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Der Fondgmarkt ist in Bewegung

LIEBE LESERINNEN UND LESER,

die Stimmung an den weltweiten Aktienmirkten bleibt ange-
spannt. Viele Indizes setzten ihre zuletzt auszumachenden Kor-
rekturen fort. Offenbar ist die Verunsicherung iiber die Nachhal-
tigkeit der Zuwichse in den vergangenen Monaten gewachsen.
Griinde dafiir finden sich einige. Nach wie vor ist die Regu-
lierung im US-Bankensektor ein Thema. Daneben verdichteten
sich die Anzeichen fiir eine weltweit straffere Geldpolitik. Zwar
hatte die US-Notenbank trotz eines etwas giinstigeren Konjunk-
turausblicks erneut eine Fortfiihrung ihrer Nullzinspolitik signa-
lisiert, aber in China und Indien gab es erste Mafinahmen, um

der Inflation entgegenzutreten. Dies wiederum nihrt Sorgen,

dass zu frithe Anhebungen den wirtschaftlichen Aufschwung
gefihrden konnten. Fiir etwas Unruhe sorgte jiingst ferner die
Senkung des Ausblicks fiir die Kreditwiirdigkeit Japans durch
Standard & Poor's. Es wurde auf die hohe Verschuldung verwie-
sen, was die wirtschaftspolitische Flexibilitit einschrinkt. Dies
koénnte den Investoren weltweit die Gefahren einer ausufernden
Staatsverschuldung ins Gedichtnis gerufen haben, kimpfen

doch viele Linder mit riesigen Schuldenbergen.

Herzlichst,
Thre Redaktion von BORSE am Sonntag
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Banken am Pranger

Das diesjihrige Welt-
wirtschaftsforum in
Davos hatte sein The-
ma schnell gefunden:
Die kiinftige Regulie-
rung der Banken und
Finanzinstitutionen.

Angeregt durch die

Reinhard Schlieker
ZDF Wirtschafts-

korrespondent

Pline des amerika-

nischen Prisidenten

Obama fiir Sonder-

steuern und die Auf-
spaltung grofSer Finanzkonzerne, eréffnete
der franzésische Staatsprisident Sarkozy
die Tagung mit einer harten Kritik an den
Bankern: Angesichts der Not in der Welt,
der ruinésen Verschuldung ganzer Staaten
in Folge der Finanzkrise miisse sich etwas
indern. ,,Wenn wir nichts indern, handeln
wir verantwortungslos®. Interessanterweise
kam aus den Kreisen der Wirtschaftsfiih-
rer kein Widerspruch. Und die anwesenden
Bankenvertreter hielten sich, zumindest in
der Offentlichkeit, sehr zuriick. Unterneh-
mer und Manager sind in der Tat teils sehr
verirgert iiber die Kreditinstitute, die zuerst
die Krise befeuern, mit Steuergeldern geret-
tet werden miissen, und dann die Vorsicht
so weit treiben, dass sie den Unternehmen
keine Finanzierung mehr bieten. Das kann
einen auf die Palme treiben, so ein Firmen-
chef in Davos. Auch die Unternehmensbe-
ratungen Accenture und Pricewaterhouse-
Coopers stellten fest, dass die Manager von
Banken einfach nur eines erwarten: Eine
verniinftige Finanzierung von Investitionen
und eine nachvollziehbare Risikobewertung.
Sollte eigentlich nicht zu viel verlangt sein
vom Geldgewerbe, meinen sie. Etwas unre-
alistisch wire natiirlich die Erwartung, dass
Banken vollstindig die Finger vom Invest-
mentbanking lassen konnten oder dass sie
sich im Wertpapierhandel allein auf risiko-
lose Anlagen verlassen. Wie man aber dafiir

sorgt, dass weltweit einheitliche Usancen

Schliekers Woche

herrschen, welche Risiken man eingeht und
welche nicht, das ist bisher nicht klar gewor-
den. Die europiischen Banker treibt dabei
eine Sorge vor allem um: Dass ihnen teure
Abgaben aufgezwungen werden, die man
nur verdienen kann, wenn man riskante
Anlagen titigt. Auflerdem wiirde eine sol-
che Steuer, die als eine Art Versicherungs-
primie wirken wiirde, im Ernstfall die Ma-
nager sogar sorgloser machen: Das Risiko
wiirde dann ja wieder vom Staat, also dem
Steuerzahler getragen. Wenn der Staat einer
Bank eine solche Abgabe abverlange, miisse
er sie im Ernstfall auch retten. So kénnte es
tatsichlich dazu kommen, dass gut gemein-
te Regulierung gerade das fordert, was sie
verhindern will. So etwas soll ja bei staatli-
chem Handeln in der Menschheitsgeschich-
te schon vorgekommen sein. Demgegeniiber
stiinde das Konzept einer weltweiten Orga-
nisation zur Finanzaufsicht. Die Erfahrun-
gen mit Institutionen wie der UNO zeigen
allerdings, dass entschiedenes Handeln ihre
Sache nicht ist. Angesichts der technischen
Maéglichkeiten der Hindler (und der Zo-
cker) und der Geschwindigkeit, mit der in
Tausendstelsekunden Geschifte gemacht
werden, erscheint das Funktionieren einer
solchen Weltbehorde schwer vorstellbar. Ver-
mutlich kann man vieles anstreben, manches
auch umsetzen — am Ende wird man mit der
Erkenntnis leben miissen, dass auch kiinf-
tig Krisen méglich und eher wahrscheinlich
sind. Der Clou wire die Entdeckung einer
Methode, wie man sie rechtzeitig zweifelsfrei

erkennt. Das wire ja auch schon genial.

WAS DENKEN SIE UBER
DIESES THEMA?

Schreiben Sie direkt an den Autor,
Herrn Reinhard Schlieker unter

schlieker@boerse-am-sonntag.de
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Tops und Flops der Woche

TOPS

Einer der wenigen Gewinner im DAX war Infineon — mit einem Plus von mehr als sechs

Infineon: Endlich wieder Gewinne

Prozent. Infineon prisentierte iiberzeugende Quartalszahlen und hob den Ausblick fiir
das laufende Geschiftsjahr an. Alle Konzernsparten wiesen wieder Gewinne aus. Der
Umsatz stieg um 10% auf 941 Mio. Euro und der Gewinn sprang von 14 Mio. Euro auf
jetzt 66 Mio. Euro.

Software AG: Ubernahmegeriichte machen die Runde

Die Software AG war mit einem Wochengewinn von fast 5% der viertgrofite Gewinner im
TecDAX. Dabei gab es keine Nachrichten. Vielmehr keimten nach einem Interview mit
SAP-Finanzvorstand Werner Brandt wieder Geriichte auf, dass SAP an einer Ubernahme
des zweitgrofSten deutschen Softwareunternehmens interessiert sein konnte. Brandt hatte

groflere Ubernahmen oder Fusionen nicht ausgeschlossen.

Procter & Gamble: Solide Zahlen

Mit einem Plus von rund 2% gehérte Proctor & Gamble zu den grofiten Gewinnern im
Dow Jones. Hier halfen solide Zahlen fiir das zweite Quartal und eine teilweise Anhebung
des Jahresausblicks. Der Umsatz traf mit 21 Mrd. US-Dollar die Analystenerwartungen.
Aber der Gewinn fiel mit 1,49 US-Dollar pro Aktie besser aus, als die Prognosen von 1,43

US-Dollar erwarten lieSen.

