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Private Finanzen +++ Geldanlage +++ Boérse +++ Steuern +++ Recht

Jetzt erhalten Sie den Geldanlage-Brief auch werbefrei* ...

Lieber Geldanlage-Brief-Leser,

esist noch gar nicht so lange her, dawar es Ihnen als Anleger nicht mdglich, Anlageentscheidungen auf
professionellem Niveau zu treffen: Zeitnahe Informationen Uber Unternehmen und Mérkte waren Banken
und Institutionellen vorbehalten. Der Zugang zu lukrativen Anlageklassen und -mérkten wie Private
Equity, Rohstoffen & Co. war versperrt. Auch ausgeklligelte Anlagestrategien, mit denen Sie lhr Markt-
risiko eliminieren kénnen oder Handel sstrategien, die tiber Jahre hinweg tberdurchschnittliche Renditen
erwirtschaften, waren fir Privatinvestoren nicht zuganglich.

Heute eréffnen der Siegeszug des Internet und der Boom bei Zertifikaten & Co. auch Kleinanlegern
ale Méglichkeiten: Sie kénnen in Alles und Jedes investieren und — wenn es Zeit und Geldbeutel erlauben — in punkto
Informationsbeschaffung auf professionellem Niveau am Spiel der Spiele teilnehmen.

Doch die Informationsflut und die Vielzahl der Anlagemdglichkeiten machen die Auswahl der richtigen Investments bei -
leibe nicht einfacher. Und genau hier kommt der Geldanlage-Brief ins Spiel. Wir recherchieren Woche fiir Woche nach den
besten Investments fur Ihr Depot, nehmen fir Sie die neuesten Angebote von Banken und Co. unter die Lupe und behalten
fur Sie den Uberblick im immer komplexer werdenden Anlage-Dschungel.

Fur Sie als Leser sind diese Informationen Geld wert — und kostenfrei. Durch die 100%-ige Werbefinanzierung bezie-
hungswei se den Verzicht auf Abo-Gebiihren — so unsere Philosophie — erhélt Jedermann die M dglichkeit, sich banken-unab-
hangig Uber attraktive Anlagemdglichkeiten zu informieren.

Aus Leserzuschriften wissen wir gleichwohl, dass manche Leser die Werbe-E-Mails, ohne die der kostenfreie Versand
des Geldanlage-Briefs nicht méglich wére, als stérend empfinden. All’ jenen bieten wir jetzt eine gingtige Alternative:
Gegen eine geringe Pauschale von nur 1,50 Euro pro Monat liefern wir IThnen den Geldanl age;la%/effetn auch werbefrei*
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in Ihr E-Mail-Postfach. Sie mégen, kénnen Sie hier ordern.
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Diese Anzeige ist verlinkt.

X-markets

Renditechance in jeder Marktlage.

Alpha Express Pro Zertifikate, Ihr Zugang
zur weltweiten Investment-Kompetenz
der Deutschen Bank.
www.x-markets.db.com

Hotline: +49 (0)69 910 388 07
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Leistung aus Leidenschaft.
Mit dem Alpha Express Pro Zertifikat haben Anleger die Chance, attraktive Ertrage unabhangig

von der Richtung der Aktienmarkte zu erzielen — denn nur die relative Wertentwicklung zahlt.
Eine vorzeitige Riickzahlung ist bereits nach einem Jahr moglich. Uberdies gibt es eine Chance
Deutsche Bank

auf attraktive Renditen mit niedriger Tilgungsschwelle von -40% auch am Laufzeitende.



http://www.geldanlage-brief.de/werbefrei.php
http://www.de.x-markets.db.com/DE/showpage.asp?pageid=54&inwpsupnr=52&inwpnr=196&stpid=gab&utm_source=Geldanlagebrief&utm_medium=e-mail%2BNewsletter%2Bpdf%2BAnzeige&utm_content=300407&utm_campaign=Alpha%2BExpress%2BPro
http://www.geldanlage-brief.de
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Schaltbau: Ginstiger Nebenwert mit hohem Kurspotenzial

Traditionsunternehmen mit guter Zukunftsperspektive

it Nebenwerten konnten Siein den letzten Jahren gutes Geld verdienen. Doch der anhaltende Aufwaérts-
M trend der Small-Caps hat auch die Bewertungen in die Hohe getrieben. Gezieltes Sock-picking ist daher

angesagt. Mit der Schaltbau Holding haben wir fir Sie einen Nebenwert identifiziert, der attraktive
Wachstumsraten aufweist und dabei alles andere als teuer ist.

