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Warum Sie sich Uber den Kursrutsch freuen sollten

Liebe Anlegerin, verehrter Anleger,

haben Sie Telekom-Aktien im Depot? Dann ist Ihnen vermutlich der Schreck in die Knochen gefahren,
als die T-Aktie letzte Woche binnen Stunden um 13 Prozent einknickte. Was war passiert? T-Festnetz-
Chef Timotheus Héttges hatte fur 2008 schrumpfende Erldse und Gewinne in Aussicht gestellt. Nichts
wirklich Neues also, die T-Aktie fiel dennoch wie ein Stein auf den niedrigsten Stand seit 2003.

Sie sehen: Die Akteure reagieren derzeit hochgradig nervos auf jede Nachricht. Zu tief steckt den
Marktteilnehmern die US-Finanzkrise in den Knochen. Wie tief sehen Sie am V-Dax, der die Schwan-
kungen der 30 Dax-Werte misst und derzeit auf einem Dreijahreshoch notiert.

Als langfristig orientierter Anleger bieten Ihnen Marktsituationen wie diese, in denen die Unsicherheit grof3 und die
Borsenpsyche Uber niichternes Kalkil dominiert, hervorragende Einstiegschancen. Bedenken Sie: Das ungewichtete
KGV der Dax-Werte liegt unter zehn, die Dividendenrenditen Uber drei Prozent. Beides ist im historischen Vergleich
attraktiv. Hinzu kommt ein qualitativer Aspekt: Deutsche Grol3unternehmen sind in den letzten Jahren deutlich robuster
und wettbewerbsfahiger geworden. Allzu hohe Gewinnrevisionen sind daher — von der Finanzbranche einmal abgesehen
— nicht zu erwarten.

Unsere Meinung: Auch wenn weitere Kursriickschlége jederzeit moglich sind: Langfristinvestoren mit gut diversifi-
ziertem Portfolio sollten an Ihren Positionen festhalten. Auf lange Sicht bieten die zurtickgekommenen Notierungen —
gerade auch unter dem Gesichtspunkt der nahenden Abgeltungssteuer — glinstige Ei nstiegsge\lgg%iten_,
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Viele neue Anregungen fir Ihre Geldanlage wiinscht /gj/ .
Ihr Volkef Altvater, Hefalsgeber

Reizvoll: Victor Sperandeos Trendfolger gibt es jetzt auch mit Hebel

rinnern Sie sich? In Ausgabe 17/2006 hatten wir Ihnen das rentable Handelsmodell S& P DTI (WKN
EAOKGZA) von Victor Sperandeo vorgestellt. Nun legt der Emittent des Handelssystems, die japanische
Bank Nomura, nach und begibt ein Hebelzertifikat auf Sperandeos Strategie.

Die Basis des Zertifikates (WKN AOSPUP) kennen Sie als Geldanlage-Brief-Leser bereits: Esist der S& P Diversified
Trends Indicator des Wallstreet-Héndlers Victor Sperandeo, der zu gleichen Teilen auf je sechs verschiedene Rohstoff-
und Finanzfutures setzt. Die Besonderheit ist seine Einfachheit: In welchen Futures das System auf steigende und in wel-
chen auf fallende Kurse setzt, entscheiden die Kurse der vergangenen sieben Monate. Sperandeo bildet aus den sieben
Monatskursen einen expontentiell gleitenden Durchschnitt. Das heifdt: Jingere Kurse erhaten ein hoheres Gewicht, élte-
re ein geringeres — fertig ist ein Trendfolger, der sowohl den Basistrend a's auch dem Momentum Rechnung trégt. Mit
Erfolg: In der bis 1985 durchgefiihrten Riickrechnung erreicht das Modell eine Rendite von mehr as neun Prozent pro
Jahr, gleichzeitig liegt die Volatilitét (Ihr Anlagerisiko) bel unter sechs Prozent pro Jahr. Zwolf Monate nach Emission
(08/2006) hatten Anleger nur Geld gewechselt, doch seit Herbst 2007 scheint die Strategie aufzugehen. In den letzten

sechs Monaten kletterte das Papier um 13 Prozent — nicht schlecht.

C_ha'fce’ Risiko: Fazit: Spekulative Anleger (und nur diese) kénnen mit dem neuen wahrungsgesicherten
hiedrig hoch Zertifikat die Strategie um den Faktor 2 hebeln. Fir Interessierte gilt: Investieren Sie
nicht mehr als drei Prozent Ihres Depotvolumens in ein Hebel papier.

