautern. Ein Porsche
versteht sich von selbgt, er steht fir sich. Genau wie das Unternehmen oo - e
selbst: Porsche ist der weltweit kleinste selbststandige Automobilherstefler. 550~ e
Auf der Gehaltsliste des Nischenanbieters stehen weniger als 12.000 Mit- ... gt
arbeiter und das Produktportfolio ist mit dem Boxter, dem Cayman, dem  soo- - 500
911er und dem Cayenne sehr Ubersichtlich. 450 - - 450

400 - =400
Fundamentales. Bei Porsche lauft es rund. Seit elf Jahren steigern die ;4. 550
Schwaben Umsatz und Gewinn. Im Geschéftgahr 2004/05 (31.7.) erloste
man 6,56 Mrd. Euro (+6,8%) und fuhr einen Uberschuss von 780 Mio. Euro e e
ein (+13%). Damit ist Porsche der profitabel ste Autobauer weltweit. 250 - - 250
Auch im gerade abgel aufenen Geschéftsjahr kénnen Sie mit einem glan- Porsche Vz.

zenden Ergebnis rechnen: Die ersten zehn Monate hochgerechnet, dirfte (c) wanm. vl men ey, com
man die Umsétze um 15 Prozent auf 7,5 Mrd. Euro und den Vorsteuer- aoFA A A A A HA

2000 2004 2002 2003 2004 2005 2006

Gewinn um fast 13 Prozent auf 1,6 Mrd. Euro gesteigert haben. Die endgil-
tigen Zahlen gibt Porsche-Chef Wendelin Wiedeking voraussichtlich Ende
September, Anfang Oktober auf dem Pariser Autosalon bekannt.

Wertung: Porsches Firmenphilosophie lautet ,, Rendite vor Stiickzahlen®. Wohin sie fihrt, kénnen Sie aktuell an einer
Studie von Bain & Company ablesen. Die Unternehmensberatung befragte 3.000 Fahrer nach der Zufriedenheit mit
Lihrer Marke". Ergebnis. 68 Prozent aller Porsche-Fahrer empfehlen die Kultmarke Freunden und Kollegen weiter —
ein Spitzenwert. Zum Vergleich: Mercedes-Benz schafft es gerade einmal auf 28 Prozent.

Anzeichen, dass sich die Rekordfahrt verlangsamen konnte, gibt es derzeit keine. Im Gegenteil: Der Verkauf 1auft
préchtig, vor alem in den USA, Porsches wichtigstem Markt. Firs Geschéftgahr 2005/06 kdnnen Sie einen Absatz
von knapp 100.000 Fahrzeugen erwarten. Beides, Markentreue der Kunden und das mit 15 Prozent pro Jahr ungebrem-
ste Wachstum, lassen die mit einem KGV (2007) von 12,7 bewertete Vorzugsaktie glnstig erscheinen. Hinzu kommt
die blitzsaubere Charttechnik: Seit zwel Jahren spurt der Porsche-Kurs in einem intakten Aufwartstrend.

Die anfangliche Verstimmung der Analysten ber Porsches Einstieg bei Volkswagen kénnen wir nicht teilen. Denn

erstens sichert sie dem Unternehmen wichtige, am Stammwerk nicht mehr vorhandene
Produktions-K apazitéten. Zweitens (nachgeordnet) profitiert Porsche von den positiven

2005 656 44,72€  Zahlen der Wolfsburger: Allein im Zweitquartal hat Volkswagen den Gewinn auf 900
2006(e) 750 5500€  Mio. Euro mehr as verdoppelt. Rund 250 Mio. Euro davon werden den Gewinn von
2007(e) 840 62,10€  Porsche zusdtzlich voranbringen.