Die Schaltbau Holding (WKN 717030) gehdrt in ihrer Branche als Partner

der Verkehrstechnik zu den fuhrenden Anbietern. Aktuell erwirtschaftet das a0
im General Standard gelistete Unternehmen mit seinen tber 1.500 Mit- 26
arbeitern einen Jahresumsatz von mehr als 210 Mio. Euro. Das Unterneh- =
men hat Tradition. 1929 als Schaltbau GmbH in Miinchen gegriindet, war -
man bereits in jungen Unternehmenstagen Partner der Bahn und entwickel- 14
te, produzierte und vertrieb fiir diese Schalt- und Heizgeréte. Uber die Jahre 12
hinweg bauten die Minchener ihre Position mit einer konsequenten Stra- 10
tegie weiter erfolgreich aus. 1994 wagte man dann den Gang auf das Parkett. ]

Signifikantes Wachstumspotenzial in China |

Schaltbau ist fir die Zukunft bestens gertstet und vor allem breit positio-

niert. Denn bedenken Sie: Das Unternehmen liefert nicht nur Tiirsysteme fiir Schaltbau a

Busse und Bahnen, sondern auch Energieversorgungsanlagen und Kom-
ponenten fir Schienenfahrzeuge. Hinzu kommen komplette Bahnlber-
gangssysteme. Schaltbau wird in den néchsten Jahren vor allem von weite- 2008 2004 2005 006 2007

ren Auftrdgen aus den neuen Bundeslandern im Bereich der Bahniber-

gangstechnik profitieren. Und nicht nur in Europa wird in den Schienen-

e i bl - o 2y com

verkehr investiert. In China, dem Wachstumsmarkt schlechthin, ist Schalt- 5554 215 1,42 22.9
bau bereits seit 13 Jahren durch ein Joint Venture mit einem chinesischen 5 204 234 13.9
Bahnverkehrstechnik-Hersteller aktiv. 2006 ging Schaltbau dort ein weiteres 06 13 5 65 123

Joint Venture ein. Langfristig wird das Asien-Geschéft deutlich stérker zum
Unternehmenserfolg beitragen, da auch im Verkehrsektor — vor alem in
China— ein hoher Investitionsbedarf besteht.

2007(e) 215 3,52 9,2
2008(e) 220 4,01 8,1
* Mio. Euro, ** Euro je Aktie

Gut gefullte Auftragsbicher und Dividendener héhung

Im Vergleich zu Wettbewerbern, wie der im MDax gelisteten Vossloh, steht das Unternehmen weniger im Fokus der An-
leger. Gut fur das Management, das sich voll auf sein operatives Geschaft konzentrieren kann — und zuletzt ansehnliche
Zahlen présentierte: Der Umsatz ging in 2006 um vier Prozent nach oben, der Auftragseingang legte gar um 16 Prozent
zu. Positiv: Alle Segmente trugen zum Unternehmenswachstum bei. Das Gesamtergebnis kletterte um 25 Prozent auf 6
Mio. Euro. Gut fur die Anteilseigner, die sich nicht nur an steigenden Kursen, sondern auch an einer auf 15 Cents mehr
als verdoppelten Dividende erfreuen kdnnen.

Gute Per spektive und glinstige Bewertung

Die Erfolgsgeschichte sollte weitergehen. Fir 2007 plant das Unternehmen eine Steigerung des Konzernergebnisses auf

7 Mio. Euro. Und auch in den Folgejahren werden Wachstumsraten von mindestens zehn Prozent pro Jahr angepeilt.

Dem zu erwartenden Wachstum steht eine im Branchenvergleich sehr giinstige Bewertung gegentber: Auf Basis der

Schétzungen fir 2008 wird der Titel gerade einmal mit einem KGV von acht bewertet. Auch ein Blick auf den Kurschart
macht deutlich, dass der Nebenwert gerade wieder neu entdeckt wird. Das Papier ist der-

zeit dabei, den Widerstand beim Jahreshoch (33 Euro) zu Uberwunden. Gelingt dies, soll-

o te der Weg fir deutliche Kurssteigerungen frel sein.
Chance/Risiko:

fiedig floct Fazit: Angesichts der guten Wachstumsperspektiven und der sehr giinstigen Bewertung
T ist das Papier eine echte Bereicherung fiir jedes chancenorientierte Depot. RBS/ALV

uninteressant selninteressant Weblinks: Investoren-Informationen des Unternehmens


http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE0007170300
http://www.schaltbau.de/de/ir/index.htm
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Goldman Sachs préasentiert eine renditestarke Alternative zum GSCI

220 Prozentpunkte Uberrendite — auf Kosten der Transparenz

der Weiterentwicklung des Goldman Sachs Commodity-Index ist die Geheimniskramerei durchaus be-

Was halten Sievon Zertifikaten, Gber deren genaue Strategie sich der Emittent in Schweigen hillt? Im Fall

rechtigt. Denn: Halt die Zukunft, was die Riickrechnung ver spricht, winken er hebliche Uberrenditen.

