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Berenberg-Balkan-Baltikum-
Universal-Fonds

Teilnahme am wirtschaftlichen Aufschwung in den neuen und zuktinftigen
EU-Beitrittskandidaten

400 JAHRE - ERFAHRUNG HAT ZUKUNFT

1 27.Marz 2006
]



Konvergenzlander + zuklinftige EU-Beitrittslander*

Prsviczttornders gegeiiniaed 7500

BERENBERG BANK

Turkel

Estland

Litauen

Lettland

* Keine abschlieRende Aufzahlung
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Rumanien

Kroatien
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Slowenien

Bulgarien

Ukraine
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Grunde fur ein Investment in die Region

Wirtschaftswachstum

3 27.Marz 2006

Der kurz-und langfristige wirtschaftliche Ausblick dieser Regionen
Ist sehr gut.

Uberdurchschnittlich hohes Gewinnwachstum der Unternehmen in
dieser Region aufgrund von starken Wirtschaftswachstumsraten.

Hohe Investitionen auslandischer Unternehmen aufgrund von
niedrigen Steuern sowie sehr niedriger Lohnkosten in diesen
Landern flhrt zu einem steigenden Pro Kopf Einkommen der
Menschen = steigender Konsum —» steigende Unternehmens-
gewinne.
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Grunde fur ein Investment in die Region

Kon

4  27.Méarz 2006

vergenzphantasie

Erwartete EU Aufnahme von Bulgarien, Rumanien, Kroatien und
der Ukraine fuhrt zu einer Annéherung von
Neuverschuldungsquoten und Inflationsraten die zu einer
Konvergenz des Zinsniveaus ftihren. Folge: Positive Impulse fur
die jeweiligen Aktien-und Rentenmaérkte !

Aktienmarkte mit Konvergenzphantasie waren in der
Vergangenheit immer Outperformer gegeniber etablierten
Aktienmarkten — siehe Griechenland und Ungarn ! (Die
Geschichte wiederholt sich 1)

Erwartete Privatisierungen in den jeweiligen Landern fihren zu
einer Erh6hung der Liquiditat und somit zu einer Steigerung der
Attraktivitat der Aktienmarkte.
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Grunde fur ein Investment in die Region

Niedrige Lohnkosten
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Aufgrund der sehr niedrigen Lohnkosten wund der gut
ausgebildeten Arbeitskrafte wird es in den kommenden Jahren
weiter zu hohen auslandischen Investitionen, besonders in
Rumanien, Lettland und Litauen kommen. Durchschnittliche
Monatsléhne in EUR :

 Bulgarien: 148,--
 Rumanien: 170,--

e Lettland : 266,--

* Polen : 580,--

» Slowenien : 1.060,--

e Deutschland : 2.220,-- (1)
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Grunde fur ein Investment in die Region BERENBERG BANK
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Niedrige Unternehmenssteuern

 Aufgrund der niedrigen Unternehmenssteuern wird es in den
kommenden Jahren zu weiteren Auslagerungen von Produktionen in
diese Lander kommen.

* Bulgarien: 15%

e Litauen: 15%

* Ruménien: 16%

* Kroatien : 20%

* Estland : 24% (auf reinvestierte Profite: 0% !)
» Ukraine : 25%

 Deutschland : 38,7%
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Grunde fur ein Investment in die Region

7 27.Marz 2006

Sinkende Zinsen

Die aus der Konvergenzphantasie resultierenden Einflisse sind
positiv - Umschichtungen, aufgrund des niedrigen Zinsniveaus,
vom Geldmarkt in den Aktienmarkt werden in den kommenden
Jahren immer wahrscheinlicher.

Erwartete Liquiditatszuflisse in den Aktienmarkt treffen auf sehr
geringe Handelsvolumen und flhren damit zu einem
Nachfragetiberhang mit der Folge von steigenden Notierungen —
siehe Beispiel Ungarn und Tschechien.
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Grunde fur ein Investment in die Region

Gsvrerdticradvees

Unterbewertung gegentiber West- und , etablierten“ Osteuropa

8 27.Marz 2006

Mit KGV's zwischen 11 (Lettland) und 16 (Rumanien) fir 2006
weisen die meisten Aktienméarkte ein sehr attraktives
Bewertungsniveau auf.