*Mrd. Euro, **je Aktie, 30.08.06

Porsche Vorzige

Fazit: Hohe Spritpreise, Mehrwertsteuer-Erhdhung und ein maglicher Wachstumsknick

in 2007 — mit einem Einstieg in die Porsche-Aktie umfahren Sie solche Probleme. Und:

Sie brauchen nicht einmal den Dollarkursim Auge behalten. Grund: Wiedeking hat sich

Chance/Risiko: gegen die Schwéche des Greenbacks versichert, vollumfanglich, bis 2009. Risikobereite

niedrig hoch Anleger steigen bei den Porsche-Vorziigen (WKN 693773) ein, versehen ihre Position
aber mit einem Stopp-loss bei 675 Euro. RIC

GAB-Wertung:
I I - -

uninteressant sehr interessant Webllnk Imcormationen fur Investoren


http://www.porsche.com/germany/aboutporsche/investorrelations/
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE0006937733
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Zertifikate

Das Handelsmodell S& P DTI qgibt esjetzt auch als Zertifikat

Dem Markt ein Schnippchen schlagen — mit Victor Sperandeo

assen Sie uns heute einmal Uber die Mutter aller Fragen sprechen: Wie Ubertreffeich den Markt? Und, um
noch einen Schnaps draufzulegen: Wie sorgeich gleichzeitig dafir, in punkto Volatilitét unter dem Marktni-
veau zu bleiben? Das heil3t: Verlustphasen weithin aussparen, die Hausse aber moglichst gut mitzunehmen.

Die Antwort fUhrt Sie direkt in die Welt der Handel ssysteme. Ein solches System ist der S& P Diversified Trends Indicator
(S&P DTI) des Wallstreet-Handlers Victor Sperandeo. Der Nutzen fur Sie als Anleger: Der S&P DTI schafft tatsichlich,
was ein gutes Handel ssystem leisten sollte: Es Gberrundet den Markt und spart Verlustperioden nahezu komplett aus.

Das Erfolgsrezept: Das Modell besteht aus zwei Kern-Komponenten: Rohstoff- und Finanzfutures, deren Gewichtung
monatlich auf finfzig Prozent justiert wird. Beide Bereiche untergliedern sich wiederum in mehrere Subsektoren. Bei den
Rohstoffen sind dies: Energie, Edel- und Industriemetalle, daneben Vieh und — von Baumwolle bis Zucker — finf Soft-
commodities. Die Gewichtung erfolgt dabei nach ihrer Bedeutung an den Rohstoffmérkten. Sie kennen das bereits von der
GSClI-Indexfamilie aus dem Hause Goldman Sachs. Die zweite Saule, die Finanzfutures, setzt sich vom Australdollar tber
Euro, Yen bis hin zum Schweizer Franken aus sechs Wahrungskontrakten zusammen. Dazu: US-Staatsanleihen.

Monatliche Anpassung aller Komponenten

Fir jede Subkomponente berechnet Standard & Poors monatlich aus den Kursen der vergangenen sieben Monate einen
Durchschnittswert, wobei die Notierungen mit einem umso héheren Gewicht in die Berechnung einflief3en, je jinger sie
sind. Liegt der so gewonnene, exponentiell gleitende Durchschnitt Gber dem aktuellen Bérsenkurs, geht das System im
Futures eine Long-Position ein. Andernfalls geht es short. Einzige Ausnahme ist der Energiesektor: Sperandeo vertritt die
Ansicht, dass er nicht den Regeln von Angebot und Nachfrage unterliegt, sondern — kraft Opec & Co. — den Diktaten der
Preiskartelle unterliegt. Um bei sprunghaft anziehenden Preisen nicht auf

dem falschen Fuld erwischt zu werden, geht das System im Energiesektor
daher nie short. Im Falle eines Verkaufssignal s stellt es die Position stattdes-

sen glatt und verteilt sie zu gleichen Teilen auf alle anderen Subsegmente. S-BOX Turkish REITs. So heif} das
erste Zertifikat, das lhnen den turki-

Renditestark wie Aktien, schwankungsarm wie Anleihen

Die Bilanz in der Riickrechnung Uber immerhin 16 Jahre féllt durchaus posi-
tiv aus: S& P DTI erreicht eine Rendite von 9,8 Prozent pro Jahr. Gleichzeitig
betrégt die Volatilitdt mit 5,5 Prozent nur ein Drittel dessen, was Sie bei
Leitindizes & la Dax und Dow in Kauf nehmen missen. Auffdllig: die
Korrelation zu anderen Assets. In Krisenzeiten korreliert der Sperandeo-
Spross mit Aktien und Renten negativ, in Haussephasen dagegen positiv.

