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@ MDax Schiussstande in Punkten
28.7.2005 - Schluss 6701,92
6900 Vortageswert 6653,75

EuroStoxx50 schiussstinde in Punkten
28.7.2005 - Schluss 3333,05
Vortageswert 3310,84

Umlaufrendite
28.7.2005
Vortageswert

3,03

$SZ-Grafik, smallCharts, Quelle: T.F.Datastream

Birsen 28.07. 27.07.  And.%
Dax (Schluss) ~ 4892,50  4855,35 +0,77
MDax (Schluss) ~ 6701,92  6653,75 +0,72
TecDax (Schluss) 594,84 590,45 +0,74
VDax (Schluss) 12,14 11,95 +1,59
Euro Stoxx 50 (Schluss) ~ 3333,05  3310,84 +0,67
Dow Jones (Schluss)  10705,55  10637,09 +0,64
Nasdag Comp. (Schluss) ~ 2198,44  2186,22 +0,56
Global Titans 50 (Schluss) 216,25 216,35 -0,05
Nikkei 225 (Schluss)  11858,31  11835,08 +0,20
Wihrungen: And.
$ je Euro Interbanken (22 Uhr) 1,2136/38 1,2075/77
Euroreferenzpreis o6ff. Banken 1,2080 1,992 +0,0088
Rohstoffe: And.
Gold (Dollar je Feinunze)
Londoner Nachmittags-Fixing 42640 424,00 +240
Brent-0l ($/Barrel/Sept.) (Schluss) 58,76 58,01 +0,75
Zinsen: And.
Umlaufrendite 3,03 3,00 +0,03
Rex-Performance-Index 315,59 316,04 - 0,45
Bund-Future (Sept.) (Schluss) 122,58 122,61 -0,07
10j. Bundesanleihe (Schluss) 322 322 -
10j. US-Staatsanleihe  (Schluss) 4,20 4,26 -0,06
Finanzierungsschatze: Rendite: 1 Jahr 1,90 %, 2 Jahre 1,95 %
Bundesschatzbriefe: Typ A: Endrendite 2,51 %
Typ B: Endrendite 2,78 %
Hypothekendarlehen: 5 Jahre effektiv 3,04-433%
Hypothekendarlehen: 10 Jahre effektiv 3,51- 4,96 %
Dispo-Kredite 8,00 -14,98 %
Festgeld: 30 Tage 0,75 2,50 %

117 %
2,00 %
325%

Basiszins gemaR Biirgerlichem Gesetzbuch (seit 01.07.05)
Leitzins EZB (seit 09.06.03)
Leitzins USA (seit 30.06.05)

Wincor Nixdorf betreibt
ABN-Amro-Automaten

Diisseldorf (Reuters) — Der Hersteller von
Geldautomaten und Kassensystemen
Wincor Nixdorf wird kiinftig die Geldau-
tomaten der niederlandischen GroBbank
ABN Amro betreiben. Damit kommt der
Konzern beim Ausbau des Dienstleis-
tungsgeschifts voran. Die Bank habe im
Zuge ihrer Ausrichtung auf das Privat-
kundengeschéft den Betrieb ihrer mehr

als 2000 Geldausgabeautomaten sowie an-
derer Selbstbedienungsterminals auf
Wincor {iibertragen, teilte der Konzern
am Donnerstag in Paderborn mit. Wincor
werde als Generalunternehmer fiir die Be-
triebssteuerung, die Uberwachung der
Selbstbedienungssysteme, die Aktualisie-
rung der Software und die Uberpriifung
der Geldbestande zusténdig sein. Der Ver-
traglaufe mehrere Jahre. Das Auftragsvo-
lumen nannte der Konzern nicht. Die
Aktien von Wincor Nixdorf lagen am
Nachmittag mit sechs Prozent deutlich
im Plus bei 74 Euro. Anfang Juli hatte
Wincor den Zuschlag bei der Sparda
Bank erhalten, fiir das Institut in den
kommenden zwei Jahre die Geldautoma-
ten zu betreiben. Foto: Jirgen Schwarz

Vermogensgarant
durchsucht

Berlin (dpa) — Die Staatsanwaltschaft
hat die Biiro- und Geschéftsrdume der
Berliner Vermdégensgarant wegen Ver-
dachts des Kapitalanlagebetrugs durch-
sucht. Bei den Durchsuchungen am Mitt-
woch seien Unterlagen sichergestellt wor-
den, die nun ausgewertet wiirden, teilte
Justizsprecher Michael Grunwald mit.
Gegen die Vermogensgarant liegen zahl-
reiche Strafanzeigen vor.

