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Spannende Wochen fur Anleger

Verehrte Leserin, verehrter Leser,

was glauben Sie: Gonnt sich die Borse derzeit nur eine  [SELAe g RE I BT (=R [T=R o[ (=
Verschnaufpause oder erleben wir gerade das Ende Altersvorsorge!

einer Barenmarktrallye?

>, Machen wir eine Bestandsaufnahme: Vom Tief im Jetzt kostenfrei veraleichen!

Mérz hat der Dax 35 Prozent gut gemacht. Frihindika-

Christian Ritter  toren, wie der drei Mal in Folge gestiegene ifo-Ge-

Redaktion schaftsklimaindex, sorgten fir Hoffnung und Zuversicht. Peu a peu stiegen auch die Erwartungen an

die nun beginnende Berichtssaison der Unternehmen. ,,Zu schnell, zu stark”, heif3t es nun jedoch, nach-

dem dieser Tage mit K+S und Lufthansa gleich zwei Unternehmen vorab eine Gewinnwarnung aussprachen. Just diese

Kluft zwischen Frihindikatoren wie dem ifo-Index und den anhaltend negativen Daten aus der Realwirtschaft dampft die

Hoffnung auf ein schnelles Ende der Rezession.

Kippt die Stimmung? War der auf 70 US-Dollar emporgeschossene Ol preis kiirzlich fiir viele Marktteilnehmer noch
ein Zeichen fir die ersehnte Konjunkturbelebung, wird er nunmehr als Konjunkturbremse interpretiert. Auch Chart-
techniker schlagen sich ins Barenlager: Viele Indizes, so etwa der S& P 500 und der Dax, notieren gefahrlich nah an der
viel beachteten 200-Tage-Linie oder haben sie bereits gerissen.

Sie sehen: Die nachsten Wochen kénnten spannend werden — so oder so. Fir digjenigen, die sich ins Lager der Pessi-
misten schlagen, kénnte unser Beitrag zu Short-ETFs interessant sein. Fir Borsenbullen haben wir hingegen auf Seite 4
ein spannendes Strategie-Zertifikat aus dem Hause HSBC im Gepack.

Eine ertragreiche Erntezeit wiinscht : /% i
Ihr Chrigtian b on

Hohe Zinsen: ThyssenKrupp zahlt rund 6,8 Prozent pro Jahr

wiesen. Nun ist sie Realitat: Weil Banken nur noch sehr restriktiv Geld verleihen, zapfen immer mehr Un-

Bereitsim Geldanlage-Brief 16/2007 hatten wir Sie auf die Gefahren der gefirchteten Kreditklemme hinge-
ternehmen den Rentenmarkt an. Die Kuponsihrer Schuldscheine ragen zuweilen in stattliche Hohen.

Ein Schuldner, der besonders viel berappt, ist ThyssenKrupp. Den Stahlkocher trifft die Krise besonders hart. Aufgrund
des Ausfalls wichtiger Kunden, vor alem aus der Automobilindustrie, sank der Umsatz im jiingst bilanzierten zweiten
Quartal um 25 Prozent auf 9,9 Mrd. Euro. Vor Steuern schlug ein Fehlbetrag von 455 Mio. Euro zu Buche. Auch firs
Gesamtjahr erwartet Vorstandschef Ekkehard Schulz ein Minus im ,,hohen dreistelligen Millionenbereich®.

Die Situation ist kritisch, aber nicht ohne Hoffnhung. Einerseits rangiert das Unternehmen mit einer Bonitét von
»BBB—" haarscharf am Junk-Niveau. Andererseits keimen am Stahlmarkt erste Hoffnungen: Erstmals seit Oktober liegen
die Auftragseingange wieder Uber der Marke von zwel Millionen Tonnen. Die Folge: Wettbewerber wie Salzgitter und
ArcelorMittal haben erste Prel sasnhebungen angekiindigt. Bald diirfte auch ThyssenKrupp nachziehen.

Die Essener haben viele Anleihen am Markt. Doch die Laufzeiten sind vielfach (zu) lang. Interessant erscheint unsein

Kurzlaufer, falig bereits am 25.02.2013 (WKN AO0T61K). Er besitzt einen Kupon von
’ s 6,75 Prozent und notiert derzeit bei 99,9 Prozent. Die Rendite: rund 6,8 Prozent pro Jahr.