GAB-Wertung:
I I I . .

uninteressant - sefr interessant Weblinks: Broschiire, Zur Person Victor Sperandeo, Basiswissen Trendfolgemodelle
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Bijou Brigitte: Der Hamburger Schmuck-Filialist legt ein hohes Expansionstempo vor

Dividendenperle mit attraktiver Bewertung

die Aktie des M odeschmuck-K onzerns Bijou Brigitte investiert hatten. Inzwischen notiert die Aktie sechzig

Einen Gewinn von rund 2.000 Prozent hatten Sie erzielt, wenn Sie zu Beginn der Bor senbaisse Anfang 2000 in

Prozent unter ihrem Kurshoch. Das I nteressante: Die Fundamentals haben sich kaum verandert.

Zum Unternehmen: Die Geschichte der Hamburger reicht bisins Jahr 1963
zuriick. Damals grindet der Kaufmann Friedrich Werner eine Im- und
Exportfirma. Sein Unternehmen handelt zunéchst mit Modeschmuck, fertigt
ihn wenig spéter auch selbst und erobert ziigig den deutschen Markt: Heute
ist Bijou Brigitte (WKN 522950) der nach Eigendefinition ,flhrende
Anbieter von Modeschmuck und modischen Accessoires in Deutschland mit
internationalen Ambitionen“. Zielgruppe des Uber Deutschland hinaus in 13
Léndern aktiven Unternehmens sind ,,junge Trendsetterinnen” und klassisch
orientierte Frauen. Ihnen bietet Bijou Brigitte 9.000 Mode- und Schmuck-
artikel, dazu — als Randsortiment — Uhren, Sonnenbrillen, Edelsteine sowie
die Designer-Produktlinie ,, Senso di Donna“.

Fundamentales: Das Wachstumstempo ist hoch. Laut Planvorgabe von CEO
und Mehrheitseigner Werner sollen pro Jahr zirka achtzig neue Filialen eroff-
net werden. Und da der deutsche Markt weithin geséttigt ist, zieht es Bijou
Brigitte ins Audand. Inzwischen entfallen fast zwei Drittel aller 1.005 ~ 2003 2004
Filialen aufs Ausland. Derzeitiger Expansionsschwerpunkt: Italien und
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Bijou Brigitte

Frankreich. Parallel dazu erfolgte in 2007 der Einstieg in den schwierigen britischen Markt und — im Rahmen einer

Testphase — die Eroffnung der flinften Filiale in den USA (Florida).

Die daraus resultierenden Umsatzbeitrége sind gut kalkulierbar. Jede Filiale generiert im Schnitt einen Jahresumsatz
von 0,3 Mio. Euro. In 2007 erzielte Bijou Brigitte mit 74 neuen Filialen ein Erl6splus von 19,5 Mio. Euro (+5,4%) auf
367 Mio. Euro. Das Neue an 2007: Nach zehn Rekordjahren in Folge verharrt der Gewinn (nach vorlaufigen Angaben)

mit 122 Mio. Euro leicht unter dem Niveau des vergangenen Jahres.

Wertung: Ungeachtet der Gewinndelle steht Bijou Brigitte gldnzend da. Das Unternehmen bringt es auf eine Eigenkapi-
talquote von mehr als siebzig Prozent, erreicht selbst in 2007 eine hohe Vorsteuermarge von gut 33 Prozent und trumpft

mit einer stattlichen Dividendenrendite von fast sechs Prozent auf.

Einzig erkennbarer Unsicherheitsfaktor des ansonsten nach wie vor intakten

UL Dl Geschaftsmodells (,, Beziehe die Ware giinstig aus Fernost und verkaufe sie teurer*) ist der

2002 123 5,31 zunehmende Wettbewerbsdruck in Deutschland: Inzwischen erkennen auch Einzelhandler
2003 165 413  alaH&M die Bedeutung von Modeschmuck — und bieten ihn an. Ferner hat Bijou Brigitte
2004 223 585 in 2006 eine Kampfansage aus Dénemark erhalten: Die Modeschmuckkette Pilgrim strebt
2005 302 8,99 auf den deutschen Markt, hat bereits rund 700 Partner fur den Verkauf ihrer Accessoires
2006 348 9,90 gewonnen und erste eigene Shops erdffnet.