Das Unternehmen soll tausende Klein-
anleger mit einer fingierten Kapitalabsi-
cherung getduscht haben. Das Deutsche
Institut fir Anlegerschutz (DIAS) hatte
im Juni Strafanzeige wegen Prospektbe-
trugs gestellt. Im Verkaufsprospekt und
im Internet werbe die Vermégensgarant
bei der Zeichnung von Inhaber-Teil-
schuldverschreibungen mit einer Verzin-
sung von 8,25 Prozent und einer fingier-
ten 100-prozentigen Kapitalabsiche-
rung, hie} es. Bundesweit sind nach DI-
AS-Schéitzung bis zu 30 000 Anleger in
diese Anlageform gelockt worden. Als
Kapitalgarantiegeber sei die Credit Suis-
se angegeben worden. Gegen Vorstand
und Aufsichtsratsmitglieder der Vermo-
gensgarant ermittelt die Staatsanwalt-
schaft seit 2004 (SZ vom 26. 7. 2005).

BORSE UND FINANZEN
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Gute Geschafte mit alten Bekannten

Die Privatbank Reithinger will mit dem Verkauf eines Fonds 120 Millionen Euro einsammeln — helfen soll dabei ein dubioser Vertrieb

Von Thomas Ochsner

ur Sparer, die nach mdéglichst ho-
hen Zinsen Ausschau halten, ist die

Privatbank Reithinger
eine bekannte Adresse:
Bundesweit liegt das In-
stitut bei den Zinssét-
zen fiir Festgeld und an-
dere Anlagen im Spitzen-
feld. Wer etwa bei dem
Institut einen Sparbrief
mit einer Laufzeit von
vier Jahren kauft, erhalt
satte 4,0 Prozent. ) .

Auch auf seiner Inter-
netseite gibt sich das
Geldhaus mit Filialen in
Minchen, Singen und
Wiesbaden und etwa
40 000 Kunden betont
kundenfreundlich: , Sie
als Mensch mit all Thren
Wiinschen stehen bei
uns im Mittelpunkt.*

Rechtsanwilten und
Verbraucherschiitzern
ist das Bankhaus, das
dem Miinchner Diplom-
Kaufmann Klaus Thann-
huber gehort, allerdings
schon mehrfach unan-
genehm aufgefallen:
Thannhubers C & H
Bank, mit welcher das In-
stitut mittlerweile ver- -
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schmolzen ist, hat systemax—\
tisch Anlegern Anteile an inzwi-

schen angeschlagene DBVI-Fonds finan-
ziert (Artikel unten). Die Privatbank
Reithinger bietet Vertrige fiir vermo-
genswirksame Leistungen an, deren Kos-
ten fiir die deutsche Finanzbranche ziem-
lich einmalig sein diirften. Nun will das
Institut als Griindungsgesellschafter ei-
nes geschlossenen Fonds das ganz grof3e
Geschéaft machen. 120 Millionen Euro sol-
len aus dem Geldbeutel von Privatanle-
gern in den neuen Multi Advisor Fund I
der Privatbank flieBen — mit Hilfe eines
alten Bekannten in der Finanzvermittler-
szene, dessen Wirken schon viele Anleger
eine Menge Geld gekostet haben dirfte:
Michael Turgut aus Hof.

