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Investieren in Wertpapiere

Einleitung

Der Wertpapierbereich ist ein zentraler Geschéftsbereich der
Ringkjgbing Landbobank. Aus diesem Grunde haben wir u. a.

- ein Investmentzentrum, in dem kunden mit gré3eren Wertpa-
pieranlagen und Kunden mit besonderen Investmentbedurfnis-
sen von Experten betreut werden.

- Berater in allen Filialen der Bank, die tber das erférderliche
Fachwissen verfiigen, um Sie kompetent beraten zu kdnnen.

Wir sind damit gut gerustet, um den unterschiedlichen Winschen
und den individuellen Beratungsbedirfnissen unserer Kunden
beim Handel mit Wertpapieren gerecht zu werden. Haben Sie
bereits mit einem unserer Berater lber eine Vermdgensanlage
gesprochen? Wenn nicht, wirden wir uns freuen, Sie in einer
unserer Ringkjgbing Landbobank-Filialen begriiBen zu dirfen.
Wir beantworten auch gern Fragen, die diesen Leitfaden betref-
fen, oder Fragen zur Geldanlage allgemein.

Mit diesem Leitfaden mdchten wir Innen einen Uberblick Gber
Wertpapierinvestitionen als Vermdgensanlage fur private Anleger
geben. Dabei gehen wir auf folgende Schwerpunkte ein: Bedurf-
nisse, Wiinsche und Uberlegungen des Anlegers, die verschie-
denen Wertpapiere und die Risiken, die mit den verschiedenen
Papieren verbunden sind. Sind Sie kein erfahrener Anleger,
empfehlen wir lhnen, den gesamten Leitfaden durchzulesen, um
die gangigsten Wertpapierarten kennen zu lernen. Spater ist der
Leitfaden dann bei konkreten Fragen als Nachschlagewerk niitz-
lich.

Warum in Wertpapiere investieren?

Anleger investieren haufig in Wertpapiere, weil sie hohere Ertra-
ge erzielen wollen, als ihnen ein herkdmmliches Bankkonto
bietet. Langfristig durfte ein vernuinftig zusammengesetztes Wert-
papierportfolio einen héheren Ertrag erwirtschaften als der Zins-
ertrag aus einem herkdmmlichen Bankkonto.

Im Gegensatz zum Guthaben auf einem Bankkonto besteht bei
einer Investition in Wertpapiere jedoch nicht nur eine Mdglichkeit
fur bessere Ertrage, sondern auch ein erhéhtes Risiko fiir
Verluste.

Wenn Sie sich dafurr entscheiden, in Wertpapiere zu investieren,
gilt es daher, ein verniinftiges Portfolio zusammenzustellen. Ein
Portfolio wird in der Regel aus Anleihen, Aktien und Investment-
anteilen bestehen. Eine Streuung lhrer Investitionen auf mehrere
Wertpapiere und Wertpapierarten ist ebenfalls zu empfehlen.

lhr Berater hilft Ihnen gern bei der Zusammenstellung eines Port-
folios, das lhren Bedurfnissen gerecht wird. Lesen Sie mehr im
Abschnitt "Anlageberatung in der Ringkjgbing Landbobank" auf
den letzten Seiten dieses Leitfadens.

lhr Anlegerprofil

Bevor Sie Ihr Geld anlegen, sollten Sie zu einigen Fragen Stel-
lung nehmen. Darum geht es auf den folgenden Seiten. lhr
Anlegerprofil setzt sich aus Ihrem Anlageziel, Ihrem Anlagehori-
zont, Ihrer Risikobereitschaft und lhrer Erfahrung als Anleger
zusammen. |Ihr Berater wird stets von Ihrem Anlegerprofil ausge-
hen. Wir méchten Sie bei lhrer Anlage optimal beraten. Das
setzt jedoch voraus, dass Sie uns laufend Uber Anderungen
lhres Anlegerprofils informieren.

Wie viel Geld mdchten Sie anlegen?

Ihr Vermdgen kann sich aus verschiedenen Vermodgensgegen-
stdnden zusammensetzen, beispielsweise aus einer Immobilie,
Pensionsricklagen und sonstigen Ersparnissen. Bilden Sie sich
einen Uberblick tber die aktuelle Zusammensetzung lhres
Vermdogens und Uberlegen Sie, wie sich dieses Vermdgen in
Zukunft entwickeln soll - beispielsweise, welchen Anteil Sie zur
Verfligung haben mdéchten, wenn Sie in Rente gehen. Hier spielt
u. a. die Restlaufzeit von eventuellen Hypothekendarlehen eine
Rolle. Auch die Hohe lhrer Pensionsbeitrage ist fir die Entwick-
lung Ihres Vermdégens von Bedeutung.

Ihre heutigen finanziellen Rahmenbedingungen sind ein wichtiger
Faktor bei der Zusammensetzung eines optimalen Anlageportfo-
lios. Ihre Ersparnisse sollten eine gewisse Hohe haben, bevor
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Sie sich fur ein bestimmtes Wertpapier entscheiden; denn bei
Handel mit Wertpapieren wird bei jedem Handel eine Mindest-
gebihr erhoben. Auch der Umfang lhrer Investitionen im Verhalt-
nis zu lhren ubrigen Vermdgensverhaltnissen spielt eine Rolle
bei der Zusammenstellung Ihres Portfolios.

Ihr Anlageziel

Bevor Sie investieren, sollten Sie Ihr Anlageziel festgelegt haben.
Vielleicht mdchten Sie ein- oder zweimal pro Jahr tber eine
Auszahlung verfiigen kdénnen, oder Sie méchten sparen und
investieren, um das Geld fir einen bestimmten Zweck verwen-
den zu koénnen, beispielsweise in drei Jahren. Vielleicht ziehen
Sie eine stabile, langfristige Vermdgensentwicklung vor, oder Sie
mdchten einen Teil lhrer Mittel aktiv, vielleicht sogar spekulativ
investieren.

Denkbar ist auch, dass Sie lhre Anlage aufteilen und ein Anlage-
ziel fur Ihre Pensionsriicklagen und ein anderes fiir lhre tbrigen
Ersparnisse abstecken.