FLOPS

Im TecDAX stehen weiterhin die einst geliebten Solaraktien unter Druck. Weiterhin

Solarwerte: Dunkle Wolken

belasten die Pline einer Einspeisevergiitungskiirzung um 15% ab April 2010. Experten
befiirchten Margendruck und Marktanteilsverluste an chinesische Unternehmen. Die
grofiten Verluste mussten dabei SolarWorld mit fast 5% und Manz Automation mit bei-

nahe 3% hinnehmen.

ThyssenKrupp: Nippon Steel senkt Gewinnprognose

Nachdem ThyssenKrupp bereits letzte Woche unter den grofiten Wochenverlierern war,
gab die Aktie erneut auf Wochensicht um iiber 6% ab und bildete fast das Schlusslicht im
DAX. Dieses Mal belasteten Aussagen des weltweit zweitgrofSten Stahlherstellers Nippon
Steel. Der japanische Konzern hatte seine Gewinnprognose fiir das laufende Geschifts-
jahr tiberraschend halbiert. Die Begriindung: Die Geschifte erholten sich nicht so schnell
wie das Management erhofft habe.

Qualcomm: Schlechte Zahlen und gesenkter Ausblick

Im NASDAQ war Qualcomm mit einem Minus von rund 15% einer der gréfiten Verlie-
rer. Das Unternehmen senkte den Ausblick fiir das laufende Quartal. Zudem lagen die
Zahlen fiir das erste Quartal 2009/10 unter den Analystenprognosen. Statt der erwarteten
2,70 Mrd. US-Dollar lag der Umsatz bei nur 2,67 Mrd. US-Dollar. Der Gewinn lag mit
0,50 US-Dollar pro Aktie ebenfalls unter den Prognosen von 0,56 US-Dollar.
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ZITAT DER WOCHE

,Die Griine Woche war

ein voller Erfolg fiir die
Aussteller, Teilnehmer und
Besucher.”
Bundeslandwirtschaftsministerin Ilse Aigner
(CSU) wiirdigte die nach Angaben der Orga-
nisatoren weltgrofite Leistungsschau der Agrar-
und Ernihrungswirtschaft sowie des Garten-

baus als rundum gelungen. Die Messe ging am

Sonntagabend nach zehn Tagen zu Ende.

ZAHL DER WOCHE

L+1,4%°

Die Bundesregierung hat ihre Wachstums-
prognose fiir 2010 erwartungsgemifd erhoht.
Bundeswirtschaftsminister Rainer Briiderle
(FDP) teilte am Mittwoch mit, dass die Re-
gierung nach dem 5%-Minus von 2009 nun
mit einem Anstieg der Wirtschaftsleistung in

Deutschland um 1,4% rechne.

TERMINE DER WOCHE

01.02. 16:00 USA Bauausgaben

Dezember

01.02. 16:00 USA ISM-Index
(verarbeitendes

Gewerbe) Januar

03.02. 14:15 USA ADP Arbeitsmarkt-

bericht Januar

03.02. 16:00 USA ISM-Index
(Dienstleistungs-

gewerbe) Januar

04.02. 16:00 USA Auftragseinginge

Industrie Dezember

05.02. 14:30 USA Arbeitsmarkt-

bericht Januar
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Markt im Fokus

senden Index ist.

Der finnische Handyhersteller konnte mit
Zahlen und Ausblick iiberzeugen. So gelang
es ihm nach mehreren Monaten, im Schlus-

squartal 2009 wieder leichte Zuwichse bei

STOXX 600 Technology Stand: 29.01.2010
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Indizes Stand: Freitag nach Borsenschluss
Index 29.01.2010 % Vorwoche 52weekHigh % 52week
Dow Jones 10067233 -1,04% 10729,82 +23,54%
S&P 500 1073,87 -1,64% 1150,45 +27,06%
NASDAQ 214735 -2,63% 2326,28 +42,41%
DAX 5608,79 -1,52% 6094,26 +26,66%
MDAX 7505,32 -0,45% 798717 +48,16%
TecDAX 807,25 -0,14% 870,07 +67,64%
SDAX 3668,51 +1,26% 3771,34 +43,07%
EUROSTX 50 2776,83 -2,11% 3044,37 +22,36%
Nikkei 225 10198,04 -3,71% 10982,10 +23,59%
Hang Seng 20121,99 -2,92% 23099,567 +52,97%
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Nokia stiitzt Technology-Index

) (" Entgegen der zumeist sinkendenTendenz bei den europaischen Branchen-
/\/ indizes konnte sich der STOXX 600 Technology im positiven Bereich be-
haupten und gehorte zu den wenigen Gewinnern. Der zur Vorwoche erzielte
Anstieg von 2,6% ist jedoch kein Zeichen fiir eine allgemeine Starke des
Sektors. Das Plus resultiert in erster Linie aus dem kraftigen Anstieg der
Nokia-Aktie, die mit fast 25% das Schwergewicht in dem 24 Werte umfas-

den Marktanteilen zu gewinnen. Vor allem
die sogenannten Smartphones verkauften
sich gut. Gleichzeitig bekriftigte der Konzern
seine im Dezember verdffentlichte Prognose
einer operativen Marge von 12% bis 14% fiir
2010. Und auch an der Aussage, dass es nach
dem Einbruch der weltweiten Handyverkiu-
fe 2009 in diesem Jahr eine Besserung geben
diirfte, hielt man fest. Analysten und Investo-
ren waren offensichtlich entziickt, das Papier
legte zur Vorwoche um 10% zu.

Zu den weiteren Gewinnern im Index gehdrte
die Aktie der Software AG (+4,5%). Sie hat-
te mit zwischenzeitlich mehr als 84,00 Euro
ein Niveau erreicht wie seit Juni 2001 nicht
mehr. Zum einen haben woméglich wieder
auflammende Ubernahmespekulationen ge-
holfen. Der Vorstand von SAP hatte in einem
Interview grofSere Zukdufe nicht ausgeschlos-
sen, was der Geriichtekiiche Nahrung gab,
wonach der Branchenprimus auch Interesse
an der Software AG haben kénnte. Zum an-
deren haben sich die Investoren wohl im Vor-
feld der am nichsten Donnerstag erwarteten
Zahlen fiir 2009 positioniert und setzen auf
gute Ergebnisse. Uberzeugende Zahlen konn-
ten indes schon der Geldautomaten- und Kas-
sensystemhersteller Wincor Nixdorf (+4,3%)
sowie der Chiphersteller Infineon (+6,7%)
vorlegen. Zu den gréfiten Verlierern gehérten
in der vergangenen Woche dagegen die Pa-
piere von Cap Gemini (-4,7%), Iliad (-3,1%)
und Atos Origin (-2,9%), ohne das es dafiir
Nachrichten gab.
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Markte im Fokus