,Dreister Fall von Abzocke“

Turgut galt noch vor gut einem Jahr
als neuer Stern am Verkauferhimmel. Er
schaffte es 2003, mit seinem Finanzver-
trieb Futura Finanz nach der DVAG,
AWD, MLP und OVB auf Platz fiinf der
starksten Allfinanz-Vertriebe in
Deutschland aufzuriicken. Damals hat
das Hofer Unternehmen nach eigenen An-
gaben mit etwa 5000 Vertragspartnern ei-
nen Gesamtumsatz von 1,69 Milliarden
Euro erzielt. Die Stiftung Warentest sah
den steilen Aufstieg des heute 36-Jahri-
gen aber von Anfang an mit Skepsis und
setzte die Futura Finanz auf die Warnlis-
te fiir zweifelhafte Unternehmen auf
dem grauen Kapitalmarkt. Denn Tur-
guts Vertriebstruppe verhokerte am
liebsten hochriskante unternehmerische
Beteiligungsmodelle an Kleinanleger —
frei nach dem Verkdufermotto ,,anhau-
en, umhauen, abhauen“. Zuerst fiir die
umstrittene Goéttinger Gruppe, bei der
mehr als 100 000 Anleger vermutlich ei-
nen Milliardenbetrag in den Wind schrei-
ben konnen. Dann fir die ebenfalls ange-
schlagene Wiirzburger Frankonia-Grup-
pe, der etwa 25 000 Anleger einen wohl
dreistelligen Millionenbetrag anvertraut
haben. Und schlieBlich seit Friihjahr
2004 fiir die neu gegriindete Deutsche An-
lagen AG (DA). Aber auch das ging
schief.

Der erste Fonds der DA, bei der mehre-
re Ex-Politiker, darunter der friihere
Bundesverteidigungsminister =~ Rupert
Scholz (CDU) mitmischten, wurde im Ju-
ni 2005 von der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (Bafin) geschlos-
sen — wegen unerlaubter Finanzgeschaf-
te. Ob die 6400 Anleger von ihren bislang
eingezahlten 40 Millionen Euro etwas
wiedersehen werden, ist derzeit offen.

Turgut, den das Amtsgericht Hof kiirz-
lich wegen privater Steuerverfehlungen
zu einer zwoOlfmonatigen Freiheitsstrafe

MULT!I ADVISOR FUND | BBR

Informationsbroschiire
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Die Nobelpreistrager-Methode

auf Bewdhrung verurteilte, war sozusa-
gen arbeitslos und auf der Suche nach
neuen Partnern, auch in der Versiche-
rungsbranche. Fiindig wurde er bei der
Gutingia, einer Tochter der Gottinger
Gruppe mit zweifelhaftem Ruf — bei ei-
ner Untersuchung der Bilanzen durch
die Analysefirma Map-Report landete
die Gutingia unter 95 Versicherern auf
dem letzten Platz. Ansonsten soll sich
Turgut viele Korbe geholt haben. Keiner
wollte sich mit seinem Namen die Finger
verbrennen, obwohl er seine Firma nun
IFF AG nennt. Da ist es gut, alte Bekann-
te in der Not zu haben, die einen Mann
schitzen, der eine Vertriebsmannschaft
aufs Verkaufen einschworen kann.
Turgut und der Eigentiimer der Privat-
bank Reithinger, Klaus Thannhuber,
sind schon langer geschiftlich verbun-
den. Turguts Verkaufer vermitteln seit
mehreren Jahren fiir das Geldhaus Ver-
trage iber vermogenswirksame Leistun-
gen mit dem klangvollen Namen Premi-
um Invest Fund. Premium sind bei dem
Fondsprodukt aber nur die Kosten. Ein
Kunde sollte zum Beispiel 144 Ratena 51
Euro einzahlen, macht zusammen 7344

Die Vier-Saulen-Anlage-Strategie. )
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Werbeprospekt fiir
den Multi Advisor
Fund I. Die Privat-
bank Reithinger hat
den geschlossenen
Fonds auf den Markt
gebracht. Sie gehort
Klaus Thannhuber
(Bild oben). Ein Ver-
triebspartner ist
Michael Turgut,

der bei der Stiftung
Warentest nicht den
besten Ruf hat.
Collage: W. Korn,
Fotos: imago, privat

Euro. Davon behédlt die Bank aber
1684,20 Euro ein. Wahrend das Institut
von Kosten spricht, die ,,nicht tiberhéht*
seien, hélt Edda Castello, Finanzexper-
tin der Verbraucherzentrale Hamburg,
das fiir ,einen besonders dreisten Fall
von Abzocke“.