Ihr Anlagehorizont

lhr Anlagehorizont ist der Zeitraum, in dem Sie lhre Mittel in
Wertpapieren anlegen méchten. Uberlegen Sie genau, welcher
Anlagehorizont fir Sie der Richtige ist. Méchten Sie lhre Mittel
nur kurzfristig anlegen, so kénnen kursstabile Wertpapiere eine
Alternative zum Bankkonto sein. Wollen Sie beispielsweise in
zwei Jahren Uber Ihr Geld verfugen kdnnen, so wére eine Anlei-
he mit einer Laufzeit von zwei Jahren eine Mdglichkeit. Wollen
Sie dagegen langfristig anlegen, so ware es fir Sie von Vorteil,
einen Teil Ihrer Mittel auf lange Anleihen und Aktien zu verteilen,
d. h. auf kursanfalligere Wertpapiere.

Wir verwenden hier folgende Begriffe:

- kurzer Anlagehorizont: weniger als 2 Jahre
- mittlerer Anlagehorizont: 2 bis 6 Jahre
- langer Anlagehorizont: Uber 6 Jahre.

Wenn Sie Aktien in Erwagung ziehen, empfehlen wir einen Anla-
gehorizont von sechs Jahren oder langer. Aus Erfahrung wissen
wir, dass der Anlagehorizont fur die Ertragsentwicklung eines
Wertpapierportfolios maRgeblich ist.

Kurzfristig kann ein Wertpapierportfolio relativ groBe Schwan-
kungen aufweisen. Auf Sicht von fiinf Jahren zeigt der Ertrag in
der Regel Sicht von 5 Jahren wesentlich geringere Schwan-
kungen. Wenn Sie langfristig angelegt haben, und es stellt sich
heraus, dass Sie Ihre Wertpapiere plétzlich verkaufen mussen,
kann das einen Nachteil mit sich fiihren. Sie laufen das Risiko,
die Wertpapiere mit einem Kursverlust verkaufen zu missen.
Der Anlagehorizont Ihrer Investitionen wird sich &ndern, schon
allein, weil die Zeit vergeht. Nahert sich beispielsweise der Zeit-
punkt, zu dem Sie in Rente gehen méchten, lohnt es sich - recht-
zeitig - zu Uberlegen, wann und in welchem Tempo Sie auf lhre
Ersparnisse zuriickgreifen mdchten. Ihr Horizont kann sich auch
aufgrund anderer wirtschaftlicher Ereignisse @ndern. Daher ist
zu empfehlen, regelmaRig zu prufen, ob der Anlagehorizont lhren
Investitionen angepasst werden sollte.

lhre Risikobereitschaft

Generell erwirtschaften Aktien einen hdheren Ertrag als Anlei-
hen, wahrend Anleihen im Vergleich zu einem herkdmmlichen
Bankkonto einen hoheren Ertrag bringen. Es ist aber auch so,
dass Aktienanlagen mit einem héheren Risiko verbunden sind
als Anlagen in Anleihen, und das mit Anleihen verbundene Risiko
héher ist als das Risiko bei einer Platzierung von Mitteln auf
einem Bankkonto.

Als Anleger wollen Sie selbstverstandlich hohe Ertrage erzielen.
Damit stellt sich gleichzeitig die Frage, ob Sie die "Kehrseite der
Medaille" akzeptieren kdnnen: das erhdhte Risiko eines
geringen, vielleicht sogar negativen Ertrags.

Uberlegen Sie genau, welches Risiko Sie mit hrer Wertpapieran-
lage eingehen wollen. Dann ist es die Aufgabe der Ringkjgbing
Landbobank, Sie zu beraten und genau das Wertpapierportfolio
zusammenzustellen, das lhnen, ausgehend von Ihrer Risiko-
bereitschaft, nach unserem Ermessen den besten Ertrag bringen
wird.

Eine Streuung Ihrer Anlage auf Aktien und Anleihen tragt zur
Begrenzung lhres Risikos bei, genau wie eine Streuung auf eine
Anzahl verschiedener Aktien in unterschiedlichen Landern und
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Branchen. Wenn Sie sich auf nur eine oder eine sehr begrenzte
Zahl von Aktien begrenzen, wirde ihr Wertpapierportfolio sehr
anfallig fir eine negative Kursentwicklung der einzelnen Aktie
sein.

Ihr Berater kann Ihnen ein Bild vom Risiko Ihres aktuellen Wert-
papierportfolios vermitteln, aber auch vom Risiko der Papiere,
die Sie in Erwagung ziehen oder auf die Sie umsteigen méchten.

lhre Erfahrung als Anleger

Erfahrung sammelt man im Laufe der Zeit. Ein erfahrener Wert-
papieranleger hat erlebt, dass sich die Markte positiv, aber auch
negativ entwickeln kénnen. Wenn Sie keine besondere Erfah-
rung als Anleger haben empfehlen wir, die Abschnitte tber die
mit den verschiedenen Wertpapierarten verbundenen Risiken zu
lesen. Der Vorteil, lhren Berater hinzuzuziehen, besteht unter
anderem darin, dass Sie dann auch von den Erfahrungen und
Kenntnissen der Bank profitieren kénnen. Wir empfehlen lhnen
ein Gesprach mit Ihrem Berater.

Wertpapiere im Uberblick

Bevor Sie Ihr Vermdgen in Wertpapieren anlegen, sollten Sie
sich griindlich Gber die mit den verschiedenen Wertpapieren
verbundenen Mdglichkeiten und Risiken informieren. Nachste-
hend haben wir in Kurzfassung die wichtigsten Merkmale der
Wertpapierarten zusammengestellt, die am haufigsten gehandelt
werden.

9.1. Dénische Anleihen

Eine Anleihe ist eine Schuldverschreibung, die den Ausstel-
ler, beispielsweise den danischen Staat oder ein Realkredi-
tinstitut, verpflichtet, das erhaltene Kapital auf eine naher
bezeichnete Weise zuriickzuzahlen. Anleihen sind meist
ein selbstverstandlicher Teil eines Wertpapierportfolios. Die
Wabhl einer oder mehrerer Anleihen ist - je nach Anleger-
profil - abhéngig von Ihren Erwartungen an die Zinsentwick-
lung und davon, welche Anleihen lhrer Meinung nach fir
Sie als Anleger im Augenblick interessant sind.

