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Dax 6.000. Wie geht es weiter?
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Liebe Anlegerin, verehrter Anleger, otline: +49 (0)

was wenige Anleger fir moglich hielten, trat Ende z
September ein: Der Dax tiberwindet die viel beachtete Deutsche Bank
Hirde von 6.000 Zahlern — gerduschlos und diesmal Rt o f,“J osoen Bk AG (s, GME ¥ mrcs, G Gl 1014,

GUSHF kfnkl! angefordert werden.

L ‘h ohne Sektkorken. Frage also: Steht die Party erst noch

Volker Altvater  bevor oder falt der Markt, wie im Mai, wieder zuriick?

Herausgeber ~ Immerhin: Die Borsenlage besitzt durchaus Seltenheitswert. Nur zwel Ma in der Geschichte der
Bundesrepublik gelang es dem Dax, funf Jahre in Folge im Plus zu schliefzen.

Fir einen neuerlichen Riicksetzer der Kurse spricht zunéchst der Ubernahmeboom: Bayer schluckte Schering, Merck
will Serono, MAN liebdugelt mit Scania und Finanzinvestoren mit Conti. In der Vergangenheit |autete eine solch sprung-
hafte Zunahme der M& A-Aktivitdten haufig das Ende einer Hausse ein.

Die Konjunktur-Ampel ist mittlerweile von griin auf gelb gesprungen. Zwar diirfte die Weltwirtschaft in diesem Jahr
um fUnf und in 2007 um immerhin 4,5 Prozent wachsen. Fir die EU sagen Banken und Wirtschaftsinstitute jedoch einen
mitunter deutlichen Rickgang der Wachstumsraten voraus. Echte Sorgen bereiten die Vereinigten Staaten, denen eine
deutliche konjunkturelle Abkiihlung ins Haus steht. Bedenken Sie: Der IWF prognostiziert fir 2007 das schwéchste US-
Wachstum seit finf Jahren. Keine allzu rosigen Rahmenbedingungen also fir die Borse, auch wenn das Bewertungsni-
veau nach wie vor auf historisch niedrigem Niveau notiert. Fir Sie alsAnleger gilt: Ob kurzes Zwischentief oder tempo-
rére Wachstumsabschwéchung. Freuen Sie sich Uber die Kursgewinne bei Dax & Co., aber a£ht7en/§e darauf Ihr Risiko

Wi/

im Depot derzeit nicht zu hoch zu fahren.

Erfolgreiche Borsengeschafte wiinscht
g g ihr Volkef'rAItvg’er Her alisgeber

Schopfen Sie lhren Sparerfreibetrag aus — mit Stufenzinsanleihen

ehoren auch Siezu den Anlegern, deren Zinseinnahmen in diesem Jahr unterhalb des Sparerfreibetrages
Gbleiben, in 2007 den Freibetrag aber voraussichtlich Ubersteigen werden? Dann ist jetzt die Zeit, noch
schnell an der Steuer schraube zu drehen.
Zumal: In diesem Jahr kénnen Sie als Alleinstehender noch 1.370 Euro steuerfrei vereinnahmen, Ehepaare gar 2.740
Euro. Ab 2007 schmelzen die Freibetrdge auf nur noch 750 Euro (Alleinstehende) beziehungsweise 1.500 Euro
(Ehepaare). Was liegt da néher, als kinftige Zinseinnahmen in dieses Jahr vorzuverlagern, um den (noch) hohen
Freibetrag besser auszuschopfen? Méglich machen dies so genannte Stufenzinsanleihen, die in diesem Jahr mit einem
auBergewohnlich hohen Kupon aufwarten und in den Folgejahren lediglich einen ,, Standardzins® zahlen.
Ein solches Produkt hat kiirzlich die WGZ Bank aufgelegt. Die Anleithe WGZ-Stufenzins-IHS 19 (WKN WGZO0TE)
hat eine Uberschaubare Laufzeit von drei Jahren und zahlt |hnen noch in diesem Jahr einen Zins von sieben Prozent.

Termin ist der 21.12.2006. Danach wirft das Papier bis zum Ende der Laufzeit am
21.12.2009 drei Mal 2,95 Prozent ab. Gemittelt Uber die Gesamtlaufzeit ergibt dieseine

BRIl @, Durchschnittsrendite von 3,28 Prozent pro Jahr.

[IECI ] fioch Fazit: Das Stufenzinspapier ist eine clevere Méglichkeit, dem Finanzminister quasi
GAB-Wertung: in letzter Minute noch einmal die rote Karte zu zeigen. Anlagerisiken gibt es so gut wie
- keine: Das Rating der Dusseldorfer ist mit einer Note von A2 Uber beinahe alle Zweifel
uninteressant sehr interessant erhaben RI C



http://www.de.x-markets.db.com/DE/showpage.asp?pageid=84&pkpnr=64699&inrnr=395&bldisc=1
http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.wgz-bank.de/servlet/PB/show/1506100/Kundeninformation%20WGZ-Stufenzins-IHS%2019.pdf
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Professionelles Handelssystem fiir aktive Trader

Mit Marketindex handeln Sie (fast) kostenlos

ennen Sie eigentlich noch die Zeit, als man seine Wertpapierorder dem Bankangestellten vortrug? Langist’'s
K her. Heute klackern Sie Ihren Auftrag in den PC ein — und die Bank leitet Ihre Order an die Borse weiter.