Bei dem neuen Produkt, dem Multi Ad-
visor Fund I, bei dem Thannhubers Pri-
vatbank und Turgut zusammenarbeiten,
geht es um viel mehr Geld. Bis Ende des
Jahres soll das Emissionsvolumen von
120 Millionen Euro platziert sein. Turgut
setzt dabei auf seine altbewéhrte Ver-
kaufsmasche: Mit moglichen Steuervor-
teilen der Fondsanlage sollen seine Ver-
kaufer die Kunden kodern.

Weitere Details verrat ein Leitfaden
fir das ,Présentationsgesprach®. Satz
fur Satz konnen die Vertriebler darin
nachlesen, was sie den potenziellen Kun-
den fragen sollen und was er darauf ant-
worten wird. In dem Papier heifit es zum
Beispiel zum Thema Kosten: ,,Was ist Th-
nen lieber, tiber (...) solche Kosten offen
und ehrlich zu reden, oder diese einfach
unter den Tisch fallen zu lassen? (Klient:
offen und ehrlich!). Und zwar fallen auf

die Zeichnungssumme fiinf Prozent Agio
an.“ Das klingt gut, nur: ,,Schon Turguts
eigener Kostenapparat kann mit einer
Kaufgebiihr von fiinf Prozent nicht be-
dient werden“, sagt der Berliner Rechts-
anwalt Christian Réhlke. Derartige Ver-
trége seien meist mit Kosten von 18 bis
20 Prozent belastet. ,Der Léwenanteil
davon geht in den Vertrieb, iblicherwei-
se bis zu 15 Prozent der Zeichnungssum-
me, und das meist vorschiissig”, erlau-
tert der Anwalt. Das bestéatigt auch der
Fondsprospekt, in dem allein die Emissi-
onskosten mit 14,97 Prozent beziffert
werden — ohne sonstige Kosten.

Risiko heruntergespielt

Auch das Risiko des Multi Advisor
Fund (MAF) spielt Turgut in seinem Leit-
faden herunter: ,Der MAF ist eine hun-
dertprozentige Banktochter. (...) Kann
man da von Sicherheit reden? (Klient:
Ja).“ Rohlke sagt dazu: ,,Ahnlich hat er
schon frither beim Verkauf der stillen Be-
teiligungen der Gottinger Gruppe und
des von der Finanzaufsicht verbotenen
Master Star Fonds der Deutschen Anla-
gen AG argumentiert. Tatsdchlich han-
delt es sich um eine riskante Beteiligung,
bei der ein Totalverlustrisiko besteht.*
Dabei miisste es Turgut besser wissen:
Die Gespriachsvorgaben der Futura fiir
ihre Finanzberater zielten , offensicht-
lich auf eine Tauschung des potenziellen
Anlegers“ ab, stellte das Amtsgericht
Borna kiirzlich fest.

Rohlke hat erhebliche Zweifel, ob der
Fonds bei diesen hohen Kosten fiir die
Anleger iiberhaupt rentabel sein kann.
Wie der Master Star Fund investiert der
Multi Advisor Fund in vier Anlageklas-
sen: Immobilienanlagen, Private-Equity,
Wertpapiere und Alternative Invest-
ments (Hedgefonds). Beide Fonds stellen
Renditen in Aussicht, die in einzelnen An-
lageklassen im zweistelligen Bereich lie-
gen sollen. Und beide berufen sich bei ih-
rer Anlagestrategie auf die von dem Ame-
rikaner und Nobelpreistrdger Harry M.
Markowitz entwickelte Portfolio-Theo-
rie. Das ist aber keine Erfolgsgarantie.
Der unabhingige Fondsanalyst Stefan
Loipfinger halt die geplanten Wertsteige-
rungen fiir den Multi Advisor Fund fiir
,sehr ambitioniert”. Die Stiftung Waren-
test hatte beim Master Star Fund
schlicht von einem ,,Zockerfonds* ge-
sprochen. In der Branche wird nun gerat-
selt, ob beide Fonds den gleichen geisti-
gen Vater haben. Denn beim Master Star
Fund war dies Jiirgen Rinnewitz, Kopf
der Gottinger Gruppe. Bei der Privat-
bank Reithinger heif}t es dazu: , Verfas-
ser des Emissionsprospektes ist die Sozie-
tat Dewey Ballantine in Frankfurt®.

