Geldanl age,

Informationen fur Kapitalanleger

10. Jahrgang 30.10.2009
Ausgabe 10 www.geldanlage-brief.de ISSN 1615-0791

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

Schétze in Stidamerika heben

Verehrte Leserin, verehrter Leser,

Finden auch Sie die beste

Kapital qualifiziert? Wachstum? Eine gewisse |SaliENAelElelge[=l
Grundierung durch Rohstoffe? Ein gesundes Finanz- _ ]
system? Dies alles finden Sie gegenwértig in Sud- Jetzt kostenfrei vergleichen!

was braucht es, damit sich eine Anlageregion fir Ihr

beziehungsweise L ateinamerika.

Die Geschichte beginnt unter Tage: In der Region
lagern zahlreiche wichtige Rohstoffe. Kaum ein Land, das sich nicht bei mindestens einem Rohstoff
den Titel , Exportweltmeister an die Forderkodrbe heften kann. Die vergangenen Jahre mit ihren hohen Rohstoff-
preisen waren daher ein Segen fir viele Lander. Dank sprudelnder Einnahmen aus dem Exportgeschaft konnten sie
erhebliche Mittel ansammeln, Schulden abbauen und Haushalte wie Wahrung starken. Als Lohn hebt Quartal fiir
Quartal eine andere Ratingagentur den Daumen, stuft die Kreditwirdigkeit hoch und senkt so die Refinanzierungs-
kosten des jeweiligen Landes — ein glinstiger Kreislauf. Auch einzelwirtschaftlich stimmt’s: Die Banken der Region
haben sich nicht am US-Immobilienpoker beteiligt. Sie sind weithin gesund, verfligen tUber hohes Eigenkapital und
ausreichend Ruickstellungen.

Nur folgerichtig also, dass sich die Kurse in Brasilien, Chile, Peru & Co. rasch von den Verwerfungen des
Vorjahres erholen. Hohe zweistellige Gewinne seit Jahresbeginn machen Lust auf mehr. In der vorliegenden Ausgabe
sondieren wir daher flr Sie die aussichtsreichsten Anlageprodukte. Am Ende entscheiden Sie, ob das Schwellenland-

Investment zu Ihnen und Ihrem Depot passt. _
Viel Spafd bei der Lektiire wiinscht /V ‘—jff/
Ihr Volker Altvater, Her ausgeber

Stabil durch die Krise — mit 7,5 Prozent pro Jahr

K ennen Sie den Vorzeigestaat in Sidamerika? Esist Peru. Die peruanische Wirtschaft dirfte selbst im

Volker Altvater
Herausgeber

Rezessionsjahr 2009 ein leichtes Wachstum verzeichnen. Leser des Geldanlage-Briefes sind mit einer
hoch rentablen Anleihe des Andenstaates bereits positioniert.

Erinnern Sie sich? Esliegt schon einige Zeit zurtick. In Ausgabe 30/2004 legten wir Ihnen die erste und damals noch
frische Euro-Schuld der Peruaner ans Herz (WKN AODD93). Die Verlockung: 7,5 Prozent Zinsen pro Jahr. Wer sei-
nerzeit zugegriffen hatte, konnte seither Zinsen von 5 x 7,5 Prozent plus Kursgewinn von zwolf Prozent vereinnah-
men, summa summarum also rund finfzig Prozent. Inzwischen notiert das Papier weit Uber pari. Verkaufen?

Peru steht aus heutiger Sicht glénzend da. In 2008 wuchs die Wirtschaft um 9,8 Prozent, damit doppelt so stark
wie der Lateinamerika-Schnitt. Und selbst in diesem Jahr durfte die Wirtschaft des Andenstaates |eicht wachsen. Das
Neue: Zwar ist der drittgrofte Kupferproduzent weiter vom Rohstoffexport abhéngig. Doch die Abhéngigkeit sinkt.
Grund: Das Land kann sich zunehmend auf eine wachsende Binnennachfrage stiitzen. Hinzu kommt eine — dank
mehrfacher Haushaltstiberschiisse — nur noch geringe Schuldenlast von 25 Prozent der j&hrlichen Wirtschaftsleistung.