Und in Zukunft? In Zukunft kénnte es noch einen Tick direkter gehen. Wie? Das zeigt |hnen Marketindex,
eine neue Handelsplattform von ABN Amro.

Das Neue an der internetbasierten Handelsplattform: Sie schlieflen sémtliche . .
Geschifte direkt mit der Bank ab. Die Weiterleitung an die Bérse entfallt und Kein Fonds wie jeder andere
mit ihr auch die sonst Ublichen Transaktionskosten. Das einzige Kosten- ;

blockchen, das Sie als Anleger tragen missen, ist die Spanne zwischen Kauf-
und Verkaufskurs, neudeutsch Spread.

Die Voraussetzungen, um tber Marketindex handeln zu kénnen: Sie bentti-
gen einen halbwegs passabel ausgestatteten PC mit aktuellem Browser, dazu
die Termingeschéftsfahigkeit hochster Risikoklasse und — nattirlich — ein Kon-
to bei ABN Amro. Es sollte eine Mindestdeckung von 1.000 Euro aufweisen.

Haben Sie die Formalitéten erledigt und die Anwendung von der
Marketindex-Seite geladen und installiert, kdnnen Sie umgehend starten: In der Y
Mitte des Bildschirms sehen Sie ein Chartmodul, dartiber Ihre Trading-Historie Fokussierung auf absoluten Wertzuwachs

und rechts daneben Ihre aktuelle Kontolibersicht sowie die zur Verfligung ste- | Aktives Management ohne Benchmark-Orientierung
henden Basiswerte. Die allerdings sind bislang noch sehr Uberschaubar: Dax, Einer der besten Aktienfonds seiner Klasse
Euro und Dollar, daneben Gold und Silber markieren zusammen mit rund 25 A Souiie 3
weiteren Underlyings zunéchst den Anfang. Laut ABN Amro soll die Palette Lo e
der Basiswerte aber zligig erweitert werden. o i s L

Bel Marketindex handeln Sie den Dax als CFD

Doch dasist vorerst weniger tragisch. Der eigentliche Reiz des Systemsist ndmlich weniger die Vielfalt der Basiswerte als
eher die Art des Handels. Nehmen Sie den Dax. Bei Marketindex kaufen Sie ihn nicht in der Gblichen Form eines mehr als
100.000 Euro schweren Terminkontraktes, sondern als ,, Contract for Difference”, kurz CFD. Steht der Dax beispielsweise
bei 6.000 Punkten, kdnnen Sie den CFD fir 6.001 Euro kaufen (oder fur 5.999 Euro verkaufen). Die Spanne liegt immer
bei zwei Indexpunkten. Steigt der Dax nun auf 6.200 Zahler, realisieren Sie einen Gewinn von knapp 200 Euro. Gut zu wis-
sen zudem: Alle Kurse sind Echtzeitkurse.

Mit 1.000 Euro bis zu 50.000 Euro bewegen

Richtig spannend wird es indes, wenn Sie Ihre Position hebeln. ABN Amro bietet [hnen die Mdglichkeit mit einem bis zu
funfzigfachen Hebel zu arbeiten. So kdnnen Sie bel einem Guthaben von nur 1.000 Euro ein Kontraktvolumen von 49.000
Euro bewegen, wobel ABN Amro die Sollzinsen sekundengenau verrechnet. Um eine Bruchlandung zu verhindern, arbei-
tet das System mit einem — nicht abschaltbaren — Airbag: Sobald flnfzig Prozent der hinterlegten Sicherheitsleistung
(,Margin“) aufgezehrt sind, stellt Marketindex die Position umgehend glatt. Aber Vorsicht: Bei einem Hebel von finfzig
reicht schon eine Indexbewegung von einem Prozent, um den Airbag auszuldsen. Wir empfehlen daher, die Sache behut-
samer anzugehen und mit deutlich niedrigerem Hebel zu operieren.

Viele verschiedene Orderarten

Neben CFD-Handel und kraftvollen Hebeln bringt Marketindex weitere Annehmlichkeiten mit. Wéahrend Sie bei
»Standard” -Brokern oft nur zwischen Limitorder und unlimitierter Order wahlen konnen, bietet Marketindex zahlreiche
verschiedene Orderarten. Besonders hilfreich: die One-Cancels-Other-Order, kurz OCO. Sie besteht aus einer Stopp-L oss-
und einer Take-Profit-Order. Sobald eine der beiden Orders ausgefiihrt ist, wird die andere automatisch geltscht.