S& P DTI dient als Basis eines Zertifikates

Das Trendfolge-Modell kdnnen Sie jetzt auch al's Zertifikat erwerben (WKN
AOKG2A). Eslag bis 29.08.06 bei Nomura zur Zeichnung auf und soll dem-
nachst in den Borsenhandel starten. Im Unterschied zum Basiswert, der auf
US-Dollar lautet, hat Nomura im Zertifikat zudem eine Wahrungssicherung
eingeschraubt — wohl der Grund, weshalb die Kosten mit einem Prozent pro
Jahr eher hoch ausfalen.

Fazit: Im S&P DTI finden Sie ein nachvollziehbares, transparentes Handels-
syst(?m, das gber aII(_a Bdrsenphasen I’Ol_)USte
- Ertrége generierte. Die Veredelung zu einem

e e ot wahrungsgesicherten Zertifikat verdient da-

her unsere volle Anerkennung. Prédikat: zur
Depotbeimischung zu empfehlen. RIC

niedrig hoch

GAB-Wertung:

I N N .
uninteressant sehr interessant

Weblinks: Flyer, Victor Sperandeo

schen Immobilienmarkt aufschlieft.
Das Produkt investiert anfanglich in
sechs REITs. Fir zeitnahe Anpassungen
sorgt ein Index-Komitee, das den Korb
vierteljahrlich inspiziert. Kriterien fur
die Aufnahme: Die Unternehmen mis-
sen mindestens 50% ihres Vermogensin
tirkischen Immobilien investiert haben
und in Istanbul gelistet sein. Die Kosten
des Korbes belaufen sich auf 50% der
gezahlten Brutto-Dividenden sowie
0,5% pro Jahr Management-Gebihren.

Broschire und Verkaufsprospekt

Ernten mit der WestLB. Die WestLB
emittiert ein neues Zertifikat, mit dem
sich risikoaverse Anleger in einen Korb
von Agrarprodukten einkaufen kénnen.
Basis des kapitalgarantierten Agrar
Select-Papiers bildet der GSCI Agri-
culture Excess Return-Index. Zur End-
faligkeit in funf Jahren erhalten Sie
dessen durchschnittliche, quartalsweise
ermittelte Performance ausbezahit.
Produkt-Flyer und Broschire


http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/bos/?wkn=DE000A0KG2A1
http://en.wikipedia.org/wiki/Victor_Sperandeo
http://www.altrus.de/altrus/products/prod_640372/de/brochure.pdf
http://www.de.x-markets-db.com/DE/binaer_view.asp?binaernr=1417#search=%22x-markets%20turkish%20reits%22
http://www.westlb-zertifikate.de/laufende_zeichnungen.html

NR. 17, 01.09.2006 Zertifikate GeLd@j]!g %
Hypo Real Estate Holding — im Depot zu Hause? A

Investment—Strategig'
A der Wocﬁf _: ‘.:",

he Immobilienprojekte platzten, galt der deutsche Immobilien-

arkt vielen Anlegern as langwellig und unattraktiv. Mit der
Diskussion um die Gesetzgebung fur steuerbegiinstigte Immobilien-
aktien (REITs) rickten die Branche und die bérsennotierten deutschen
Immohilien-AGs jedoch wieder stérker in den Fokus der Anleger.

S‘?testms nachdem manche Renditeversprechungen auf ostdeut-

X-markets

Deutsche Bank

von

Kursentwicklung der Hypo-Real-Estate-Aktie (EUR)

60,00

Kerngeschéft der Hypo Real Estateist weniger das Geschaft mit den
privaten Hauslebauern, sondern eher Immobilienfinanzierungen fur
Fondsgesellschaften oder internationale Konzerne.

55,00

50,00

Das seit 2005 im DAX notierte Minchener Unternehmen entstand
urspringlich aus der Abspaltung des gewerblichen Immobilien-
finanzierungsgeschéfts der HypoVereinshank. Als Holding umfasst
die Hypo Redl Edtate drei Geschéftsfelder, welche jeweilsaufeinander

abgestimmte Unternehmensziele verfolgen. Die Hypo Real Estate 07‘/05 09‘/05 ”‘/05 01"06 03‘/06 05‘/06 07‘/06
Bank sowiedie Hypo Real Estate Bank International bieten deutschen — . oomesm

bzw. internationalen Kunden grof3volumige strukturierte Immobilien-

finanzierungen an.

45,00

40,00

35,00

Als neues Segment wurde die Hypo Public Finance Bank in die Holding integriert. Sie offeriert hauptsachlich in
Europa und den USA Investmentl6sungen fir staatlich initiierte Infrastrukturprojekte.