»Daumen hoch“, hief3 es daher bereits vor einem Jahr bei Standard & Poor’s und
Fitch. Nun zieht die Ratingagentur Moody’s nach und erwégt ebenfals eine Auf-
Chance/Risiko: stufung von Perus Auslandsschulden in den Investmentbereich.
niedrig hoch
Fazit: Wer jetzt noch auf den Zug aufspringt, kann aufgrund des inzwischen auf 112
GAB-W; : H i “ i H
__:”“_”9__ Rrozent gestiegenen Anleihekurses ,, nur noch eine Rendite von 4,7 Prozent pro Jahr
uninteressant sehr interessant al nfahren_



http://www.vorsorge-und-finanzen.de/Ratgeber-Altersvorsorge/?PID=gab&AID=pdf65x91-0910
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;gab;archiv/Geldanlage-Brief-0430.pdf;wait
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;XS0203281182
http://www.geldanlage-brief.de/
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Rohstoffaktie: Der weltgr6i3te L ithium-Produzent kommt aus Chile

Chilenischer Rohstoff-Riese SOQM profitiert vom Lithium-Hype

ithium-lonen-Akkusfinden Siein M obiltelefonen, Laptopsund iPods - sowiein Hybrid- oder Elektro-Autos.
L Doch Lithium kommt in der Natur nur selten vor. Dieder zeit wichtigste Quelle des begehrten Rohstoffes beu-

tet das chilenische Bergbauunternehmen Sociedad Quimicay Minera de Chile (SQM) aus. Der Geldanlage-
Brief hat den Blue Chip aus Sidamerika fur Sieinspiziert.

Im Juni des Jahres 1968 ging SOM (WKN 895007) aus den Resten der chi-
lenischen Salpeterindustrie hervor. Mittlerweile verkaufen die Chilenen jahr- —
lich etwa 1,7 Millionen Tonnen Spezialdiinger, Pottasche, Jod und Lithium in
mehr als einhundert Lénder. Dabei profitiert SQM von geringen Kosten, enor-
men Reserven sowie seiner einzigartigen Lage: Auf dem SQM-Area im
Norden Chiles schlummern die weltweit grofiten Jod- und Sal peter-Reserven.

Atacama-Salzsee er zeugt Kur sfantasie

Eine Konzession zur Ausbeutung des riesigen Salzsees Salar de Atacama 6stlich 12
der Stadt Antofagasta sichert bis zum Jahr 2030 den Rohstoff-Nachschub. Etwa

dreiféig Prozent der globaen Lithiumproduktion kommen aus diesem See, der

Uberdies einen hohen Anteil an Kalium, Sulfat und Bor aufweist. Das Lithium-

Geschéft generiert aber nur etwa jeden zehnten Umsatz-Dollar. Mehr ds die . . _ _
Halfte der Einnahmen spullen Salze fiir die Landwirtschaft in die Kassen. Das ~ S0¢iedad Quimica y Minera de Chile
weckt Begehrlichkeiten bel Konkurrenten: Sowohl die kanadische Potash as

auch eine Allianz um die norwegische Yara sind mit je 32 Prozent beteiligt. s geldaniage-brief.de
2005 2008 2007 2005 2009

Fallende Diinger preise lasten auf der Bilanz
Das langfristige Wachstum des Blue Chips erhélt im laufenden Jahr einen Dampfer. Vor allem in seinem Hauptgeschéft
leidet SQM unter fallenden Kalipreisen. Das zeigt hnen folgender Vergleich: In 2008 hatten sich die Preise fir Kali-Dun-
ger noch auf 900 US-Dollar pro Tonne vervierfacht. Heute zahlen Abnehmer nur noch die Hélfte, Tendenz fallend. Ana-
lysten rechnen deshalb im laufenden Jahr mit bis zu 20 Prozent weniger Umsatz. Die jlngste Neunmonatsbilanz gibt
ihnen recht: Mit 1,05 Mrd. Dollar wiesen die Chilenen 23,8 Prozent weniger

Einnahmen als vor Jahresfrist aus. Dank vergleichsweise geringer Produk- [JIKEYTY Umsatz * Gewinn** Dividende**
tionskosten bleiben die Gewinnspannen aber solide: Wie im Vorjahr steht 5550 1,43 0,54

) . _ _ 0,35

2009 eine EBIT-Marge jenseits der 30-Prozent-Marke im Raum. 2007 1,19 0.68 0.44

Hoffen auf den Lithium-Boom zggi 1’2 1’21 ;’52

SQM ist breit aufgestellt, geniefdt als derzeit grofter Lithium-Anbieter aber © ' ' :

eine Sonderstellung. |m Atacama-Salzsee schlummern immerhin 18 Millionen igi’e ;;z ;g; 2’22
e , f ’

Tonnen an Lithiumcarbonat, dem Vorprodukt des reinen Lithiums. Um die
Dimensionen zu verdeutlichen: Im ersten Halbjahr 2009 verkaufte SQM 9.000
Tonnen Lithium, stockte aber zugleich seine Produktionskapazitdten um ein

Drittel auf 40.000 Tonnen auf. Ein mutiger Schritt, denn frei von Risiken ist auch dieses Geschéft nicht: Erst Ende
September senkte SQM notgedrungen die Preise um ein Funftel. Zuvor war die Lithium-Nachfrage um ein Viertel einge-
brochen; die Konkurrenz aus China driickt auf die Preise. Weit wichtiger sind die Geschéfte mit Spezialdiinger und
Pottasche, die zusammen zwei Drittel des Umsatzes ausmachen und an deren Preisen letztlich die SQM-Gewinne héngen.
Sie ahnen es: Auch hier geht die Nachfrage 2009 zuriick — erstmals seit dreif3ig Jahren.