Wer viel Kapital bewegt, der bewegt beim Kauf und Verkauf auch die Kurse
— jeweils in die unginstige Richtung. Beim GSCI ist das nicht anders:
Goldman Sachs' Rohstoffindex reprasentiert ein gewichtiges Handel svolumen
von mehr as 150 Mrd. US-Dallar. Da er auf Rohstoff-Futures aufbaut, muss
ihn der Emittent monatlich in die jeweils néchstfalligen Kontrakte rollen. Wie
stark der damit verbundene Renditeverlust ausfallen kann, hatten wir Thnenim
Geldanlage-Brief 05/2007 anhand eines alternativen Rohstoffbarometers aus
dem Hause Merrill Lynch aufgezeigt: Weil Merrill Lynchs MLCXER-Index
ein geringeres Kapitalvolumen reprasentiert und zudem den Roll-
mechanismus des GSCI optimiert, konnte er im 17-Jahresvergleich eine gut
dreifach hohere Rendite einfahren. Aber: Als Anleger kénnen Sie nicht direkt
in den Index investieren, denn er dient lediglich als Grundlage fir ein
Differenz-/Alphaprodukt (WKN MLOBS2).

Der GSCI birgt beachtliches Optimierungspotenzial

Wenn auch Sie von weiter steigenden Rohstoff-Notierungen ausgehen, sollten
Sie sich die hauseigene Weiterentwicklung des GSCI anschauen: den GSCI
Dynamic.

Der GSCI Dynamic investiert in die gleichen Rohstoffe wie der , GSCI
Classic’ (siehe Infokasten), die die Goldménner anhand objektiver Kriterien
auswahlen. Auch das Rollen erfolgt strikt regelbasiert. Bei beiden Barometern
haben Sie es folglich mit einer technischen Anlagestrategie zu tun.

Beim GSCI Dynamic investieren Siein eine Black Box

Was also ist das Neue am GSCI Dynamic? Der GSCI Dynamic ist die opti-
mierte Version des klassischen GSCI. Bei der Konzeption des Barometers hat
Goldman Sachs von Rollvarianten bis hin zu Rollterminen alle Parameter
durchgerechnet und Uberdies auch analysiert, welche Rollvariante, welcher
Rolltermin in Abhéngigkeit der Marktlage die besten Resultate liefert. Doch
das ist auch schon alles, was Sie vom GSCI Dynamic erfahren: Wie das
Regelwerk im Detail ausgestaltet ist, bleibt Emittenten-Geheimnis. Goldman
Sachs will damit sicherstellen, dass kein Wettbewerber das Konzept kopiert.

Das Barometer eilt dem klassischen GSCI weit voraus

Kurz erklart: der GSCI

Der Goldman Sachs Commodity-
Index, kurz GSClI, ist der weltweit
wichtigste Rohstoffindex. Er ent-
halt von Erdgas bis Orangensaft die
24 international bedeutendsten
Rohstoff-Kontrakte. Auswahl, Ge-
wichtung und markttechnische Um-
setzung folgen einem strikten Re-
gelwerk: Goldman Sachs berlick-
sichtigt ausschliefdlich liquide Kon-
trakte, investiert stets in die kiirze-
sten Kontrakte (,Front Futures®)
und rollt sie an den Geschéftstagen
fUnf bis neun eines Falligkeitsmo-
nats in den jeweils neuen Future.
Die Gewichtungen, mit der die
Rohstoffe in das Barometer einge-
hen, orientieren sich an der Welt-
produktionsmenge der vergangenen
funf Jahre. Aus diesem Grund
konnte sich der GSCI — anders als
der ehedem viel beachtete CRB-
Index — a's reprasentatives Abbild
und Benchmark der Rohstoffméark-
te gleichermalen etablieren. Vielen
Emittenten dient er daher als Unter-
lage fur ihre Anlageprodukte.

Weitere Infos zur Index-Konzeption

Der Anreiz dazu dirfte durchaus grof3 sein. Denn die ,, Black Box", die Goldman Sachs auch offen al's solche kommuni-
ziert, bringt beachtliche Renditen hervor: Schaffte der ,, Standard-GSCI* im Zeitraum 1995 bis Januar 2007 ein Plus von
gut 160 Prozent, so erreicht der GSCI-Dynamic einen stattlichen Wertzuwachs von annéhernd 380 Prozent, entsprechend
gut 14 Prozent pro Jahr. Und dies bei gleichzeitig geringerer Volatilitét.

Fazit: 220 Prozentpunkte Performance-Vorteil auf Kosten der Transparenz. Das ist eine
Rechnung, bei der wir mitzugehen bereit sind. Als spekulativer Anleger setzen Sie bitte

beide, GSCI (WKN GSOCCU) und GSCI Dynamic (WKN GSOHHX), auf Ihre Beobach-
tungsliste. Sollte der GSCI-Dynamic seine Uberlegenheit in den kommenden Monaten
auch real unter Beweis stellen, ist ein Investment auf jeden Fall eine Uberlegung wert.