9.1.1. Anleihearten
Fr die Zinszahlungen und die Riickzahlung einer
Anleihe gibt es verschiedene Formen. Bevor die
verschiedenen Anleihearten néher beschrieben
werden, folgen hier einige allgemeine Merkmale,
die fur alle Anleihen gelten:

- Zinscoupon
Beim uberwiegenden Teil der Anleihen werden
einmal oder mehrmals jahrlich Zinsen ausge-
zahlt. Die Hohe der Zinsen ist aus dem nomi-
nellen Zinssatz der Anleihe ersichtlich.
Beispielsweise zahlt der Staat fur die Anleihe "5
% Dansk Stat Stadende 1an 2013" einen jahrlichen
nominellen Zins in Hohe von 5 %, der auf der
Grundlage des nominellen Anleihebestands
berechnet wird.

- Festverzinsliche Anleihen bzw. Anleihen mit
variabler Verzinsung
Bei dem uberwiegenden Teil der Anleihen
handelt es sich um festverzinsliche Anleihen, bei
denen wahrend ihrer gesamten Laufzeit Zinsen in
gleicher Hohe ausgeschiittet werden. Es gibt
jedoch auch Anleihen mit variabler Verzinsung,
deren Zinsen nur fir ein halbes oder ein ganzes
Jahr festgesetzt werden. Dem Anleger sind damit
die Zinscoupons der nachsten Zinszahlung nicht
bekannt.

- Ablaufdatum
Bei den meisten Anleihen ist das Ablaufdatum
vorab festgelegt, so dass der Anleger zum Zeit-
punkt des Kaufs weif3, wann die Anleihe
ablauft/eingeldst wird. Die oben genannte Staats-
anleihe lauft 2013 ab, genau am 15. November
2013. Das Ablaufdatum geht aus der Kursliste fur
Anleihen hervor.

Einlésungskurs

Anleihen werden normalerweise zu einem Kurs
von 100 eingeldst, das heifldt zum nominellen
Wert der Anleihe.

- Kurs

Eine Anleihe ist eine Handelsware, die zu einem
Preis gehandelt wird, der im Laufe eines Tages
schwankt, oder sich von einem Tag zum anderen
andern kann. Der Preis einer Anleihe entspricht
ihrem Kurs. Fallt der Anleihekurs, so verliert der
Anleger einen Teil seines Anlagevermdgens -
aber gleichzeitig bedeutet ein niedriger Kurs,
dass es gunstiger wird, diese Anleihe zu kaufen.

Kurswert

Der Wert eines Anleihedepots wird durch Multipli-
kation des nominellen Depots mit dem aktuellen
Kurs berechnet. Der so ermittelte Wert wird Kurs-
wert genannt.

Effektivzins

Eine Anleihe hat in der Regel einen festen, nomi-
nellen Zins. Die Zinszahlungen werden auf der
Grundlage des Nominalwertes der Anleihe
berechnet. Der Effektivzins ergibt sich aus dem
Ausgabekurs, verglichen mit den zukunftigen
Anleihetilgungen.

Aussteller

Als Aussteller wird derjenige bezeichnet, der im
Namen der Anleihe angegeben ist, beispiels-
weise Danske Stat oder Totalkredit.

Reinvestition

Wenn Sie als Anleiheanleger sichern méchten,
dass der Wert und die laufenden Ertrage weiter-
hin in Anleihen investiert werden, sollten Sie
laufend ausgezahlte Zinsen und Auslosungen
reinvestieren. Die vom Darlehensnehmer gelei-
steten Tilgungen werden entweder als einmaliger
Betrag oder als laufende Auslosungen zuriickge-
zahlt. Auch diese Betrage sollten laufend reinve-
stiert werden.

Kundbare/nicht kiindbare Anleihen

Anleihen kdnnen kiindbar sein, d. h. der Darle-
hensnehmer kann sein Hypothekendarlehen
vorzeitig zu Kurs 100 einldsen. Bei kiindbaren
Anleihen handelt es sich typisch um Hypotheken-
darlehen, die als Annuitatsdarlehen ausgestellt
werden. Eine vorzeitige Einlésung (wenn der
Hypothekendarlehensnehmer sein Hypotheken-
darlehen umwandelt) hat in der Regel die uner-
freuliche Konsequenz fiir den Anleger, dass das
Geld nachfolgend zu einem niedrigeren Zins rein-
vestiert werden muss. Beim Kauf von kiindbaren
Anleihen gehen Sie also das Risiko ein, dass die
Laufzeit der Anleihe - aufgrund einer vorzeitigen
Einlésung - kirrzer als geplant wird. Werden
kiindbare Anleihen zu einem Kurs uber 100
gekauft, so wird der Anleger erleben, dass der
ausgezahlte Zinsbetrag, gemessen in Prozent
des Kurswerts, geringer ist, als der Nominalzins
der Anleihe. Nicht kiindbare Anleihen kénnen
nicht vorzeitig eingeldst werden.

Anleihen kénnen grundlegend in folgende Gruppen
aufgeteilt werden:

Gesamtfallige Anleihen

sind dadurch gekennzeichnet, dass samtliche
emittierten Anleihen an einem bestimmten Tag
eingeldst werden. Die Anleihe hat einen Nominal-
zinssatz (Coupon), mit dem die Restschuld
verzinst wird. Die Zinszahlungen erfolgen zwei-
mal jahrlich. Gesamtféllige Anleihen sind die
bevorzugte Finanzierungsquelle des déanischen
Staates. Die Hypothekenbanken nutzen gesamt-
fallige Anleihen fur die Finanzierung der Darlehen
mit variablem Zinssatz von Immobilienbesitzern,
beispielsweise "BoligXl&n" und "Tilpasningslan"
der Nykredit.