Das Bafin hat tibrigens vor ein paar Ta-
gen den Prospekt fiir den Multi Advisor
Fund genehmigt. Was dort steht, ist aus
Sicht der Finanzaufsicht formal korrekt.
Turgut kann also seine Verkiufer aus-
schwiarmen lassen, und Thannhubers
Bank kann mitkassieren. Gutgldubige
Opfer werden sich wie immer finden.

er Minchner Kaufmann Klaus
Thannhuber hat den Konzern der
Deutschen Beamtenvorsorge Immobi-
lienholding AG (DBVI) geschaffen. In
den neunziger Jahren expandierte das
Unternehmen kraftig. 40 000 Aktiona-
re stiegen ein, etwa 15 000 Anleger sind
nach Angaben eines Sprechers an
DBVI-Fonds beteiligt. Insgesamt wur-
dein 15 Immobilien investiert, unter an-
deren in die Opel-Hauptverwaltung,
das WDR-Gebédude in Koln und das
Areal der Miinchner Schrannenhalle.
Doch der Konzern steckt offenbar in
Schwierigkeiten. Manche Immobilien
sind schlecht vermietet. Die Bilanz der
AG weist nach fritheren Angaben fir

40 000 Aktionare und 15 Immobilien

Der Miunchner Kaufmann Klaus Thannhuber schuf den DBVI-Konzern, jetzt gehért ihm eine Bank

Euro auf. Die Wirtschaftspriifer schrie-
ben: ,Sollte es nicht zu einer nachhalti-
gen Verbesserung der Situation auf
dem Immobilienmarkt kommen, konn-
te dies eine Gefahrdung der kiinftigen
Entwicklung des Konzerns bedeuten.
Die Anleger warten deshalb gespannt
auf die Bilanz fiir 2004. Sie wird den
Aktiondren am 14. September auf der
Hauptversammlung vorgestellt.

Viele Anleger der beiden DBVI-
Deutschlandfonds haben inzwischen ei-
nen Rechtsanwalt eingeschaltet, weil
die Ausschiittungen zuletzt schlechter
ausfielen als erwartet. Die Folge: ,Wer
seine Beteiligung fremdfinanziert hat,
kann erhebliche finanzielle Probleme

aus der Berliner Kanzlei Gansel &
Rechtsanwilte. Und dies war nach sei-
ner Darstellung in den meisten Fallen
so: ,,Allen voran war es die Privatbank
Reithinger, ehemals C & H Bank, die
die Kredite finanziert hat“, sagt Rechts-
anwalt Felgentreu. Hier schliefit sich
der Kreis. Die C & HBank, jetzt Privat-
bank Reithinger, gehort Thannhuber.
Die DBVI hat der Diplom-Kauf-
mann Ende 2002 verlassen. In Sachen
Schrannenhalle trat er aber auch noch
danach als Verhandlungspartner der
Stadt Minchen auf. Aullerdem ist
Thannhuber immer noch an einer
DBVI-Tochter beteiligt, die das Projekt
abwickelt. Die Schrannenhalle wird im

Deutsche Borse:
DaimlerChrysler treibt den Dax

Unterstiitzt durch einen Kurssprung bei
DaimlerChrysler hat der Dax am Don-
nerstag erstmals seit Mai 2002 kurzzeitig
die Marke von 4900 Punkten tibersprun-
gen. Der Leitindex kletterte in der Spitze
um 0,93 Prozent auf 4900,29 Punkte, fiel
jedoch zum Xetra-Schluss auf 4892,50
Punkte (+0,77 Prozent) zuriick. Der
MDax kletterte um 0,72 Prozent auf
6701,92 Zahler, der TecDax kam um 0,74
Prozent auf 594,84 Punkte voran.