2007e 367 9,70

2008e 386 10,00 Fazit: Die Konkurrenz fur Bijou Brigitte ist in Deutschland gewachsen. Sie sollte das
2009e 417 11,80 Geschéftsmodell der Hamburger jedoch nicht ins Wanken bringen. Dafir sorgt schon der

* in Mio. Euro, ** Euro je Aktie
Bijou Brigitte

Chance/Risiko:

niedrig

GAB-Wertung:
I I . .

hoch

uninteressant sehr interessant

bestandig steigende Auslandsanteil. Nach dem Kurssturz der vergangenen Monate erreicht
die Aktie bei Kursen um 100 Euro ein niedriges KGV (2008) von zehn. Da deutliche
Ertragsriickgange eher unwahrscheinlich sind, kdnnen chancenorientierte Anleger mit die-
ser Aktie auf lange Sicht nicht alzu viel falsch machen. Gut zu wissen: Auch das
Management blickt optimistisch in die Zukunft und hat seit Jahresbeginn mehr als drei
Millionen Aktien erworben und dartber hinaus kirzlich ein Rickkaufprogramm im
Volumen von bis zu 10 Mio. Euro gestartet.

Weblinks: Bijou Brigitte — Informationen fir Investoren
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Aktien: Air Berlin wéchst in neue Dimensionen

Billigflieger-Anteile weiter im Tiefflug — die Chance zum Einstieg?

ussten Sie, dass Air Berlin inzwischen Europas drittgrof3ter Billigflieger ist? Seit dem PO kaufen die
WHauptstadter einen Konkurrenten nach dem anderen auf. Probleme bei deren Integration blieben nicht
aus, weshalb die Aktie zuletzt in Ungnade fiel. Eine glinstige Einstiegschance fiir spekulative Anleger ?

Zum Unternehmen: Bis ins Jahr 1978 reichen die Wurzeln der Air Berlin

zuriick. Ihr heutiges Gesicht entwickelte die Fluggesellschaft (WKN =

AB1000) erst nach der Deutschen Einheit: Zunéchst befdrderte man als o
Charterflieger ausschliefdlich Géste von Reiseveranstaltern zu Urlaubszielen
rund um das Mittelmeer und auf die Kanaren. Seit 1998 stehen auch 18
Individualreisende auf der Passagierliste. Seither bauen die Berliner das
Streckennetz sukzessive aus und avancieren damit zur schnellst wachsenden =

Airline Europas. Bereits 2003 ist Air Berlin hinter der Lufthansa die Nummer

zwei am deutschen Himmel. 2006 folgt der Bérsengang und der Kauf der .

dba. Seit 2007 gehort auch die Diusseldorfer LTU zur Air-Berlin-Gruppe. 12

Damit nicht genug: Im Februar 2009 wollen die Mannen um CEO Hunold

auch den Ferienflieger Condor per Aktientausch tibernehmen und damit zur 10

europaischen Nummer zwei der Billigflieger aufsteigen. Hier haben aber die Air Berlin

Kartellbehdrden das letzte Wort. §
wenewy geldanlage-brief de &

Fundamentales: Air Berlin beeindruckt durch kréftiges Wachstum, verspiel- 506 1008 Sy oty SmE

te aber zuletzt viel Vertrauen. 2007 flossen 2,54 Mrd. Euro durch die Biicher

— ein Plus zum Vorjahr von 61 Prozent. Zur Uberraschung der Analysten brach der operative Gewinn zugleich um 67
Prozent auf rund 21,5 Mio. Euro ein. Die Grinde: Im ersten Halbjahr musste die Airline wetterbedingte Ausfélle verkraf-
ten, spéter kosteten Probleme bei der LTU-Integration einen zweistelligen Millionenbetrag. Hiervon abgesehen steigen
Auslastung und Passagierzahlen weiter. 2007 flogen 27,8 Millionen Passagiere mit Air Berlin —ein Plusvon 10,6 Prozent.
Die Audastung der Maschinen: sehr hohe 77,2 Prozent. 2008 will die Airline operativ durchstarten: Als Ergebnisziel vor
Zinsen und Steuern (Ebit) peilt das Management bis dato 140 bis 160 Mio. Euro an. ,,Zu viel*, meinen einige Branchen-
kenner. Sie erwarten, dass CEO Hunold auf der Analysten- und Investoren-Konferenz am 31. Mé&rz neuerlich seine
Guidance nach unten anpassen muss.

Per spektiven: Nicht mehr nur Kurz- und Mittelstrecken stehen auf dem Flugplan. Mit LTU hat Air Berlin auch noch

Zugriff auf die Langstrecke und wird zum Platzhirsch am internationalen Drehkreuz Duisseldorf. Mit der Condor-Uber-

nahme wére hierzulande ein Quasi-Monopol auf touristischen Langstrecken perfekt, inklusive wichtiger Présenzen auf
den Flugh&fen Frankfurt am Main, M nchen und Hamburg.