Annuitatsanleihen

werden typisch von Hypothekenbanken genutzt
und sind dadurch gekennzeichnet, dass der
Darlehensnehmer halb- oder vierteljahrlich eine
vereinbarte Leistung (Zinsen und Tilgung)
erbringt. Anfanglich setzt sich die vereinbarte
Leistung aus einer hohen Zinsleistung und einem
geringen Tilgungsanteil zusammen. Die
Tilgungen flieBen dem Anleihekaufer zum festge-
setzten Termin als Einlésungen zu. Die Einl6-
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9.1.2.

sungen werden daher am Anfang der Laufzeit
des Darlehens gering sein. Spater, wenn die
Restschuld der Anleihe geringer geworden ist,
steigt der Tilgungsanteil der Leistung des Darle-
hensnehmers. Der groR3ere Tilgungsanteil bedeu-
tet fur den Anleiheanleger, dass die Einldsungen
allméahlich groRRer werden.

Annuitatsanleihen kénnen als kiindbare oder
nicht kiindbare Anleihen ausgestellt werden. Die
kiindbaren Anleihen, die vom Darlehensnehmer
vorzeitig gekundigt werden kénnen, erbringen oft
eine Mehrrendite im Vergleich zu den nicht kiind-
baren Anleihen, weil die tatsachliche Laufzeit der
Anleihe mit Unsicherheit verbunden ist.

Fir gewisse Annuitatsanleihen wird von den
Hypothekenbanken eine Tilgungsfreiheit ange-
boten. Es gibt fiir Darlehensnehmer verschie-
dene Formen der Tilgungsfreiheit.
Tilgungsfreiheit bedeutet, dass das Darlehen des
Anleihekaufers (seine Anleihe) tber langere Zeit
hinweg getilgt wird. Fir den Anleger bedeuten
eine langere Laufzeit und das damit verbundene
Risiko héhere Zinsen.

- Serienanleihen
sind dadurch gekennzeichnet, dass der Darle-
hensnehmer zum festgesetzten Tilgungsdatum
feste Tilgungsbetrage leistet. Ein Seriendarlehen
mit einer Laufzeit von 5 Jahren wird daher funf
Jahre lang mit einer jahrlichen Tilgung in Hohe
von 20 % der ursprunglichen Anleihe zurtickge-
zahlt. Die Zinszahlungen des Darlehensnehmers
fallen im Zuge der Tilgungen. Der Anleger wird
daher erleben, dass jahrlich ein fester Teil des
Anleihedepots eingeldst wird. Um das Anleihede-
pot zu bewahren, muss daher laufend reinvestiert
werden.

- Indexierte Anleihen
sind ein besonderer Anleihetyp, deren Haupt-
schuld an eine laufende Inflationsregulierung
gekoppelt ist. Es gibt verschiedene Typen inde-
xierter Anleihen; durch die Indexierung soll gesi-
chert werden, dass der Anleger seine
Ersparnisse inflationssicher angelegt hat.

Ertrage
Die Ertrage einer Investition in Anleihen bestehen
aus der Summe

- des Nominalzinses im Anlagezeitraum
- eventueller Einlésungsgewinne oder -verluste

- und des Unterschieds zwischen dem aktuellen
Wert und dem Kaufwert.

Anleihen als Anlagealternative

Der Ertrag einer Investition in Anleihen hat sich
historisch als weit stabiler erwiesen als eine
entsprechende Investition in Aktien. Der Ertrag aus
Anleihen diirfte jedoch tber einen langeren Zeit-
raum gesehen niedriger sein als der Ertrag aus
einer Investition in Aktien. Das Verhdltnis zwischen
Risiko und Ertrag kann durch eine Streuung der
Investition auf mehrere Anleihearten optimiert
werden.

Risiken
Das Risiko einer Investition in Anleihen félltin zwei
Gruppen:

- Emittentenrisiko
Da eine Anleihe ein Schuldtitel ist, besteht immer
ein theoretisches Risiko, dass der Schuldner die
vereinbarte Tilgung und Zinszahlung nicht erfil-
len kann. Bei danischen Staats -und Hypotheken-
anleihen ist das Risiko jedoch fast nicht existent.
Unternehmensanleihen kénnen von grof3en,
renommierten, aber auch von weniger soliden
Unternehmen ausgestellt werden. Eine Reihe
von Unternehmen wird von internationalen Ratin-
gagenturen wie Moody's und Standard & Poor's
bewertet. Diese Agenturen analysieren die Unter-
nehmen und veréffentlichen laufend Bewer-

tungen (Ratings) der kurzfristigen und
langfristigen Verbindlichkeiten. Es ist zu empfeh-
len, diese Ratings vor einer Anlage in die Beurtei-
lung mit einzubeziehen. In der Regel bieten
Anleihen von Unternehmen mit schlechten
Ratings etwas hohere Zinsen. Hohere Zinsen
sind eine Leistung fur das mit dem Emittenten
verbundene erhéhte Risiko.

- Zinsrisiko
Andert sich das Zinsniveau eines Landes, andert
sich der Effektivzins von Anleihen ebenfalls.
Fallen die Zinsen, steigen die Anleihekurse. Stei-
gen die Zinsen, fallen die Anleihekurse. Zinsan-
fallige Anleihen (Anleihen mit langer Restlaufzeit)
werden starker steigen/fallen als Anleihen mit
kurzer Restlaufzeit. Das Risiko einer Anleihe, d.
h. die Schwankungen des Anleihekurses, werden
anhand des Begriffs Duration gemessen.

9.1.5. Handel
Danische Anleihen werden an der NASDAQ
Kopenhagen notiert.

An der Borse NASDAQ Kopenhagen sind etwa
2.300 verschiedene Anleihen notiert. Der Handel
konzentriert sich jedoch auf relativ wenige Anlei-
hen. Als Anleger sollten Sie sich vor Augen halten,
was es bedeutet, dass eine Anleihe haufig gehan-
delt wird (liquide ist) oder sehr selten gehandelt
wird (illiquide ist). Der Kauf illiquider Anleihen ist
h&ufig mit einer Mehrrendite verbunden (wenn man
Verkaufer dieser Anleihen finden kann). Die Mehr-
rendite ist jedoch auch ein Ausdruck dafir, dass
der Anleiheanleger keine Kéaufer fir seine Anleihe
findet, wenn er sie abstol3en méchte. Wir empfeh-
len daher eine Anlage in liquiden Anleihen.