Chance/Risiko:
niedrig hoch

GAB-Wertung:

I I . .
uninteressant sehr interessant

Weblinks: Produktinformationen zum GSCI Dynamic-Zertifikat


http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.geldanlage-brief.de/archiv/Geldanlage-Brief-0705.pdf
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000ML0BS20
http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www2.goldmansachs.com/gsci/
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000GS0CCU1
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000GS0HHX3
http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.goldman-sachs.de/isin/detail/DE000GS0HHX3/redirect,1/product_type,Open-End/
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Emerging Markets: Das 3rd Wave-Zertifikat streut |hr Kapital iber zwanzig L &nder

Wie weit tragt die dritte Welle?

Is Geldanlage-Brief-Leser sind Sie mit dem Kirzel ,N11* sicher bestens vertraut. ,N11“ steht fir Next
Eleven und bezeichnet elf Saaten, denen nach Einschatzung von Goldman Sachs ein ahnlicher Aufschwung
wie den BRIC-Staaten bevorstehen dirfte. Und schon gibt es die nachste Namensschopfung: ,, 3rd Wave"

hei3t das Zertifikat. Das Neue: Es bietet | hnen einen nochmals breiteren Zugang zu Schwellenlandern.

Dass Schwellenlander bei Investoren derzeit hoch im Kurs stehen, sehen Sie
nicht nur an den Indexverldufen. Auch das Absatzvolumen derivativer
Anlageprodukte zeigt stramm nach oben. Schétzungen zufolge konnten allein
die drei Vietnam-Zertifikate nicht weniger als 200 Mio. Euro einwerben. Wohl
auch deshalb legt die Zertifikate-Plattform DWS Go, die erst kirzlich ein eige-
nes ,,N11-Papier ins Rennen schickte, noch einmal nach.

3rd Waveist ein Fondsim Zertifikate-M antel

Das Neue am Emerging Markets 3rd Wave-Zertifikat (WKN DWS0OGM): Es ba
siert auf einem eigenes gegriindeten Spezialfonds. Dessen Management geniefdt
bei der Auswahl von Léndern und Titeln weitestgehend freie Hand: Fur das
Portfolio qualifizieren sich Unternehmen aus Osteuropa ebenso wie aus Asien,
dem Mittleren und Nahen Osten sowie Lateinamerika.

Ausschlaggebend fur die engere Wahl sind Borsenwert, Liquiditét und die
Hohe des Streubesitzes. Verglichen mit dem N11-Universum kommt es zwar zu
Uberschneidungen, doch daneben erhalten Sie auch Zugang zu kleinen, bislang
nur Uber (starre) Landerzertifikate investierbare Méarkte. So etwa Kasachstan,
Sri Lanka oder Bulgarien. Ein bunter wie ausgesprochen breiter Mix folglich.

Schwellenlander locken mit hohen Wachstumsraten

Ihre Anlagechance kommt in Form stolzer Wachstumsraten daher: Der Inter-
nationale Wahrungsfonds prognostiziert, dass die Schwellenlander in den néch-
sten Jahren zum Konjunkturmotor der Weltwirtschaft avancieren dirften. Schon
in diesem Jahr Ubertrifft deren Wachstum das der Industrielénder um Langen.
Laut Welthank dirfte das Wachstum in der westlichen Welt selbst mit ange-
sprungenem Konjunkturmotor in Europa kaum tber 2,4 Prozent hinaus gelan-
gen. Das Wachstum der Emerging Markets hingegen: stolze 6,4 Prozent.

Ihr Anlagerisiko ist gleichwohl erheblich: Sie kaufen sich gezielt auchin Re-
gionen ein, die im Unterschied zu etablierten Méarkten zahlreiche Risiken ber-
gen: diffuse Eigentumsrechte, politisch instabile Strukturen ebenso wie fehlen-
de oder noch im Aufbau befindliche Kontroll- und Regulierungssysteme.

Trader zahlen Srafzoll

Allein daher ist das Zertifikat nichts fir den kurzfristigen Trade. Sie sehen es
auch an der Gebuhrenstruktur. DWS Go erhebt ein Agio von drei Prozent, dazu
Gebiihren von zwel Prozent pro Jahr und eine Spanne von An- zu Verkaufskurs

Zertifikate-News

M ulti-Express-65. So heifdt ein neu-
es, seit Anfang April borsennotiertes
Zertifikat der Credit Suisse mit
attraktiver Renditeaussicht (WKN
CSOAJD). Basis des Papiers bilden
sechs substanzstarke Dax-Titel. An
jedem Beobachtungstermin (jeweils
im Juni) missen diese mindestens
65% ihres Startniveaus behaupten.
Gelingt es ihnen schon im Juni
2008, erhaten Sie eine Express-
zahlung von 15 Euro; die Laufzeit
ist dann beendet. Andernfalls verlan-
gert sie sich um ein weiteres Jahr,
wobei der Riickzahlungsbetrag pro
Jahr um 15 Euro steigt.