Chance/Risiko: Fazit: DieLage bel ThyssenKrupp ist ernst. Wachstum gibt esvorerst nur beim Schul-
Niedrg hoch denberg, den Analysten ausgehend von aktuell 3,8 Mrd. Euro bei 6,7 Mrd. Euro per Sep-
GAB-Wertung: tember sehen. Der ,, Stahl-Schuldschein® bleibt daher spekulativen Anlegern vorbehalten,
e e e e die darauf setzen, dass es ThyssenKrupp abermals gelingen wird, sich aus der bevorste-
uninteressant - sefr interessant henden Abstufung in den Junk-Bond-Bereich wieder herauszuarbeiten.



http://www.vorsorge-und-finanzen.de/Ratgeber-Altersvorsorge/?PID=gab&AID=pdf65x91-0906
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;ext;http://www.thyssenkrupp.com/de/investor/emissionen.html
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;DE000A0T61K1
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Aktien: Rhon-Klinikum — Basisinvestment im Gesundheitssektor

Rhon-Klinikum bietet Aktionaren langfristiges Wachstum

zeien Marktforscher. Die Rhon-Klinikum AG wittert Gelegenheiten und fullt vorab ihre Kassen. Lohnt

N ach den Bundestagswahlen rollt auf éffentliche Krankenhauser eine neue Privatisierungswelle zu, prophe-
auch fur Sie alsAnleger das Klinik-Monopoly?

Zusammen mit Asklepios und Fresenius beherrscht die Rhon-Klinikum AG
(WKN 704230) den Markt privater Kliniken in Deutschland. Mit mehr als 24
33.000 Mitarbeitern und rund 15.000 Betten besetzt die Gruppe rund drei
Prozent des deutschen Klinikmarktes, welcher noch zu grof3en Teilen in Handen
der Kommunen ist. 2008 suchten rund 1,65 Millionen Patienten die 48 Kranken-
hduser und 21 Versorgungszentren des 1973 gegriindeten Unternehmens auf.

Rhon-K linikum will von der Wirtschaftskrise profitieren
Seit dem Borsengang vor zwanzig Jahren wéchst die Rhon-Gruppe, verstarkt
durch zahlreiche Zukéufe: Den jlngsten Wachstumsschub 16ste die Rezession
2002/2003 aus. In deren Folge Ubertrugen offentliche Krankenhausbetreiber
dem MDax-Unternehmen bis Ende 2006 fast zwanzig Kliniken, meist zum
Schnéppchenpreis. Erstmals ging mit Gieflen-Marburg auch ein Universitéts- - -
klinikum in private Hande iber. Rhon-Klinikum 10
Mit Blick auf den aktuellen, weitaus starkeren Abschwung rechnen Bran-
chenkenner ab 2010 mit Ahnlichem. Jedem dritten Krankenhaus droht namlich
die Insolvenz, da Bund und Landern die Steuereinnahmen wegbrechen. Folge-
richtig bereitet sich das Rhén-Management auf die neue Privatisierungswelle
vor — via Kapitalerhdhung: In der zweiten Jahreshélfte wollen die Mannen um
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Jahr Umsatz * Gewinn* Dividende**

Vorstandschef Wolfgang Pfohler ihre flissigen Mittel um bis zu 500 Mio. Euro 2006 1.930 109,5 0,25
auf dann 800 Mio. Euro aufstocken. 2007 2.020 111,2 0,28
2008 2.130 122,6 0,35
2009e 2.300 130,0 0,38

Rhon beschleunigt das Wachstum durch Zuk&ufe
In den zuriickliegenden Jahren glénzte Rhon mit guten Wachstumsraten. Auch _2010e 2.500 142,0 0.40
fur 2009 stellt Pfohler steigende Umsétze und Gewinnein Aussicht. Die Erl6se,
die sich Uberwiegend aus Krankenkassengeldern speisen, sollen um rund acht

Prozent zulegen. Wéhrend 6ffentliche Krankenhduser bestenfalls kostendeckend arbeiten, verdienen die Franken préchtig:
2009 dirften 125 Mio. bis 135 Mio. Euro in der Konzernkasse héngen bleiben, nach 122,6 Mio. Euro im Vorjahr. Die Ebit-
Marge stellt sich auf solide acht Prozent.

Kommunalen Kliniken einen Schritt voraus
Rhon-Klinikum Uberzeugt mit stetigem Wachstum und genief3t im Wettbewerb mit kommunalen Hospitélern zahireiche
Vorteile. Wéhrend kommunale Kliniken ihre Mitarbeiter nach dem Tarif des 6ffentlichen Dienstes bezahlen miissen, driickt
Rhon mit Haustarifvertrdgen seine Lohnkosten.