9.1.6. Besteuerung
Pensionsmittel
werden nach dem danischen Gesetz (pensionsaf-
kastbeskatningsloven) mit zurzeit 15,3 % besteu-
ert. Als Anleger sollten Sie sich auf den Kauf von
Anleihen mit dem hdchstmdglichen Ertrag konzen-
trieren. Bei der Verteilung lhres Ertrags ist es nicht
erforderlich, zwischen Zinsertragen und Ertragen
aus Kursgewinnen zu unterscheiden, da der
gesamte Ertrag mit 15,3 % besteuert wird.

Sonstige Mittel

Bei Anleiheinvestitionen sind sowohl Kursgewinne
als auch Zinsen steuerpflichtig. Verluste sind
absetzbar. Gewinne und Verluste werden bei der
Berechnung des Kapitaleinkommens beriicksich-
tigt.

9.2. Auslandische Anleihen

Bei einer Anlage in auslandischen Anleihen sind zusétz-
liche Risiken zu beachten. Politisch bedingte Anderungen,
Gesetzesanderungen und Wirtschaftsreformen kénnen
bedeutenden Einfluss auf die Zinsentwicklung dieser
Lander haben. Hinzu kommt ein Wahrungsrisiko bei Inve-
stitionen in Fremdwahrungen. Verliert die Wahrung, in der
die Anleihe ausgestellt ist, an Wert, so wird auch die Inve-
stition des Anlegers an Wert verlieren -gemessen in
dénischen Kronen.

Mit auslandischen Anleihen kénnen jedoch auch Vorteile
verbunden sein. Teils sind die Méarkte gréRer, und damit
auch die Wahlmdoglichkeiten, teils kann das Risiko breiter
gestreut werden. Dabei sollte jedoch zwischen Staatsanlei-
hen und Unternehmensanleihen unterschieden und auch
beachtet werden, in welche Lander investiert wird.

Die so genannten reifen Wirtschaften und Finanzmarkte
regulieren ihre Markte auf solider Grundlage. Als Anleger
koénnen Sie aber auch in so genannte Schwellenlander
investieren. Dabei handelt es sich um Lander und Mérkte
wie beispielsweise Sudamerika. Investitionen in diese
Lander sollten von Anlegern vorgenommen werden, die
Uber Marktkenntnis und Risikobereitschaft verfligen und
uber Mittel, die es ihnen ermdglichen, ein Wertpapierportfo-
lio mit einer angemessenen Streuung ihrer Investition auf
verschiedene Anleihen und Anleihen-Emittenten vorzuneh-
men.

Eine Anlage in individuellen auslandischen Anleihen
empfehlen wir allein den erfahrenen Anlegern, die auch die
Mdglichkeit haben, das Risiko auf Markte, Aussteller u. a.
m. zu streuen. Weniger erfahrene Anleger kdnnten in Erwé-
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gung ziehen, uber Investmentanteile (siehe unten) in
auslandische Anleihen zu investieren.

9.2.1. Besteuerung
Pensionsmittel
werden nach dem dénischen Gesetz (Pensionsaf-
kastbeskatningsloven) mit zurzeit 15,3 % besteu-
ert. Als Anleger sollten Sie sich auf den Kauf von
Anleihen mit dem hdchstmdglichen Ertrag konzen-
trieren. Bei der Verteilung Ihres Ertrags ist es nicht
erforderlich, zwischen Zinsertragen und Ertragen
aus Kursgewinnen zu unterscheiden, da der
gesamte Ertrag mit 15,3 % besteuert wird.

Sonstige Mittel

Bei Anleiheinvestitionen sind sowohl Kursgewinne
als auch Zinsen steuerpflichtig. Verluste sind
absetzbar. Gewinne und Verluste werden bei der
Berechnung des Kapitaleinkommens beriicksich-
tigt.

9.3. Dénische Aktien

Eine Aktie ist ein Eigentliimeranteil an einem Unternehmen.
Wurden 1.000 Aktien ausgestellt, so reprasentiert jede
Aktie damit einen Eigentiimeranteil von einer Promille
(1/1000). Aktien werden ausgestellt, wenn ein Unterneh-
men Geld braucht, beispielsweise um Investitionen zu
tatigen, Schulden zu tilgen oder um Firmen zu akquirieren.
Ein Anleger erwirbt mit dem Kauf von Aktien die Méglich-
keit, einen Anteil an dem Wert zu erlangen, der nach seiner
Erwartung zukinftig im Unternehmen erwirtschaftet werden
durfte. Der Wert des Unternehmens und damit der Aktien
basiert in hohem MaRe auf die Erwartungen an die zukinf-
tige Entwicklung. Eine Anderung dieser Erwartungen wird
demnach den Aktienkurs beeinflussen. Das Risiko einer
Aktieninvestition besteht darin, dass der Kurs infolge
geanderter Erwartungen nachgeben kann und das Unter-
nehmen schlimmstenfalls insolvent wird. Gegebenenfalls ist
die Investition des Anlegers verloren. Als Anleger kann
man jedoch hochstens den Betrag verlieren, den man fur
die Aktien bezahlt hat. Aktien verleihen dem Eigentiimer
das Recht, an der Hauptversammlung des Unternehmens
teilzunehmen und sein Stimmrecht auszuiiben.

Falls Sie in Aktien investieren wollen, sollten Sie sich Zeit
nehmen, die Entwicklung des Unternehmens und die
Entwicklung der Finanzmarkte zu verfolgen. Aktienbesitzer
sollten daher die Aktienmérkte im Auge behalten.

9.3.1. Aktienarten
Die jeweiligen Aktienarten haben folgende Merk-
male:

Stimmrecht

Aktien kénnen in A-Aktien und B-Aktien aufgeteilt
sein. A-Aktien vereinen typisch einen gréReren
Teil der Stimmen auf sich als B-Aktien.

Recht auf Dividende

Es gibt Vorzugsaktien, die mit einem Dividenden-
vorrecht ausgestattet sind, das durch weitere
limitierte Vorrechte ergénzt werden kann.

9.3.2. Erweiterung des Aktienkapitals

kann durch die Emission neuer Aktien zum aktu-
ellen Marktpreis erfolgen. Diese Kapitalerhhung
kann mit einem Bezugsrecht fir den bestehenden
Aktionéarskreis verbunden sein. In diesem Fall
muss der Aktionér fur den Erwerb weiterer Aktien
bezahlen. Eine Kapitalerh6hung kann auch durch
die Zuteilung neuer Aktien erfolgen, die anteilig an
die Aktionare ausgegeben werden (Gratisaktien).