USA
Negative Bilanz

# im Januar

Die US-Aktienmirkte starteten zunichst
freundlich in die Handelswoche. Es fanden
sich wohl einige Akteure, die nach den krif-
tigeren Verlusten in der Vorwoche die giinsti-
geren Kurse fiir ,,Schnippchenkiufe” nutzten.
Groflen Aufwirtsdruck gab es jedoch nicht.
Bremsend wirkten die Daten zu den Verkiufen
bestehender Hiuser im Dezember, die zwar
binnen Jahresfrist erstmals seit mehr als zwei
Jahren wieder zugelegt haben, zum Vormonat
aber stirker sanken als erwartet. Freundliche
Daten zum US-Verbrauchervertrauen und
gute Bilanzen liefen die US-Indizes dann am
Dienstag lange in der Gewinnzone verharren,
bevor sie kurz vor Handelsende wieder ins
Minus rutschten. Tags darauf stand dann vor
allem die US-Notenbank im Fokus. Sie liefs
die Leitzinsen unverindert, beurteilte jedoch
die Lage in den USA erneut etwas besser, was
die Hoffnung auf eine Fortsetzung der Kon-
junkturerholung stiitzte. Am Donnerstag ging
es jedoch sogleich wieder abwirts. Zwar gab
es auch einige positive Bilanzen, die Ausblicke
von Motorola und Qualcomm enttiuschten
jedoch, was den Technologiesektor besonders
belastete. Dies setzte sich am Freitag fort,
trotz guter Microsoft-Zahlen. Selbst gute
Konjunkturdaten (BIP, Verbraucherstim-
mung) wurden abverkauft. Alles in allem ver-
buchten die US-Indizes zur Vorwoche Verlus-
te und gaben auch im Januar, angefiihrt von

den Tech-Werten, nach.

NASDAQ Composite

Stand: 29.01.2010

DEUTSCHLAND
Positiver

Wochenausklang

Dank starker US-Konjunkturdaten konnten
die deutschen Aktienindizes am Freitag eine
sonst eher durchwachsene Woche zumeist mit
Gewinnen beenden. Die zwischenzeitlichen
Verluste im Wochenverlauf wurden somit
wieder etwas eingedimmt, der SDAX (+1,3%)
schaffte sogar den Sprung ins Plus. TecDAX
und MDAX minimierten sich um 0,1% bzw.
0,5%. Der DAX verlor 1,5% und setzte damit
die Abwirtstendenz der beiden vorangegange-
nen Wochen fort. Ausgehend vom Zwischen-
hoch am 11. Januar bei fast 6.100 Punkten
ging es jiingst bis auf 5.540 Zihler und damit
um 9,1% abwirts. Damit hat die Korrektur
aber noch nicht ganz die Ausmafle der Riick-
setzer im Rahmen der Aufwirtsbewegung seit
Mirz 2009 von Oktober/November (-9,8%)
und Juni/Juli (-12,6%) erreicht. Weil auch die
Aufwirtstrendlinie seit Mirz zuletzt nachhal-
tig verletzt wurde, sind weitere Abgaben denk-
bar. Sie kénnten zunichst bis zur potenziellen
Haltezone im Bereich von 5.200 bis 5.350
Punkten gehen. Mégliche Erholungen diirften
indes bei 5.761 bis 5.870 Zihlern auf Wider-
stand stoflen. Seitens der deutschen Konjunk-
tur gab es jiingst einerseits eine leichte Eintrii-
bung beim GfK-Konsumklima Februar. Der
ifo-Geschiftsklimaindex fiir Januar konnte
andererseits erneut zulegen. Dies ist ein Indiz
fiir die fortgesetzte wirtschaftliche Besserung,
es gibt jedoch noch keinen selbsttragenden
Aufschwung, hief§ es.

DAX

Stand: 29.01.2010

. EUROPA
M Gemischte

Tendenz

Die europiischen Aktienmirkte prisentier-
ten sich in der vergangenen Woche gemischt.
Einmal mehr ging es dabei in Estland kriftig
aufwirts. Hier setzte sich die Hausse des NAS-
DAQ OMX Tallinn mit einem Aufschlag von
11,4% fort. Kriftig konnten auch die Kurse
des baltischen Nachbarn Litauen zulegen.
Der NASDAQ OMX Vilnius stieg um 8,2%.
Ein deutlicheres Plus zeigte auch der finnische
NASDAQ OMX Helsinki (+2,9%). Hier trie-
ben vor allem die Aktien des im Index schwer-
gewichteten Handyherstellers Nokia, die dank
Bilanz und Ausblick auf reges Kiuferinteresse
stiefen. Weniger gut kam dagegen die Bilanz
der zweitgrofSten Bank Spaniens, der Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, an, was den spa-
nischen IBEX 35 (-3,7%) belastete. Etwas
weniger stark verlor der britische FTSE 100
(2,2%). Die Wirtschaft des Landes war im
vierten Quartal 2009 zwar wieder auf den
Wachstumspfad zuriickgekehrt, der Anstieg
des Bruttoinlandsproduktes (BIP) fiel mit
0,1% zum Vorquartal aber nur minimal aus
und war geringer als erwartet. Konjunkturda-
ten gab es auch aus der Eurozone. Das Plus
bei den Auftragseingingen in der Industrie
im November 2009 war weitaus stirker als
bislang berichtet, was an einer deutlichen Auf-
wirtsrevision der Orderdaten aus Deutschland
lag. Zudem hellten sich Wirtschaftsstimmung
und Geschiftsklimaindex auf. Der EURO
STOXX 50 gab aber um 2,1% nach.

EURO STOXX 50

Stand: 29.01.2010
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Aktie der Woche

Philips Electronics:

Zahlen tberzeugen!

Waéhrend es an den Aktienmarkten in der vergangenen Woche eher mafig zuging und Minuszeichen liberwogen,
legten die Papiere des niederlandischen Elektronikkonzerns gegen denTrend zu. Das Unternehmen konnte offen-

bar mit Bilanz und Ausblick Gberzeugen.

Die Investoren freuen sich dariiber, dass
Philips weiterhin auf Erholungskurs ist.
Der Konzern kniipfte an den Trend der
vorangegangenen Quartale an, in denen
es kontinuierlich Verbesserungen gab. Im

Schlussquartal 2009

war er trotz sinken-

. _ der Umsitze auch
Philips untermauerte mit den

jungst vorgelegten Zahlen
seinen Aufwartstrend bei den
Ergebnissen.

unter dem Strich
wieder profitabel.
Nach 1,18 Mrd.

Euro Verlust vor ei-

nem Jahr, verbuchte
die Gesellschaft nun
einen Uberschuss von 260 Mio. Euro. Und
auch operativ sah es deutlich besser aus. Das
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Firmen-
wertabschreibungen (EBITA) legte von 26
auf 662 Mio. Euro zu. Die entsprechende
EBITA-Marge kletterte von 0,3% auf 9,1%.
Bereinigt um Sondereffekte, wie Kosten im
Zusammenhang mit Restrukturierungen
und Akquisitionen, erreichte die Marge
sogar 12,3% und damit ein Rekordniveau,

freute sich Firmenchef Gerard Kleisterlee.
Nahezu stabiler Umsatz

Die Umsitze waren indes weiterhin riick-

liufig und sanken zum Vorjahreszeitraum

06 1l BORSE am Sonntag - 04/10

von 7,62 auf 7,26 Mrd. Euro. Dennoch hatte der Vorstand auch
hier Positives zu berichten, resultierte der Riickgang doch vor allem
aus Wechselkurseffekten, die vier Prozentpunkte zu dem fiinfpro-
zentigen Riickgang beitrugen. Wihrungsbereinigt hielten sich die
Erlése erstmals seit fiinf Quartalen nahezu stabil. Dass der Trend
aufwirts zeigt, unterfiittert auch der deutliche Anstieg zum dritten
Quartal von 5,6 auf 7,3 Mrd. Euro. Zu der positiven Entwicklung
haben laut Firmenangaben allen Sparten beigetragen. Die Umsitze
waren im Zeitraum Oktober bis Dezember dabei jeweils zwar nominal

ebenfalls riickldufig, konnten bereinigt aber stabil gehalten werden.
Konsumelektronik wieder profitabel