Fazit: Mit Marketindex riicken Privatanleger wieder einen Tick ndher an die Méglichkeiten der Profis heran. Das System
wartet mit vielen Tools auf, die Ihnen das (Trading)leben erleichtern. Ein besonderes Schmankerl sind die Box-Options:
AlsAnleger zeichnen Sieim Live-Chart eine Box und legen Ihren Einsatz fest. Sobald der Kurs die Box berthrt, erhalten
Sie eine Optionspramie. Aufgrund der vielfaltigen und mitunter sehr risikoreichen Moglichkeiten, die Thnen Marketindex
bietet, sollten Sie sich vor dem Live-Trading zun&chst unbedingt Zeit zum Kennen lernen nehmen und die Demo-Version
eingehend studieren. RIC
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Zertifikate

Ein neues Zertifikat erschliefdt |hnen den Srommarkt

Strom-Tracker: Spannendes Investment oder nur eine nette |dee?

er Strompreis steigt und steigt —und das kontinuierlich, seit Jahren. Mit einem neuartigen Strom Tracker-
DZertifikat kdnnen Sie sich nun gegen steigende Strompreise absichern. Der Geldanlage-Brief erklart I hnen,

wie das Papier funktioniert und fir wen es sich eignet.
Immerhin: Kostete ein Stromkontrakt im Grofthandel an der Leipziger Borse vor vier Jahren noch 25 Euro, so steht die
Notierung heute bei mehr as 50 Euro. Die Preistreiber: Zum ersten steigt der Strombedarf innerhalb der EU, angetrieben
vor allem vom Wachstum der osteuropéi schen Volkswirtschaften. Experten erwarten allein in den ndchsten 14 Jahren nicht
weniger as einen Mehrbedarf von 50 Prozent. Zum zweiten leidet die deutsche Stromerzeugung an ihren wichtigsten
Einsatzstoffen: Kohle und Gas. Befeuert durch die Nachfrage der Schwellenlénder steigen deren Preise besténdig.

Barclays und Aquila erschlief3en Ihnen die Strombdr sen

Die Investmentbank Barclays Capital versucht nun aus diesem Dilemma fir Verbraucher einen Nutzen fir Sie alsAnleger
zu schlagen. In Kooperation mit der Investmentgesellschaft Aquila Capital (AC) haben die Briten ein so genanntes Strom
Tracker-Zertifikat aufgelegt (WKN BCOBP5), das Sie noch bis Ende Oktober zeichnen kdnnen. Das Papier mit einer
Laufzeit von zehn Jahren bildet den hauseigenen AC German Power-Index ab. Dieser wiederum enthélt ein diversifizier-
tes Portfolio von Stromkontrakten der Stromborsen Leipzig und Nord Pool (Skandinavien). Das Ziel des sténdig Uber-

wachten Portfolios ist es, Sie bestméglich am Grofdhandelspreis fir Strom
partizipieren zu lassen. Das bedeutet: Barclays und Aquila versuchen durch
aktives Management auch von kurzfristigen, saisonalen Preistrends zu profi-
tieren.

Eigenwillige K ostengestaltung

Doch Vorsicht: Der Markt ist volatil und der Tracker teuer: Sie zahlen einen
Ausgabeaufschlag von zwel Prozent und im Anschluss eine jahrliche Gebiihr
von 0,45 Prozent. Daneben ist der Strom-Tracker mit einer so genannten
Ricknahmegebuihr belastet. Sie betrégt zwei Prozent und entfallt erst nach
Ablauf von funf Jahren. Wichtig zudem: Der Spread kann im Borsenhandel
bis zu fUnf Prozent betragen. Wenn Sie sich also fur das Stromzertifikat inter-
essieren, sollten Sie @) schon zur Zeichnung zugreifen und b) eher langfristig
engagiert bleiben.

Und die Rendite?

Bleibt die Frage nach der zu erwartenden Rendite. Und an dieser Stelle kni-
stert es kaum: Der Strompreis ist auf Sicht von mehreren Jahren kaum pro-
gnostizierbar. Es gibt zu viele Unbekannte. Neben den Preisen der Energie-
tréger sind dies: die Zusammensetzung des Kraftwerkparks (Stichwort
Atomausstieg), die Kosten der Kohlendioxid-Zertifikate und vor alem das
Ol: Je teurer das Ol, umso teurer auch der Transport der Steinkohle.

Last not least funkt auch der Staat in den Markt hinein. Kratzt der Regu-
lator am bisherigen Oligopol (E.On, RWE, EnBW, Vattenfall) und zieht mehr
Wettbewerb in den Markt ein, kénnten die Preise zligig ins Straucheln gera-
ten.

Fazit: Der Strom-Tracker Gberzeugt vor alem durch niedrige Korrelation mit
andergn Aqlggek_lassen. Dies pradestiniert ihn
- zur Diversifikation Ihres Depots. Doch das

ERbcC R o alein reicht uns nicht. Ergo: So nett und neu

die ldee auch ist, nehmen Sie von ener
Zeichnung eher Abstand. RIC

niedrig hoch

GAB-Wertung:
] ] ]

uninteressant sehr interessant

Weblink: Produktinformationen

Zertifikate-News

Einfach und rentabel. So kénnte man
die Strategie und den Erfolg des neuen
Zertifikates , Borsenindikator Deutsch-
land“ zusammenfassen. Dasvon Merrill
Lynch aufgelegte Papier investiert Ihr
Kapital entweder in den Dax oder den
Geldmarkt. Wohin das Geld flief3t, dar-
Uber entscheiden Antworten auf vier
einfache Fragen. Etwa: War der letzte
Zinsschritt der EZB eine Senkung?
Oder: Ist der Dollar zum Euro gegen-
Uber dem Vorjahr gestiegen? Verblif-
fend: In der Rickrechnung Uber zehn
Jahre bringt die Strategie ein sattes Plus
von 19,6% pro Jahr. Zum Vergleich:
Der Dax zog seither um 11,8% p.a. an.