Unser Fazit: Der Blue Chip aus dem politisch sicheren Chile wéchst langfristig, ist jedoch wie die Konkurrenz von sta-
Quitrea . . bilen Dlnger-Preisen abhangig. Mehr Kursfantasie bietet |hnen das Lithiumgeschéft, das

y Minera de Chile S . .. .
Analysten zufolge aber auch kiinftig nur Umsatzbruchteile ausmachen durfte. Wichtiger:

G mesiisles Aktuell schrumpfen in samtlichen Sparten die Umsétze und Gewinne. Investoren verge-

el hoch ben dennoch reichlich Vorschusslorbeeren, weshalb die Aktie mit einem stolzen KGV
GAB-Wertuna: (2010e) von 23,5 unangefochten die Peer Group anfihrt. Kein gutes Argument fr ein
____g' Investment, das obendrein ein Dollarrisiko birgt. Wir meinen: Erst auf deutlich tieferem
uninteressant - sefr interessant Kursniveau schlagt die Stunde fiir langfristige Anleger.


http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;US8336351056
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Siidamerika: Die Region lockt ungeachtet der Finanzkrise mit Wachstum

Der Zuckerhut: Sahnehaubchen flrs Depot?

ab es da eine Finanzkrise? In Siidamerika haben sich viele Méarkte bereits wieder auf das Niveau von
GZOO? berappelt. Die zligige Erholung kommt nicht von ungefahr: Die Region ist krisenerfahren und
trumpft mit immensem Rohstoffreichtum auf.

»China geteilt durch drei*, konnte man sagen: In Stidamerika leben rund

400 Millionen Menschen. Schon daran sehen Sie das Gewicht der Region 130%
in der Welt. Entscheidender fir den Erfolg lhrer Geldanlage ist jedoch 190%
weniger die Groe, sondern die Qualitét der dortigen Mérkte. Viele 10
Staaten des viertgroften Kontinents erlebten zu Beginn des neuen Jahr-
tausends einen Wirtschaftsboom. Sie konnten ihre Bodenschétze zu 100%
Hochstpreisen ,, versilbern und verkupfern® und so ihre Haushalte stérken. a0
Die Banken sind vergleichsweise gut positioniert, haben sich nicht am
Kreditpoker an der Wall Street beteiligt und verfiigen heute sowohl Uber B
eine solide Eigenkapitaldecke als auch Uber ausreichende Riickstellungen. 0%
0%
Achtung Klumpenrisiko: Viele Lander sind schlicht zu klein. Chile vs.
Das Problem flr Sie alsAnleger. Viele Lander sind entweder zu klein oder Peru s
dem Wertpapier, das sie abbilden soll, fehlt es an der ndtigen Streuung. 40%
Beispiel Peru. Der Andenstaat umfasst rund 28 Millionen Einwohner. Die vy geldanlage-brisf ds oo

Verlockung: Perus Wirtschaft diirfte in diesem Jahr ein |eichtes Wachstum =007 200s 20e

verzeichnen, ehe es den Prognosen zufolge in 2010 und 2011 wieder
stramm bergauf geht. Um dieses Wachstum ins Depot zu holen, miiss(t)en
Sie auf einen Index-Tracker der RBS setzen (WKN AAOPEU). Darin ent- .
halten sind jedoch lediglich funf Aktien, von denen wiederum nur zwei an
der peruanischen Borse in Lima gelistet sind — wenig befriedigend.

72T

EAT
Beispiel Nr. 2: Chile

Etwas besser die Produktsituation fur den chilenischen Aktienmarkt.
INTER10 heif3t das zehn Titel umfassende Aktienbarometer, das wir Ihnen
bereitsin Ausgabe 02/2007 vorgestel It hatten. Das passende Zertifikat kam
von ABN Amro, heute RBS (WKN AAQC4K). Index wie Zertifikat haben
sich seither gut geschlagen und dank antizyklischer Wirtschaftspolitik der
Mitte-Links-Regierung die Finanzkrise gut Uberstanden. Das Plus: rund 25
Prozent. Dennoch sind uns zehn Titel fir ein ausgewogenes Schwellen- Bovespa (Brasilien) .
l&nder-Investment zu wenig.