Ein weiteres Erfolgsrezept sind Netzwerke innerhalb der Klinik-Kette. Die Rhén-Gruppe achtet auf regionale Ballungen,
spart so beim Material einkauf und zentralisiert Labor, Wascherel sowie Gebaudereinigung. Zusétzlich steigern kostensparen-
de Modernisierungen sowie ziigige Neu- und Anbauten an den Rhén-Standorten die Effizienz. Mit kiinftigen Zukéufen kann
der Verbund seine Kréfte weiter biindeln, die Auslastung seiner Hauser besser steuern und die Margen ausweiten.

Frei von Lasten ist aber auch die Rhon-Gruppe nicht: Hohere Arztgehélter und gekiirzte Krankenhausbudgets als Folge
der Gesundheitsreform treffen Rhon ebenso wie die kommunale Konkurrenz.

Unser Fazit: Die sehr gut aufgestellte Rhon-Klinikum AG ist wachstumsstark, solide finan-
ziert und moderat bewertet. Die angekiindigte Kapital erhdhung fihrt zu einer Verwéasserung
des Gewinns je Aktie — sie wird derzeit von den Marktteilnehmern in den Aktienkurs einge-
preist. Von daher sind kurzfristig weitere Riicksetzer méglich. Chancenorientierte Anleger,
GAB-Wertung: die davon ausgehen, dass Rhon auch das frische Kapital sinnvoll investieren wird, kénnen

e diese Situation als Chance fur einen langfristigen Einstieg in ein Wachstumsunternehmen
uninteressant sehr interessant
nutzen.

Chance/Risiko:

niedrig hoch
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Short-ETF: Modernes Instrument fiir die Wette auf fallende Kurse

Dax plus 35% — so risten sich Baren fur die Korrektur

vierzig Prozent inmitten der Krise ist die Ruckschlagsgefahr fur Anleger deutlich gestiegen. Wir zeigen

Zahlen Sie sich zu den Bullen oder den Baren an der Borse? So oder so: Nach einem Daxplus von mehr als

Ihnen die aktuellen Risiken und erklaren Ihnen, wie Sie diese elegant in Chancen Uberfiihren kénnen.

Nein, wir wollen nicht den sprichwdrtlichen Teufel an die Wand malen.
Schauen Sie vielmehr auf die Fakten: Nach wie vor befinden sich alein in
Deutschland mehr als 1,2 Millionen Beschéftigte in Kurzarbeit — ein deutli-
ches Indiz fur die prekéare Auftragslage. Nicht nur in Deutschland: Was
geschieht, wenn sich die Lage nicht zlgig bessert, zeigen die USA. Dort
schnellte die Arbeitslosenquote auf 9,4 Prozent — der hchste Stand seit den
achtziger Jahren. Die Lage ist brenzlig: Das US-Bruttoinlandsprodukt speist
sich zu siebzig Prozent aus dem Binnenkonsum. Bricht er ein, brockelt der
wichtigste Eckpfeiler der US-Wirtschaft; Ausstrahleffekte bis hin zum
Exportweltmeister Deutschland wéren die Folge.

So stehen Sie mit Short-ETFs Gewehr bei Ful3

Um von fallenden Kursen zu profitieren, steht lhnen heute vom Reverse
Bonus-Zertifikat Uber den klassischen Put-Optionsschein bis hin zu Futures
eine breite Palette an Moglichkeiten zur Verfigung. Fir Béaren sind auch
Short-ETFs einen Blick wert. Der Vorteil: Anders as bel Zertifikaten und
Optionsscheinen ist Ihr Kapital in einem boérsengehandelten Indexfonds
(, Exchange Traded Fund®) vor der Insolvenz des Emittenten geschiitzt.
Und anders als bei Optionsscheinen oder Futures gibt es weder Zeitwert-
noch Rollverluste.

Short-ETF’sfolgen einer interessanten Strategie

Sicher haben Sie schon einmal von so genannten , Leerverkaufen gehort:
Sie leihen sich eine Aktie, verkaufen sie, und — so sich der Kurs ermaf3igt hat
— kaufen Sie die Aktie zurtick. Die Differenz ist Ihr Gewinn. Mehr noch:
Wenn Sie das durch den Verkauf erhaltene Kapital am Geldmarkt parken,
erzielen Sie zusétzlich Zinsertrage. Just nach diesem Prinzip arbeiten Short-
ETF's. Das Gute: Sie missen sich weder um den Leerverkauf, noch um den
Rickkauf kiimmern. Der ETF bildet diese Strategie komplett fir Sie ab.