Produkt-Flyer und Broschire

Wohin steuert die US-Konjunktur?
Mit dem neuen, gegenwaértig zur
Zeichnung aufliegenden S& P 500 Cap-
ped Bonus-Zertifikat der Commerzbank
kénnen Sie der Antwort gelassener ent-
gegen sehen: Sofern sich der S& P 500
bis 2009 Uiber 900 Punkte halt, kassieren
Sie entsprechend der aktuellen Wah-
rungsrelation einen Bonus von min-
destens 21,8% beziehungsweise 6,6%
p.a. Darlber hinaus partizipieren Sie
bis zu einem Anstieg auf 1.750 Punkte.
Broschiire und Verkaufsprospekt


http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000BC0BP58
http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.securitisedproducts.ml.com/DE/Certificate.aspx?p=93534&ref=%2fDE%2fDefault.aspx
http://www.aquila-capital.de/private-anleger/themenzertifikate/strom-tracker-zertifikat/
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000CZ79491
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BMW — Kontinuitat mit neuem Chef

er bayerische Autokonzern BMW verkaufte im September
132.194 Autos der Marken BMW, Mini und Rolls-Royce
und konnte damit erstmals in der Unternehmensgeschichte
bereits zum Ende des dritten Quartals die Marke von einer Million

Investment—Strat"eﬁiQ
~der Woche |

L

£ Y

X-markets

von
Deutsche Bank

ausgelieferter Fahrzeuge iiberschreiten.

Vor kurzem ist der bisherige Produktionsvorstand Norbert Reithofer in  Kursentwicklung der BMW-Aktie (EUR)
der Hierarchie des BMW-Konzerns auf den Chefposten aufgeriickt.
Reithofer hat sich den Wettbewerb mit anderen Premiumanbietern wie
Mercedes um den Spitzenplatz unter den Luxusautoherstellern auf die 4500
Fahnen geschrieben. 2005 hatte BMW erstmals weltweit mehr Autos
verkauft als DaimlerChryslers Luxusmarke.

50,00

40,00

35,00
Reithofer setzt damit wie sein Vorgidnger Helmut Panke auf einen
Wachstumskurs und gibt so ein Signal fiir Kontinuitdt an der BMW-
Spitze. Genau dies hatte die Familie Quandt als GroBaktiondrin mit der
Ermennung des Managers, der sein gesamtes Berufsleben bei dem
Autobauer verbracht hat, auch bezweckt. Reithofer hat die Produkt-
politik zum Schwerpunkt der Konzernstrategie erkldrt und mochte vor allem versuchen, Wachstum durch mehr
Modellvarianten zu erreichen, beispielsweise bei der ler- und 3er-Baureihe.

30,00
01/05 05/05 09/05 01/06 05/06 09/06

Quelle: Deutsche Bank

Der neu aufgelegte Geldndewagen X5 sowie eine Auffrischung des kleineren X3 sollen ebenso wie eine Neuauflage der
Ser-Reihe den Absatz der Kernmarke weiter beleben. Mit der Markteinfiihrung der neuen Mini-Generation in Europa am
18. November stiinden auch erweiterte Produktionskapazititen im englischen Werk zur Verfiigung, die den Mini-Absatz laut
Reithofer zu neuen Rekordmarken fiithren sollen.

Der Gewinnzuwachs im ersten Halbjahr von 44,5 Prozent auf 2,5 Mrd. Euro soll dem Konzern bei diesem Kurs helfen.
Finanzchef Stefan Krause wird in den ndchsten Monaten aulerdem iiber die zukiinftige Verwendung der 6,2 Mrd. Euro
hohen Barmittel entscheiden. Das Geld konne fiir Investitionen ins Wachstum, fiir die Dividende oder einen Aktienriick-
kauf genutzt werden.

Anleger konnen nun mit dem Bonus-Zertifikat mit Cap der Deutschen Bank

WKN: DB5 XFY auf eine positive Entwicklung der BMW-Aktie bis zum Cap setzen. Falls die

ISIN: DEOOODBB5XFY3 Aktie wihrend der Laufzeit die vordefinierte Barriere nicht beriihrt bzw. unter-

Hochstbetrag: 53,00 Euro schreitet, bietet das Zertifikat dem Anleger die Moglichkeit der Zahlung eines
Bonusbetrag: 53,00 Euro Bonusbetrages. Erreicht oder durchbricht die Aktie die Barriere wahrend der
Barriere: 32,00 Euro Laufzeit, ist das Zertifikat 1:1 an die positive wie auch die negative Kursent-
Seitwartsrendite: 12,84 Prozent wicklung der Aktie gekoppelt, maximal bis zum Cap, der im vorliegenden Fall
Aktueller Risikopuffer: 24,33 Prozent dem Bonusbetrag entspricht. Dabei ist man mit einem Risikopuffer von gegen-
Laufzeit: 28. Dezember 2007 wirtig rund 24 Prozent gegen eine entsprechende Kursschwéche der BMW-

Aktueller Kurs: 45,567 Euro Aktie geschiitzt. Mit einer Seitwértsrendite von gegenwartig knapp 13 Prozent

steht dem verminderten Risiko eine attraktive Rendite gegeniiber.

