IMMOBILIENFONDS

Fallschirm
fiir den Notfall

amestown, der deutsche

Marktfiihrer fiir geschlossene
Immobilienfonds in den USA, fle-
xibilisiert sein Angebot. Bisher
war es dullerst schwierig, vorzei-
tig aus einem bestehenden Fonds
auszusteigen. Nun gibt es bei dem
neuen Fonds Jamestown 23, fiir
den der Kolner Anbieter 311 Mil-
lionen Dollar Eigenkapital ein-
sammeln will, erstmals in eng de-
finierten Fillen ein Riickgaberecht zu 95 Prozent des jeweils
aktuellen Verkehrswerts. Allerdings muss der Kunde Arbeits-
losigkeit, Scheidung, Berufsunfiahigkeit oder Pflegebediirftig-
keit nachweisen. ,,Die Kunden wollen fiir den Notfall einen
Fallschirm haben®, sagt Jamestown-Geschiéftsfithrer Markus
Derkum. Der Fonds investiert in ein New Yorker Hochhaus
und wirbt damit, dass es zu iiber 99 Prozent an solvente Kun-
den wie den Versicherer Axa, AOL oder die Deutsche Bank
vermietet ist. Als Bariiberschuss werden 7,75 Prozent pro Jahr
versprochen. Die Hauptrisiken bei dem Fonds liegen in einem
dauerhaft schwéchelnden Dollar und der Angst vor neuen An-
schlagen auf New Yorker Wolkenkratzer. Die Versicherer
weigern sich mittlerweile, die Risiken von Terroranschldgen zu
versichern. ,,Im schlimmsten Fall kann das Eigenkapital ver-
loren sein“, heifit es im Prospekt.

Hochhaus in New York

VOLKSWAGEN

Billige Vorziige

Die aktuelle Borsenkrise beschert Anlegern zwar jede Men-
ge Verdruss — doch auch das eine oder andere Schnipp-
chen. Die Volkswagen-Aktie gehort mittlerweile zu den eher
unterbewerteten Papieren. Das Kurs-Gewinn-Verhéltnis (KGV)
auf Basis der erwarteten Zahlen fiir 2002 und 2003 liegt bei

etwa sechs — was fiir einen Dax-
Wert ausgesprochen giinstig ist.
Zumal Analysten und Fondsma-
nager derzeit einen beginnenden
Konjunkturaufschwung vermuten
und deshalb die Aussichten fiir
die VW-Aktie tiberwiegend posi-
tiv beurteilen. Noch billiger sind
die Vorzugsaktien des Wolfsbur-
ger Autoherstellers, bei denen
die FEigentiimer allerdings kein
Stimmrecht haben. Die Vorziige
notieren etwa 30 Prozent unter
den herkémmlichen Stammak-
tien. Die Kurse verlaufen jedoch
ansonsten praktisch parallel.

Die Aktien bieten den Anlegern
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Chancen. Denn sollte das umstrittene VW-Gesetz, also die Be-
vorzugung des Landes Niedersachsen als GroRaktionér, ein-

mal fallen, wiirden die Vorziige moglicherweise in Stammaktien

umgewandelt.

Pharma-Aktien im Jahr 2002 in Euro
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PHARMA-AKTIEN

Absturz
durch Hormonpillen

Auffallend nervos reagieren die Anleger derzeit auf jede
negative Meldung aus der Pharmaindustrie. Vorige Woche
traf es Unternehmen, die Produkte fiir Hormon-Ersatz-Thera-
pien (HRT) liefern, ein Markt, auf dem weltweit tiber fiinf Mil-
liarden Dollar umgesetzt werden. Eine Studie des amerikani-
schen National Institute of Health, in der iiber mehrere Jahre
der Hormon-Bestseller Prempro des US-Konzerns Wyeth ge-
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testet worden ist, hat gezeigt, dass Frauen, die ihre Beschwer-
den wihrend der Menopause mit Hormonpillen bekampfen, ein
verstarktes Risiko von Herzerkrankungen und Brustkrebs tra-
gen. Diese Befunde sind allerdings bereits seit iiber einem Jahr
bekannt. Die offizielle Publikation der Ergebnisse am vorigen
Dienstag schickte dennoch die Aktien der HRT-Unternehmen
in den Keller. Wyeth verlor 24 Prozent oder 16 Milliarden
Dollar seines Borsenwerts. Schering, mit einem HRT-Umsatz
von 385 Millionen Euro in Europa an der Spitze, sauste um iiber
10 Prozent nach unten. Der britische Galen-Konzern, Nummer
zwei in Europa, gab um fast 13 Prozent nach. Die zurzeit be-
sonders sensiblen Anleger befiirchten, dass einer der moglichen
Boom-Markte der Pharmabranche zusammenbrechen konnte.
Allein in den USA gaben Frauen im Jahr 2001 rund 2,75 Mil-
liarden Dollar fiir Hormon-Ersatz-Praparate aus.
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