Noch ist die Palette an Short-ETF’s tiber schaubar

Der populérste ,Béaren-ETF* ist der ShortDax-ETF der Deutschen Bank
(WKN DBX1DS). Er kostet Sie Managementgebihren von 0,4 Prozent pro
Jahr. Des weiteren kdénnen Sie auch andere Indizes , shorten“. Es stehen
ebenso Produkte auf den S&P 500 (WKN DBX1AC), EuroStoxx50 (WKN
ETF052) sowie den Stoxx 600 (WKN LY X0C4) zur Wahl. Daneben: zahlrei-
che Stoxx-Branchenindizes.

Fazit: Ob Entlassungen bei General Motors oder ein Sturz des Konsum-
klimas — nach stark gestiegenen Kursen bedarf es oft nur eines Ausl6sers, um
die Kurse kippen zu lassen. Via Short-ETF

stehen erfahrene, risikobereite Anleger Ge-
Chance/Risiko: wehr bei Ful3, V\_/ot_)ei die entscheidende Be-
deutung dem Timing zufdllt und das En-

niedrig - gagement kurzfristig ausgerichtet sein sollte.
GAB-Wertung:

I I .
uninteressant sehr interessant

Weblink: Datenblatt ShortDax-ETF
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I nvestmentfonds-News

40 Anleihen. Lyxor lanciert einen
neuen ETF fir Unternehmensanleihen
aus dem Euroraum. Der Lyxor ETF
Euro Corporate-Bond setzt dazu auf
den iBoxx Euro Liquid Corporate-
Index auf. Dieser bildet die Perfor-
mance von 40 liquiden Anleihen mit
einer Bonitét von ,AAA" bis,,BBB—*
ab. Die jahrliche Gebuhr des in der
Schweiz notierten ETFs (WKN
LY XOEE) betragt 0,2% pro Jahr.
Infos zum Anleihen-ETF von Lyxor

72 Goldminen. ETF Securities bringt
einen neuen Rohstoff-ETF an die
deutsche Borse, mit dem Sie breit
gestreut in den Goldmarkt investieren
konnen. Basis des mit Kosten von
0,65% p.a belasteten Indexfonds
(WKN AOQ8NC) bildet der mit 72
Goldminen-Aktien aus 8 Landern be-
stiickte Russell Globa Gold-Index.
Der Reiz: Die Vermdgenswerte vieler
Minen notieren derzeit mit einem
Abschlag auf den Goldpreis. Dreht die
Stimmung, konnte sich dieser Puffer
als Hebel erweisen.

Detaillierte Infos zum Gold-ETF


http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;LU0292106241
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;LU0322251520
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;LU0392496856
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;FR0010589101
http://www.dbxtrackers.de/DE/showpage.asp?pageid=143&inrnr=151&pkpnr=222
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;FR0010737544
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;ext;http://lyxoretf.de/quotes/details.php?code=FR0010737544__EUR&country=DE
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;DE000A0Q8NC8
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;ext;http://www.etfsecurities.com/de/news/etfs_news_090608.asp
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Zertifikate

Strategiezertifikat: HSBC investiert Woche fiir Woche in die starksten Dax-Werte

Rendite schopfen mit Robert Levy

er trdumt nicht davon, jederzeit und ausschlie3lich in den besten Aktien investiert zu sein? Ein
Strategiezertifikat aus dem Hause HSBC tut genau dies — seit nunmehr drei Jahren und mit gutem
Erfolg.

Kennen Sie den Finanzmarktforscher Robert Levy? Er ist nur wenigen Anlegern
ein Begriff. Umso interessanter sind jedoch seine Untersuchungen. Levy stellte
sich die Frage, nach welcher Strategie ein Anleger verfahren sollte, um dem
Aktienmarkt eine Mehrrendite zu entlocken. Dazu scannte er iber einen Zeit-
raum von funf Jahren die Datenreihen von 200 an der New Yorker Aktienbérse
notierten Titeln. Seine Feststellung klingt geradezu banal: Aktien, diesichin der
Vergangenheit besser als der Markt geschlagen haben, behalten ihre
Outperformance meist Uber langere Zeit bel.