Einzelheiten zu der Ausgestaltung der erwéhnten Wertpapiere bzw. Geschifte sind dem jeweiligen Verkaufsprospekt zu entnehmen. Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung
dar, sondern dienen ausschlieBlich der Beschreibung der Wertpapiere bzw. Geschifte. 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 zuverldssig erachtet werden, kann fiir deren Richtigkeit, Vollstandigkeit und Angemessenheit keine Gewiéhr ibernommen werden. Alle Kurse sind freibleibend. Sie werden nur zu Informationszwecken zur
Verfiigung gestellt und dienen nicht als Indikation handelbarer Kurse/Preise. Aus der Wertentwicklung in der Vergangenheit kann nicht auf zukiinftige Ertridge 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 verdffentlicht werden, in denen dies nach den jeweils
anwendbaren Rechtsvorschriften zulissig ist. Der direkte oder indirekte Vertrieb dieses Dokuments in den Vereinigten Staaten, GroBbritannien, Kanada oder Japan, sowie seine Ubermittlung an US-Personen, sind
untersagt.

Der mafgebliche Prospekt fiir die genannten Wertpapiere kann unter www.x-markets.db.com heruntergeladen oder bei der Deutsche Bank AG, CIB, GME X-markets, Groe Gallusstr. 10-14, 60311 Frankfurt,
kostenfrei angefordert werden.
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Immobilienriese Gagfah geht an die Bérse

Neuemission: Das kénnen Sie von Gagfah erwarten

Wohnungsportfolios aus dem Besitz eines Beteiligungsfonds. Die Aktien kénnen Sie als Anleger noch bis
um 20. Oktober in einer Spanne von 17 bis 19 Euro zeichnen. Die Geldanlage-Brief-Analyse klért, ob
sich fir Sieein Investment in den Wohnungsriesen lohnt.

Ctonomis ther et D e e o
Gigantonomie Ubersetzen. Das Unternehmen besitzt

nicht weniger als 160.000 Wohnungen. Zur Gagfah- WKN7ISIN: AOLBD_T_/ 110269583422

Holding gehort beispielsweise die Essener Gagfah mit _ Branche: Immobilien

76.000 Wohnungen, die von der Norddeutschen Zeichnungsfrist 10.10. bis 20.10.2006

Landesbank in 2005 tibernommene Gesellschaft Erstnotiz:  23.10.2006

N”eg in Hannover mit 26.000 WOhnungen $Wie die B('jr:z:j:z:wnenni: i\:nltjllits:hlegr I;Lz:\rnodel (Prime Standard)

von der Stadt Drwdep _erworbene \N.Oba mit 43.000 Emissionsvolumen:  bis zu 44,8 Mio. Aktien

Wohnungen. Laut Emissionsprospekt ist dasvom US-

. . . Aktienherkunft :  Umplatzierung von Altaktionaren
Finanzinvestor Fortress erworbene Portfolio satte —— P 9
Konsortialfiihrer:  Deutsche Bank, Goldman Sachs
7,64 Mrd. Euro schwer.

Weitere Konsorten:  Morgan Stanley, Dresdner Kleinwort Was-
serstein, JP Morgan, Sal. Oppenheim
Nord/LB, Lehman Brothers, DZ Bank

E ist soweit: Mit der Gagfah-Gruppe startet nun der erste Borsengang eines grof3volumigen

Fundamentales: Gagfah lebt vorrangig von der
B_ewwtschaftung des Portf_ollo_s. 94 Prozent der e g P Y
Einnahmen stammen aus Mietzinsen. In den ersten .

Internet:  www.gagfah.com

sechs Monaten betrug der Jahresiiberschuss gut 129 :

und der operative Gewinn 208 Mio. Euro. Wesent-
licher als der ohnehin stabile Gewinn ist die

Dividende. Die Holding plant fir das Schlussguartal eine Ausschiittung von 0,17 Euro je Aktie. Firs Gesamtjahr 2007

stellt das Unternehmen 0,71 Euro in Aussicht. Das ergibt auf Basis der Preisspanne (Mittelwert) eine
Dividendenrendite von 3,9 Prozent. Zum Vergleich: Eine zehnjdhrige Bundesanleihe bringt es zurzeit auf vier Prozent.

Borsengang: Zum Angebot kommen fast 45 Millionen Aktien, darin enthalten ist eine Mehrzuteilungsreserve von gut
2,1 Millionen Stlicken. Die Besonderheit: Sémtliche Papiere stammen aus einer Umplatzierung, eine Kapitalerhthung
ist nicht vorgesehen. Auf Deutsch: Die Altaktiondre machen Kasse. Und was uns am allerwenigsten schmeckt: Die
Altgesellschafter haben sich einer Haltedauer von nur vier Monaten unterworfen.