Trotz der schwierigen Margensituation in der Immobilienfinanzierung konnte die Hypo Real Estate zuletzt mit
Zahlen Uberzeugen. Im ersten Halbjahr 2006 stieg das Konzernergebnis nach Steuern um 25 Prozent auf 201
Millionen Euro; die Eigenkapitalrendite nach Steuern liegt bei ca. 9 Prozent. Der Vorstandsvorsitzende Georg Funke
sieht in Anbetracht der Zahlen seinen Kurs bestétigt. Vor allem durch den Ausbau des Auslandsgeschéftes und den
Einstieg in Staatsfinanzierungs- und Kapitalmarktaktivitaten mittels der Hypo Public Finance Bank wurde das
Geschéft strategisch verbreitert und Potenzial fir weiteres Wachstum geschaffen.

Anleger, die an der weiteren Entwicklung der Hypo Real Estate partizi-
pieren mochten, haben mit dem Diskont-Zertifikat DBO GMB der Deutschen
Bank AG nun die Moglichkeit dazu.

Diskont-Zertifikat auf Hypo Real Estate
WKN: DBO GMB

ISIN: DEOOODBOGMB3
Hochstbetrag: 50,00 Euro

Bezugsverhaltnis: 1,0

Der mittelbare Einstieg in die Aktie erfolgt mit einem Rabatt von

Seitwartsrendite:
Rabatt:

Laufzeit:

16,48 Prozent
14,15 Prozent
20. Dezember 2007

Uber 14 Prozent. Durch diese Konstruktion kann der Anleger
bereits bei einer Seitwartsbewegung des Aktienkurses Uber die Laufzeit
profitieren und ist bei einem leichten Kursriickgang geschitzt. Die

Aktueller Kurs: 41,57 Euro Auszahlung dieses Zertifikats ist auf den Hochstbetrag von 50,00 Euro
limitiert.

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 gedndert 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 maligebliche Prospekt fir die genannten Wertpapiere kann unter www.x-markets.db.com heruntergeladen oder bei der Deutsche Bank AG, CIB, EQU, GED, Grof3e Gallusstr. 10-14, 60272 Frankfurt, kosten-
frei angefordert werden.


http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000DB0GMB3
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000DB0GMB3
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Weltweit steigender Bedarf an Fliissiggas-Transporten

Mit LPG-Fonds profitieren Sie direkt vom wachsenden Welthandel

as Wachstum des Welthandels. Wo kénnte man es besser studieren, als im inter nationalen Schiffsverkehr?
400 Millionen Container schipperten die Reedereien im vorigen Jahr Uber die Weltmeere— doppelt soviel als
noch im Jahr 2000. Mit dem Wachstum ricken nun auch Spezialschiffe ins Blickfeld der Investoren:

Flussiggas-Tanker.

Immerhin: Auf sie entfallen inzwischen fast neun Prozent der weltweiten
Tonnage. Wobei Sie zwischen zwel Technologien unterscheiden miissen: LPG-
und LNG-Tanker. LNG steht fur Liquefied Natural Gas und bezeichnet ein
hochst aufwandiges Verfahren zum Transport von Erdgas. Das Gas wird auf
minus 163° gekuhlt und damit verflissigt. Damit die Tanks beim Transport
nicht bersten, missen LNG-Tanker bestens isoliert sein. Nur wenige Werften
beherrschen die nétige Prézisionsarbeit, die Schiffe sind teuer, ihr Bau langwie-
rig und die Risiken fir Anleger aufgrund sehr langer Fondslaufzeiten hoch.

LPG —die praktikablere Alternative

Interessanter ist das L PG-Verfahren: Liquefied Petroleum Gas-Tanker transpor-
tieren auf minus 48° gekiihlte Gase, die bei der Raffinierung von Ol anfallen,
in Deutschland auch als Fliissig- oder Autogas bekannt — mit steigenden
Benzinpreisen eine gunstige und umweltfreundliche Alternative. Der Markt: In
2005 transportierten LPG-Tanker 75,5 Millionen Tonnen Flissiggas. 2009, so
die Prognose von Analysten, sollen es gut 90 Millionen Tonnen sein.