Gepaart mit einem durchschnittichen Gewinnwachstum der
Unternehmen von uber 20% in den nachsten 2 Jahren, ergeben
sich PEG's von nur 0,6 bis 0,8 gegentber 1,1 in Europa.
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Grunde fur ein Investment in die Region BERENBERG BANK
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Steigende Handelsvolumen

 Noch unentdeckte Aktienmarkte — sehr geringe Beachtung durch
die internationalen Kapitalmarkte.

Wir erwarten in den nachsten Jahren einen deutlichen Anstieg des
taglichen Handelsvolumens. Grinde hierfiir sind: Privatisierungen,
Umschichtungen von Anlagen zu Gunsten des Aktienmarktes,
weiter steigendes Interesse internationaler Anleger, Aufnahme des
Coverage seitens der grof3en Brokerhauser und das Né&herriicken
der Aufnahme in die EU (Rumanien, Bulgarien und Kroatien im
Jahr 2007 bzw. 2008).
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Performanceausblick BERENBERG BANK
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Vom Entwicklungsland zum EU-Mitglied

 Die Zusammenfihrung von etablierten sowie sich entwickelnden
Kapitalméarkten ermoglichnt ein ausgewogenes Chancen /
Risikoprofil bei einer deutlich hoheren Performanceerwartung als
im ,,Euro-Land”.

« Die Marktwirtschaften in den zukinftigen EU-Mitgliedslandern
(Rumanien, Bulgarien, Kroatien, Ukraine) sowie in den jungst
beigetretenen Staaten Estland, Lettland Litauen befinden sich in
einem sehr frihen Stadium. Die daraus resultierenden Chancen
fur die Kapitalmarkte sind enorm, da innerhalb der nachsten Jahre
mit einer Vielzahl von Privatisierungen, hohen Liquiditatszuflissen
und hervorragenden wirtschaftichen Rahmendaten gerechnet
werden kann.
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Berenberg Bank Expertise BERENBERG BANK
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Erfahrung und Kontakte

* Durch die langjahrige gesammelte Erfahrung in dem Management
der bisherigen Kovergenzlanderfonds Berenberg-Hellas-Olympia
Fonds (Griechenland - seit 1998) und dem Berenberg Magyar
Budapest Fonds (Ungarn - seit 2000) verfigt unser
Fondsmanagement {ber eine sehr gute Expertise in der
Einschatzung von Konvergenzlandern.

e Zusammenarbeit mit den fihrenden Brokerhausern in der Region
Balkan (Erste Bank / Raiffeisen Centrobank) und Baltikum
(Hansabank) ermoglicht den Zugriff auf exzellentes Research und
tagliche Informationen von den Kontakten vor Ort.
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Mogliche Landergewichtung

Das Fondsmanagement wird anfangs eine Gleichgewichtung aller
Lander vornehmen, die sich im spateren Verlauf aber immer den
aktuellen Marktgegebenheiten anpassen wird.

Sonstige* Kasse Rumanien
11% 5% 12%

Bulgarien
Ukraine
12%

Litauen

12% Lettland Estland
12% 12%

* z.B. Griechenland, Slowenien, Ungarn, Tirkei

12 27.Marz 2006
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Ausblick

Outperformance gegeniber Europa erwartet, aufgrund.....

Starker Liquiditatszufltisse fur Baltische und Balkan Aktienmarkte
durch Sonderthema ,Konvergenz*

Uberdurchschnittlich hohen Wirtschaftswachstums

Attraktiver Bewertung der Aktienmarkte (KGV’'s 11 - 16)
Uberdurchschnittlich hohem Gewinnwachstum der Unternehmen
Sinkender Zinsniveaus

Steigender Liquiditat

Privatisierungen

Erwarteter Aufnahme von Coverage durch bekannte Brokerhauser
(Morgan Stanley, UBS, CSFB, Citigroup etc.)