9.3.3. Aktienbesitz
Beim Kauf von Aktien sind diese als Inhaberaktien
registriert. Als Anleger in der Ringkjgbing Landbo-
bank kdnnen Sie uns beauftragen, Ihre Aktien als
Namensaktien eintragen zu lassen. Dadurch
erlangt das Unternehmen Kenntnis von lhrem
Aktienbesitz, und Sie erhalten den Geschéftsbe-
richt und andere wesentliche Informationen tiber
das Unternehmen.

9.3.4. Ertrag und Risiko

9.3.5.

9.3.6.

9.3.7.

9.3.8.

Der Ertrag einer Aktieninvestition setzt sich zusam-
men aus

- der ausgezahlten Dividende, die in Verbindung
mit der jahrlichen Hauptversammlung erfolgt;

- den steigenden bzw. fallenden Aktienkursen.

Uber einen langeren Zeitraum gesehen erwarten
wir, dass Aktien einen héheren Ertrag erwirtschaf-
ten als Anleihen. Die Ertragsschwankungen sind
jedoch ebenfalls gréf3er. Die Ertragshohe ist daher
eng mit dem Risiko verbunden. Eine erhdhte Risi-
kobereitschaft kann zu héheren Ertragen filhren
und umgekehrt. Aktien sind grundsatzlich eine
Anlageform, die mit hdherem Risiko verbunden ist
als Anleihen.

Das Risiko héngt jedoch auch von der Zahl der
Unternehmen ab, auf die der Anleger seine Investi-
tion gestreut hat. Wird das gesamte Vermdégen in
einem Unternehmen konzentriert, ist der Anleger
vollig abhangig von der Entwicklung dieses Unter-
nehmens.

Historisch hat sich erwiesen, dass Sie Ihre Ertrage
im Verhaltnis zum Risiko erhéhen kdnnen, indem
Sie lhre Investitionen auf mehrere Branchen,
Lander und Aktiengesellschaften streuen.

Aktien als alternative Kapitalanlage

Das Motiv fur eine Investition in Aktien ist der
Wunsch nach einem héheren Ertrag und die Bereit-
schaft, ein hoheres Risiko einzugehen, als es bei
einer Anlage in Anleihen der Fall wére. Es handelt
sich dabei in der Regel um langfristige Kapitalan-
lagen.

Eine Geldanlage in mehrere Arten von Wertpapier-
en ist dabei von Vorteil, da sich die Kurse von
Anleihen und Aktien selten im gleichen Takt bewe-
gen; das tragt dazu bei, das Risiko des gesamten
Wertpapierportfolios zu reduzieren.

Risiken

Aufer dem Risiko der Aktienkursschwankungen,
das im Abschnitt "Ertrag und Risiko" beschrieben
ist, besteht das Risiko der Insolvenz eines Unter-
nehmens. Aktienanleger (Aktionare) haften
begrenzt, was bedeutet, dass sie - nach dem Kauf
der Aktien - nicht zu weiteren Zahlungen oder
anderen Haftungsverpflichtungen herangezogen
werden konnen. Meldet ein Unternehmen Insol-
venz an, stehen die Aktionare (Eigentiimer) jedoch
ganz unten auf der Liste der Glaubiger und missen
damit rechnen, dass ihr gesamtes Geld verloren
sein kann (die Aktien sind wertlos). Dariber
hinaus entspricht das Risiko der Aktionare den
Risiken des Unternehmens: Anderungen der
Erwartungen des Marktes an die Aktie, Konjunk-
turen, Wettbewerb, Patente, politische Regulie-
rungen, Verbraucherpréferenzen, Modetrends,
Image, Kampagnen, Rechtsstreitigkeiten, die tech-
nologische Entwicklung - um nur einige der
Faktoren zu nennen, die die Kursentwicklung posi-
tiv oder negativ beeinflussen kénnen.

Handel

Der Handel mit Aktien findet an verschiedenen
Borsen statt. In Danemark ist die NASDAQ Kopen-
hagen ein wichtiger Marktplatz fiir den Handel mit
danischen Aktien. Einige Aktien werden oft gehan-
delt und sind daher leicht zu erwerben bzw. abzu-
stol3en. Andere Aktien sind schwer umsetzbar. Sie
sollten daher als Anleger, vor einem Kauf auch die
Umsetzbarkeit (Liquiditat) von Aktien bertcksichti-
gen.

Besteuerung
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9.4.

9.5.

Pensionsmittel

Pensionsmittel werden nach dem entsprechenden
dénischen Gesetz (pensionsafkastbeskatningslo-
ven) mit zurzeit 15,3 % besteuert. Dies gilt sowohl
fur die Wertsteigerung als auch fiir erhaltene Divi-
denden.

Sonstige Mittel - Aktien, die an einem geregelten
Markt zum Handel zugelassen sind

Aktienertrage und realisierte Gewinne aus Aktien,
die an einem geregelten Markt zum Handel zuge-
lassen sind, werden als Aktieneinkommen besteu-
ert. Ein Verlust aus Aktien, die an einem
geregelten Markt zum Handel zugelassen sind,
wird vom Aktieneinkommen abgezogen. Ist der
Verlust groéfer als Dividenden und Gewinne, wird
der Uberschussige Verlust auf kommende Jahre
Ubertragen.

Ausléndische Aktien

Durch eine Geldanlage, die auch ausléandische Aktien mit
einbezieht, kbnnen Sie als Anleger eine noch bessere
Streuung lhres Risikos sichern. Die gro3en ausléandischen
Markte ermdglichen es lhnen, Ihr Risiko auf eine weit
groRere Zahl von Branchen, Léandern und Unternehmen zu
streuen. Das Verhdltnis zwischen Ertrag und Risiko wird im
Allgemeinen vorteilhafter.

Investitionen im Ausland fiihren mit sich, dass man ein
landerspezifisches Risiko eingeht; politische Umbriiche,
Regulierungen, Eingriffe, aber auch Erleichterungen und
Reformen kénnen die Aktienkurse maf3geblich beeinflus-
sen. Hinzu kommt das Wahrungsrisiko durch eine Investi-
tion in eine Fremdwahrung, die gegeniiber der dénischen
Krone steigen und fallen kann.