Wertung: Mit Gagfah betritt ein Unternehmen die Bérse, das auf den ersten Blick wegen der zu erwartenden attrak-
tiven Dividenden eher fir konservative Anleger in Betracht kommen koénnte. Doch Vorsicht: Dem Papier heften eini-
ge Unwégbarkeiten an. Die erste: Weder Unternehmen noch Konsortialbanken noch Analysten haben bislang
Gewinnschétzungen verdffentlicht. Die zweite: Schon am unteren Ende der Preisspanne bezahlen Sie die Aktie mit
einem Aufschlag von rund zwanzig Prozent zu ihrem Net-Asset-Vaue (NAV). Das bedeutet: Ein Grofdteil der
Vorhaben von Gagfah, etwa die Leerstandsguote von aktuell 6,2 auf marktibliche vier Prozent zu senken sowie die
Mieten zu erhGhen, nimmt die Bewertung bereits vorweg. Drittes Risiko: Gagfah will das Wohnungsportfolio nach
Aussagen von Fortress Europa-Chef Robert Kaufmann in den néchsten funf Jahren verdoppeln, wobei die

Finanzierung aller Voraussicht nach tber Kapitalerhtéhungen erfolgen soll. Das kénnte

die Gewinne in nicht unerheblichem Mal3e verwassern.

Chance/Risiko: . . .
Fazit: Das Unternehmen kommt mit einem erheblichen Aufschlag auf den Net-Asset-

= - Value an die Borse — das schmeckt uns nicht. Sehen Sie von einer Zeichnung des MDax-
GAB-Wertung: Kandidaten daher bitte eher ab.

I - )

uninteressant sehr interessant Webl | nkS, U ntanet]mer]s—webg te
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Hessisches Finanzgericht fordert Abzug erheblicher Reisekosten geschiedener Eltern

Muss das Finanzamt Besuche bei den Kindern sponsern?

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

inder. Deshalb sieht das Kindschaftsrecht seit seiner Reform im Jahre 1998 nicht nur
in Besuchsrecht fur den nicht sorgeberechtigten Elternteil vor, sondern ausdrcklich
eine Pflicht zum Umgang mit den Kindern. Als Konsequenz hieraus erkennt das Hessische
Finanzgericht nunmehr die Aufwendungen fiir den Besuch der Kinder als aul3er gewohnliche

gheiden tut weh. Und am schmer zhaftesten ist die Trennung der Eltern haufig fir die

Belastungen an.

Nach der Scheidung gehen Vater und Mutter auch réum-
lich oft getrennte Wege. Dadurch entstehen im Einzelfall
erhebliche Aufwendungen fir die Kontaktpflege mit den
Kindern. Diese Aufwendungen zur Ausiibung des
Besuchsrechts des nicht sorgeberechtigten Elternteils
stellen nach der bisherigen Rechtsprechung des
Bundesfinanzhofs keine auf3ergewdhnlichen Belastungen dar, weil sie durch
die Regelungen des Kinderlastenausglei chs abgegolten seien.

Ulrich Rieck
Steuerberater

Finanzgericht Hessen macht geschiedenen Eltern Hoffnungen

Doch nun gibt es fir die Betroffenen Hoffnung auf eine steuerliche
Entlastung. Denn das Hessische Finanzgericht kommt in seinem Urteil vom
20.02.2006 (Az. 2 K 3058/04) zu einem anderen Ergebnis. Geklagt hatte ein
Steuerpflichtiger, dessen Ehefrau nach der Trennung zusammen mit den drei
gemeinsamen Kindern, flr dieihr das alleinige Sorgerecht zugesprochen wor-
den war, in ihre spanische Heimat zurtickgekehrt war. Die Flugkosten fiir die
von ihm und den Kindern durchgefihrten Reisen von und nach Spanien hatte
der Klager beim Finanzamt ohne Erfolg als aufRergewdhnliche Belastungen
geltend gemacht.

Zwangslaufigkeit fir aul3ergewthnliche Belastungen erforderlich

Als aulergewthnliche Belastungen kdnnen Sie — nach Berlicksichtigung
einer zumutbaren Eigenbelastung — nur Aufwendungen absetzen, die Ihnen
zwangdaufig entstehen, denen Sie sich also aus rechtlichen, tatséchlichen
oder sittlichen Griinden nicht entziehen kénnen.

In diesem Zusammenhang ist von Bedeutung, dass das elterliche
Umgangs- und Sorgerecht durch das zum 01.07.1998 in Kraft getretene
Gesetz zur Reform des Kindschaftsrechts vollsténdig revidiert wurde.
Wadhrend das alte Recht lediglich ein ohne weiteres disponibles Umgangs-
recht vorsah, hat der Gesetzgeber nunmehr ausdriicklich eine Pflicht zum
Umgang mit Kindern konstituiert. Danach hat das Kind das Recht auf
Umgang mit jedem Elternteil; und jeder Elternteil ist zum Umgang mit dem
Kind nicht nur berechtigt, sondern auch verpflichtet.