1)

48T

40T

32T

ey geldanlage-brief de
2005 2006 2007 2008 2009

16T

Sellen Sie lhr Engagement auf breitere FllRe

Schauen Sie daher bitte auf groflere Lander. Das bevolkerungsreichste

Land der Region ist Brasilien. Rund die Halfte aller Stidamerikaner leben dort. Interessant fur Anleger: Brasilien
hat mehrere Krisen durchgemacht, , Abwehrkréfte" gebildet und mit massiver

Ruckfihrung der Inflation (aktuell: 4,4%) seither einen Wandel zum Vorzeigestaat
m vollzogen. Brasilien ist heute so widerstandsfahig wie kaum ein zweites Land der
Chance/Risiko: Region.
= - Die Entwicklung in Zahlen: Bis 2003 wuchs die Wirtschaft um durchschnittlich
GAB-Wertung: 2,3 Prozent pro Jahr. In den Folgejahren schafften es die Brasilianer auf 4,7 Prozent.
I I - - - In der Krise wird die Wirtschaft nur leicht schrumpfen. Der IWF erwartet fur 2009

uninteressant sehr interessant

lediglich ein Minus von 1,3 Prozent, ehe es in 2010 am Zuckerhut wieder deutlich


http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;DE000AA0PEU5
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;gab;archiv/Geldanlage-Brief-0702.pdf;wait
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;NL0000756583
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bergauf gehen soll: je nach Schéatzung zwischen knapp drei und rund fiinf
Prozent. Dass es so rasch wieder bergauf gehen konnte, liegt auch am 640
Konjunkturprogramm der brasilianischen Regierung. Mit einem Volumen 800
in Hohe von 8,7 Prozent des Bruttoinlandsproduktes zéhlt es zu den kapi-

talsten Programmen weltweit. .

520

Unser Favorit Nr. 1: Brasilien

Brasiliens Aktienbarometer ist der BOVESPA. Er umfasst die 65 gréften
Werte des Landes. |hn bilden gleich mehrere Emittenten inklusive
Anrechnungen der enthaltenen Dividenden ab (, Total Return*), jedoch
ohne Wahrungssicherung. So etwa Goldman Sachs (WKN GS0J2E), RBS
(WKN ABN2MJ) und die Deutsche Bank (WKN DB1CC7). Die RBS
begnigt sich jedoch mit den 15 liquidesten Werten des Index. Goldman ,
Sachs |asst sich das Zertifikat mit stattlichen 1,3 Prozent pro Jahr vergii- F I5E Latbex Top 280
ten. Empfehlenswert ist daher einzig das ,, X-pert“-Papier der Deutschen v geldanlage-brief.de o
Bank: Es kostet Sie keine Managementgebiihr und kommt aktuell mit 2108 20 208 20
einer niedrigen Geld-/Briefspanne von nur gut einem Prozent daher.

430

440

400

360

320

Unser Favorit Nr. 2: Lateinamerika in Ganze

Um eine Streuung Uber die gesamte Anlageregion zu erreichen und die kleinen Wachstumslénder wenigstensin klei-

ner Dosierung im Depot zu haben, empfiehlt es sich, den Fokus weiter aufzuzoomen: Die Société Générale hat ein
Zertifikat im Regal, mit dem Sie auf Gesamt-L ateinamerika setzen. FTSE Latibex Top

heil3t der zugrundeliegende Index. Das |andertibergreifende Barometer gibt es bereits

ChancelRisiko: seit 2004, es enthélt die 15 liquidesten an der Latibex in Madrid gehandelten Werte
RigGg hoch der Region. Gut die Halfte der Werte stammt aus Brasilien, knapp ein Drittel steuert

Mexiko bei und Chile kommt auf rund zehn Prozent. Der Latibex Top ist ein reiner
%B_-W:ﬂu_ni__ Kursindex. Er beinhaltet daher keine Dividenden. Daflr zahlen Sie beim Papier der

uninteressant sehr interessant SocGen (WKN SGOAZC) auch keine Managementgebuhren

Fazit: Gleichwohl die gl’OBe Boomphase in Sud- und Lateinamerika einstweilen vor-
2 Uber ist, durfte die rohstoffreiche Region rasch auf den Wachstumspfad zurtickkehren.

Crenee) IEie: Kurzfristig sehen wir die Borsen heil? gelaufen. Eine Korrektur scheint tberfallig.

niedrig hoch Risikobereiten Anlegern mit langfristigem Anlagehorizont bietet sie die Gelegenheit,
sich langfristig zu positionieren.

GAB-Wertung:

L1 11 0 1 1 |

URECESENS SO REEEea Weblinks: Landerinfos Brasilien, Chile, Peru, Latibex

g Englische |
Lebensversicherung

. die clevere Altersvorsorge!