13 27.Marz 2006
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Fondsdaten

Berenberg-Balkan-Baltikum-Universal-Fonds

Fondsgesellschaft

Universal Investmentgesellschaft mbH, Frankfurt am Main

Fondsberater Berenberg Private Capital, Hamburg

Depotbank Berenberg Bank, Joh.Berenberg, Gossler & Co.KG, Hamburg
Fondswéahrung Euro

Ausgabeaufschlag bis zu 5,5%

Ausschittung

jahrlich, Mitte Februar

Ende des Geschéftsjahres

jeweils 31. Dezember

Preisfeststellung

taglich, Inventarwert

Preisinformationen

Handelsblatt, Borsenzeitung, FAZ, Reuters,
www.berenbergbank.de, www.universal-investment.de

Handel taglich*, basierend auf dem ermittelten Inventarwert
Auflegungsdatum 15.03.2006 (Zeichnungsfrist ab 01.03.2006)

Erster Rucknahmepreis € 50,00

Risikogruppe 5 (€base)

Wertpapierkennnummer AOHF40

ISIN DEOOOAOHF400

* ausgenommen Feiertage am Sitz der Kapitalanlagegesellschaft

14  27.Méarz 2006
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Ansprechpartner BERENBERG BANK
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Ralph Luther

Fondsberater

Telefon (040) 350 60-562

E-Mail ralph.luther@berenbergbank.de

Tom Wede

Leiter Fondsmanagement

Telefon (040) 350 60-455

E-Mail tom.wede@berenbergbank.de
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Basisinformationen zu den einzelnen
Landern

BERENBERG BANK
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Basisinformationen BERENBERG BANK
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Lettland
 Bevdlkerung: ca. 2.340.000

 BIP pro Kopf: EUR 4.715 (zum Vergleich Deutschland: EUR
26.280)

* Regierung: Koalition (Mitte/Rechts)
 Bond Rating (S&P): A-

* Arbeitslosenguote: 8,5%

e« Tagesgeld: 2,20%

* Rendite 10jahriger Anleihen: 3,60%
e Wahrungsreserven: 1,5 Mrd. EUR

g’
T \f\mwf“\

THUANIA \\Dum\.
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Wirtschaftliche Rahmendaten

Lettland
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Aktienmarkt

L ettland

Aktienmarkt:

Anzahl gelisteter Unternehmen: 12

Tagliches durchschn. Handelsvolumen : 366 TSD EUR
Marktkapitalisierung : 133 Mio. EUR

KGV fir 2005 : 13,2

KGV flir 2006e : 11,3

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fur 2005 : 18,4%

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum ftr 2006 : 14,7%

19 27.Marz 2006
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Aktienmarkt

L ettland

[Professional]

Q.OMXRGI, Close(Last Trade), Line
30.03.2006 612,48

Q.OMXRGI, Close(Last Trade), MA 100
30.03.2006 640,27

Q.OMXRGI, Close(Last Trade), MA 200
30.03.2006 586,30

Q.OMXRGCI, Close(Last Trade), MA 30
30.03.2006 595,86

Jan Mai Sep Jan Mai Sep Jan  Mai Sep
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Vor-und Nachteile BERENBERG BANK
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Lettland

+  EU-Mitglied

+  Glnstige Lage in der perspektivischen Wachstumsregion Ostsee
+  Gute Infrastruktur

+  Verlassliche Finanzpolitik sorgt flr Stabilitat

+  Hohes Ausbildungsniveau

- Russland dominiert in wichtigen Wirtschaftszweigen als
Hauptpartner

- Kleiner Binnenmarkt

- Verbreitete Korruption

T o BT
‘s . . . .. k. P
- Politische Pattsituation und tiefe Verflechtung der Mandatstrager AL“
mit wirtschaftlichen Interessengruppen et
P U
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Basisinformation BERENBERG BANK
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Litauen
 Bevolkerung: ca. 3.480.000

 BIP pro Kopf: EUR 5.832 (zum Vergleich Deutschland: EUR
26.280)

* Regierung: Koalition (Mitte-Rechts+Liberal)
« Bond Rating (S&P): A-

* Arbeitslosenquote: 7,4%

« Tagesgeld: 4,10%

* Rendite 10jahriger Anleihen: 3,40%

« Wahrungsreserven: 11,10 Mrd. EUR

400 JAHRE - ERFAHRUNG HAT ZUKUNFT
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Wirtschaftliche Rahmendaten

Litauen
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Aktienmarkt

Litauen

Aktienmarkt:

Anzahl gelisteter Unternehmen: 23

Tagliches durchschn. Handelsvolumen : 1 Mio. EUR
Marktkapitalisierung : 145 Mio. EUR

KGV fiur 2005 : 14,4

KGV fir 2006e : 13,2

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fur 2005 : 31,7%
Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fur 2006 :  8,4%

Besonderheiten: ,Relativ* ausgewogene Indexzusammensetzung

24 27.Marz 2006
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Aktienmarkt BERENBERG BANK
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Litauen

[Professional]

Q.OMXVGI, Close(Last Trade), Line
30.03.2006 430,48

Q.OMXVGI, Close(Last Trade), MA 100
30.08.2006 441,65

Q.OMXVGlI, Close(Last Trade), MA 200
30.03.2006 446,98

Q.OMXVGI, Close(Last Trade), MA 0
30.08.2006 409,57
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Vor-und Nachteile BERENBERG BANK
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Litauen

+  EU-Mitglied, breiter Reformkonsens

+  Differenzierte Wirtschaftsstruktur

+ Nahe zu Polen

+  Relativ unbelastetes Verhaltnis zu Moskau
+ Qualifiziertes Personal

+ Sehr gute Transportinfrastruktur

- Innenpolitische Grabenk&dmpfe, schwache Basis der
Regierungskoalition

- Grol3e regionale Einkommensunterschiede

- Schleppender Beginn der Reformen hat Nachholbedarf entstehen
lassen

- Strukturelles Leistungsbilanzdefizit
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Estland
 Bevdlkerung: ca. 1.370.000

 BIP pro Kopf: EUR 7.700 (zum Vergleich Deutschland: EUR
26.280)

* Regierung: Koalition (Mitte/Rechts)
« Bond Rating (S&P): A

* Arbeitslosenquote: 6,6%

« Tagesgeld: 2,40%

* Rendite 10jahriger Anleihen: -
 Wahrungsreserven: 1,1 Mrd. EUR
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Wirtschaftliche Rahmendaten BERENBERG BANK

Estland
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Aktienmarkt BERENBERG BANK
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Estland

Aktienmarkt:

Anzahl gelisteter Unternehmen: 13

Tagliches durchschn. Handelsvolumen : 2 Mio. EUR
Marktkapitalisierung : 290 Mio. EUR

KGV fur 2005 :16,5

KGV fur 2006e : 15,0

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fur 2005 : -2,4%
Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fur 2006 : 10,3%

Besonderheiten: Eesti Telekom (38% Indexgewicht) und Tallink

(22%) reprasentieren ca. 60% des Gesamtmarktes.
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Aktienmarkt BERENBERG BANK
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Estland

[Professional]

Q.OMXTGI, Close(Last Trade), Line
30.03.2006 660,36

Q.OMXTGI, Close(Last Trade), MA 100
30.03.2006 662,04

Q.OMXTGI, Close(Last Trade), MA 200
30.03.2006 650,51

Q.OMXTGI, Close(Last Trade), MA 30
30.03.2006 651,24
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Vor-und Nachteile

Estland

+  EU-Mitglied

+  Zentrale Lage in der perspektivischen Wachstumsregion Ostsee

+  Mutige liberale Wirtschaftspolitik

+  Trotz politischer Streitigkeiten breiter Reformkonsens in der
Bevdlkerung

+  Hohes Ausbildungsniveau

Politik Russlands unterliegt noch immer dem Einfluss antiestnischer
Sentiments

Korruption noch nicht ausreichend unter Kontrolle
Unbefriedigender Ausbau der Verkehrswege

Dominanz Tallins; deutlich schlechtere Investitionsbedingungen im
tbrigen Land

31 27.Méarz 2006
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Ukraine
 Bevolkerung: ca. 48.750.000

 BIP pro Kopf: EUR 6.480 (zum Vergleich Deutschland: EUR
26.280)

* Regierung: Koalition (Mitte/Rechts)