Der Aktienkurs von DaimlerChrysler
schnellte um 8,70 Prozent auf 39,49 Euro
nach oben. Damit reagierte der Markt
auf einen unerwartet starken Anstieg des
Quartalsgewinns, vor allem aber auf die
tiberraschende  Nachricht,  Jirgen
Schrempp werde seinen Posten als Vor-
standsvorsitzender vorzeitig rdumen
(Seite 19). Siemens enttduschte dagegen
mit einem Einbruch des Quartalsergeb-
nisses. Die Papiere des Technologiekon-
zerns sackten um 2,77 Prozent auf 64,35
Euro ab. Einen Abschlag von 0,26 Pro-
zent auf 71,59 Euro verzeichneten die Ak-
tien der Deutschen Bank, obwohl das
Quartalsergebnis die Erwartungen der
Analysten Ubertroffen hatte. Héndler
sprachen von Gewinnmitnahmen. Win-
cor-Nixdorf-Titel kletterten um 5,30 Pro-
zent auf 73,51 Euro. Der im MDax geliste-
te Geld- und Kassenautomatenhersteller
hatte mitgeteilt, kiinftig die Geldautoma-
ten der niederldandischen GroBbank ABN
Amro zu betreiben. Im TecDax stiirzten
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2003 einen Verlust von 29 Millionen bekommen®, sagt André Felgentreu August eroffnet. to
Finanzmarkte im Uberblick
nach einer Gewinnwarnung die Titel des nach einem Schlusskurs am Vorabend in v .
New York bei 1,2075 Dollar. Den Refe- Weltborsen:

Kleincomputer-Herstellers Kontron um
10,14 Prozent auf 6,29 Euro ab. Die Pa-
piere der Software AG kamen dagegen
nach Vorlage der Quartalszahlen um
1,97 Prozent auf 37,25 Euro voran.

Am Rentenmarkt stieg die Umlaufren-
dite mittags auf 3,03 (3,00) Prozent. Der
Bundfuture gab zum Handelsschluss auf
122,58 (122,61) Prozent nach.

Devisen und Rohstoffe:
Euro wieder Uber 1,21 Dollar

Der Kurs des Euro ist am Donnerstag
wieder tiber die Marke von 1,21 Dollar ge-
klettert. Die Gemeinschaftswiahrung no-
tierte um 22.00 Uhr bei 1,2136/38 Dollar

Schering
.99 Xetra-Schlusskurse, in Euro, seit 27.7.04
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renzkurs setzten die 6ffentlichen Banken
mittags bei 1,2080 (1,1992) Dollar fest.
Unter 1,20 Dollar bestehe in einem flau-
en Sommerhandel reges Kaufinteresse,
sagte Devisenexperte Folker Hellmeyer
mit Blick auf den jiingsten Kursanstieg
des Euro. Die eher positiven US-Kon-
junkturdaten der vergangenen Tage sei-
enignoriert worden, sagte Hellmeyer. Ge-
spannt warten die Anleger nun auf das
Bruttoinlandsprodukt (BIP) fiir das zwei-
te Quartal aus den USA, das am Freitag-
nachmittag veroffentlicht werden soll.

Der Goldpreis stieg. Das Nachmittags-
fixing fiir eine Feinunze des Edelmetalls
wurde in London bei 426,40 (424,00) Dol-
lar festgelegt.

Ruckschlag bei Krebsmittel

Mit einem Minus von 2,26 Prozent ha-
ben die Aktien des Pharmakonzerns
Schering am Donnerstag auf einen er-
neuten Riickschlag in der klinischen Er-
probung des Krebsmittelkandidaten
PTK/ZK reagiert. Die Titel zéhlten damit
zu den gréBten Verlierern im Dax. ,Der
groBe Hoffnungstrager PTK/ZK ist nun
erst einmal vom Tisch®, sagte ein Hand-
ler. Schering hatte nach den aktuellen
Studienergebnissen den Zeitplan fir
die Zulassung des Medikaments auf
Eis gelegt. Das Mittel galt als potenziel-
ler Umsatztrdger mit einem Potenzial
von bis zu einer Milliarde Euro pro Jahr.