Jahr  Umsatz* Gewinn** Unsicherheitsfaktoren bleiben der hohe Olpreis, die schleppende LTU-Integration und
2004 1,03 029 anhaltende Spekulationen um eine neuerliche Gewinnwarnung. Auch ein Grof3ektionéar, die
2005 1,22 1159 VATAS AG, konnte fir weiteren Verkaufsdruck sorgen. Marktbeobachter munkeln, dass
2006 1,58 08a VATASgezwungen sein konnte, ihr 15-Prozent-Aktienpaket abzustof3en. Auch die verblie-
2007 254 017 beneinlandische Konkurrenz sollten Sie alsAnleger im Auge behalten: TUI und Lufthansa
2008e 3.15 080 Schmieden an einer Allianz ihrer hauseigenen Billigflieger.

2009e 3,50 1,20

Fazit: Am Himmel Uber Deutschland tobt ein harter Wettbewerb. In diesem Umfeld
wéchst Air Berlin stetig — organisch und durch Zuké&ufe. Die aggressive Expansion bringt
Synergien und GrofRenvorteile. Das gefallt uns, ist aber nicht risikolos. Gliickt die Integra-

tion der Zukaufe, ist bis 2010 eine Verdopplung der operativen Gewinnmarge drin. Schon
Chance/Risiko: 2008 konnte der Gewinn wieder auf 80 Cents und in 2009 auf 1,20 Euro je Aktie steigen.
niedrig hoch Dennoch: Als spekulativ-orientierter Anleger sollten Sie vor einem eventuellen Einstieg

auf jeden Fall eine nachhaltige Bodenbildung abwarten.
GAB-Wertung:

1 1 1 1 1 |
uninteressant sehr interessant

Weblinks: Air Berlin — Informationen fiir Investoren
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Zertifikate

130/30-Zertifikate: Merrill Lynch bietet die neue Strategie nun fir alle Dax- und M Dax-Werte an

130/30 — der Rendite-Pepp flrs gezielte Stockpicking

IsLeser des Geldanlage-Briefessind Sie mit dem Kirzel 130/30 bereitsvertraut. Erst in Ausgabe 14/2007 hat-
ten wir Thnen anhand eines Zertifikates die neue, zuvor institutionellen Akteuren vorbehaltene Anlagestrate-
gievorgestellt. Nun gibt esdie Alpha- und Beta-Renditen biindelnde Strategie fiir alle Dax- und M Dax-Werte.

Haben Sie Aktien der Deutschen Bérse, Volkswagen, MAN, Bayer oder Sie-
mens im Depot? Die Aktien zdhlten 2007 zu jenen zehn Papieren, die sowohl

Zertifikate-News

isoliert betrachtet, als auch in Relation zum Dax eine exzellente Figur abgaben.
Sprich: Ordentliche Wertzuwéchse verzeichneten und zugleich besser als die
Benchmark abschnitten. Professionelle Investoren, etwa Hedgefonds, holen aus
solchen Werten oftmals noch mehr als ihren blofRen Wertzuwachs heraus.

Sie gehen long in der Aktieund short im Index...

Ilhre Anlagestrategie hort auf den Namen 130/30. Dabei erganzen sie ihr
Investment durch eine Leerverkaufsposition in der Benchmark, dem Dax. Die
Umsetzung von Merrill Lynch via 130/30-Zertifikat: Sie setzen zunéchst mit
100 Euro auf ,lhre* Aktie. Zusétzlich verkaufen Sie mit 30 Prozent lhrer
Anlagesumme die Benchmark leer — setzen also auf falende Kurse im Index
und darauf, dass lhre Aktie die Benchmark schlégt. Und da Sie bei lhrer
L eerverkaufsposition netto kein Kapital binden, investieren Sie die 30 Prozent —
gleichsam as dritten und letzten Schachzug — zusétzlich in die Aktie. Summa
summarum betrégt Ihre Marktbeteiligung nun 160 Euro, obwohl Sie netto ledig-
lich mit 100 Euro investiert sind.

... und profitieren bei einer Outperformance doppelt

Der Clou: Entwickelt sich die Aktie besser as die Benchmark, profitieren Sie
zweifach. Sie vereinnahmen 130 Prozent der Aktien- abzlglich 30 Prozent der
Index-Performance. Ergo realisieren Sieimmer dann eine Uberrendite zu einem
reinen Aktieninvestment, wenn sich sowohl die Aktie selbst positiv entwickelt
as auch den Index Ubertrumpft. Ein Beispiel: Der Dax steigt um 15 und lhre
Aktie um 25 Prozent. Ihr Gewinn folglich: 28 Prozent ((130% x 25%) — (30% x
15%)). Kritisch wird es fir Sie demnach erst, wenn die Spekulation nicht auf-
geht, sich die Aktie als Verlustbringer entpuppt und sich vom Markt nach unten
hin abkoppelt. Dann haufen Sie mit der 130/30-Strategie zligig Verluste an, die
hoher als bei einem Direktinvestment ausfallen.