JBf Spitzen-Bewertungen
JBrKapital-Garantie
J&f Attraktive Rendite

Hier klicken!
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http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;DE000SG0AZC4
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;ext;http://de.wikipedia.org/wiki/Brasilien#Wirtschaft
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Siidamerika-Fonds: Die Produktpalette offenbart er hebliche Qualitatsunter schiede

Die besten Sidamerika-Fonds

enn Sie sich nach dem Anlagethema Stidamerika umschauen, stellen Sie rasch fest: Esist eine gut
erschlossene Anlageregion. Viele Fondshauser halten entsprechende Investmentldsungen bereit — mit
einer Uberraschung.

Hochfokussiert investieren Sie, indem Sie auf Brasilien, das bevélkerungs-
reichste Land der Region, setzen. Das geht in zwei Varianten. Sie kénnen
sich fur eine aktive Aktienauswahl entscheiden oder lediglich passiv den
Landerindex MSCI Brazil nachbilden. Sie mogen es eher aktiv? Dann ist
der Investmentfonds DWS Brazil (WKN AOHOEN) ein mdglicher
Investment-Kandidat.

Aktiv investieren mit dem DWS Brazil?
Das 318 Mio. Euro schwere Vehikel der DWS unter der Regie von Florian
Tanzer investiert in brasilianische Unternehmen aller Grof3en. Voraus-
setzung ist eine gute Marktposition des jeweiligen Unternehmens. Die
Mischung ist landestypisch und ausgewogen: knapp ein Drittel des Fonds-
vermdogens hat Tanzer in Rohstoffwerte gesteckt, ein Funftel in den Finanz-
sektor, gefolgt von Energie- und Konsumwerten. iShares MSCI Brazil

Der Fonds kostet Sie ein Agio von bis zu funf Prozent und anschlief}end oy yeldanlage.briet de
stolze Geblihren von gut zwei Prozent pro Jahr. Die eigentliche Uberra- 2008 2007 2008 2009
schung des Fonds, dessen Benchmark der MSCI Brazil ist, finden Sie in
dessen Wertentwicklung: plus 22 Prozent binnen drei Jahren.

Passiv schneidet besser als aktiv ab

Erheblich kostenglinstiger erschliefien Sie sich die Méarkte durch den Kauf eines Exchange Traded Funds. Der iShares
MSCI Brazil (WKN AOHG2M) — inzwischen 700 Mio. US-Dollar schwer — bildet den gleichnamigen Landerindex
nahezu 1:1 nach. Er erschliefdt Ihnen nach Marktkapitalisierung gewichtet damit rund fiinfzig mittlere und grof3e bra-
silianische Unternehmen. Der Fonds weist dabei eine &hnlich hohe Schwankungsbreite wie die aktive Fondsldsung des
DWS-Produktes auf, doch kostet er Sie lediglich 0,74 Prozent pro Jahr an Gebihren. Vor allem aber: Er erwirtschaf-
tete binnen drei Jahren einen im Vergleich zum DWS-Fonds dreifach héheren Ertrag: knapp siebzig Prozent.

Unser Favorit: der MSCI Latin America

Fir den Zugang zu stidamerikanischen Mérkten bevorzugen wir den bei institutionellen Investoren viel beachteten
MSCI Latin America-Index. Er bietet Ihnen eine gute Streuung Uber Lénder und Branchen. Sechzig Prozent entfallen
auf Brasilien, rund 26 Prozent auf Mexiko, dazu gibt es eine Prise Chile (10%). Die schwersten Branchengewichte:
rund ein Viertel Rohstoffe und je ein Finftel Finanzen und Energie. Das Gute: Gleich zwei Fondshauser bilden den
Index nach, verpacken ihn als ETF und schaffen so einen glinstigen Marktzugang.

ETF Nr. 1 kommt von Lyxor (WKN LY XO0BO) und liegt im Jahresvergleich mit 75 Prozent vorn. Etwas besser
schneidet iShares ab (WKN AONAOK). Der Zugewinn: 85 Prozent. Beide Fonds bergen ein hohes Anlagerisiko und
sind gleichermalien giinstig: 1hre jahrliche Schwankungsbreite liegt zwischen 43 (Lyxor) und 51 Prozent (iShares). Die
Kosten: rund 0,7 Prozent pro Jahr.