Produktflyer und Verkaufsprospekt

Holz mit Garantie. Die 6sterreichi-
sche Raiffeisen Centrobank hat die-
ser Tage einen Basket aufgel egt, mit
dem Sie in neun Unternehmen der
Holzindustrie investieren konnen.
Den Holz-Nachhaltigkeitsbasket
gibt esin 2 Ausfiihrungen: alsAnla
gezertifikat mit unbegrenzter Lauf-
zeit (WKN RCB7YJ) sowie als
Garantiepapier mit Faligkeit am
29.04.2013 (WKN RCBOWM).
Infos zum Holzkorb der RCB

(Spread) von 1,5 Prozent. Hinzu kommt eine so genannte Verwasserungsgebihr von einem Prozent, die der Emittent auf
den Spread aufschlégt. Der Erl6s des Strafzolls — und das ist das Neue — fliefét wertsteigernd in das Fondsvermdgen.

Fazit: Das Speziaprodukt kommt ausschliefdlich fir spekulative Anleger mit langem Horizont als Beimischung in Be-

tracht. Da der Erfolg aufs Engste mit dem Geschick des Fondsmanagements verkniipft ist,

sollten Sie das Produkt vor einem etwaigen Kauf mindestens zwdlf Monate lediglich unter

Chancel/Risiko: Beobachtung nehmen. Unser Emerging Markets-Favorit bleibt der Magellan-Fonds (WKN

577954), mit dem aufmerksame Geldanlage-Brief-Leser ihren Einsatz seit unserer
Empfehlung in Ausgabe 31/2004 bereits mehr a's verdoppelt haben.

niedrig hoch

GAB-Wertung:

1 7 1 1 | |
uninteressant sehr interessant

Weblinks: Produktinformationen zum Emerging Markets 3rd Wave-Zertifikat


http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000DWS0GM9
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/bos/?wkn=DE000CS0AJD0
http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=https://derivatives.csfb.com/de/produkte-details.asp?menu=0,0,0,0&p=DE000CS0AJD0#
http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.dwsgo.de/facts/FactSheetIdea16.aspx
http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.geldanlage-brief.de/archiv/Geldanlage-Brief-0431.pdf
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/bos/?wkn=FR0000292278
http://www.rcb.at/index.php?id=415&backPID=415&L=DE&tt_news=931
http://www.rcb.at/index.php?id=415&backPID=415&L=DE&tt_news=931
http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.rcb.at/fileadmin/user_upload/rcb/Sonstiges/Produkt-Factsheets/2007/WP_Holz_Basket.pdf
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Pfleiderer — Holz vor der Hiitte AN
e

&

L
ie als Holding fungierende Pfleiderer AG hat sich in den J ~der Woch |. 1\

vergangenen Jahren vollstiindig auf ihre Kernkompetenzen s X Yy "l;[.; A ok B
am Markt fiir Holzwerkstoffe, auch unter der Bezeichnung

»Engineered Wood“ bekannt, konzentriert. Das Unternehmen zéhlt xmarkets

auflerdem zu den fithrenden Systemanbietern fiir Oberflichen- von

veredelung und Laminatfulbéden. Mit seinen Produkten und Deutsche Bank

Dienstleistungen ist Pfleiderer bevorzugter Partner fiir die Mdébel-
industrie und den Fachhandel.

Mit derzeit rund 5.200 Mitarbeitern an Produktionsstandorten in West- und ~ Kursverlauf der Pfleiderer-Aktie (EUR)

Osteuropa sowie Nordamerika hat der Pfleiderer-Konzern fiir das \ \ \ \ \ \ \
Geschiftsjahr 2006 einen Jahresumsatz von iiber 1,4 Mrd. Euro bei einem  **®

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen von rund 208 Mio. Euro
erreicht. Durch weitere Internationalisierung der Aktivititen will das 2000

Unternehmen nach eigenen Angaben den Auslandsanteil am Umsatz von 1500

derzeit rund 68 Prozent konsequent ausbauen. Erklédrtes Ziel des 1000

Managements ist es, den Konzernumsatz nach zuletzt 1,4 Mrd. Euro auf g

mindestens 1,9 Mrd. Euro im Geschéftsjahr 2007 zu steigern. Das 0,00

Umsatzwachstum wird zusitzlich durch die Ubernahme von Pergo getrieben — 0104 07004 0105 0705 0106 07006  01/07
die Transaktion wurde im aktuellen Geschéftsjahr abgeschlossen.