140%

1308

120%

110%

100%

»Levy konkret*: HSBC wendet die Srategie auf den Dax an

Doch wie findet man die Gewinneraktien? HSBC erganzt, variiert die Strategie
von Robert Levy und wendet sie— verbrieft als Zertifikat (WKN TBOORS) — auf
die 30 Werte des Deutschen Aktienindex an: Jeweils am Dienstag betrachtet die
Bank fir jede Aktie deren Schlusskurse der vergangenen 26 Wochen. Sie setzt
den Durchschnitt der 26 so ermittelten Werte ins Verhéltnis zu deren aktuellem
Schlusskurs. Am Ende steht fir jede Aktie ein Wert ihrer relativen Stérke. Die
drel Titel mit der hochsten Stérke wandern gleichgewichtet ins Portfolio. In der
Folgewoche wiederholt HSBC die Selektion. Aktien, die dann nicht mehr zu den
zehn besten gehoren, ersetzen die Banker durch die dann stérksten.

Ein Schutzmechanismus rundet das Anlagekonzept ab

Sie kénnen sich sicher vorstellen, dass die beste Strategie wenig niitzt, wenn ale
Aktienkurse fallen. HSBC fiuhrt daher einen Ubergeordneten Trendfaktor ein. Er
errechnet sich aus dem durchschnittlichen Relative-Stérke-Wert aller Aktien an
den letzten drei Dienstagen. Liegt der Wert, den HSBC Woche fiir Woche paral-
lel zur relativen Stérke der Einzelaktien berechnet, unter eins, verkauft HSBC
samtliche Aktien und parkt Ihr Kapital Zins bringend am Geldmarkt. Mit gro-
3em Nutzen: Die HSBC-Banker sparten die Krise seit Ende 2008 nahezu kom-
plett aus. Erst im April 2009 schaltete der Trendfaktor mit Aktien der Deutschen
Bank, BMW sowie K+S wieder auf griin.

Attraktive Renditen

Das Relative-Starke-Zertifikat gibt es bereits seit Mai 2006. Seither hat es neun
Prozent gewonnen und der Dax rund 15 Prozent verloren. Die Outperformance
deckt sich mit der historischen Rickrechnung der Strategie: Von 2000 bis 2007
erzielte das Papier in vier Jahren eine zwei- und in einem Jahr eine einstellige
Outperformance. Eine leichte Underperformance gab es lediglich 2004 (-3,3%)
und 2005 (-6,3%). Negativ: Die Volatilitét liegt mit 16 Prozent etwas hoch auf.

Fazit: Das Zertifikat hat seine Bewahrungsprobe zwar generell bestanden. Doch

dies hat es einzig dem Trendfaktor zu verdanken. In den Investitionsphasen ge-

nerierte es bisang keinen Mehrwert. Dennoch:

Das Papier hat die Finanzmarktkrise bisher un-

Chance/Risiko: geschoren Uberstanden. Alleine deshalb ist das

Relative-Stérke-Zertifikat in Trendmarkten eine
interessante Depotergénzung.

niedrig hoch

GAB-Wertung:

I I I
uninteressant sehr interessant

Weblink: Relative Starke-Strategie en détail
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Zertifikat vs. Dax 70%
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15 Prozent in 4 ¥2 M onaten

»Krisen sind Gelegenheiten. Unter
diesem Motto recherchierten wir fir
Sie in Ausgabe 01/2009 (31.01.2009)
Zwel interessante Investments: zum
einen ein Discount-Zertifikat auf die
Commerzbank mit einem Uppig aus-
gelegten Puffer von 32 Prozent (WKN
CM2NFL). Am 18. Juni 2009 lief das
zu 2,15 Euro gekaufte Papier aus. Da
die Aktie oberhalb des Caps von 2,50
Euro blieb, erzielten Sie binnen 4 %2
Monaten einen Ertrag von rund 15%.

Daneben bot sich ein Discounter auf
die Deutsche Telekom an. Der Grund:
Das vergleichsweise konjunkturstabi-
le Geschéft der Bonner erwies sich in
der von den USA heriiber brandenden
Krise als sicherer Hafen. Zwar geriet
die Aktie wegen eines enttauschenden
Ausblicks auf das Jahr 2009 kirzlich
unter Druck. Der Discount-Spekula
tion tut dies jedoch keinen Abbruch:
Sofern die T-Aktie zur Falligkeit des
Discounters (WKN CB46QL) am
16.07.2009 (iber dessen Cap von 7,50
Euro notiert, haben Sie einen Gewinn
von 8 Prozent eingefahren.