Im Segment Consumer Lifestyle gab es sogar ein leichtes Um-
satzplus von 1% auf 2,9 Mrd. Euro. In der Sparte stellt Philips >>

Philips Electronics
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Aktie der Woche

Derivate auf Philips Electronics

WKN Typ Basispreis Knock-out Laufzeit Hebel Handelsplatz
BN4Q1P Hebel-Zert. (Long) 17,01 Euro 17,86 Euro open end 4,48 Scoach
TB7R6S Hebel-Zert. (Long) 16,06 Euro 16,87 Euro open end 3,82 Scoach
DB12J5 Hebel-Zert. (Short) 28,54 Euro 27,15 Euro open end 3,26 Scoach
WKN Typ Cap Discount Laufzeit max. Rendite p.a. Handelsplatz
UB8HS1 Discount-Zertifikat 20,00 Euro 19,80% 24.06.2011 9,75% Scoach

Stand: Freitag nach Bérsenschluss

Philips Electronics

ISIN: NL0000009538
WKN: 940602
Kurs Xetra 29.01.10: 21,85 Euro
52-Wochen-Hoch: 22,90 Euro
52-Wochen-Tief: 10,80 Euro
Empf. Stop-Loss: 19,20 Euro

Unser Anlageurteil: ~spekulativer Kauf”

Anzeige

Unterhaltungselektronik (Fernseher, DVD-
Player) und Haushaltsgerite (Rasierer,
Zahnbiirsten, Kaffeemaschinen) her. Glo-
bal aktiv wirkte sich auf diesem Gebiet die
Wirtschaftskrise besonders deutlich aus.
Inzwischen sind aber auch hier signifikan-
te Verbesserungen zu spiiren. So konnte

im vierten Quartal mit Fernsehern wieder

Open-End Solarthermie
Plus-Active-Zertifikat

Energie fur das
21. Jahrhundert

W/ West R

www.westlb-zertifikate.de

Diese Werbeanzeige ersetzt weder eine Beratung noch stellt sie ein Angebot dar. MaBgeblich sind allein die Zertifikatsbedingungen, die in
dem zu Beginn des 6ffentlichen Angebots/Valutatags giiltigen Basisprospekt sowie den jeweils dazu ergehenden endgiiltigen Angebots-
bedingungen wiedergegeben sind und kostenlos bei der WestLB AG, HerzogstraBe 15, 40217 Disseldorf erhaltlich sind.

Geld verdient werden. Alle anderen Berei-
che der nach Umsatz gréfiten Konzernsiule
erzielten ferner trotz des Fehlens einer we-
sentlichen Erholung des Verbraucherver-
trauens eine deutliche Verbesserung der
Ergebnisse. Insgesamt war man damit im
Vergleich zum Vorjahreszeitraum beim
EBITA wieder profitabel. Nach 36 Mio.
Euro Verlust vor einem Jahr, waren es nun

266 Mio. Euro Profit.

Lichtsparte setzt Erholung fort

Ahnlich sah es in der Sparte Lighting aus.
Auch sie befindet sich weiter auf Erholungs-
kurs, obwohl der gewerbliche Bausektor
weiter schwiichelte. Philips bietet in diesem
Segment energieeffiziente Lichtlosungen
und Produkte fiir den professionellen sowie
privaten Einsatz in Innenbereichen (Woh-
nungen, Biiros, Schulen, Fabriken usw.)
sowie Auflenbereichen (Stidte, Straflen,
Stadien) an. Dariiber hinaus entwickelt
die Gesellschaft Systeme fiir die Fahrzeug-
beleuchtung sowie Lichtinstallationen im
Rahmen von architektonischer Beleuch-
tung und Mafinahmen zur Stadtbildver-
schénerung. Der Umsatz blieb im vierten
Quartal mit 1,85 Mrd. Euro auf wihrungs-
bereinigter Basis stabil. Das EBITA konnte
von minus 115 auf plus 82 Mio. Euro ver-

bessert werden.

Starke Medizintechnik
Nach wie vor am profitabelsten war der Be-
reich Healthcare. Zwar ging der Umsatz im

Schlussquartal wihrungsbereinigt um 1%
auf 2,41 Mrd. Euro zuriick, das EBITA>>
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konnte aber von 343 auf 452 Mio. Euro ge-
steigert werden. Trotz anhaltender Schwi-
che des US-Marktes lieferte die Sparte ein
weiteres hervorragendes Quartal, betonte
der Konzern. Sie gilt als groffer Hoffnungs-
triger, sollte sie in den nichsten Jahren
doch vom weltweiten Wachstum des Medi-
zintechnikmarktes profitieren. Philips bietet
hier eine Vielzahl von Geriten und Syste-
men fiir den Einsatz in Kliniken, Arztpra-
xen, aber auch zu Hause, an. Zum groflen
Sortiment gehdren Uberwachungsmonitore,
Computertomographen, Defibrillatoren so-

wie Ultraschall- und Beatmungsgerite.

Gewinn im Gesamtjahr

Mit Blick auf die Geschiftsentwicklung
im vierten Quartal erlduterte der Vorstand,
dass die Ergebnisse das starke Fundament
und die erfolgreiche Art und Weise, wie der
Konzern durch den Abschwung gefiihrt
wurde, widerspiegeln. Entsprechend konn-
te 2009 mit einem

starken Schluss-

tiger Entwicklungen zu, man ist aber zu-
versichtlich, dass sich die Aufwirtstrends
in den aufstrebenden Mirkten in allen Ge-
schiftsbereichen fortsetzen. Auch sieht sich
die Gesellschaft angesichts der vorgelegten
Ergebnisse in ihrer Strategie bestitigt und
hilt am mittelfristigen Ziel einer EBITA-

Marge von mindestens 10% fest.

FAZIT:
Philips hat sich mit soliden Zahlen durch
die Wirtschaftskrise mandvriert. Dazu
beigetragen haben Einsparungen und der
Konzernumbau. Das Unternehmen trenn-
te sich von weniger lukrativen Bereichen,
wie Computerchips und Monitoren. Die
Umstrukturierung ist nach Angaben vom
Vorstand nun abgeschlossen. Kiinftig will
der Konzern zudem mehr auf elektrische
Alltagsgerite statt auf Konsumelektronik
setzen. Es ist demnach sinnvoller, die Posi-
tion bei interessanten

Produkten wie Rasie-

quartal abgeschlos-
sen werden. Dies
wirkt sich auch
auf die Bilanz des

Gesamtjahres po-

Klnftig will der Konzern
zudem mehr auf elektrische
Alltagsgerate statt auf Konsum-
elektronik setzen.

rern und Zahnbiirs-
ten zu verstirken, als
sich in der Konsu-
melektronik mit der

Konkurrenz aus Asi-

sitiv aus. Zwar ver-
ringerte sich der
Umsatz zum Vorjahr von 26,39 auf 23,19
Mrd. Euro. Das EBITA konnte aber dank
hoherer Gewinne in den Sparten Consu-
mer Lifestyle und Healthcare von 0,74 auf
1,05 Mrd. Euro zulegen. Um Sondereffek-
te bereinigt erzielte der Konzern bei dieser
Kennzahl sogar 1,47 Mrd. Euro. Die Marge
verbesserte sich von 5,9% auf 6,4%. Unter
dem Strich war Philips zudem wieder profi-
tabel. 2008 noch einen Verlust von 92 Mio.
Euro verbucht, erzielte man nun wieder 424
Mio. Euro Gewinn. Fiir das laufende Jahr
zeigte sich Philips verhalten optimistisch.
Zwar lassen die derzeitigen Umstinde laut