9.4.1. Besteuerung
Es gelten grundsatzlich die gleichen Bestim-
mungen wie fur dénische Aktien.
Es konnen bei auslandischen Aktien weitere Steu-
ern hinzukommen (beispielsweise eine Dividenden-
besteuerung); dies hangt beispielsweise von
Doppelbesteuerungsabkommen o. . ab, die Déne-
mark mit dem jeweiligen Land getroffen hat.

Investmentanteile

9.5.1. Die Investmentgesellschaft
Eine Investmentgesellschaft ist ein Zusammen-
schluss von Anlegern, die einen hohen Ertrag ihrer
angelegten Mittel sichern mochten. In einer Invest-
mentgesellschaft werden viele kleinere Betrage
gesammelt. Der dadurch entstehende, weitaus
groRere Betrag wird in verschiedenen Wertpapier-
en angelegt. Danische Investmentgesellschaften
haben das Ziel, die Mittel der Anleger optimal zu
verwalten. Als Anleger braucht man damit nicht zu
Investitionen in einzelne Aktien oder Anleihen Stel-
lung zu nehmen.

9.5.2. Besitzverhéltnisse
Die Eigentumer der Investmentgesellschaft sind die
Mitglieder (Anleger in der Investmentgesellschaft).
Die Mitglieder erhalten die gesamten Gewinne der
Gesellschaft, nach Abzug der Aufwendungen fiir
den Kauf und Verkauf der Wertpapiere und der
Verwaltungsgebuhren. Der Gewinn wird als Ertrag
ausgezahlt oder geht als Wertsteigerung aus dem
jeweiligen Investmentanteil hervor. Wird kein
Gewinn erwirtschaftet, steigt der Wert des Anteils
nicht. Entwickeln sich die Markte negativ, verlieren
die Investmentanteile der Anleger an Wert.
Bereits zum Zeitpunkt des Erwerbs erwerben Sie
als Anleger Anteile an einer Reihe von Unterneh-
men oder Anleiheserien - je nach dem, in welche
Investmentgesellschaft Sie Ihre Mittel anlegen.

9.5.3.

9.5.4.

9.5.5.

9.5.6.

9.5.7.

Gesetzliche Regelung von Investmentgesell-
schaften

Nach dem danischen Gesetz uber Kapitalanlage-
gesellschaften (Lov om investeringsforeninger)
sind die Mittel einer Investmentgesellschaft inner-
halb des Rahmens ihres Investitionsziels in vielen
verschiedenen Wertpapieren anzulegen. Der
wesentlichste Unterschied zwischen einer Invest-
mentgesellschaft und einer Anlage in einzelnen
Wertpapieren besteht in der gesetzlich vorge-
schriebenen Anforderung der Risikostreuung.
Das Gesetz schreibt zudem gewisse Normen fiir
beispielsweise Satzung, Abschlusserstellung und
Bilanzierungsgrundsétze vor.

Arten der Investmentgesellschaften

In Danemark werden zahlreiche Investmentgesell-
schaften mit sehr unterschiedlichen Investitions-
maoglichkeiten angeboten. Kennzeichnend fir alle
Gesellschaften ist, dass Sie als Anleger bereit sein
sollten, Ihre Mittel fir einige Jahre oder mehr zu
binden - je nach dem, fiir welchen Teilfonds Sie
sich entscheiden. Die Anlagemdglichkeiten im
Uberblick:

- Rentenfonds - danische Anleihen, deren Anlage-
bereich Investmentgesellschaften sind, die
ausschlieBlich in kurze oder lange Anleihen oder
eine Mischung aus diesen investieren.

- Rentenfonds - ausléndische Anleihen, deren
Anlagebereich eine Investmentgesellschaften ist,
die breit gestreut an ausléandischen Rentenmark-
ten anlegen.

- Aktienfonds - geografisch abgegrenz, deren
Anlagebereich Investmentgesellschaften sind, die
breit am globalen Aktienmarkt investieren oder
sich auf einen abgegrenzten Bereich konzen-
trierten, beispielsweise osteuropaische Aktien.
Andere Investmentgesellschaften konzentrieren
sich auf spezifische Lander und investieren
beispielsweise in danische Aktien.

Branchenspezifische Aktienfonds, deren Anlage-
bereich Investmentgesellschaften sind, die in
einzelne Branchen investieren, beispielsweise
Biotechnologie.

Ertrag und Risiko

Eine Anlage in Investmentgesellschaften stellt eine
Alternative zur Direktanlage am jeweiligen Wertpa-
piermarkt dar. Investmentgesellschaften kdnnen
ihre Investitionen aufgrund ihrer GroRe streuen;
diesen Vorteil hat der Privatanleger in der Regel
nicht.

Die Ertragserwartungen der verschiedenen Fonds
folgen den Mérkten, an denen die jeweilige Invest-
mentgesellschaft investiert hat. Je begrenzter der
Anlagebereich, desto gréRer fallen die Ertrags-
schwankungen in der Regel aus. Ein Beispiel: inve-
stiert ein Fonds ausschlief3lich in Biotech-Aktien
weltweit, werden seine Ertréage starker schwanken
als die eines Fonds, der breit in globale Aktien
investiert. Wir empfehlen daher, dass Sie vor einer
Vermdgensanlage lhren Berater ansprechen.

Die Ringkjgbing Landbobank kooperiert mit mehre-
ren Investmentgesellschaften

Die Ringkjgbing Landbobank kooperiert mit mehre-
ren Investmentgesellschaften, um unseren Kunden
ein wettbewerbsfahiges Angebot sichern zu
kénnen. Auf unserer Website www.landboban-
ken.dk finden Sie eine Ubersicht iiber unsere
Kooperationspartner.

Besteuerung

Pensionsmittel

werden nach dem danischen Gesetz (Pensionsaf-
kastbeskatningsloven) mit zurzeit 15,3 % besteu-
ert. Besteuert werden Zinsertrage und auch
ausgezabhlte Ertréage sowie realisierte und nicht
realisierte Kursgewinne. Etwaige nicht realisierte
und realisierte Kursverluste kdnnen gegen die
Gewinne aufgerechnet werden.
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10.