Bei der Wahl der Basiswerte die Fundamentalsim Auge behalten

Welche Aktien das Potenzial mitbringen, den Index zu schlagen, dartiber ent-
scheiden auf l1angere Sicht die Fundamentals des Unternehmens. Interessant er-
scheinen grundsétzlich Werte, die a) unter Druck geraten sind und b) dennoch
Ergebnissteigerungen erwarten lassen. Diese Kongtellation finden Sie aktuell
bei BASF. Der weltgrofite Chemiekonzern legte 2007 Bestmarken bei Umsatz
und Gewinn vor, plant eine Dividendenanhebung um satte 30 Prozent und strebt
bei insgesamt guter Auftragslage fir 2008 neue Rekordmarken an. Erwarteten

Investieren am Schwarzen Meer.
Das Bankhaus Vontobel begibt ein
Zertifikat, mit dem Sie gezielt in
wachstumsstarke Anrainer-Staaten
des Schwarzen Meeres investieren
konnen. Basis des Papiers ,Black
Sea’ (WKN VFP2FQ) mit zweijah-
riger Laufzeit bilden 16 Unterneh-
men: aus der Turkei, Bulgarien, Ru-
manien, der Ukraine und Russland,
darunter Grof3en wie Gazprom oder
Lukoil. Vontobel gewichtet jede
Aktie mit minimal 3% und maximal
8% und beteiligt Sie als Anleger 1:1
an der Wertentwicklung des Korbes.
Produktinformationen ,, Black Sea"

Das Geld liegt auf der Stral3e. Frei
nach diesem Motto legt die DWS
einen neuen Fonds auf, der sich dem
Thema Infrastruktur widmet. Invest
Global Infrastructure heift das
Produkt (WKN DWS0Q2) und inve-
stiert weltweit in Betreiber von Stra-
Ben, Héfen, Bricken & Co. Das
Kalkul fur Anleger: Ausrister und
Betreiber von Infrastruktur agieren
meist als Quasi-Monopolisten, er-
wirtschaften dank langfristiger Ver-
trége stete Cash Flows und sorgen so
for Stabilitét im Depot. DasAgio des
Fonds liegt bei bis zu 5,26 und die
Folgekosten bei 1,5 Prozent.
Datenblatt Global Infrastructure

Andysten in den Vormonaten fir 2008 noch ein Ergebnis je Aktie von gut 7 Euro, so lauten die Schétzungen inzwischen
nach mehrfachen Anhebungen auf knapp 8 Euro.

Zweiter, noch deutlicherer Fall: MAN. Im Hoch stand die Aktie des MUnchener Nutzfahrzeug-Herstellers bei 120 Euro,
aktuell notiert sie bel 88 Euro. Gleichzeitig und auch mit Blick einer trotz Dementi von VW-Patriarch Piéch moglichen
Fusion mit Volkswagen erhthten Analysten ihre Gewinnprojektionen zuletzt massiv. Fiir 2009 erwarten sie im Schnitt einen
Gewinn von 9 Euro je Aktie. Vice versa sinkt das KGV auf 9,5.

Fazit: 130/30-Zertifikate beinhalten zwei Wetten. Zum ersten sollte sich die Aktie positiv entwickeln, zum zweiten den Index
schlagen. Geht die Spekulation auf, winken attraktive Mehrertrage, andernfalls herbe Verluste. Deshalb eignet sich das neue
Konzept ausschliefdich flr gezielt investierende spekulative Anleger mit klarer Markterwartung.
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Alternatives Investment: Der |nfraTrust Premium 4 investiert in I nfrastruktur-Projekte der USA

Rentabel: 10 Prozent p.a. mit dem Errichten von Mobilfunk-Anlagen

ennen Sie das? Sie telefonieren mit dem Handy. Allmahlich wird die Stimme Ihres Gespré&chspartners ble-
K chern —und ist plétzlich ganzim ,, Off* ver schwunden. So wie lhnen geht esin den USA, zumal in landlicher
Gegend, vielen Menschen. Dort reiht sich vielfach ein Funkloch an das nachste. Dem Abhilfe zu leisten, ist
Projektschwer punkt des aktuell zur Zeichnung aufliegenden geschlossenen Fonds InfraTrust Premium 4. Die

Renditeprognose: 10 Prozent pro Jahr.
In der Zeichnung

Vier Anlageklassen in einem Fonds.