« Bond Rating (S&P): BB

» Arbeitslosenquote: 3,50%

« Tagesgeld: 3,0%

* Rendite 10jahriger Anleihen: -
 Wahrungsreserven: 16,30 Mrd. EUR
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Wirtschaftliche Rahmendaten

Ukraine
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Aktienmarkt BERENBERG BANK
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Ukraine

Aktienmarkt:

Anzahl gelisteter Unternehmen: 46

Tagliches durchschn. Handelsvolumen : 7 Mio. EUR
Marktkapitalisierung :12 Mrd. EUR

KGV far 2005 : 14,9

KGV fur 2006e : -

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fur 2005 : -
Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fur 2006 : -

Besonderheiten: Keines der an der Borse gelisteten Unternehmen hat

einen hoheren Free-Float als 30%. Drei Unternehmen

(Zaporizhstal, Ukrnafta Oil und Stirol Concern)

e vl

reprasentieren 74% des Gesamtmarktes.
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Ukraine

[Professional]

Q.PFTSI, Close(Last Trade), Line
20.03.2006 427,51

Q.PFTSI, Close(Last Trade), MA 100
29.03.2006 366,74

Q.PFTSI, Close(Last Trade), MA 200
20.03.2006 347,71

Q.PFTSI, Close(Last Trade), MA 30
20.03.2006 418,78

Jan Jul  Jan
2004
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Vor-und Nachteile

Ukraine

+  zukUnftiger moglicher EU-Beitrittskandidat

+  Sehr niedrige Lohnkosten

+  Mutige liberale Wirtschaftspolitik

+  Trotz politischer Streitigkeiten breiter Reformkonsens in der
Bevolkerung

+  Gutes Ausbildungsniveau

Politische Beziehung zu Russland nach der Prasidentschaftswahl
stark verbesserungsbediirftig

Korruption noch nicht ausreichend unter Kontrolle
Unbefriedigender Ausbau der Verkehrswege

Dominanz Kiews; deutlich schlechtere Investitionsbedingungen im
tbrigen Land
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Tarkei
 Bevdlkerung: ca. 70.000.000

 BIP pro Kopf: EUR 3.615 (zum Vergleich Deutschland: EUR
26.280)

 Regierung: Islamistische Gerechtigkeits-und Entwicklungspartei
(AKP)

 Bond Rating (S&P): BB-

* Arbeitslosenquote: 9,80%

« Tagesgeld: 13,50%

* Rendite 5jahrige Anleihen: 12,60%

 Wahrungsreserven : 28,50 Mrd. EUR

400 JAHRE - ERFAHRUNG HAT ZUKUNFT
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Turkei
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Turkei

Aktienmarkt:

Anzahl gelisteter Unternehmen: 307 (davon 70 regelmaldig gehandelt)
Tagliches durchschn. Handelsvolumen : 450 Mio. EUR
Marktkapitalisierung : 172 Mrd. EUR

KGV fir 2005 : 14,5

KGV fur 2006e : 12,2

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum ftr 2005 : 14%

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fur 2006 : 25%
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Aktienmarkt

Turkei
Dai XU100

[Professional]

Q.XU100, Close(Last Trade), Line

30.03.2006 42.697,9

Q.XU100, Close(Last Trade), MA 100

30.03.2006 41.309,55

Q.XU100, Close(Last Trade), MA 200

30.03.2006 35.774,33

Q.XU100, Close(Last Trade), MA 30

30.03.2006 44.741,81
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Vor-und Nachteile