Vorstand keine verlissliche Prognose kiinf-
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en anzulegen, hief§ es
zu Jahresbeginn. Die
Strategie klingt plausibel und mit der Kon-
zentration auf die drei Kerngeschiftsfelder
kénnte Philips kiinftig gut fahren. Davon
scheinen auch die Investoren i{iberzeugt zu
sein, wie der jiingste Anstieg, aber auch die
positive Performance seit dem Tief im Ap-
ril 2009 andeuten. Die Aktie ist zwar nicht
ganz billig, kénnte jedoch ein spekulativer
Kauf sein, sollte es ihr nun gelingen, das
50%-Retracement der iibergeordneten Ab-
wirtsbewegung nachhaltig zu iiberwinden,
was einhergehen wiirde mit einem Uber-
schreiten der oberen langfristigen Abwirts-

trendlinie.

Anzeige

SAL.OPPENHEIM

Privatbankiers seit 1789

AKTIENANLEIHEN

Anzahl Verkaufs-
Aktien kurs

Kupon p.a.  Basispreis

in Euro

Allianz WKN SL1 GN1
9,50 % 78,00 12,82051 100,25%

BASF WKN SL1 GN2
8,75%_____ 38,00 ____ 26,31579____99,80%
Daimler ‘WKN SL1 GN5
9,25%___ 32,00 ____31,25000____98,70%
Deutsche Bank WKN SL1 GN6

10,75% 41,50 ____24,09639 100,00 %

K+S WKN SL1 GNC
12,00% ___ 42,50 23,52941 99,00%

Das Prinzip

Beispicl: Die 9,50% Aktienanleihe auf Allianz wird
am 25. Februar 2011 zu 100% zuriickgezahlt,
sofern die Allianz-Aktie im Xetra-Handelssystem am
18. Februar 2011 nicht unter dem Basispreis von
78,00 Euro schliefit. Andernfalls wird die Emittentin
12,82051 Aktien je 1.000 Euro Nennbetrag liefern.
Bruchteile von Aktien werden je 1.000 Euro
Nennbetrag in bar ausgezahlt. Die Zinsen in Héhe
von 9,50% p.a. werden unabhingig von der Tilgung
am Ende der Laufzeit gezahlt.

Filligkeit: 25. Februar 2011 ¢ Stiickelung: 1.000
Euro * Zinslauf: seit 27. Januar 2010 * Bérsen-
handel: Frankfurt, Stuttgart * Wertpapierprospekt:
Allein mafigeblich sind der Basisprospekt und die
Endgiiltigen Bedingungen, denen Sie auch nihere
Informationen zu den Chancen und Risiken des
Produktes entnehmen kénnen. Diese Dokumente
erhalten Sie kostenlos bei der Emittentin, Sal.
Oppenheim jr. & Cie. KGaA, Untermainanlage 1,
60329 Frankfurt am Main. Diese Anzeige stellt
keine Anlageempfehlung dar und ersetzt nicht die
individuelle Beratung durch IThre Hausbank. Die
Verkaufskurse werden fortlaufend an die Marktent-
wicklung angepasst. Stand: 28. Januar 2010

Service-Telefon: 069/7134-2233 » E-Mail: retailpro-
ducts@oppenheim.de * Internet: www.oppenheim-
derivate.de

*ING DiBa-Kunden kénnen ab einem Order-
volumen von 500 Euro, sbroker-Kunden ab einem
Ordervolumen von 1.000 Euro alle Aktienanleihen
von Sal. Oppenheim noch bis zum 31. Mirz 2010
(ING DiBa) bzw. 30. Juni 2010 (sbroker) im aufler-
borslichen Direkthandel ohne Provision und Ge-
biihren kaufen und verkaufen.

Neue Aktienanleihen.
Jetzt gebiihrenfrei!* Im Direkthandel bei

s broker.

ING 4 DiBa
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Der Fondsmarkt ist i Bewegung

Auch der Fondsmarkt wurde durch die Finanzkrise in Mitleidenschaft gezogen: Die Zahl der Fonds-Anleger war
2009 seit Jahren erstmals wieder ricklaufig. Weil passive Indexprodukte gleichzeitig boomen, beginnen sich die
Gewichte zu verschieben — auch geographisch.

Wie aus einer kiirzlich veréffentlichen Studie hervorgeht, hat die
Finanzkrise die Zahl der Fonds-Anleger in Deutschland erstmals
seit Jahren wieder sinken lassen. Insgesamt hatten nur noch rund 15
Millionen Anleger im Jahr 2009 Fondsprodukte in ihren Depots.

Dies entspricht einem Riickgang um rund

Die Investoren blicken wieder nach
vorn und suchen nach neuen
Chancen und Wachstumsmarkten

einer Million Anleger gegeniiber 2008,
teilte der Bundesverband Investment
und Asset Management (BVI) mit. Dies
ist der erste Riickgang seit dem Ende der
New-Economy-Krise im Jahr 2003. An-
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gesichts der gewaltigen Verwerfungen, die
die Finanzkrise an den Mirkten ausgelost
hat, ist die Enttduschung der Anleger allerdings nachvollziehbar. Be-
sonders bedauerlich ist aber, dass viele Anleger den Fonds just in dem

Moment den Riicken gekehrt haben, als es wieder aufwirts ging.

Beliebte Aktienfonds

SchlieSlich stecken die Deutschen ihr Vermégen laut BVI vorwie-
gend in Aktienfonds. Uber 60% der Fondsbesitzer haben diese in
ihren Depots. Und konnten dadurch sogar tiberproportional von
der Erholung profitieren: So lag die durchschnittliche Performance
der Aktienfonds mit Schwerpunkt Deutschland mit einem Plus von
27,3% deutlich iiber der des DAX (23,8%). Und auch ihre europii-
schen Pendants konnten die Benchmarks signifikant outperformen:
Europaweit investierende Aktienfonds zogen im vergangenen Jahr
um 29,9% an, der D] STOXX 50 und der D] EURO STOXX 50
konnten dagegen lediglich um 24,9% bzw. 21,0% zulegen.

Depots werden internationaler

Auch wenn sich die Entscheidung vieler Anleger zum Riickzug aus

Aktienanlagen aus heutiger Sicht als teurer
Fehler erweist, gab es 2009 nicht nur ne-
gative Entwicklungen. Nachdem der erste
Schock iiberwunden war, richteten viele
Anleger ihr Augenmerk auf die Moglich-
keiten, die sich im Gefolge der heftigen
Turbulenzen fast zwangsldufig eroffneten:
,Die Investoren blicken wieder nach vorn
und suchen nach neuen Chancen und
Wachstumsmirkten®, so Hendrik Hollweg,
Geschiftsfithrer bei Ernst & Young. Das
Erfreuliche ist nun, dass immer mehr Anle-
ger dabei ihren traditionellen Heimatfokus
aufgeben und stattdessen hiufiger zu Pro-
dukten mit internationalem Schwerpunkt
oder Schwellenlinder-Fokus greifen. Das
ldsst sich beispielsweise an den Mittelzu-
fliisssen der Investmentfonds zeigen: ,Was
Fonds angeht, werden Aktiondre immer
internationaler. Der Anteil rein deutscher
Fonds geht dagegen zuriick, so Franz-Josef

Leven vom Deutschen Aktieninstitut.