MT ,, Queen Zenobia" setzt auf kurze Chartervertrage

Ein aktuelles Angebot aus dem LPG-Bereich ist das MT ,,Queen Zenobia" der
gleichnamigen Schifffahrtsgesellschaft. Der Tanker mittlerer Grof3e kann neben
LP-Gas auch Ammoniak und petrochemische Gase aufnehmen. Das Schiff
wurde 2002 von Namura Shipbuilding (Japan) gebaut und im Mé&rz 2006 durch
die Emittentin zum Preis von 61,75 Mio. US-Dollar Gbernommen. Seitdem
erzielt es eine Charterrate von monatlich 0,9 Mio. US-Dollar. Da die Nachfrage
nach Gas-Transporten besténdig steigt, setzen die Verantwortlichen auf kurze
Kontrakte und Einzelfahrten. So nehmen sie Preisanstiege im Chartermarkt
zeitnah mit.

Gesamtausschlittung von 160 Prozent

Wenn Sie sich an dem Geschlossenen Fonds beteiligen mdchten, miissen Sie
gleichwohl auch selbst fliissig sein:
Die Mindestbeteiligung liegt bei
25.000 Euro plus drei Prozent Agio,
einzuzahlen in drei Tranchen. Die
Laufzeit betrégt 15 Jahre. Erste

Kein Fonds wie jeder andere

In der Zeichnung

Frankfurt, Potsdam, Berlin. Das
sind die Standorte, an denen sich die
Immobilien des zur Zeichnung ange-
botenen H.F.S. Immobilienfonds
Deutschland 10 befinden. Der Ver-
mietungsstand der Biro- und Einkauf-
zentren liegt nach Angaben des
Initiators bei stattlichen 96 Prozent.
Besonderheit des Fonds: Sie kdnnen
aus zwei Ausschittungsvarianten
wahlen. Die Mindestbeteiligung liegt
bei 10.000 Euro, das Agio bei 5%.
Zeichnungsschlussist der 31.12.2006.
Kalkulation und Beitrittserklarung

»Nichts Genaues weild man nicht.”
Viel Vertrauen missen Sie vorschie-
[3en, wenn Sie sich am Jamestown Co-
Invest 4 beteiligen. Der Private Equi-
ty-lmmobilienfonds investiert in 20
bis 30 noch unbekannte Objekte, ent-
wickelt und verkauft sieim Anschluss.
Geplant ist eine Kapitalrtickfiihrung in
4 bis 6 Jahren. Die Laufzeit endet spa-
testens 2014. Eine konkrete Kalkula-
tion gibt der Prospekt allerdings nicht
preis. Deutsche Anleger ohne US-
Steuernummer sind ab 40.000 US-
Dollar plus 5% Agio dabei.

Formulare und Zei chnungsunterlagen

Fokussierung auf absoluten Wertzuwachs
Aktives Management ohne Benchmark-Orientierung
Einer der besten Aktienfonds seiner Klasse

A
LOYS

\\\\\\\\\

; W loys. de
Management for Kapitalaniagen info@loys.de

Ausschittungen soll esin 2007 geben: Zunéchst acht Prozent pro Jahr, dann an-
steigend bis 14 Prozent pro Jahr. Die Gesamtausschiittung liegt bei 160 Prozent.
Hinzu kommt der Verkaufserl6s des Schiffes, wobei sémtliche Ertrége lediglich
der Tonnagesteuer unterliegen (vgl. Geldanlage-Brief 15/2006).

Fazit: Sie profitieren einerseits vom wachsenden Welthandel, andererseits von

| der steigenden Nachfrage nach alternativen Energien. Ein Emittenten-Risiko

gibt es unserer Einschéatzung nach nicht: Hansa Hamburg Shipping, die fir MT
»Queen Zenobid' das Kommanditkapital einsammelt, hat seit Griindung 1999
schon ein Investitionsvolumen von mehr als 1 Mrd. Euro geschultert. RIC

Weblinks: Prospekt und Kalkulation, Wissenswertes zum Thema FlUssiggas


http://www.hfs.de/produkte/hfs_10/produkte_10_index.htm
http://www.jamestown-usimmobilien.de/
http://www.loys.de
http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.geldanlage-brief.de/archiv/Geldanlage-Brief-0615.pdf
http://de.wikipedia.org/wiki/Fl%C3%BCssiggas
http://www.hansahamburg.de/aktuellebeteiligungen/mtqueenzenobia/ergebnisprognose/
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Die Rahmenbedingungen kdénnen sich laufend dndern

Sind Auslands-lmmobilienfonds steuerlich auch in Zukunft attraktiv?