Fazit: Sidamerika-Fonds empfehlen sich generell nur fir risikobereite Anleger — a's Bei-
mischung. Um das schwellenlandtypische hohe Anlagerisiko zu senken, fuhlen wir uns

mit moglichst breit streuenden Investments am besten aufgehoben. Da wir bel aktiven
Fonds weder im Auf- noch im Abschwung eine Mehrleistung gegeniiber Index-lnvest-
GAB-Wertung: ments erkennen konnen, sollten Interessierte zu einem Exchange Traded Fund greifen.
1 0 1 1 | |

uninteressant - sehr interessant Weblinks: iShares MSCI Brazil, Lyxor ETF Latin America, iShares Latin America

Chance/Risiko:
niedrig hoch


http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;LU0239322612
http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;DE000A0HG2M1
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http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;bof;DE000A0NA0K7
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http://www.geldanlage-brief.de/rd/?vars=;;ext;http://www.lyxoretf.de/quotes/details.php?code=FR0010410266
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Alternative Investments: die Rohstoffklasse Holz bietet Anlegern viele Vorteile

Regenwal d-I nvestment — Symbiose aus Okonomie und Okologie

dioxid-Speicher und Sauerstoff-Lieferanten der Welt und pragen somit das Klima, in dem wir heute

DieAmazonasRegenwélder in Brasilien gelten als,, Lunge“ der Erde. Sie sind einer der gr6i3ten Kohlen-

leben.

Das empfindliche Okosystem ist bedroht. Brandrodungen zerstéren jahrlich
13 Millionen Hektar tropischen Regenwaldes. Daraus resultieren alleine
zwanzig Prozent der weltweiten Kohlendioxid-Emissionen — das ist mehr als
die Kohlendioxid-Produktion aler Flugzeuge, Schiffe, Pkw und Lastwagen
zusammen. Der Erhalt der Regenwdalder am Amazonas ist auch deshalb eine
der wichtigsten Aufgaben unserer Zeit.

»Zukunftsland Brasilien“

»Europa hat unermesslich mehr Tradition und weniger Zukunft, Brasilien
weniger Vergangenheit und mehr Zukunft*, prognostizierte schon der dsterrei-
chische Schriftsteller Stefan Zweig (1881-1942). Tatséchlich verzeichnete das
Land in den vergangenen Jahren eine prosperierende Entwicklung. Das Wirt-
schaftswachstum lag bel rund fUnf Prozent; fir 2009 werden immer noch zirka
vier Prozent erwartet. Die aktuelle Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise tangier-
tedas Land kaum. Die ehemals zwei stelligen Inflationsraten konnten auf aktu-
el rund vier Prozent gesenkt werden. Brasilien besitzt seit 2008 den wichtigen

» Die Anlageklas-
se Holz hietet ein
attraktives Rendi-
te-/Risikoprofil
und sollte in kei-
nem Portfolio
fehlen.”

Dr. Marc-Oliver Lux, Vermdégensverwalter

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

Investmentgrade-Status und ist mittlerweile internationaler Netto-Glaubiger.

Fortschritte im Umweltschutz

Grole Fortschritte erzielte das inzwischen schon langjéhrig politisch stabile Land im Umweltschutz. Durch Verab-
schiedung diverser Naturschutzprojekte ist geplant, alleine den Holzeinschlag im Amazonas-Gebiet bis 2017 um rund
drei Viertel abzusenken. Durch Lizenzierungen soll zudem der zu schiitzende Regenwald als Quelle der Wertschopfung
verstanden werden, die es auch ausfinanziellen Interessen heraus zu schiitzen gilt. Mittels nachhaltiger Bewirtschaftung
sowie Wiederaufforstung unter Einbindung der Bevoélkerung kann dies durchaus unter bestimmten Aspekten auch for
Sie als Kapitalanleger von Interesse sein.

Den biologischen Zinseszins-Effekt nutzen

Neben Ol und Gas gilt Holz (insbesondere Edelholz) als die gréRte Rohstoffklasse und bietet hnen als Investition in
Grund und Boden eine Sicherheit gegen Inflation. Interessant ist der biologische Zinseszinseffekt: Baume gewinnen
alein durch natlrliches Wachstum kontinuierlich an Wert. Alleine dieser Effekt zeichnet erfahrungsgemald fur rund
siebzig Prozent der Rendite von Waldinvestments verantwortlich, die historisch im Schnitt bei neun bis finfzehn Pro-
zent pro Jahr lag. Der Ertrag in dieser Anlageklasse konnte mit splrbar geringeren Schwankungen as mit herkdmmli-
chen Aktieninvestitionen erzielt werden — eine Korrelation mit den klassischen Finanzmérkten besteht lediglich in
geringem Umfang.

Angebotsverknappung treibt die Preise

Hinzu kommt: Der kontinuierliche Riickgang der weltweiten Waldfléchen in den letzten Jahrzehnten in Kombination
mit einer Verdreifachung des Weltverbrauchs an Holz seit 1960 sorgen fir ein attraktives Angebots-Nachfrage-
Verhdltnis. So wéchst der Holzbedarf auf Basis mehrerer Berechnungen mit zunehmendem Wohlstand und ist in vielen
Schwellenléndern (vor allem Indien und China) relativ zu den etablierten Industrienationen noch auf tiefem Niveau —
ein weiteres Preispotenzial.