Uber 100% Rendite in 12 Monaten

Unterstiitzt wird dieser Trend durch den
Siegeszug der Exchange Traded Funds
(ETFs): Thre Zufliisse stiegen in Europa im
vergangenen Jahr, laut ,2009 Review und
2010 Outlook® der Deutschen Bank, um
sage und schreibe 46%. Unter dem Strich >>
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wuchs das von passiven Fonds verwalte-
te Vermégen in Europa damit um gut 50
Mrd. Euro. Dieser Erfolg kommt nicht von
ungefihr: Zusehends wird nimlich deut-
lich, dass es nur wenigen aktiven Fonds-
managern gelingt, ihren Vergleichsindex
dauerhaft zu schlagen. Trotzdem sind die
Gebiihren fiir aktive Fonds aber deutlich
héher als fiir ETFs. Letztere ermdglichen
mithin die einfache und besonders spesen-
glinstige Partizipation an einer Vielzahl von
Indizes und Branchen. Auch lisst sich das
Vermogen mit diesen Bausteinen spielend
leicht iiber verschiedene Assetklassen und
Regionen streuen und damit das Chance-
Risiko-Verhiltnis nachweislich optimieren.
Mit einigen Produkten lieflen sich in den

letzten Monaten iiber 100% Rendite erwirt-

Anzeige

-

schaften: Zu den erfolgreichsten Produkten zihlen ETFs auf den
russischen Marke (WKN DBXI1RC oder WKN AOMU3V), Papiere
auf tiirkische Aktien (z.B. WKN AOLEW5 oder WKN AOMS]G)
oder auf brasilianische Werte (beispielsweise WKN AOHG2M oder
WKN DBX1MR). Fiir das laufende Jahr diirfte sich der Wachs-
tumstrend der ETFs fortsetzen: Die Analysten der Deutschen Bank
rechnen fiir Europa mit einem Anstieg des verwalteten Vermogens
um 25%, auf dann 185 Mrd. Euro.

Turnaround-Spekulation

Andererseits ist auch nicht alles, was in einer hiibschen Verpackung
auf den Markt kommt, ein Erfolg. So ist der Absturz der Private-
Equity-ETFs selbst unter den Trendprodukten am Markt fir In-
dexfonds beispiellos: Trotz einer kriftigen Erholung im Jahr 2009
notiert der S&P Listed Private Equity Index, der die Entwicklung
der 30 grofSten bérsennotierten Beteiligungsunternehmen abbildet,
samt seinem Gegenstiick auf ETF-Seite (iShares S&P Listed Private
Equity (WKN AOMSAF), noch immer knapp 50% unter seinem >>

www.deraktionaer.de/abo
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Jetzt Probeabo anfordern unter abo(dboersenmedien.de
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Hoch aus dem Jahr 2007. Weil der Index lediglich ein Spiegelbild
der Talfahrt der Branche ist, ist es um die ETFs der Konkurrenz
nicht besser bestellt. Getreu dem Motto ,,des einen Leid ist des an-
deren Freud® bietet sich spekulativ eingestellten Anlegern damit
aber auch die Méglichkeit zu einer interessanten Turnaround-Spe-
kulation: Fiir das laufende Jahr rechnen die Experten wieder mit ei-
nem Anstieg der Transaktionen und einer Konsolidierung aufseiten
der Private-Equity-Hiuser. Ein anderer ehemaliger Shooting-Star
konnte sich trotz schlechter Presse bereits wieder in die Herzen der

Anleger vorarbeiten.

Die zwei Seiten der Immobilienfonds

Zahlreiche offene Immobilienfonds waren im Zuge der Finanzkrise

in Schwierigkeiten geraten. Aufgrund massiver Mittelabfliisse muss-

ten Ende Oktober 2008 mehrere Fonds die Anteilsriicknahme ein-

stellen. Bei einigen Fonds kommen Anleger bis heute nicht an ihr
Geld. Fiir eine Produktklasse, die mit der

Kombination aus Sicherheit und Liquiditit

warb, hitte dies eigentlich das Aus bedeuten

Mit einigen Produkten liefsen
sich in den letzten Monaten Uber
100% Rendite erwirtschaften

miissen. Doch es kam véllig anders. Obwohl
im vergangenen Oktober zwei weitere offene

Immobilienfonds die Riicknahme einstellen

1
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mussten, erlebte die Branche einen regelrech-
ten Boom: Im Verlauf des vergangenen Jah-
res verzeichneten alle offenen Immobilienfonds zusammen (Stand
11/2009) Nettomittelzufliisse von 2,6 Mrd. Euro. Allerdings pro-
fitierte davon nur ein kleiner Teil der Anbieter, wihrend der Rest
weiter mit Abfliissen kimpft. Diese gegenliufige Entwicklung diirf-
te sich in den kommenden Jahren noch verstirken. Gerade iltere
Fonds haben laut einer im September 2009 verdffentlichen Unter-
suchung von Scope Analysis zahlreiche Objekte im Bestand, deren
Mietvertrige kurzfristig auslaufen und sehr wahrscheinlich nur zu
schlechteren Konditionen neu vermietet werden kénnen. Zum an-
deren kénnen jene Vehikel, die momentan hohe Mittelzufliisse er-
zielen, zusitzliche Objekte zu besseren Konditionen erwerben. Die
Anleger sollten daher laut Scope neben der Liquidititsausstattung

auch die Altersstruktur des Immobilienbestands im Auge haben.

Anleger fliehen aus Geldmarktfonds

Ein anderer Liebling der heimischen Anleger gerit dagegen immer
weiter in die Krise. Weil einige Produkte sogenannte Asset-Backed-
Securities (ABS) beimischten, die im Zuge der Finanzkrise rapide
an Wert verloren, mussten diese zeitweise Verluste von bis zu 37%
ausweisen. In der Folge zogen die Anleger Milliarden aus den Wit-

wen-und Waisen-Papieren ab. Seitdem kidmpft die Branche nicht

nur gegen den Imageverlust, sondern muss
sich auch einer wachsenden Konkurrenz
durch Indexfonds erwehren. Schuld daran
sind die im Verhiltnis zur Rendite viel zu

hohen Kosten der aktiven Produkte.

Nachhaltiger Trend

Ein umfassender Trend im Fondsuniver-
sum sind nachhaltige Investments. Von
dieser Welle konnen sowohl herkémmliche
Produkte als auch Indexfonds profitieren.
So sind nach Informationen des Sustaina-
ble Business Institute (SBI) in diesem Seg-
ment allein in den ersten drei Quartalen
des vergangenen Jahres 19 Fonds mit ei-
nem Volumen von ca. 300 Mio. Euro neu
aufgelegt worden: 11 Aktien-, zwei Dach-,
drei Misch- und zwei Rentenfonds sowie
ein ETF. Und auch das Volumen wichst
kriftig: Wurden im Jahr 2000 in Deutsch-
land nur rund fiinf Mrd. Euro nachhaltig
angelegt, so waren es 2009 im gesamten
deutschsprachigen Raum bereits knapp
30 Mrd. Euro.