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

eschlossene Immobilienfonds erfreuen sich bel steuerorientierten Anlegern seit jeher

grofl3er Beliebtheit. Bei inlandischen Immobilienfonds lockten bisins Jahr 2005 steuerli-

che Verlustzuweisungen, die gerade fiir Spitzenverdiener ein Quell steter Freude waren.
Derartigen Verlustzuweisungsmodellen hat der Gesetzgeber nunmehr endguiltig den Gar ausge-
macht. Damit riicken Auslands-Immobilienfonds bei vielen Anlegern in den Fokus —locken die
Anbieter doch hier vor allem mit der weitgehenden Steuerfreiheit der erzielten Mietrenditen.
Dass der Schuss nach hinten losgehen kann, zeigt das Beispiel Italien. Aber auch aus Berlin
droht Ungemach.

Wenn Sie in der Vergangenheit vor alem auf Verlustzuweisungen geschielt haben, um damit Ihre
Einkommensteuerzahlungen unmittelbar zu reduzieren, waren Auslands-lmmobilienfonds fir Sie
sicherlich kein Thema. Denn eine Verrechnung im Ausland erzielter Verluste mit anderen inlandi-
schen Einkinften, etwa aus Arbeit, Vermietung oder Kapitalvermégen, hat der Fiskus gesetzlich
unterbunden. Auslandische Vermietungsverluste dirfen nur mit zukiinftigen Gewinnen aus derselben Quelle verrechnet
werden. Als Verlustzuwei sungsmodel le taugten Auslands-Immobilienfonds daher nicht.

Ulrich Rieck
Steuerberater

Auslands-lmmobilienfonds aus drel Griinden steuerlich interessant

Dennoch hatten und haben sie steuerlich ihre Reize, die vor allem aus drei Griinden resultieren: Zum Ersten mindert sich
Ihr steuerliches Ergebnis als Fondsbesitzer durch die nicht zahlwirksam vorgenommen Abschreibungen auf die Immobilien
im Fonds; daher ist nur ein Tell der zuflielenden Ausschiittung zu versteuern.

Zum Zweiten kdnnen Sie — ebenso wie bei Inlandsfonds mit Vermietungseinkiinften — Wertsteigerungen nach Ablauf
der zehnjéhrigen Spekulationsfrist bis dato steuerfrei vereinnahmen. Angesichts der Immobilien-Preisexplosion der letzten
Jahre, vor alem im angelséchsischen Raum, ein wesentlicher Faktor.

Zum Dritten steht das Besteuerungsrecht hinsichtlich der Fondseinkiinfte nach den jeweiligen Doppel besteuerungs-
abkommen zwischen Deutschland und dem betroffenen auslandischen Immobilienstandort regelméfdig dem auslandischen
Fiskus zu. In Deutschland werden die Fondseinkiinfte hingegen unter Progressionsvorbehalt freigestellt. Das heifdt: Die
Fondsertrége erhdhen das zu versteuernde Einkommen nicht, sondern beeinflussen gegebenenfalls nur den auf die tbrigen
Einklinfte anzuwendenden Steuersatz. Wenn Sie eh schon den Grenzsteuersatz zahlen, bleibt der Progressionsvorbehalt
ohne Konsequenzen. Gewahrt der auslandische Fiskus auf Immobilieneinkiinfte von Auslandern Freibetrége oder besteu-
ert er diese nur sehr niedrig oder gar nicht (etwaweil er gar keine Einkommensteuer kennt), bleiben die vom Fonds ausge-
schitteten Ertréage beim Anleger damit weitgehend steuerfrel.

Englische

Lebensversicherung
... die clevere Altersvorsorge!