Initiator des Fonds ist BAC Berlin Atlantic Capital (BAC). Das Unternehmen
hat bereits zehn Fonds mit einem Volumen von mehr as 500 Mio. US-Dollar
am Markt platziert, von denen inzwischen drei Fonds mit Vorsteuerrenditen von

mehr als zehn Prozent p.a. aufgel 6st werden konnten. Der Name Berlin Atlantic
Capital ist zugleich Programm: BAC ist seit gut zehn Jahren in den USA tétig
und verfigt vor Ort Uber Tochtergesellschaft, die BAC Infrastructure Group,
unter deren Dach sich die BAC Communications | nfrastructure Group befin-
det. CIG ist Generalunternehmerin fir den InfraTrust Premium 4.

Mehr als einhundert Sandorte warten auf ihre Erschlie3ung

Und das erwartet Zeichner des InfraTrust Premium 4: CIG identifiziert perma-
nent aussichtsreiche Standorte fir die Errichtung von Funkmasten. Sie hat bis-
lang einhundert Standorte in ihrer Datenbank, jéhrlich kommen etwa 300 viel
versprechende Standorte hinzu. In einem zweiten Schritt inspiziert CIG jede
Position auf ihre Genehmigungsfahigkeit durch die Behtrden, holt die erforder-
lichen Genehmigungen ein und fixiert Vorvertrdge mit Netzbetreibern. Im
Anschluss schliefit CIG langfristige Mietvertrage mit den Grundstiicks-
Eigentimern ab, errichtet die Sendeanlagen und streicht fortan vom
Funknetzbetreiber die vereinbarte Miete ein.

10 Prozent pro Jahr bei Uberschaubarer Laufzeit

Das Geschéftsmodell ist lukrativ. BAC plant, von Ihnen und anderen Anlegern
bis zum Zeichnungsschluss am 31.12.2008 5 Mio. US-Dollar einzuwerben, wo-
bei es eine Option zur Erhéhung des Volumens auf 15 Mio. US-Dollar gibt. Im
Unterschied zu vielen anderen geschlossenen Fonds ist |hre Beteiligungssum-

Das ist das Credo des aktuell bei
Lloyd Fonds zur Zeichnung auflie-
genden geschlossenen Fonds Pre-
mium Portfolio. Als einer der weni-
gen seiner Art streut er Ihr Kapital
Uber die vier Investitionsobjekte
Schiffe (40%), Flugzeuge (20%),
Immobilien und Private Equity (je
20%). Das Ziel: eine stabilere Ge-
samtrendite. Der Einstieg liegt mit
5.000 Euro niedrig und das Agio mit
5% branchentypisch hoch auf. Die
Laufzeit endet der Konzeption zu-
folge im Jahr 2025. Eine Planungs-
rechnung legt Lloyd Fonds leider
nicht vor. Positiv: Lloyd Fonds hat
bereits 44% des Kapital investiert,
wodurch sich das Blindpool-Risiko
zur Emission reduziert.

Informationen zum Premium Portfolio

me in einer Tranche féllig. Das Agio betrégt nur zwei statt der branchentibli-

chen fUnf Prozent, die Laufzeit liegt bei Uberschaubaren vier Jahren und lhre Verzinsung bei zehn Prozent pro Jahr. Der
Zins trégt dabei Sockelcharakter; an dariiber hinaus gehenden Gewinnen sind Sie mit 70 und die Komplementérin mit 30
Prozent beteiligt, wobei es fir Sie als Anleger in punkto Gesamtausschittung eine Obergrenze von 16 Prozent p.a. gibt.

Hohe Verwaltungsgebiihren, jedoch keine US-Steuer

So attraktiv die Verzinsung, so hoch sind jedoch auch die (in der Verzinsung bereits eingerechneten) Kosten: Laut Plan-
rechnung investiert der InfraTrust Premium 4 von den eingeworbenen 5 Mio. US-Dollar nur gut 4,4 Mio. US-Dollar in
Projekte. Der an 5 Mio. US-Dollar fehlende Rest: Griindungs-, Konzeptions-, Projektierungs-, Marketing, Steuer- und Ver-
waltungskosten sowie — als einer der gréfiten Kostenposten — die Vertriebsprovisionen. Stichwort Steuer: Nach Angaben
desInitiatorsfallen keine US-Steuern an. Sie zahlen stattdessen fir vor dem Stichtag 1.1.2009 vereinnahmte Zinsen Steuern
in Hohe I hres personlichen Steuersatzes und ab 2009 pauschal die Abgeltungssteuer in Hohe von 25 Prozent. Die Uberra-
schung zum Schluss: BAC hat die Hohe der Mindestbeteiligung auf schlappe 400.000 US-Dollar festgesetzt.