AUSBLICK AUF
DIE NACHSTEN THEMEN
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Unternehmen der Woche

Holzfillen mit

1830 prasentierte der Mediziner Bernhard Heine seine Erfindung: Eine manuell betriebene Kettensage fur das Sagen
von Knochen. Kein Wunder, dass in vielen Horrorfilmen solche Gerate eine Hauptrolle spielen. Die erste Kettensage

mit Elektroantrieb wurde 1926 vom Ingenieur Andreas Stihl entwickelt. Sie war allerdings nicht fiir medizinische oder
andere blutige Einsatze gedacht, sondern zum Fallen von Baumen. Damit legte er den Grundstein flir den weltweiten

Erfolg des schwabischen Familienunternehmens Stihl.

Gelegentlich stolpert man beim Fernsehen
iiber einen Sportsender, der starke Minner
dabei zeigt, wie sie mit einer Axt oder einer
Motorsige in kiirzester Zeit aus einem dicken
Baumstamm Kleinholz machen. Timber-
sports nennt sich diese spektakulire Sportart,
und der Motorsigenbauer Stihl wurde wegen
seines Engagements in diesem Bereich auch
unter Leuten relativ gut bekannt, die nichts
mit Forstwirtschaft oder Gartenbau zu tun

Mit innovativer Technik, ] ) )
hoher Leistung, ergono- haben. Die Timbersports-Sportler miissen in
mischem Aufbau und sechs verschiedenen Disziplinen beweisen, wie
niedrigem Gewicht helfen
STIHL Motorsigen bei

der Arbeit und sind dabei

besonders umweltscho-

schnell und geschickt sie mit Axt und Sige
beim Bearbeiten von Baumstimmen umge-
hen kénnen. Entstanden ist dieser Sport aus
Wettkampfen, die sich vor allem Holzfdller
und Waldarbeiter in Nordamerika und Neu-

seeland lieferten. Nicht zuletzt, weil Stihl die-

nend.

ses Kriftemessen forderte, wurde daraus eine
Sportart mit einheitlichen Regeln und inter-

nationalen Stan-

auch in geschiftlicher Hinsicht sind die Schwaben ehrgeizig. Bereits
seit 1971 beanspruchen sie den Titel der meistverkauften Motorsigen-
marke der Welt fiir sich. In iiber 160 Lindern arbeiten Waldarbeiter,
Landschaftsgirtner, Forstwirte, Bauunternehmer und Landwirte mit
Werkzeugen und Geriten von Stihl oder der Tochterfirma Viking, die
auf Gartengerite wie Rasenmiher spezialisiert ist. Im Produktkatalog
des Unternehmens, mit Hauptsitz in Waiblingen, finden sich neben
Motorsdgen fiir verschiedene Einsatzméglichkeiten unter anderem
auch Hochdruckreiniger, Laubbliser, Nass- und Trockensauger, He-
ckenscheren, Gerite zum Spritzen von Pflanzenschutzmitteln, Bohr-
gerite, Astscheren, Axte und vieles mehr. Uberwiegend handelt es sich
um Gerite fiir Profis, weniger fiir Hobbygirtner und Heimwerker. In
normalen Baumirkten wird man daher auch kaum Stihl-Sigen finden,

man muss einen autorisierten Fachhindler aufsuchen.

Von Brasilien nach Deutschland

Zwar hatte Andreas Stihl seine Sigen bereits in den 1930er-Jahren
erfolgreich nach Kanada und Russland verkauft, doch erst die Nach-
kriegszeit brachte dem Unternehmen nachhaltigen Aufschwung. Seit
den 1970er-Jahren wurde die internationale Expansion forciert, un-

ter anderem mit Werken in Brasilien und den

dards, die den
Athleten einiges
an korperlicher

Fitness und an

Mit Stihl-Sagen werden in Uber
160 Landern Baume gefallt.

USA, dem Aufbau eines internationalen Ver-
triebsnetzes sowie Zukiufen. Nach dem Tod
des Firmengriinders 1973 kiimmerten sich sei-

ne Kinder Eva und Hans Peter um die Leitung,

technischen Fi-

higkeiten beim Umgang mit den Werkzeugen
abverlangt. Der Deutsche und Europiische
Meister, Dirk Braun, schaffte es zum Bei-
spiel in 5,5 Sekunden, mit der sogenannten
Hot Saw, einer rund 27 kg schweren und sehr
leistungsstarken Motorsige, einen Holzblock
von 46 Zentimeter Durchmesser innerhalb
eines Bereiches von 15 cm in drei Cookies zu
zersidgen. Doch nicht nur sportliche Hochst-

leistungen werden bei Stihl grof§ geschrieben,

bis sie sich ab den 1990er-Jahren zunehmend
aus dem Geschift zuriickzogen. Seit 2002 ist der Vorstandssessel
nicht mehr mit einem Mitglied der Familie Stihl besetzt. Die Wirt-
schaftskrise schreckt indes nicht vor Kettensigen zuriick: So wurden
Teile der Produktion von Kettensigen von Brasilien und den USA
nach Deutschland verlagert, um Arbeitsplitze am Heimatstandort zu
sichern. Auch mit dem Erstarken der brasilianischen Wihrung wurde
die Entscheidung begriindet. Wegen der Wirtschaftsflaute ging Stihls
Umsatz von Januar bis August 2009 um 7,5% auf 1,376 Mrd. Euro
zuriick. Fiir das Gesamtjahr 2009 stellte das Unternehmen im Herbst
2009 einen einstelligen Umsatzriickgang in Aussicht.
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News

SAP

Zahlen im Rahmen
der Erwartungen

Die neuen Zahlen von SAP (WKN 716460)
fiir das vierte Quartal lagen im Rahmen
der Analystenerwartungen. Nachdem SAP
bereits einen Ausblick auf die Zahlen versf-
fentlicht hatte, war das keine Uberraschung
mehr. So stieg der Umsatz im Schlussquartal
auf 3,18 Mrd. Euro. Die Konsensschitzun-
gen lagen bei 3,11 Mrd. Euro. Dafiir lag der
Nettogewinn mit 727 Mio. Euro leicht unter
den Analystenprognosen von 730 Mio. Euro.
Im Ausblick fir 2010 erwartet das Manage-
ment eine wihrungsbereinigte operative
Marge zwischen 30% und 31%, was sich im
Rahmen der Konsensschitzungen bewegt.
Zuletzt hatte die operative Marge bei 27,4%
gelegen. Das ausgegebene Ziel von SAP ist
im mittelfristigen Zeitfenster eine Marge von
35%. Das SAP-Management zielt 2010 wie-
der auf Wachstum. So sagte Vorstandsspre-
cher Leo Apotheker: ,Neben der Margenstei-
gerung mochten wir im Jahr 2010 wieder zu
Umsatzwachstum zuriickkehren, obwohl das

Marktumfeld weiterhin angespannt ist.

SIEMENS

Gewinn hui,
Umsatz pfui

Auch Siemens (WKN 723610) hat die neuen
Zahlen fiir das erste Quartal 2009/10 verof-
fentlicht (gebrochenes Geschiftsjahr). Diese
fielen gemischt aus. So sanken einerseits die
Umsitze um 12% auf jetzt 17,4 Mrd. Euro.
Andererseits konnte Siemens den negativen
Trend bei den Auftragseingingen stoppen.
Der Auftragseingang von 19 Mrd. Euro lag
zwar deutlich unter dem des Vorjahresquar-

tals, aber immerhin leicht iiber dem des vor-
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herigen Quartals (18,8 Mrd. Euro). Das ope-
rative Ergebnis der drei Kernsparten Energie,
Industrie und Gesundheit stieg um 11% auf
gut 2,2 Mrd. Euro (Vorjahresquartal: 2,0
Mrd. Euro). Der Nettogewinn stieg von 1,2
Mrd. Euro auf jetzt 1,5 Mrd. Euro. Das lag
deutlich tiber den Analystenprognosen von
920 Mio. Euro.