JBf Spitzen-Bewertungen
J®rKapital-Garantie
J& Attraktive Rendite

Hier klicken!
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http://www.vrt.de
http://www.vorsorge-und-finanzen.de/Englische-Lebensversicherung.php?PID=gab&AID=pdf180x87-0617
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Seuerliches Umfeld tribt sich ein

In der Vergangenheit haben viele Staaten |mmobilien-Investitionen von Ausl@ndern dadurch geférdert, dass Sie lhnen grof3-
zlgige Freibetréage gewahrt haben. Sie hatten als deutsche Anleger damit die Moglichkeit, erhebliche Summen in einem
Land zu investieren, ohne mit den Ertrdgen im Ausland steuerpflichtig zu werden. Wenn Sie Ihren Freibetrag etwain den
USA ausgeschopft hatten, blieb die Mdglichkeit, den néchsten Auslands-Immobilienfonds mit Objekten in Italien oder
England zu erwerben. Am Ende der Weltreise lockten dann noch Dubai & Co., die gar keine Einkommensteuer kennen.

Auch das auslandische Steuerrecht ist sprunghaft

Aber Vorsicht: Auch das ausléndische Steuerrecht ist sprunghaft. So hat etwa Italien erst im Juli 2006 beschlossen, den bis-
herigen Freibetrag von 3.000 Euro auf Immobilienertrége von nicht im Land wohnenden Investoren schon fiir dieses Jahr
zu streichen. Italien folgt damit dem Vorbild der Niederlande, die diesen Schritt bereits 2005 gegangen sind. Osterreich hat
seinen Freibetrag seit 2005 auf 2.000 Euro gesenkt. Wenn Sie den steuerlichen Verlockungen der entsprechenden Lénder-
fonds gefolgt sind, sitzen Sie nun in der Falle. Im Fall von Dubai droht gar das bisherige Doppel -Besteuerungsabkommen
in zwei Jahren auszulaufen; als Anleger hétten Sie |hre Mietertrdge dann voll in Deutschland zu besteuern.

Ungemach droht Ihnen aber auch aus Berlin. Denn auch wenn die Doppel besteuerungsabkommen das Besteuerungs-
recht hinsichtlich der Mietertrége meist dem audléndischen Fiskus zuweisen, sieht dies bel den Wertsteigerungen anders
aus. Spekulationsgewinne an ausléndischen Immobilien missen Sie ndmlich meist beim deutschen Finanzminister de-
klarieren (was allzu oft auch Besitzer auslandischer Ferienimmabilien nicht wissen und in die Steuerfalle tappen!). Kommt
nun in 2008 die Abgeltungssteuer auf private Verauf3erungsgewinne — unabhangig von deren Haltedauer — so werden auch
die Wertsteigerungen von Auslands-lmmobilienfonds steuerlich erfasst werden. Hiervon betroffen sein kénnen — je nach
Ausgestaltung der kinftigen Rechtslage — auch Anleger, die seit Jahren in Auslands-lmmobilienfonds investiert sind.

Erbschaft- und Schenkungssteuer nicht aus den Augen verlieren

Der Blick auf die Steuerfreiheit der Ausschiittungen verstellt leider allzu leicht den Blick fir die Konsequenzen bei der
Ubertragung von Auslandsimmobilien(-fonds) im Erbfall oder bei einer Schenkung. Weil es fiir das Erbschaft- und
Schenkung-Steuerrecht nur sehr wenige Doppel besteuerungsabkommen gibt, gilt hier meist die so genannte Anrechnungs-
methode. Danach wird eine im Ausland zu zahlende Erbschaft- oder Schenkungsteuer auf die sich in Deutschland ergeben-
de Steuerschuld angerechnet. Die Anrechung erfolgt aber nur bis zum Betrag der deutschen Steuerschuld; haben Sie im
Ausland mehr Steuern gezahlt, bleiben Sie darauf sitzen. Im Ergebnis zahlen Sie also immer die hthere der sichim Ausland
und in Deutschland ergebenden Steuerbel astungen.

Zudem benachteiligt das deutsche Steuerrecht Auslands- gegeniiber Inlandsimmobilien. Denn auslandischer
Grundbesitz wird grundsétzlich mit dem Verkehrswert angesetzt, wahrend bei inléndischen Immobilien der so genannte
Bedarfswert zum Tragen kommt; dieser liegt héufig deutlich unter dem Verkehrswert. Der Ansatz des Bedarfswertsist im
Ubrigen — zumindest nach Auffassung des Finanzministeriums — nicht moglich, wenn die Fondsbeteiligung tiber einen
Treuhénder gehalten wird, was bel vielen Fondskonstruktionen der Fall ist.