25,00

Quelle: Deutsche Bank

Parallel dazu werde, so das Unternehmen, ein EBITDA (Gewinn vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen) von mindestens 270
Mio. Euro angestrebt. Dies entspriiche — nach Ubernahme von Pergo — einer konzernweiten EBITDA-Marge von 14,2 Prozent.
Im Geschéftsjahr 2008 soll der Konzernumsatz nach den Planen des Managements bereits bei iiber 2 Mrd. Euro liegen und eine
EBITDA-Marge von iiber 15 Prozent erreicht werden.

In den Jahren 2002 und 2003 dagegen befand sich das Unternehmen in einer schwierigen Phase. 2003 erreichte der Borsenkurs
mit etwa 1,65 Euro den Tiefpunkt, fiir das Geschéftsjahr mussten herbe Verluste vermeldet werden. Doch seither ging es bei
Pfleiderer vorrangig in eine Richtung: nach oben. Mit dem kréftigen Gewinn im Jahr 2006 konnte Pfleiderer auch an der Borse
tiberzeugen, der Kurs erreichte in der Spitze bis zu 27,00 Euro. Seither befand sich die Aktie in einer Konsolidierung, auf — ver-
glichen mit den Kursen von 2003 — hohem Niveau. Mit einer Marktkapitalisierung von mehr als 1,25 Mrd. Euro und einer fokus-

sierten Geschiftsstrategie scheint das Unternehmen gut fiir die Zukunft geriistet.

Im Mirz dieses Jahres wurde bereits verkiindet, dass die Dividende um 10 Cent

I I A LS A Y  auf 0,25 Euro erhoht werde.

WKN: DBO LAV . o . ) . )
ISIN: DEOOODBOLAV6E A'nl.eger, die fien Hol.zspemalisten alus so!lde emsi:héitzen, flch aber einen
Hochstbetrag (Cap): 25,00 Euro Risikopuffer fiir kurzfristige Riickschldge sichern mochten, konnten an einem

Diskont-Zertifikat (WKN DB0O LAV) der Deutschen Bank auf die Pfleiderer-
Aktie interessiert sein. Das Produkt bietet derzeit einen Risikopuffer von 12,84
Prozent sowie eine maximale Rendite von 16,41 Prozent pro Jahr — diese Rendite
T ist rpéglich, wenn das Zertifikat bis zum Ende Qer Laufzeit gehalten w.ird upd flie
Aktueller Kurs: 20,91 Euro Aktie dann bei oder ﬁber '25,00 Euro notiert. Emc?n Anbhaltspunkt dafiir, wie sich

das Unternehmen weiterhin entwickelt, konnten die Quartalszahlen geben, die fiir

SIS den 9. Mai erwartet werden.

Seitwaértsrendite p.a.: 12,36 Prozent
Rabatt: 12,84 Prozent
Bezugsverhaltnis: 1,0

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 veroffentlicht 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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Der Initiator Lloyd Fonds stellt mit Airbus A340-600 Emmeline seinen ersten Flugzeugfonds vor

Einsteigen und abheben — mit Flugzeugfonds

lugzeugfonds als beliebtes Beteiligungsmodell. Seither ist es um Flugzeugfonds ruhig geworden. Doch

asist lediglich die Ruhe vor dem Aufwind.

Die Schlagworte heiRen Globalisierung und Liberalisierung: Nachdem in
vielen Staaten die Monopole nationaler Fluggesellschaften gefallen sind,
entstanden in den zurtickliegenden Jahren viele neue Routen, vor alem im
Langstreckenbereich. Wuchs das Passagieraufkommen seit Mitte der achtzi-
ger Jahre um durchschnittlich 4,8 Prozent pro Jahr, so rechnen Experten fur
die ndchsten Jahre mit mindestens sechs Prozent pro Jahr. Bis 2025, so die
Konsensprognose, dirfte sich das Aufkommen auf dann etwa 3,6 Milliarden
Fluggaste im Jahr verdoppeln. Die Folge: eine erhthte Nachfrage nach
Grofraumflugzeugen. Die aber kbnnen Boeing und Airbus kaum bedienen.
Der Gewinner dieser Entwicklung sind daher moderne, bereits im Einsatz
befindliche Langstreckenflieger. Genauer: deren Eigentimer. Sie durfen
sich Uber steigende Leasingraten und héhere (Wieder)verkaufspreise freuen.

Lloyd setzt auf Langstrecke

Just diese Konstellation ruft nun das Emissionshaus Lloyd Fonds auf den
Plan, das mit seinem ersten Flugzeugfonds den Wachstumsmarkt adressie-
ren und Ihnen als Privatanleger erschlief3en will.