Tarkei

+  zukinftiger mdglicher EU-Beitrittskandidat

+  Zentrale Lage - Drehkreuz zwischen Mittlerem Osten und Europa

+  Niedriges Lohnniveau

+  Profitiert vom Wiederaufbau und pro westlicher Ausrichtung des
Irak

+ gute Demographische Entwicklung — junge Population

Korruption ist verbreitet
Hohe Blrokratie

Islamische Religion konnte zu Spannungen mit westlicher Kultur
fuhren

Dinne industrielle Basis — 50% der Bevdlkerung hdngen von der
Landwirtschaft ab

41  27.Marz 2006

Gsvrerdticradvees

;ﬁﬁ@‘ gegriinded 7590
\ FPe 797

BERENBERG BANK
,/?w/f .}?ﬂwfz{f;{y. ositin & Co. FE

400 JAHRE - ERFAHRUNG HAT ZUKUNFT
]


http://www.europa-auf-einen-blick.de/tuerkei/karte.gif

(= Rns
=

Prsviczttornders “_E b gegreineed 700
Basisinformation BERENBERG BANK

W .%fmx@ﬁ?{y ffé-)-)/xgﬂ d? Zﬂ A

Bulgarien

 Bevolkerung: ca. 8.000.000

 BIP pro Kopf: EUR 7.490 (zum Vergleich Deutschland: EUR
26.280)

* Regierung: Koalition (Mitte/Rechts)
 Bond Rating (S&P): BBB+
 Arbeitslosenquote: 10,50%

« Tagesgeld: 2,50%

* Rendite 10jahrige Anleihen: 4,3%

« Wahrungsreserven: 6,50 Mrd. EUR
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Bulgarien

Aktienmarkt:

Anzahl gelisteter Unternehmen: 246

Tagliches durchschn. Handelsvolumen : 4 Mio. EUR
Marktkapitalisierung : 4,5 Mrd. EUR

KGV fur 2005 : 23

KGV fur 2006e : 15

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fiir 2005 : 42%

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fur 2006 : 37%

Besonderheiten: Sofix Index beinhaltet nur 12 Werte, allerdings mit

ROMANIA

relativ ausgeglichener Gewichtung
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Bulgarien

SOFIX [Line, MA 100, MA 200, MA 30, MACD 12, 26, 9, Fast Sto
[Professional] 21.12.2001 - 11.04.2006 (GMT)

Q.SOFIX, Close(Last Trade), Line
30.03.2006 870,12

Q.SOFIX, Close(Last Trade), MA 100
30.03.2006 850,87

Q.SOFIX, Close(Last Trade), MA 200
30.03.2006 830,82

Q.SOFIX, Close(Last Trade), MA 30
30.03.2006 875,75

=5 B0 i

ROMANIA
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Bulgarien

+  EU-Mitglied 2007

+  Zentrale Lage auf dem Balkan, Drehkreuz zwischen Ost und
West

+  Niedriges Lohnniveau

+ Politische und wirtschaftliche Stabilitat

- Weit verbreitete Korruption

- Ausufernde Burokratie

- Dramatische soziale Lage weiter Teile der Bevolkerung

- Dunne industrielle Basis
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Rumaénien
« Bevolkerung: ca. 22.400.000

 BIP pro Kopf: EUR 7.440 (zum Vergleich Deutschland: EUR
26.280)

* Regierung: Sozialdemokraten (PDSR)
« Bond Rating (S&P): BBB-

* Arbeitslosenquote: 6,0%

« Tagesgeld: 7,0%

* Rendite 10jahrige Anleihen: 14,50%
 Wahrungsreserven: 19,00 Mrd. EUR

400 JAHRE - ERFAHRUNG HAT ZUKUNFT
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Rumanien
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Rumanien

Aktienmarkt:

Anzahl gelisteter Unternehmen: 64

Tagliches durchschn. Handelsvolumen : 9,4 Mio. EUR
Marktkapitalisierung : 20,1 Mrd. EUR

KGV flr 2005 : 16,6 (ohne Petrom)

KGV flr 2006e : 15,6 (ohne Petrom)

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fir 2005 : -

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fur 2006 : -

Besonderheiten: Petrom reprasentiert 70% der

Gesamtmarktkapitalisierung
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Aktienmarkt

Rumanien

Besonderheiten: Sogenannte SIF (Financial Investment Companies) sind

50 27.Marz 2006

closed-end funds in denen der Staat ca. 4.000
Unternehmen eingebracht hat. Diese SIF's notieren mit
einem Abschlag zum NAV von durchschnittlich 27%. Es
ist davon auszugehen, dass in den kommenden Jahren
einige von diesen Unternehmen an die Borse gebracht
werden und den NAV dieser SIF's damit deutlich

erhdhen. Die Liquiditat in den SIF s ist als sehr gut zu

bezeichnen.
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Rumanien

Daily QO/.BETI [Line, MA 100, MA 200, MA 30, MACD 12, 26, 9, Fast Stoch
[Professional] 19.12.2001 - 02.05.2006 (GMT)