Fazit: Summa summarum bietet die Anlageklasse Holz ein attraktives Rendite-/Risikoprofil. Sie sollte in keinem gut
sortierten Portfolio fehlen. Die Natur der (Anlage-)Sache erfordert jedoch gerade bei Holzinvestitionen einen langen
Atem. Ein Investment in Verbindung mit der Férderung von Naturschutzprojekten ist ein angenehmer Begleiteffekt der
auch den sozio-6kologischen Aspekt der Geldanlage berticksichtigt.
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Steuern: Der BEH ermoqglicht Verkauf und Rickkauf von Wertpapieren am selben Tag.

Gut zu wissen: Verlustredliserung ist kein Gestaltungsmissbrauch

der Verlustrealisierung bei Wertpapieren aufmerksam gemacht. Die . DasUrteil bietet

Finanzgerichte hatten in der Vergangenheit hochst unterschiedlich — Ihnen die Mog-
entschieden, wenn Wertpapiere zur Realisierung eines Verlustes noch in-  lichkeit, steuer-
nerhalb der Spekulationsfrist verauRert und zeitnah wieder zuriickge- ~Pflichtige Gewinne
kauft wurden. Haufig sahen die Finanzdmter darin einen Gestaltungs- ZWeCkS_Ve”eCh'
missbrauch. Mit dem am 20.10.2009 ver éffentlichten Urteil des Bundes- ~ nung mit Altver-
finanzhofes sollte diese Diskussion ein Ende haben. lusten zu re-

alisieren.”

Der vom Bundesfinanzhof soeben entschiedene Fall (Az. IX R 60/07) spielte
sich im Crashjahr 2000 ab. Die Kl&ger hatten im Frihjahr zwei Aktienpakete
zu 115.874 beziehungsweise 23.958 DM gekauft. Im Dezember waren die
Aktienpakete nur noch 10.708 DM beziehungsweise 1.329 DM wert. Den auf-  Ulrich Rieck ist Steuerberater mit Interes-
gelaufenen Verlust von mehr als neunzig Prozent des eingesetzten Kapitals ii';?;clngz:]”'&:r:j"eefggi”et;_“u”ndd Rechs.
realisierten die Klager im Dezember und kauften die Aktien noch am selben  peratungsgeselischaft VRT Linzbach,
Tag — zu jeweils hoheren Kursen — wieder zurick. Lécherbach und Partner in Bonn.

I m Geldanlage-Brief 02/2008 habe ich Sie zuletzt auf die Problematik

Ulrich Rieck, Steuerberater

Finanzamt ver sus Finanzgericht

Das Finanzamt sah darin einen Gestaltungsmissbrauch. Es wollte den Verlust nicht anerkennen. Die geschundenen
Anleger mussten also vor den Kadi ziehen und bekamen beim Finanzgericht Baden-Wirttemberg Recht. Auf die
Revision des Finanzamtes musste nun der Bundesfinanzhof entscheiden.

Wegweisendes Urteil des Bundesfinanzhofs

Werden Wertpapiere innerhalb der Spekulationsfrist verduRert und am selben Tag in gleicher Art und Anzahl, aber zu
unterschiedlichen Kursen wieder gekauft, so liegt hierin nach Auffassung des Bundesfinanzhofs kein Gestaltungs-
missbrauch im Sinne des Paragraphen 42 der Abgabenordnung (AO). Der Tatbestand des Paragraphen 23 Einkommen-
steuergesetz (EStG) umfasst ndmlich nur zwei Akte: den Ankauf von Wertpapieren und deren Verkauf innerhalb der
Jahresfrist. Dies gilt unabhéngig vom nachfolgenden Wiederkauf, denn hierdurch wird eventuell ein neuer Steuer-
tatbestand in Gang gesetzt. Es entspricht gerade dem Zweck des Paragraphen 23 EStG, derart kurzfristige Handels-
erfolge — sowohl positiv a's auch negativ — zu erfassen. Angesichts der Schwankungsbreite bdrsennotierter Wertpapie-
re und dem daraus resultierenden Risiko sei der Verkauf unabhéngig von dem folgenden Wiederkauf zu wiirdigen.

Die Sache hat einen kleinen Haken

Anders als noch das Finanzgericht hélt der Bundesfinanzhof eine Gesamtbeurteilung von Verkauf und Riickkauf nach
dem ,, Missbrauchsparaphen” 42 Abgabenordnung aber durchaus fir moglich. Dies kénnte wohl der Fall sein, wenn der
Rickkaufkurs genau dem Verkaufskurs der Wertpapiere entspricht oder der Anleger besondere Anstrengungen unter-
nimmt, um seine Position ohne Kursrisiko zu drehen.

Die Konsequenzen
Im Grundsatz ist mit dem Urteil des Bundesfinanzhofs die Kuh wohl vom Eis. Im hektischen Bdrsengeschehen wird es
selten vorkommen, dass man genau seinen Verkaufskurs beim Drehen einer Position wieder einkauft.