2007


http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;DE000TB00RS9
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;ext;http://www.hsbc-zertifikate.de/pdfs/produktbeschreibungen/RelativeStaerke_Rangliste.pdf;wait
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;gab;archiv/Geldanlage-Brief-0901.pdf#page=1;wait
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bos;DE000CM2NFL6
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;DE000CB46QL5
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Behavioural Finance: Die allgemeine Simmungslage ist oft ein schlechter Ratgeber

Von der Kunst, das Rauschen des Marktes zu ignorieren

haben. Das ist bitter, sehr bitter. Besonders fiir Anleger, die ihre Aktien im ersten Quartal wegen zuneh-

D ieersten 35 Prozent desAufschwungs haben EuropasAktien bereitshinter sich. Und keiner wollte eswahr -

mender Verkaufsempfehlungen von Analysten zu Tiefstwerten veraufRert haben. Bitter ist das auch, wenn
Sie das 35-prozentige Plus mit jenen mageren Zinsen von unter einem Prozent vergleichen, die Sie zur Zeit flr

Festgelder und Sparkonten geboten bekommen.

Sie erinnern sich: Landauf landab trommelten die Untergangspropheten die
These vom ,,Cash is King" in die Ohren. Wieder einmal lag nicht nur die ge-
samte Analystengilde mit solchen Prognosen auf der falschen Seite, sondern
auch jene, die in offentlichen Auftritten zur Aufstockung der Barreserven rie-
ten. Uber das Motto ,Bargeld lacht* konnten sich tatsachlich nur die Bank-
hduser freuen. Sie bekamen trotz Minimalzinsen , die Bude eingerannt* und
konnten sich Uber eine ordentliche Zinsmarge auf der Kreditseite sukzessive
sanieren.

Das Marktrauschen verzerrt die Kurswahrnehmung

Anleger sollten aus dieser Krise lernen, den Status quo der Weltwirtschaft los-
gelést vom Status quo der Aktienbdrsen zu betrachten. Nur wenn es Ihnen
gelingt, sich in Boomzeiten nicht von der paradiesische Zusténde versprechen-
den Euphorie und in der Krise nicht von depressiven AuRerungen der
Totengrdber der Wirtschaft einfangen zu lassen, werden Sie an der Borse
erfolgreich sain. In der Finanzwissenschaft spricht man vom ,,Noise”, dem
»Rauschen oder ,Larm" des Marktes, der sich in Analystenmeinungen, Me-

» Der erfolgreiche
Anleger sollte
Chancen und
Risiken moglichst
unvoreingenom-
men analysieren
und seine isio-
nen entwickeln."

Dr. Marc-Oliver Lux, Vermdgensverwalter

Dr. Marc-Oliver Lux ist Vermdgensverwalter
und Partner in der Dr. Lux & Prauner Ver-
mogensverwaltung KG in Grinwald bei
Munchen.

dienberichterstattung und der allgemeinen Stimmungslage widerspiegelt. Durch dieses Marktrauschen werden die Kurse
nach oben oder unten verzerrt. Die Kunst liegt daher darin, den L&rm zu ignorieren und sich an den wahren, fundamen-
talen Werten des Aktien- und Anlethe-Marktes zu orientieren.

Erfolgreiche Anleger bleiben unvoreingenommen und sich selbst treu

So wurde Anfang diesen Jahres das Oberstiibchen der Anleger Gberwiegend mit negativen Begriffen wie Chaos, Krise,
Verluste, Kurzarbeit, Arbeitslosigkeit und Insolvenz gefiittert. Wer sich von dieser Massenhysterie einfangen asst, droht
in ein depressives Loch zu fallen und véllig fal sche Anlageentscheidungen zu treffen. Entsprechendes gilt fiir Euphorie-
phasen wie zum Beispiel zu Zeiten des Neuen Markts um die Jahrtausendwende. Der erfolgreiche Anleger, oder sein
Vermoégensverwalter, wird mdglichst unvoreingenommen die in der Zukunft liegenden Chancen und Risiken analysie-

ren, fur die eigene Anlagepolitik Visionen entwickeln und seinen Prinzipien treu bleiben.

[ Englische

Diese Anzeige ist verlinkt.

Lebensversicherung
... die clevere Altersvorsorge!