Wegen der gesetzlichen Neuregelung will das Hessi sche Finanzgericht der
Rechtsprechung des Bundesfinanzhofes nicht mehr folgen. Die Aufwen-
dungen seien jedenfalls dann als auRergewdhnliche Belastungen zu beriick-
sichtigen, wenn der Sorgeberechtigte mit den minderjdhrigen Kindern ins
Ausdland Ubergesiedelt sei und die fir die Wahrnehmung der gesetzlichen
Umgangsverpflichtungen anfallenden Aufwendungen nicht anderweitig (etwa
zZivilrechtlich durch Minderung des Barunterhalts gegentiber dem Ehegatten)
ausgeglichen werden konnten.

Privatnutzung des betrieblichen
Telefonanschlusses. Bei Arbeit-
nehmern sind die Vorteile aus der
privaten Mitbenutzung von betrieb-
lichen Computern und Telekom-
munikationsgeréten ausdrticklich
durch 8 3 Nr. 45 ESIG steuerfrei
gestellt. Mit dieser Regelung wollte
der Gesetzgeber seinerzeit die
Verbreitung des Internets fordern.
Diese steuerlich giinstige Regelung
gilt jedoch nicht fur Freiberufler
und Selbstandige. Eine Verletzung
des Gleichheitsgrundsatzes ist hier-
in nach Ansicht des Bundes-
finanzhofes nicht zu sehen (BFH-
Urteil v. 21.06.2006, XI R 50/05).

Der Streit um den Soli geht weiter
Nachdem der BFH mit Beschluss
vom 28.06.2006 festgestellt hatte,
dass fur ihn keine Zweifel an der
Verfassungsmalligkeit des Solidari-
tétszuschlags bestehen und dement-
sprechend die Nichtzulassungsbe-
schwerde beziglich der Verfas-
sungsmalBigkeit zurtickgewiesen
hat, ist nunmehr Verfassungsbe-
schwerde erhoben worden (Az. 2
BvR 1708/06). Bestehende Ein-
spruchsverfahren ruhen daher.
Allzu grofe Hoffnungen auf einen
erfolgreichen Ausgang der Be-
schwerde sollten Sie sich allerdings
nicht machen.


http://www.vrt.de
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Revision beim BFH anhangig

Wegen der Abweichung von der Rechtsprechung des Bundesfinanzhofs und der grundsétzlichen Bedeutung der Frage
hat das Finanzgericht die Revision zugelassen. Der Bundesfinanzhof wird sich also mit der Thematik erneut befassen
mussen. Wenn Sie als geschiedener Elternteil ohne Sorgerecht betroffen sind, sollten Sie mit Verweis auf das anhdngige
BFH-Verfahren (Az. 111 R 30/06) Einspruch gegen Ihre Einkommensteuerfestsetzung einlegen und das Ruhen des
Verfahrens beantragen. Dies macht auch fir Steuerpflichtige Sinn, deren Ehepartner nicht ins Ausland gezogen ist; denn

unter Gleichbehandlungs-Gesichtspunkten diirfte ein Abzug auch fir grofere Reisekosten im Inland einschlagig sein.

L eserbriefe

Hermann Groenitz: Als regelméliiger Leser des Geldanlage-Briefes habe ich auch
mal eine Frage an Sie. Und zwar zu Indexfonds und Indexzertifikaten. Kurz und
knapp: Was ist der grundsétzliche Unterschied zwischen einem Indexfonds und einem
Indexzertifikat? Weshalb kénnen die Kurse beider Wertpapiergattungen bei gleichem
Basiswert, zum Beispiel dem Dax, voneinander abweichen? Vielen Dank fir lhre
Antwort.

Redaktion: Kurz und gut, Herr Groenitz: Index-Zertifikate und borsengehandelte
Indexfonds (Exchange Traded Funds, ETFs) bilden einen Index jeweils exakt nach.
Die Unterschiede liegen, wie so oft, im Detail: Index-Zertifikate sind rechtlich als
Inhaber-Schuldverschreibungen ausgestaltet. Im (unwahrscheinlichen) Fall einer
Insolvenz des Emittenten werden Ihre Anspriiche als Anleger nachrangig bedient.
ETFs bilden dagegen ein Sondervermdgen, das getrennt vom Gesell schaftsvermdgen
verwaltet wird. Daher sind Indexfonds tendenziell krisensicherer. Unterschiede gibt es,
wie Sie zu Recht anmerken, auch beim Kurs. Bezieht sich das Index-Zertifikat etwa
auf den Dax-Performanceindex, erh6hen die enthaltenen Dividenden den Kurs des
Zertifikates. ETFs hingegen schiitten die Dividenden an Sie aus. Deshalb wird der
Kurs eines ETFs bei sonst gleichem Underlying eher unter dem eines Index-
Zertifikates liegen. Steuerlich ist die ausschittende Variante weniger giinstig. Denn

Ihre Meinung

Lieber Leser,

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

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

Oder nutzen Sie gleich
das Feedback-Formular.

Wir freuen uns sehr auf
Ihre Nachricht!

wenn der Sparerfreibetrag ausgeschopft ist, muss der Anleger die Ausschiittungen versteuern.