11.

12.

Sonstige Mittel

Wir verweisen auf die Websites unserer Koopera-
tionspartner, wo die Steuerverhéaltnisse erklart
werden:

sydinvest.dk, bankinvest.dk, majinvest.dk, sparin-
vest.dk und valueinvest.dk

Zusammensetzung eines Wertpapierportfolios

Die einzelnen Wertpapiere sind "Bausteine”, die auf verschie-
denste Weise zusammengesetzt werden kénnen. Ausgehend
von lhrem Investitionsprofil und lhrer Kenntnis der verschiedenen
Wertpapierarten besteht die Aufgabe darin, die "Bausteine" in
ihrem Wertpapierdepot so zu zusammenzusetzen, dass sie lhren
Wiinschen und Bedurfnissen gerecht werden. Die Wahl der
Wertpapiere und die Zusammensetzung lhres Wertpapierportfoli-
os sind von entscheidender Bedeutung fur die Bildung eines opti-
malen und individuell zusammengesetzten Portfolios.

Anlageberatung in der Ringkjgbing Landbobank
Ihr Geld sollte stets optimal und in Ubereinstimmung mit Ihren
Winschen und Bedurfnissen angelegt werden.

Unsere Aufgabe als Berater ist es, Sie auf der Grundlage lhrer
Kenntnis der verschiedenen Wertpapierarten, Ihrer finanziellen

Verhéltnisse und lhres Anlegerprofils zu beraten. Zum Anleger- 13.

profil gehdren u. a. Ihre Risikobereitschaft, Ihr Anlagehorizont
und Ihre steuerlichen Verhéltnisse.

Wir beraten Sie gern bei der Zusammensetzung lhres Portfolios.
Die danische Rechtsverordnung tber den Anlegerschutz schreibt
jedoch vor, dass wir Sie nur dann beraten dirfen, wenn uns lhre
finanziellen Verhaltnisse bekannt sind, wie im vorigen Abschnitt
beschrieben.

Bei der Wahl konkreter Anlagemdglichkeiten legen wir folgenden
Prozess zu Grunde:

Ubergeordnete Beurteilung der wirtschaftlichen Entwicklung
und Preisfestsetzung an den jeweiligen finanziellen Mérkten;

Anleihen;

Wabhl der Streuung der Aktieninvestitionen auf Branchen;

Wabhl des Risikos fur den Anleihebestand; teils das gesamte
Risiko, teils die Verteilung zwischen kurz laufenden, mittelfri-
stigen und lang laufenden Anleihen;

- Wabhl konkreter Wertpapiere.

15.

11.1. Service der Ringkjgbing Landbobank im Rahmen der Wert-
papierberatung und des -handels
Die verschiedenen Dienstleistungsangebote und Konzepte
der Ringkjgbing Landbobank ermdglichen es uns, Sie indi-
viduell zu beraten. Sie entscheiden selbst, wie aktiv Sie bei
der laufenden Pflege Ihrer Anlagen mitwirken mochten. Sie
haben dabei folgende Mdglichkeiten:

- Sie handeln véllig selbstandig, beispielsweise tber die
&NetBank. der Ringkjgbing Landbobank oder Mobil-
Bank;

- die Zusammensetzung lhrer Anlagen wird laufend mit
lhrem Berater festgelegt;

Ubersetzung

Beurteilung der grundséatzlichen Verteilung von Aktien und 14.

So handeln Sie mit Wertpapieren
In der Ringkjgbing Landbobank stehen Ihnen mehrere
Mdoglichkeiten offen, wenn Sie mit Wertpapieren handeln wollen:

- Sie handeln uber Ihren Berater, beispielsweise in Verbindung
mit einer Besprechung in der Bank;

- Sie rufen lhren Berater an und handeln;

- Sie nutzen die Ringkjgbing Landbobank Netbank oder Mobil-
Bank.

Wir empfehlen Ihnen unbedingt, folgende Publikationen zu lesen:

- Bedingungen fur Wertpapiergeschafte bei der Ringkjgbing
Landbobank, hier wird beschrieben, wie der Wertpapierhandel
ablauft, und welche Handelsarten zur Verfugung stehen;

- Bedingungen fur die Verwahrung von Wertpapieren im Depot
bei der Ringkjgbing Landbobank.

Die Bedingungen finden Sie ebenfalls auf unserer Website
www.landbobanken.dk/investering - unter dem Menupunkt
"Priser og vilkar".

Was passiert nach lhrer Wertpapieranlage?

Nach einem Wertpapierhandel erhalten Sie von der Ringkjgbing
Landbobank eine Bestétigung der Transaktion. Sie sind verpflich-
tet, diese sorgféltig zu prifen und sofort gegeniiber der Ringkja-
bing Landbobank zu beanstanden, falls der Inhalt nicht mit dem
Vereinbarten Gbereinstimmt.

Zum Jahreswechsel erhalten Sie eine Jahresibersicht Uber lhr
Depot, aus der hervorgeht, welche Wertpapiere Sie in lhrem
Depot haben und welche Informationen den Finanzbehodrden
gemeldet sind.

Sind Sie Nutzer der Netbank und MobilBank der Ringkjgbing
Landbobank, kénnen Sie laufend die Entwicklung Ihrer Anlagen,
hierunter deren aktuellen Wert sowie Ihre Gewinne/Verluste
verfolgen.

Sonstiges

Insiderhandel

Der Ordnung halber machen wir Sie darauf aufmerksam, dass
Informationen, die nicht 6ffentlich zugénglich sind, von Ihnen
nicht als Grundlage von An- und Verk&aufen von Wertpapieren
einer bdrsennotierten Gesellschaft verwendet werden dirfen.
Diese so genannten Insiderbestimmungen gelten fur alle Inve-
storen.

Fragen

Haben Sie Fragen zum Inhalt dieses Leitfadens tiber Wertpapier-
anlagen oder zu Kapitalanlagen allgemein, steht Ihr Berater gern
mit weiteren Informationen zu lhrer Verfugung.

Glltig ab 15. November 2017

Dies ist eine Ubersetzung des danischen Dokumentes "Investering i vaerdipapirer". Im Zweifelsfall gilt der dénische Text.
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