Fir den Fonds haben die Hamburger Ende 2006 einen neuen Airbus
A340-600 zum Preis von 103 Mio. US-Dollar erworben. Eine passgenaue
Investition: Das mit gut 75 Metern langste Passagierflugzeug der Welt bie-
tet eine Reichweite von bis zu 14.300 Kilometern und kann daher selbst die
Route Singapur-London ohne Zwischenstopp bedienen. Leasingnehmer ist
Virgin Atlantic Airways, ihres Zeichens zweitgrofite Airline Grof3-
britanniens. Der Vertrag mit dem Marktfihrer in der ,Upper Class* hat eine
Grundlaufzeit von gut zehn Jahren. Hinzu kommt eine Verlangerungsoption
von 18 Monaten. Die monatliche Durchschnittsrate: 935.000 US-Dallar.

Erste Auszahlungen bereitsin diesem Jahr

Den Prognosen zufolge kdnnen Sie als Anleger mit durchaus attraktiven
Renditen rechnen. Das Gesamt-I nvestitionsvolumen betrégt knapp 119 Mio.
US-Dollar, davon 49 Mio. US-Dollar as Eigenkapital. Bereits fir das erste
Jahr (2007) sieht die Prognose Auszahlungen von 7,75 Prozent vor, die zum
Ende der Laufzeit in den Jahren 2020 und 2021 auf dann 14 Prozent pro Jahr

Si erinnern sich vielleicht: In den neunziger Jahren galten — neben vielen anderen Objekten — auch

In der Zeichnung

Global Equity 9. Bei MPC kénnen
Sie gegenwartig den Private Equi-
ty-Fonds Global Equity 9 zeichnen.
Der Fonds legt den Fokus auf das
lukrative Buy Out-Segment und
konzentriert sich dabel auf etablier-
te Unternehmen aus dem Mittel-
stand. Die Mindestbeteiligung be-
tragt 10.000 Euro zuziglich 5%
flrsAgio, einzahlbar in 4 Tranchen.
Die Laufzeit endet am 31.12.2016.

Infos zum Global Equity 9

Mit Profisinvestieren. Auch beim
neuen, von BV T-CAM aufgel egten,
Private Equity Global Fund V inve-
stieren Sie gemeinsam mit institu-
tionellen Anlegern in das aussichts-
reiche Subsegment Buy Out. Die
Fondsgesellschaft wahlt dazu 15
bis 20 Dachfonds des Top Quartils
aus. Das sind Fonds, die in ihrem
Segment in der Vergangenheit weit
Uberdurchschnittliche Ergebnisse
erzielt haben. Die Mindestzeich-
nung liegt bei 20.000 Euro (plus
5% Agio), die Laufzeit bei etwa 13
Jahren.

Weitere Infos zum Global Fund V

steigen sollen. Summa summarum will LIoyd Fonds nach zw6lf Jahren etwa 89 Prozent des Kapitals an Sie zurtick-
fuhren. Prognostizierter Ruckfluss Uber die Gesamtlaufzeit inklusive VerdulRerungserl6s: 232 Prozent.

Fazit: Die Startvoraussetzungen fir Lloyds ersten Flugzeugfonds sind giinstig. Der Initiator hat das Flugzeug rund 16
Prozent unterhalb des Marktwertes erworben. Er hat dazu einen langen, lhnen als Anleger Sicherheit gebenden
L easingvertrag abgeschlossen. Betriebskosten und Mehrkosten durch etwaige Zinssteigerungen Ubernimmt zudem der
Leasingnehmer. Folglich bleibt zum Zeitpunkt der Auflage as einzig erkennbare Unwégbarkeit des rein dollarbasier-
ten Fonds das Wahrungsrisiko.

Weblinks: Datenblatt, Emissionsprospekt und Exposé zum Airbus A340-600 Emmeline


http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.lloydfonds.de/flugzeugfonds/Airbus-A340-600-Emmeline/allgemein
http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.bvt.de/pages/fond/information_private.php
http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.assentus-bank.de/contell/cms/server/assentus/Kapitalanlagen/Private_Equity/Global_Equity_9/index.html
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Weitere BEH-Rechtsprechung zu Finanzinnovationen

Im Fokus: Down-Rating-Anleihen

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

gerade durch besondere Einfachheit und Klarheit auszeichnet, hat auch die Finanz-

gerichtsbarkeit immer haufiger Uber die Besteuerung einzelner Anlagevehikel zu ent-
scheiden. Jingstes Beispiel: die Entscheidung des Bundesfinanzhofs (BFH) vom 13. Dezember
2006 zu so genannten Down-Rating-Anleihen.