Fazit: Die Initiatorin gilt mit hinreichendem ‘track-record’ ihrer bisherigen Platzierungen as erfahren. Doch in der Kon-
zeption lauern Risiken. Zum Ersten flief3en nur rund 88 Prozent direkt in die Projekte. Zum Zweiten ist der InfraTrust Pre-
mium 4 ein reines Dollar-Investment; eine weitere Dollar-Schwéche schlégt folglich ungefedert auf Ihre Rendite durch.
Hinzu kommt die Tatsache, dass sich BAC die Aufnahme von Fremdkapital im Volumen von immerhin dem Dreifachen
der Zeichnungssumme vorbehdlt und Ihr Engagement damit einem erheblichen Zinsénderungsrisiko unterwirft. Haupt-
argernis: Siesind zwar Mitunternehmer, partizipieren jedoch nur bis zu einer Obergrenze von 16 Prozent p.a. an Gewinnen.

Weblinks: Website der Initiatorin Berlin Atlantic Capital (BAC)


http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;ext;https://www.lloydfonds.de/premium_portfolio/Premium-Portfolio/eckdaten
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;ext;http://www.berlinatlantic.de/
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Die Koalition einigt sich auf eine neue lmmobilienférderung

Der ,,Wohn-Riester erweltert Ihre Riester-Optionen

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

den. Bereits damals einigte man sich in Berlin darauf, die Forderung der privat

genutzten Wohnimmobilie in die Riester-Forderung einzubeziehen. Mit den
Vorschlagen zum so genannten ,, Wohn-Riester® setzt die Koalition diese Plane nun um —
eher widerwillig und auch nicht gerade zum Wohlgefallen der Finanzindustrie.

D ie gute alte Eigenheimzulage ist mit Wirkung zum 1. Januar 2006 abgeschafft wor -

Das Jahr 2008 konnte ein echtes Riester-Jahr werden. Schliefdlich erreichen die Zulagen bezie-
hungswei se Steuerabzugsbetrége ihren Héhepunkt (siehe Geldanlage-Brief 01/2008). Der Traum
vieler Bundesbirger in Gestalt der eigenen vier Wénde lief3 sich allerdings bisher nicht mit
~Riestern” erflllen. Das soll sich nun andern. Die grofe Koalition in Berlin hat mit dem so
genannten ,Wohn-Riester* die letzte ihrer Koalitionsvereinbarungen auf den Weg gebracht. Ulrich Rieck
Damit sind die klassischen Ansparformen firs Alter —ndmlich Sparpléne, Fonds, Versicherungen Steuerberater
und eben nun auch die eigenen Immobilien — sdmtlich alle forderféhig.

So funktioniert der , Wohn-Riester”

Wenn Sie bereits einen Riester-Vertrag haben, kdnnen Sie nach den Planen der Koalition einhundert Prozent des an-
gesparten Guthabens aus dem Vertrag entnehmen und fir den Erwerb | hrer selbst genutzten Immobilie einsetzen. Das
starkt Ihre Eigenkapitalbasis und verringert ein gegebenenfalls noch aufzunehmendes Hypothekendarlehen. Auch an
Ihrer Tilgung beteiligt sich der Staat. Die Bank richtet ein Férderkonto ein, auf dem getilgte Betrége bis zu 2.100
Euro im Jahr wie fiktive Sparbeitrége in einen Riester-Vertrag wirken. Die Riester-Forderung greift also unabhangig
davon, ob ein Bank- oder Fondsparplan, eine Versicherung oder eine Investition in die eigene Immobilie erfolgt.

Knackpunkt nachgelagerte Besteuerung

Riester-Renten werden grundsétzlich nachgelagert besteuert. In Ihrer Ansparphase werden die Einzahlungen tber
Zulagen oder den Sonderausgabenabzug steuerfrei gestellt, in der Rentenphase missen Sie Ihre Auszahlungen mit
dem individuellen Steuersatz versteuern.