Hans-Jurgen Heller: Nachfolgend flge ich einen Artikel ein, der am 21.09.2006 in der WAZ erschienen ist und
bereits am 26.07.2006 in der Zeitschrift ,, Capital veroffentlicht wurde. Mich wirde Ihre Meinung dazu interessie-
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... die clevere Altersvorsorge!
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J& Attraktive Rendite

Hier klicken!
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ren. Genigt es, den Widerspruch gegen den letzten Grundsteuerbescheid zurtickzunehmen oder muss auch der
Antrag auf Aufhebung beziehungsweise Neuveranlagung des Grundsteuer-M essbescheides zuriickgenommen wer-
den?

Ulrich Rieck: Nach dem Bundesverfassungsgericht (BVerfG) hat zuletzt auch der Bundesfinanzhof (BFH) mit
Urteil vom 19.07.2006 (Az. Il R 81/05) entschieden, dass der Gesetzgeber nicht von Verfassungs wegen gehalten

ist, selbstgenutzte Einfamilienhduser von der Grundsteuer auszunehmen. Aus
dem Beschluss des BVerfG zur Vermdgensteuer war abgeleitet worden, dass
flr selbstgenutzte Einfamilienhduser auch keine Grundsteuer erhoben werden
dirfe. Dem ist das BVerfG in seinem Kammer-Beschluss vom 21.06.2006
(Az. 1 BVR 1644/05) — allerdings ohne Begriindung — nicht gefolgt. Nun hat
sich auch der BFH dieser Ansicht angeschlossen und liefert dazu auch eine
ausfuhrliche Begrundung.

Der Beschluss des BVerfG zur Vermdgensteuer habe einerseits keine for-
male Bindung fir die Grundsteuer. Andererseits enthalte er aber auch inhalt-
lich keine fir die Grundsteuer maf3geblichen Aussagen. Selbst wenn die
Grundsteuer wie die Vermdgensteuer eine Sollertragsteuer wére, konnte
wegen ihres davon unbertihrten Real- und Objektsteuercharakters die
Selbstnutzung der Einfamilienhauser nicht berticksichtigt werden. Fir Real-
und Objektsteuern sei charakteristisch, dass das Steuerobjekt ohne Riicksicht
auf die personlichen Verhdltnisse des Beteiligten und seine personliche
Beziehung zum Steuerobjekt erfasst und daher nicht auf die personliche
Leistungsfahigkeit abgestellt werde. Die Selbstnutzung eines Einfamilien-
hauses kdnne danach eine Freistellung von der Grundsteuer nicht erfordern.

Auch wenn noch eine Vielzahl von Verfahren bei den Verwaltungs-
gerichten anhéngig sein sollten, kannich Ihnen fr die Grundsteuer nicht viel
Hoffnung machen. Sie kdnnen daher, sind aber natirlich nicht verpflichtet,
Ihren Widerspruch beziehungsweise Antrag zurticknehmen; im Zweifel wird
die Verwaltung sie schlicht abweisen.

Impressum

Herausgeber

Geldanlage-Brief, c/o 1plus informationsdienste gmbh,
Speyerer Str. 32, D-67376 Harthausen, Tel. 06344/95 210
Geschéftsfiihrer: Jochen Altvater, Volker Altvater
Amtsgericht Ludwigshafen, HRB 2773

USt-IdNr. DE204746333

V.i.Sd.P.
Christian Ritter

Copyright

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck, Vervielfdtigung und Weiterver-
breitung nur mit schriftlicher Genehmigung gestattet.

Die Charts wurden mit freundlicher Unterstiitzung von "World Money"
erstellt. Kontakt: World Money, 52070 Aachen, 0241/901 90 45,
www.world-money.com.

Haftungshinweise/Disclaimer

Alle in dieser Publikation bereitgestellten Informationen stammen aus
Quellen, die wir fir vertrauenswirdig halten. Dennoch tibernehmen wir
keine Gewahr fiir die Aktualitét, Korrektheit, Vollstandigkeit oder Qualitéat
der bereitgestellten Informationen. Die getroffenen Aussagen sind
Darstellungen und Meinungen der jeweiligen Autoren, die nicht notwen-
digerweise mit denen des Herausgebers tibereinstimmen. Die Haftung fir
Schaden materieller oder ideeller Art, die durch die Nutzung oder
Nichtnutzung der dargebotenen Informationen bzw. durch die Nutzung
fehlerhafter und unvollstandiger Informationen verursacht werden, ist auf
Vorsatz und grobe Fahrlassigkeit beschrankt.

Diein dieser Veroffentlichung gemachten Angaben stellen keine Anlage-,
Rechts- oder Steuerberatung dar. Insbesondere stellt die Herausstellung
eines Wertpapiers oder einer Nachricht keine Kauf- oder
Verkaufsempfehlung dar. Bevor der Leser von den dargebotenen
Informationen Gebrauch macht, empfehlen wir die eingehende Priifung
und die Nutzung weiterer Informationsquellen sowie eine personliche
Beratung durch einen fachkundigen Berater.

Wir weisen ausdriicklich darauf hin, dass jede Prognose Risiken und
Unsicherheiten beinhaltet. Finanzanlagen bergen neben Chancen auch
Risiken, bis hin zum Totaverlust des eingesetzten Kapitals. Um Risiken
zu minimieren, sollten Kapitalanleger ihr Vermdgen grundsétzlich breit
streuen.
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