Wall Street fester

Die US-Aktienméarkte haben sich am
Donnerstag fester préasentiert. Der Dow-
Jones-Index stieg bis Handelsschluss um
0,64 Prozent auf 10 705,55 Punkte. Der
S&P 500 legte um 0,56 Prozent auf
1243,72 Zahler zu. Der Nasdaqg-Composi-
te gewann 0,56 Prozent auf 2198,44 Punk-
te. Die Aktien von Exxon Mobile kletter-
ten aufgrund positiver Unternehmens-
zahlen um 0,67 Prozent auf 60,00 Dollar.
Der weltgroite borsennotierte Konzern
profitierte im abgelaufenen Quartal vom
hohen Olpreis und konnte seinen Ge-
winn kraftig steigern. Starbucks-Titel
legten um 4,63 Prozent auf 52,68 Dollar
zu. Die Kaffeehauskette hatte im dritten
Geschaftsquartal die Erwartungen beim
Gewinn und Umsatz tibertroffen und die
Gewinnprognose fiir das Gesamtjahr an-
gehoben.

In Europa stieg der Leitindex Euro-
Stoxx-50 um 0,67 Prozent auf 3333,05
Punkte und erreichte damit den hochs-
ten Stand seit mehr als drei Jahren. Die
Aktien von France Telecom verbesserten
sich um 1,66 Prozent auf 25,18 Euro. Al-
catel-Papiere kletterten um 4,34 Prozent
auf 10,09 Euro in die Hohe. Die beiden
franzosischen Unternehmen prasentier-
ten Zahlen, welche die Prognosen deut-
lich tibertrafen.

Die Bérsen in Fernost schlossen mehr-
heitlich freundlich. In Tokio gewann der
Nikkei-225-Index 0,20 Prozent auf
11 858,31 Punkte. SZ/Reuters/dpa-AFX

Otto platziert
Hybridanleihe

Volumen liegt deutlich unter
den maximalen Vorstellungen

chr Hamburg - Der Versandhauskonzern
Otto hat am Donnerstag eine nachrangi-
ge fortlaufende Hybridanleihe in Hohe
von 150 Millionen Euro begeben. Der Ku-
pon betrage 6,5 Prozent, sagte ein Spre-
cher. In der vergangenen Woche hatte Ot-
to bereits mitgeteilt, mit einer Hybridan-
leihe die Finanzierungsstruktur der Fir-
ma verbessern zu wollen. Ziel sei es, die
Eigenkapitalquote auf 50 Prozent zu stei-
gern, sagte der Sprecher. Das Volumen
der Anleihe liegt unter den maximalen
Vorstellungen des Konzerns, der bis zu
300 Millionen Euro einsammeln wollte.
,Das werten wir nicht als Zeichen der
Schwéche, sondern als Zeichen der Stéar-
ke“, sagte der Sprecher. Ein héheres Vo-
lumen hétte nur mit einem deutlich hohe-
ren Zinssatz platziert werden kénnen.
In Zeitungsberichten hiel3 es, das gerin-
gere Volumen spiegele die Skepsis wider,
die dem weltgroBten Versandhiandler bei
institutionellen Investoren und Privatan-
legern entgegenschlédgt. Stidzucker oder
Bayer konnten vergleichbare Anleihen
gut platzieren. Allerdings geht Otto an-
ders als diese Unternehmen mit der Anlei-
he ohne 6ffentliches Kreditrating an den
Markt. Dieses werde derzeit vorbereitet,
sagte der Sprecher. Wann das Rating ver-
offentlicht werde, lieB er offen. Mogli-
cherweise konnte Otto 2006 ein 6ffentli-
ches Rating vorweisen. Kritiker verwie-
sen auf die mangelnde Transparenz. Otto
wolle weiterhin keine Quartalsberichte
veroffentlichen, sagte der Sprecher. Das
Unternehmen wolle aber den Kapital-
markt ,angemessen informieren.
Hybridanleihen sind eigenkapitaldahn-
liche Schuldverschreibungen. Das bedeu-
tet, dass das Unternehmen mit der Ausga-
be der Anleihe Schulden aufnehmen
kann, diese aber nicht als Fremdkapital
bewertet werden und so die Kreditwiir-
digkeit der Unternehmen nicht belasten.
Meistens haben diese Hybridanleihen ei-
ne besonders lange Laufzeit; Anleger
koénnen aber nach einer vorher festgeleg-
ten Zahl von Jahren kiindigen. Zudem
handelt es sich um nachrangige Anlei-
hen. Geht der Emittent also Pleite, miis-
sen sich die Inhaber hinten anstellen, zu-
néchst werden die Glaubiger klassischer
Unternehmensanleihen bedient. Fiir das
hohere Risiko erhalten die Anleger als
Gegenleistung eine hohere Rendite.