Fnanzprodukte werden immer komplexer. Weil sich auch das deutsche Steuerrecht nicht

Der Zinssatz einer Anleihe bestimmt sich in der Praxis vor alem nach dem allgemeinen Zinsniveau,
der Laufzeit, der Wéhrung und der Bonité des ausgebenden Schuldners. Zuweilen sehen die
Emissionsbedingungen einer Anleihe vor, dass sich der laufende Kupon der Anleihe erhéht, wenn die
Bonitét des Emittenten wahrend der Laufzeit eine Verschlechterung erfahrt. Der Anleger bekommt
Ulrich Rieck sein hoheres Ausfallrisiko also mit einem héheren Zinssatz vergitet, was zur Stabilisierung des
Steuerberater Anleihekurses beitragt.
So auch im jetzt vom BFH entschiedenen Fall. Wéhrend der Laufzeit der Anleihe wurde der Emit-
tent von zwel Rating-Agenturen herabgestuft. Dadurch erhthte sich der Zinssatz der Anleihe von urspriinglich 6 auf 6,75
Prozent. Der Kl&ger hatte die Papiere im Jahr 2002 zum Kurs von rund 99 Prozent erworben und kurz nach Ablauf der ein-
jahrigen Spekulationsfrist im Dezember 2003 zu Kursen von 106,45 Prozent verkauft. Neben dem hohen Kupon konnte der
Anleger also einen erheblichen und seiner Auffassung nach zugleich steuerfreien Kursgewinn einstreichen.

Die Position des Finanzamts

Das Finanzamt sieht die Welt schon einmal anders a's der Steuerpflichtige. Es vertrat die Auffassung, es handele sich bei
der Anleihe um eine Finanzinnovation. Der Gewinn aus dem Verkauf sei deshalb nach Paragraph 20 Absatz 2 Satz 1 Nr. 4
ESIG (so genannte Marktrendite) als Kapitaleinkiinfte zu versteuern. Dagegen zog der Anleger vor Gericht.

BFH schmettert Finanzamt ab

Und hier hatte er auf ganzer Linie Erfolg. Zunéchst beim Finanzgericht und im Rahmen des Revisionsverfahrens auch beim
Bundesfinanzhof. Zwar fallen die Schuldverschreibungen unter Paragraph 20 Absatz 1 Nr. 7 ESXG, dafiir die Uberlassung
von Kapitalvermdgen zur Nutzung ein Entgelt (Zins) zugesagt und gewéhrt worden ist. Der BFH lehnt aber die zusétzli-
che Berticksichtigung des Verauf3erungsgewinns nach der so genannten Marktrendite unter AnknlUpfung an seine Ent-
scheidungen zu Argentinien-Anleihen und Dax-Zertifikaten beziehungsweise Reverse-Floatern ab (wir berichteten in
Geldanlage-Brief 06/2007). Begrindung: Bel Down-Rating-Anleihen sind Kapitalnutzungsentgelt und Wertentwicklung
des Kapitals problemlos abgrenzbar und bestimmbar. Dem kann man sich nur anschlief3en.

I
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L eserbriefe

Helmut Mayer: Immer wieder wird auf die steuerliche Neuerung hingewiesen, wonach
ab 2009 alle Gewinne aus Borseninvestments, unabhangig von der Haltedauer der
Wertpapiere, versteuert werden miissen. Uneinigkeit herrscht jedoch in der Frage, bis
wann noch entsprechende Geschéfte getétigt werden miissen, um noch in den Genuss der
aktuellen Regelung (steuerfreier Ertrag nach zwolf Monaten) gelangen zu konnen. st
nun Ende 2007 oder Ende 2008 der Stichtag? Hier gehen die Meinungen der Fachleute
auseinander. Ihre Einschdtzung dazu wirde mich daher interessieren. Gibt es hierzu
Uberhaupt schon eine gesetzliche Regelung? Im Ubrigen mochte ich Thnen ein Lob fur
Ihre gelungene und hilfreiche Publikation aussprechen. Mdchte auch in Zukunft nicht
auf den Geldanlage-Brief verzichten.

Redaktion: Der Stichtag ist der 1. Januar 2009, Herr Mayer. Worauf Sie sich im Detail
ab dem 1. Januar 2009 einstellen miissen und wel che steueroptimierenden M églichkeiten
Sie bereitsim Vorfeld nutzen sollten, erfahren Sie im Geldanlage-Brief 03/2007.

Ellen Garbe: Kénnten Sie mir bitte kurzfristig die Emissionsbedingungen zum Dréger-
werk-Genussschein mit der WKN 555071 zur Verfligung stellen? Leider finde ich keine
Ruckzahlungsinformationen zu dem Papier. Vielen Dank im Voraus.

Redaktion: Kein Problem, Frau Garbe. Gehen Sie auf die Investoren-Seite von Dréger-
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