JB Spitzen-Bewertungen
JBrKapital-Garantie
J& Attraktive Rendite

Hier klicken!
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Seuern: Anleger sollten den Sichtag 30. Juni 2009 nicht ungenutzt lassen

In wenigen Tagen endet die Chance auf steuerfreie Gewinne

sicht von Bedeutung. Als Inhaber von Zertifikaten sollten Sieim  Notiert Ihr Zer-

Hinblick auf die Abgeltungssteuer genau prifen, ob Sie Ihre tifikat deutlich im
Papiere vor oder nach diesem Stichtag verauf3ern. Wer hingegen seit dem  pjys, sollten Sie
1. Januar 2007 geer bt hat, hat ebenfalls biszum 30.06.2009 letztmalig die  {iber einen Ver-
Maglichkeit, fir die Anwendung des neuen, eigentlich erst ab 1. Januar  kauf nachdenken,
2009 geltenden Erbschaftsteuerrechts zu optieren. um Ihre Gewinne

steuerfrei zu ver-

Inhaber von Zertifikaten hatte Peer Steinbrick bei Einfdhrung der = einnahmen.”
Abgeltungssteuer schon fruhzeitig auf dem Kieker. So kam — anders a's etwa
bei Direktinvestments und Fonds — nur in den Genuss des Bestandsschutzes
fur Kursgewinne, wer ein Zertifikat vor dem 15.03.2007 erworben hatte.
Wenn Sie erst ab dem 15.03.2007 gekauft haben, missen Sie nunmehr den  Ulrich Rieck ist Steuerberater mit Interes-
Stichtag 30.06.2009 im Auge haben, zumindest soweit es sich nicht um eine ~ sensschwerpunkt Investment- und
stets steuerpflichtige Finanzinnovationen, insbesondere ein Garantie- E;‘g:ﬁf;s'zgigII';i'h‘;ftr\fgfr“E{;]Z“bnfcﬁecms'
zertifikat, handelt. Locherbach und Partner in Bonn.

Der 30. Juni 2009 ist fur die Steueroptimierung in zweifacher Hin-

Ulrich Rieck, Steuerberater

Was tun mit nach dem 14.03.2007 erwor benen Zertifikaten?

Ist die einjahrige Spekulationsfrist abgelaufen und notiert Ihr Zertifikat deutlich im Plus, so sollten Sie die Reif3linie
ziehen und noch bis zum 30.06.2009 verkaufen, um Ihren Gewinn steuerfrei einzustreichen. Ist die Spekulationsfrist
noch nicht abgelaufen, so mussen Sie Gewinne vor dem 01.07.2009 grundsétzlich mit lhrem individuellen Steuersatz
versteuern, ab dem 01.07.2009 greift hingegen der Abgeltungssteuersatz von 25 Prozent zuziglich Solidaritéats-
zuschlag; in diesem Fall lohnt sich in der Regel ein Zuwarten.

Liegen Sie mit Zertifikaten im roten Bereich? Dann sollten Sie berlicksichtigen, dass Sie vor dem 01.07.2009 rea-
lisiere Verluste nur verrechnen kénnen, wenn die einjahrige Spekulationsfrist noch nicht abgelaufen ist. Wenn Sie hin-
gegen Uber den 30.06.2009 hinaus zuwarten, konnen Sie Ihren Verlust auch jenseits der Jahresfrist im Rahmen der
Abgeltungssteuer mit Zinsen und Dividenden verrechnen; hier lohnt also etwas Geduld — immer vorausgesetzt, Sie
erwarten keine allzu heftigen Kurskapriolen. Lauft die Spekulationsfrist bei Verlustpapieren noch, so kénnen Sie vor
dem 01.07.2009 redlisierte Verluste nur mit Kursgewinnen im Rahmen des Paragraphen 23 Einkommensteuergesetz
(ESXG) bis 2013 verrechnen; bei Verlustentstehung nach dem 30.06.2009 kdnnen Sie Verluste unbegrenzt mit samt-
lichen Kapitaleinkiinften, also auch Zinsen und Dividenden, saldieren. Wichtig: Entscheidend fur die Fristberechnung
ist die Gutschrift auf |hrem Konto, so dass die Zeit im Einzelfall dréangt. R&umen Sie Ihr Depot daher kurzfristig auf.