Zum Jahresende 2009 steht hoffentlich eher das Realisieren von Kursgewinnen auf der Agenda. Wenn Sie noch
einen Verlustvortrag nach Paragraph 23 EStG vor sich her schieben, bietet |hnen das Urteil die Méglichkeiten, steuer-
pflichtige Gewinne zwecks Verrechnung mit dem Altverlust zu realisieren und im Rahmen der Steuerveranlagung zu
deklarieren. Eine dabei von der Bank einbehaltene Abgeltungssteuer steht naturgemald bis zur spéteren Steuererstattung
nicht als Anlageliquiditét zur Verfligung.

Sichtag beachten

Wenn Sie hingegen unter der Abgeltungssteuer in Ihrem Depot Verluste eingefahren haben und diese gegebenenfalls
mit Gewinnen anderer Depots verrechnen wollen, sei an dieser Stelle schon einmal an den Stichtag 15.12.2009 erin-
nert. Bis zu diesem Tag muss der Antrag auf Ausstellung einer Verlustbescheinigung bei Threr Bank vorliegen.
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Sven-Malte S6rring: Ich bin mit dem Geldanlage-Brief sehr zufrieden. Ein tolles Ange-
bot. Er gehort zu den Newdlettern, dieich regelméfiig lese — und zwar auf dem iPhone. Da-
her mein Vorschlag: Eswirde die Lesbarkeit auf mobilen Geréten verbessern, wenn Sieden
Text zweispaltig setzen wiirden. Dann sind die Spalten schmaler und die Schrift kann auf
dem Display grofer dargestellt werden.

Redaktion: Vielen Dank fir das Lob. Wir freuen uns, dass Sie unseren Newsletter gerne
lesen. Empfehlen Sie uns doch bitte auch ‘mal weiter. Apropos iPhone: Wir setzen den
Geldanlage-Brief bewusst im einspaltigen Format, damit er auch am Bildschirm ohne |&sti-
ges Hoch-Runter-Scrollen gelesen werden kann. Solange der Antell der Bildschirmleser
Uberwiegt, werden wir dieses Format daher beibehalten.

Helge I bert: Im Geldanlage-Brief 09/2009 empfehlen Sie Hybrid-Anleihen a's zwar risiko-
behaftete, aber lukrative Anlage. Ich habe zwei solcher Anleihen im Depot, und zwar DB
Cap Fin (WKN AOE5JD) und Postbank (WKN A0D24Z), nominell je 50.000 EUR, mit
denen ich aufferordentlich schlechte Erfahrungen gemacht habe. Gekauft zu pari, Tiefst-
kurse bei zirka 35 und 22 Prozent, aktuell 69 und 56 Prozent. Dass die Emittenten diese
Anleihen zum frihesten Termin (2015 beziehungsweise 2011) kiindigen und zu einhundert
Prozent zuriickzahlen werden, kann ich mir nicht vorstellen. Dann wéaren zum aktuellen
Kurs jatraumhafte Renditen zu erzielen. Wie sehen Sie das?

Ihre Meinung

Lieber Leser,

schreiben Sie uns lhre
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!

Redaktion: Hybridanleihe ist nicht gleich Hybridanleihe, Herr Ibert. Es gibt unzéhlige, hoch komplexe und teils bizarre
Ausgestaltungen. Bereits lhre Anleihe Nr. 1 ist ein solcher, bizarr strukturierter Fall. Dem Pepier heftet bis 2010 ein Kupon
von sieben Prozent an. Anschlief3end errechnet sich der Zins aus Zehnjahres-Euribor minus Zweijahres-Euribor, wobei der
Emittent nach unten und oben einen Zins-Cap in die Berechnung eingezogen hat. Den fairen Wert dieser komplexen
Anleihekonstruktion kann wohl nur der Emittent berechnen. Von dem Erwerb derart schwer versténdlicher Investments

raten wir daher im Geldanlage-Brief regelméfiig ab.
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Haftungshinweise/Disclaimer

Alle in dieser Publikation bereitgestellten Informationen stammen aus Quellen, die wir fiir vertrauenswiirdig halten.
Dennoch iibernehmen wir keine Gewahr fur die Aktualitét, Korrektheit, Vollstandigkeit oder Qualitét der bereitgestellten
Informationen. Die getroffenen Aussagen sind Darstellungen und Meinungen der jeweiligen Autoren, die nicht notwendi-
gerweise mit denen des Herausgebers iibereinstimmen. Die Haftung fur Schéden 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 Fahrléssigkeit beschrénkt.

Diein dieser Verdffentlichung 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 wei-
terer Informationsguellen sowie eine personliche Beratung durch einen fachkundigen Berater.

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