Shell enttauscht trotz
guter Zahlen die Borse

Den Haag (dpa) - Der weltweit drittgros3-
te Energiekonzern Royal Dutch Shell hat
im zweiten Quartal dank hoher Olpreise
satte Gewinne eingestrichen, enttdausch-
te aber dennoch die Markterwartungen.
Der Kurs der Aktie gab in London bis 16
Uhr um 1,73 Prozent auf 1704 Pence
nach. Analysten hatten wegen der hohen
Olpreise mit einem noch stérkeren Er-
tragsanstieg in der Branche gerechnet.
Konzernchef Jeroen van der Veer ver-
wies auf die gestiegenen Kosten fiir die
Ol- und Gasgewinnung.

Der Reingewinn Kkletterte von April
bis Juni im Vergleich zum Vorjahreszeit-
raum um gut ein Drittel auf 5,24 Milliar-
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den Dollar. Im ersten Halbjahr verbuch-
te der vor gut einer Woche fusionierte nie-
derliandisch-britische Olgigant nach
Konzernangaben einen Gewinnsprung
von 39 Prozent auf 11,9 Milliarden Dol-
lar. Der Konzernumsatz wuchs im zwei-
ten Quartal um 33 Prozent auf 82,64 Milli-
arden Dollar, im ersten Halbjahr um 30
Prozent auf 154,8 Milliarden Dollar. Der
in Den Haag angesiedelte Konzern will
in diesem und im nichsten Jahr noch
mehr in die Gewinnung neuer Ol- und
Gasquellen stecken, die Aufwendungen
dafiir sollen auf 1,8 Milliarden Dollar
steigen. Die Gesamtinvestitionen sollen
sichin diesem Jahr auf 15 Milliarden Dol-
lar belaufen. Erst vor kurzem hatte das
Unternehmen die Kostenplanungen fiir
das gigantische Projekt Sachalin 2 im Os-
ten Russlands auf 20 Milliarden Dollar
verdoppeln missen.

Witwenrente bei spater
Ehe nicht garantiert

Erfurt (AFP) — Wer spét heiratet, kann
nach dem Tod des Partners nicht immer
mit einer betrieblichen Witwenrente
rechnen. So genannte Spatehenklauseln,
die fiir eine erst kurz vor dem Tod des Ar-
beitnehmers geschlossene Ehe die be-
triebliche Witwenrente ausschlieflen, die-
nen einer ,,sachlich gerechtfertigten Risi-
kobegrenzung“ und sind damit zuléssig,
entschied das Bundesarbeitsgericht in Er-
furt (Az: 3 AZR 457/04). In dem Fall
starb der 60-jahrige Ehemann zwei Jah-
re nach der Hochzeit. Sein Arbeitgeber
zahlte zunéchst eine Witwenversorgung,
ging dann aber pleite. Der zusténdige
Pensions-Sicherungs-Verein iibernahm
die Versorgung nicht: Eine nach dem 50.
Geburtstag des Arbeitnehmers geschlos-
sene Ehe muss zehn Jahre bestanden ha-
ben, ehe ein Anspruch besteht.