Der Sichtag 30. Juni ist auch fur Erben von Bedeutung

Auch im Rahmen des neuen Erbschaftsteuerrechts spielt der Stichtag 30.06.2009 eine entscheidende Rolle. Wenn Sie
in den Jahren 2007 und 2008 geerbt haben (Schenkungen sind nicht betroffen), haben Sie letztmalig zum 30.06.2009
die Mdglichkeit, rickwirkend noch fir eine Anwendung des erst ab 1. Januar 2009 geltenden neuen Erbschaft-
steuerrechts zu optieren. Dies gilt auch, wenn die entsprechenden Steuerbescheide schon bestandskraftig geworden
sind. Die spannende Frage fur betroffene Erben: Welches Steuerrecht ist gunstiger, das vom Verfassungsgericht
gekippte Gesetz 2007/2008 oder das in letzter Minute verabschiedete neue Erbschaftsteuerrecht? Diese Frage gilt es
in jedem Einzelfall zu prifen, wobei das neue Recht allerdings nur in bestimmten Féllen von Vorteil sein kann. Vom
Finanzamt ist bei dieser Fragestellung keine Hilfe zu erwarten; den Beamten vor Ort fehlen noch die entsprechenden
Anwendungserlasse.

Entscheidungsndéte: Welches Recht greift?

Das neue Recht greift allerdings auch bei einer Option nur eingeschrénkt. So muss Paragraph 16 Erbschaftsteuergesetz
(ErbStG) — dieser definiert die personlichen Freibetrége — stetsin der alten Fassung angewendet werden; von der deut-
lichen Erhéhung der Freibetrége im neuen Recht profitieren Kinder und Eheleute bei einer Option also nicht. Weil
aber gleichzeitig viele Werte im neuen Recht hoher liegen, insbesondere bei vermieteten Immobilien, macht die
Option nur in einigen Fallen Sinn. Vorteilhaft ist sie gegebenenfalls bel Erben von Unternehmen — hier kann sogar das
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gesamte ererbte Betriebsvermogen steuerfrei bleiben. Auch bei selbst genutzten Immobilien, die Sie al's Ehegatte oder
Kind des Erblassers in Zukunft ebenfalls selbst nutzen, sollten Sie eine Option erwégen, da hier die Steuerfreiheit fur

die Immobilie winkt.

Option auf Verdacht

Bei grofderen Erbschaften werden sich haufig sowohl positive als auch negative Steuereffekte aus der Anwendung des
neuen Rechts ergeben, was |hre Entscheidung naturgemaR erschwert. Das Wahlrecht fur die Anwendung des neuen
Rechts ist zudem grundsétzlich unwiderruflich. Allerdings gilt das erst, wenn ein bestandskraftiger Steuerbescheid
ergangen ist. Wenn Sie nicht sicher sind, ob das neue Recht vielleicht glinstiger fir Sieist, missen Sie auf Zeit spie-
len und auf Verdacht optieren. Ergeht dann spéter ein Bescheid, kdnnen Sie gegebenenfalls Einspruch einlegen, um
dann genau zu prifen, welches Recht guinstiger ist und die Option gegebenenfalls widerrufen.

L eserbrief des Monats

Dieter Hoffmann: Im momentanen Marktumfeld wére ein Artikel Uber inflationsgebun-
dene Anleihen, auch Staatsanleihen oder Exchange Traded Funds, sehr interessant.
Vielleicht kbnnen sie dieses Thema demnéchst aufgreifen.

Redaktion: Mit Staatsanleihen wirden wir uns aufgrund der stark gestiegenen Kurse
und der marginalen Renditen derzeit unwohl fihlen. Inflationsgeschiitzte Anleihen sind
schon zielfuhrender. Sie sind in der Tat ein interessantes Instrument, mit dem Sie lhre
liquiden Mittel vor Kaufkraftverlust schiitzen kénnen. Halten Sie sich jedoch bitte stets
vor Augen, dass auch deren Kurse durch Angebot und Nachfrage bestimmt sind. Sofern
die Mehrheit sich auf eine Rickkehr der Inflation einstellt, werden die Kurse der
»Inflation-Linked-Bonds* tendenziell eher hoch sein und die Renditen schmal ausfallen.
Bleibt die Inflation aus, verlieren Sie zwar durch einen (zu) teuren Einkauf real kein
Geld; Ihnen entgehen jedoch wertvolle Opportunitdtsgewinne, die Sie bei einer Anlage
in klassischen Anleihen erzielt hatten. Herr Hoffmann, letztlich liegt die Entscheidung
bei Thnen. Welche Gewinne Sie allein durch die Erwartung einer Inflation erzielt hétten,
sehen Sie an der Entwicklung der in unserem Inflations-Spezial (Geldanlage-Brief
10/2008) vorgestellten ETFs — allen voran am Kursplus des EuroM TS Inflation-Linked-
ETF (WKN AOF7AM) aus dem Hause Lyxor, der Ihnen bei Kosten von 0,2 Prozent pro
Jahr alein seit Ende 2008 einen Wertzuwachs von rund sechs Prozent bescherte.
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