Q/.BETI, Close(Last Trade), Line Fles
30.08.2006 7.509, 74 RON
Q/.BETI, Close(Last Trade), MA 100

30.03.2006 7.331,44 7000
Q/.BETI, Close(Last Trade), MA 200

30.03.2006 6.502,03 ' 000
Q/.BETI, Close(Last Trade), MA 30

30.03.2006 7.775,29
5000

Z000)

3000

2000

1000
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Vor-und Nachteile

Gsvrerdticradvees

Rumanien

+  EU-Mitglied 2007

+  Gut ausgebildete Fachkrafte

+  Niedrige Lohne im regionalen Vergleich

+ Hohes Absatzpotenzial fir Investitions- und ,westliche*

52 27.Marz 2006

Konsumguter

Geringe Kaufkraft der Bevolkerung

Rechtliche Unsicherheit auf Grund standig wechselnder
Gesetzgebung

Zum Teil mangelhafte Infrastruktur
Korruption und Vetternwirtschaft

Ineffiziente ausufernde Burokratie
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Kroatien
 Bevolkerung: ca. 4.500.000

 BIP pro Kopf: EUR 11.346 (zum Vergleich Deutschland: EUR
26.280)

* Regierung : konservativ (HDZ)

« Bond Rating (S&P) : BBB

» Arbeitslosenquote: 18,0%

« Tagesgeld: 2,0%

 Rendite 10-jahriger Anleihen : 4,34%
 Wahrungsreserven: 7,60 Mrd. EUR
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Kroatien

Aktienmarkt:

Anzahl gelisteter Unternehmen: 175

Tagliches durchschn. Handelsvolumen : Mio. EUR 3,20
Marktkapitalisierung : Mrd. EUR 11,20

KGV fur 2005 : 17,7

KGV fur 2006e : 13,9

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fur 2005 : 25,6%

Durchschn. erwartetes Gewinnwachstum fur 2006 : 164% ix“ﬁ
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Aktienmarkt

Kroatien
Daily O.CRBEX

[Professional]

Q.CRBEX, Close(Last Trade), Line

30.03.2006 2.421,14

Q.CRBEX, Close(Last Trade), MA 100

30.038.2006 2.083,91

Q.CRBEX, Close(Last Trade), MA 200

30.03.2006 2.002,19

Q.CRBEX, Close(Last Trade), MA 30

30.03.2006 2.207,25
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Kroatien
+ EU-Beitrittskandidat fur 2008

+ CEFTA-Mitglied und Freihandelsabkommen mit allen
sudosteuropdaischen Staaten

+ Hohe Wachstumsraten im Tourismussektor, wichtige Stitze der
Wirtschaft

- Privatisierungen wegen rechtlicher Streitigkeiten vorerst gestoppt
und generell in der Offentlichkeit kritisiert

- Mangelnde Rechtssicherheit und mangelnde Rechtsdurchsetzung
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Wir haben uns bemtiht, alle Angaben sorgfaltig zu recherchieren und
zu verarbeiten. Dabei wurde zum Teil auf Informationen Dritter zurtick-
gegriffen. Einzelne Angaben kénnen sich insbesondere durch Zeitablauf
oder infolge von gesetzlichen Anderungen als nicht mehr zutreffend
erweisen. FUr die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat sdmtlicher
Angaben kann daher keine Gewahr tibernommen werden. Etwaige
Anlageempfehlungen stellen lediglich Meinungen dar, die ohne unsere
Vorankindigung wieder gedndert werden kdnnen. Sofern Aussagen
tber Renditen, Kursgewinne oder sonstige Vermogenszuwachse
getatigt werden, stellen diese lediglich Prognosen dar, flr deren

Eintritt wir keine Haftung Gbernehmen. Soweit steuerliche oder recht-
liche Belange berthrt werden, sollten diese vom Adressaten mit seinem
Steuerberater bzw. Rechtsanwalt erértert werden.
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