Die Steuer ist nicht alles!

An dieser Stelle predige ich Thnen immer wieder, niemals allein aus steuerlichen Erwagungen in eine bestimmte Anlage-
form zu investieren. Unter dem Mantelchen des Steuersparmodells wird so manches verkauft, was riskant und von eher
zweifelhafter Qualitét ist. Denken Sie zudem daran, dass sich nicht nur das deutsche Steuerrecht laufend andert. Auslands-
immobilienfonds sind langfristige und vor allem illiquide Anlagen. Spétere Anderungen der steuerlichen Rahmen-
bedingungen kdnnen Sie daher kaum bedenken. Fonds sollten sich aso auch ohne Steuereffekt rechnen.
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L eserbriefe

Maria Eberle: Zundchst vielen Dank fir die wirklich sehr interessanten Infos im
Geldanlage-Brief. Das neue CROCI Pairs-Zertifikat, das Sie in der vorigen Ausgabe vor-
stellt haben, finde ich sehr interessant. Kdnnen Sie mir bitte mitteilen, unter welcher WKN
ich das Zertifikat kaufen kann —und was ich beim Kauf beachten muss. Herzlichen Dank!

Friedrich Pfneidl: Im Geldanlage-Brief 16/2006 stellen Sie das neu entwickelte CROCI
Pairs-Zertifikat vor. Leider vermisse ich die dazugehtrige WKN beziehungsweise die
ISIN. Danke.

Redaktion: Schwupps, da haben wir doch tatséchlich die wichtigsten Orderdaten unter-
schlagen. CROCI Pairs finden Sie unter der WKN DB1CZZ und die ISIN lautet
DEOOODB1CZZ1. Noch bequemer geht es mit der gewohnten Verlinkung. Ja, wir schaf-
fen es noch, perfekt zu werden!

Norbert Hartmann: Bezug nehmend auf Ihren Beitrag in Geldanlage-Brief Nr. 16/2006
(,, Gesetzliche Rente — negative Rendite fir die Jungen®) hétte ich gerne Ihre Stellungnah-
me zu den Entgegnungen unserer Rentenversicherungstrager zu den vor allem fir Jingere
stark sinkenden Rentenbeziigen. [...] Ich wére froh, kdnnte ich mich aus dem gesetzlichen
System 16sen und privat versichern. Das System kann sich bei unserer Bevolkerungs-/
Wirtschaftsentwicklung nicht mehr rechnen. Und jeder Politiker, der das schon redet,
gehdrt abgewdahlt (und dies ohne Rentenanspriiche aus der Politikerzeit).

Ihre Meinung

Lieber L eser,

schreiben Sie uns lhre
Meinung, Ihre Anregun-
gen, Fragen und Win-
sche zum Geldanlage-
Brief:

Geldanlage-Brief
c/o 1plus gmbh
Speyerer Strale 32
D-67376 Harthausen

Oder nutzen Sie gleich
das Feedback-Formular.

Wir freuen uns sehr auf
Ihre Nachricht!

Redaktion: Also Herr Hartmann, Sie kdnnen doch unseren Politikern nicht die gesamten Ruhestandsbezlige streichen —
nur weil diese hierfir nie eigene Versorgungsl eistungen erbracht haben. Oder wollen Sie tatséchlich, dass unsere Politi-
ker im Alter zum Soziafall werden? Ok, manche hétten es vielleicht wirklich verdient... Zur Renditediskussion verwei-
sen wir der Einfachheit halber auf eine aktuelle Berechnung von FINANZtest. Darin kommen die Warentester zu dem
Ergebnis, dass ein , heute 41-jahriger Mann [dann,] wenn er mit 65 nach 40 Jahren Beitragszahlung in Rente geht, vor-
aussichtlich ein Prozent mehr Geld erhélt, als er eingezahlt hat.“ Aber Sie wissen ja, wie das mit den Zukunftsprognosen
so ist. Dreht man an der ein oder anderen Stellschraube nur ein klein wenig herum, sieht das Ergebnis schon gaaaanz
anders aus...


http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.geldanlage-brief.de/archiv/Geldanlage-Brief-0616.pdf
http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.geldanlage-brief.de/archiv/Geldanlage-Brief-0616.pdf
http://www.geldanlage-brief.de/kontakt.php
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000DB1CZZ1
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