Fir die Gleichrangigkeit mit den Ubrigen Riester-Produkten musste daher auch fir das Wohneigentum das
Konzept der nachgelagerten Besteuerung umgesetzt werden. Hier sollen Sie als ,riesternder Eigenheimbesitzer”
kiinftig zu Rentenbeginn entscheiden, ob Sie die vom Finanzamt fiir die spatere fiktive Rentenleistung hoch gerech-
nete Steuerschuld auf einen Schlag begleichen und dabei einen Rabatt von dreil3ig Prozent einstreichen oder ob Sie
die féllige Steuer Uber einen Zeitraum von maximal 23 Jahren abstottern méchten. Letzteres durfte vor allem fir
Geringverdiener attraktiv sein. Im Auge behalten missen Sie als Hauslebauer aber damit in jedem Fall, dass Sie im
Alter zur Kasse gebeten werden und die Steuer daher gegebenenfalls aus Ihren sonstigen Alterseinkommen bestrei-
ten miissen; daftr wohnen Sie aber auch hoffentlich mietfrei.

Etablierte Produktanbieter flrchten Einbul3en

Die Einfuihrung des Wohn-Riesters passt den etablierten Anbietern von Riester-Produkten nicht ins Konzept und so
haben ihre Lobbyisten lange dagegen gekampft. Denn ihnen entgeht das Geschéft, wenn Gelder aus bestehenden
Vertrégen entnommen und fir die Eigenhei mfinanzierung eingesetzt werden. Besonders die Versicherer stehen beim
Wohn-Riester schlecht da, denn wegen der hohen K ostenbel astung ihrer Produkte eignen sich diese wenig zur schnel -
len Eigenkapitalbildung. Wenn Sie schon in jungen Jahren die eigenen vier Wande im Blick haben, sind Sie mit
einem Bank- oder Fondssparvertrag sicher besser beraten.

Forderféhig sollen im Rahmen des Wohn-Riesters alerdings nicht nur die Tilgung klassischer Annuitéten- und
zugeteilter Bauspardarlehen sein, sondern auch Kombinationen aus tilgungsfreien Darlehen und einem
Bausparvertrag als Tilgungsersatz. Von derartigen Kombifinanzierungen sollten Sie als Riester-Sparer alerdings die
Finger lassen. Sie sind nicht nur intransparent und enthalten versteckte Kosten, sie verteuern auch Ihre Gesamt-
finanzierung, da Ihr Bausparvertrag weniger Guthabenzinsen bringt, as bei einer direkten Tilgung des Darlehens an
Zinsaufwand eingespart werden kann.


http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;ext;http://www.vrt.de
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Karl Mosner: Der Dollar fallt und fallt. Ich mdchte gerne eine derzeit noch nicht absehba-
re langere USA-Reise vorausplanen und mir deshalb jetzt den giinstigen Dollarkurs sichern.
Welche Anlageform empfehlen Sie? Einen Direktkauf von Dollar oder den Kauf von in
Dollar notierten Aktien? Uber eine kurze Empfehlung wiirde ich mich sehr freuen. Im Ubri-
gen durfte dieses Thema auch andere Leser brennend interessieren.

Redaktion: Ganz einfach, Herr Mosner. Sie kaufen den Dollar auf Termin, investieren also
Uber die Terminborse in einen Wahrungskontrakt. Allerdings ist das Kontraktvolumen dbli-
cherweise sehr hoch. Diese, wenngleich elegante Moglichkeit, eignet sich folglich nur fir
den Fall, wenn Sie beispielsweise mehrere Picasso-Bilder in den USA zu erwerben beab-
sichtigen. Im Ernst, Herr Mosner. Tauschen Sie doch einfach Ihren Euro gegen US-Dollar
und legen das Geld bis Reiseantritt verzinst auf einem Fremdwahrungskonto an.

Heldrun Wagner: Kénnen Sie mir etwas Bewertendes und eventuell auch Qualitatives zu
DUSA Pharmaceuticals (WKN 885528) tibermitteln? Fir mich geht es um die Frage, nach
tiefen Verlusten halten und hoffen oder verkaufen.

Redaktion: Nach unserer Rechercheist der Borsenwert des Unternehmen mit umgerechnet
etwa 37 Mio. Euro eher gering. Kaufen Sie solch’ gering kapitalisierten Werte bitte nur,
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Lieber L eser,
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Speyerer Strale 32
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wenn Sie auch wirklich dahinter stehen und vom Unternehmen und dessen Geschaftsmodell restlos tiberzeugt sind. Wenn
das nicht der Fall ist, wirden wir an Ihrer Stelle umgehend verkaufen und — so schmerzlich esist — den Verlust al's Lehrgeld
verbuchen. Dadie Umsétze in Frankfurt kaum 100 Euro pro Tag erreichen, sollten Sie einen Verkauf direkt an der Nasdag,
der Heimatbdrse des Unternehmens, in Erwagung ziehen. Ubrigens: Aktuelle Kurse finden Sie auf der Website der Nasdag
(Symbol: DUSA) lund Informationen zum Unternehmen auf der Website von DUSA Pharmaceuticals.
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