WIRECARD

Gute vorldufige
Zahlen, positiver

Ausblick

Im TecDAX hat Wirecard (WKN 747206)
seine vorliufigen Eckdaten fiir das Geschifts-
jahr 2009 verdffentlicht. Danach konnte der
Spezialist fiir Internetbezahlsysteme erneut
ein zweistelliges Wachstum erzielen. So stieg
der Umsatz um knapp 16% auf 228 Mio.
Euro. Im Vorjahr waren es noch 197 Mio.
Euro. Der Gewinn vor Steuern, Zinsen und
Abschreibungen (EBITDA) legte ebenfalls
um rund 16% auf 61 Mio. Euro zu. Im vor-
herigen Jahr waren es noch 52 Mio. Euro
gewesen. Der EBIT-Gewinn stieg auch um
knapp 16% auf 57 Mio. Euro (49 Mio. Euro
im Vorjahr). Zudem gab das Management
einen optimistischen Ausblick fiir das Ge-
schiftsjahr 2010. Man erwarte weiterhin ein

dynamisches Wachstum im europiischen

e-Commerce-Marke. Fiir 2010 prognostiziert
das Management ein EBITDA zwischen 70
bis 75 Mio. Euro.

HENKEL

Vorldaufige Zahlen

besser als erwartet

Uberraschend prisentierte auch der DAX-
Konzern Henkel (WKN 604843) seine vor-
ldufigen Zahlen fiir das Geschiftsjahr 2009.
Danach werden die Markterwartungen und
sogar die eigenen Prognosen deutlich iiber-
troffen. Der Umsatz sank auf 13,6 Mrd.
Euro. Das ist ein Riickgang um 4% gegen-
iiber dem Umsatz von 14,1 Mrd. Euro 2008.
Hier belastete die Klebstoffsparte, die einen
Riickgang um 10% auf gut 6 Mrd. Euro ver-
zeichnete. Der Bereich Wasch- und Reini-
gungsmittel verzeichnete hingegen nur einen
minimalen Riickgang von 4,17 Mrd. Euro
im Vorjahr auf jetzt 4,13 Mrd. Euro. Der
Gewinn stieg von 779 Mio. Euro auf jetzt
1,1 Mrd. Euro in 2009. Darin sind allerdings
negative Einmaleffekte fiir 2009 und 2008
nicht enthalten. Rechnet man diese Sonder-
effekte ein, dann belief sich das Ergebnis auf
1,4 Mrd. Euro im Jahr 2009 nach 1,5 Mrd.
Euro im Jahr 2008. Der bereinigte Gewinn
pro Aktie lag damit bei 1,91 Euro pro Aktie
nach 2,19 Euro pro Aktie im Vorjahr.

Unternehmenstermine

Datum Uhrzeit Name Ereignis
01.02.2010 14:00 Exxon Mobil Corp Ergebnisbericht 2009
03.02.2010 13:00 Pfizer Inc Ergebnisbericht 2009
03.02.2010 22:05 Cisco Systems Inc Ergebnisbericht Q2 2009/10
04.02.2010 07:15 Deutsche Bank AG Ergebnisbericht 2009
04.02.2010 14:00 Rofin-SinarTechnologies Inc Ergebnisbericht Q1 2009/10
04.02.2010 Software AG Ergebnisbericht 2009
04.02.2010 Burger King Ergebnisbericht Q2 2009/10
04.02.2010 - Kellogg Co. Ergebnisbericht 2009




Carlson Fund — Scandinavia:
Der hohe Norden wird wiederentdeckt

Skandinavien steht derzeit etwas im Schatten des Medien- und Anlegerinteresses, obwohl die Performance der
dortigen Aktienmarkte im vergangenen Jahr eigentlich mehr Aufmerksambkeit verdient hatte. Auch die kleine Schar
an Skandinavien-Fonds konnte profitieren, auf Jahressicht angefiihrt vom Carlson Fund — Scandinavia. Der bereits
1998 aufgelegte Fonds konnte 2009 fast 69% an Wert zulegen, 16 Prozentpunkte mehr als sein Vergleichsindex.
Doch auch hier gilt der Grundsatz: Die Wertzuwachse in der Vergangenheit sind keine Indikation fir die kinftige
Entwicklung. Wie sehen also die Perspektiven flir die skandinavischen Markte aus?
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Fonds der Woche

Karl Hogtun, Fondsmanager des Carlson Fund — Scandinavia, sieht
zumindest fiir 2010 handfeste Renditechancen: ,\Wir erwarten, dass
die nordeuropiischen Unternehmen ihre Gewinne 2010 um etwa
30% steigern werden.“ Dementsprechend rechnet er mit positiven
Impulsen fiir den skandinavischen Aktienmarkt. , Durchschnittlich
sind Kursgewinne zwischen 15% und 20% méglich®, sagt Hogtun.
»Die Volkswirtschaften im Norden profitieren nicht nur von der Un-
terstiitzung durch die eigenen Regierungen, sondern dariiber hinaus
auch von den globalen Konjunkturpaketen, da die exportorientierten
skandinavischen Unternehmen viele Auftrige aus den USA und aus
China erhalten.”

Gesundheit, IT und Energie tibergewichtet

Hogtun hat seinen Fonds daher fiir 2010 relativ offensiv ausgerichret.
Besondere Chancen bieten aus seiner Sicht derzeit die Branchen Ge-
sundheit, IT und Energie: ,Im Gesundheitssektor zihlen Unterneh-
men wie die Pharmaunternehmen AstraZeneca aus Schweden und
Novo Nordisk aus Dinemark sowie die schwedischen Biotech-Spe-
zialisten Medivir und Bioinvent zu den aussichtsreichsten Titeln®, so
Hogtun. Obwohl sie in den letzten Jahren Marktanteile und viel von
ihrem Nimbus verloren haben, favorisiert der Fondsmanager im IT-
Sektor die groflen Handyhersteller Nokia und Ericsson. Im Portfolio
finden sich aber auch einige Small Caps wie Orc Software aus Schwe-
den und die Entwicklungsfirma Opera Software aus Norwegen. Da-
ritber hinaus sicht Hogtun im Energiesektor gute Chancen fiir In-
vestoren: ,\Wir erwarten, dass der C)lpreis in den nichsten Monaten
anzieht und gegen Ende des Jahres bei etwa 85 US-Dollar notieren
konnte. Eine exakte Prognose des Olpreises ist aufgrund der hohen
Volatilitit allerdings auch in diesem Jahr schwierig.” Seiner Meinung
nach kénnten davon dann auch Unternehmen wie die Ol- und Gas-

gesellschaften Noreco und Statoil aus Norwegen profitieren.

Spitzenplatz in seiner Fondskategorie
Nicht nur auf Jahressicht nimmt der Carl-
son Fund — Scandinavia den Spitzenplatz in
seiner Fondskategorie ein. Auch auf Sicht
von fiinf und acht Jahren gehort er mit ei-
nem Wertzuwachs von rund 53% bzw. 64%
zu den Top-Performern unter den Skandi-
navien-Fonds. Die Gebiihrenstruktur des
Carlson Fund — Scandinavia ist im Kate-
gorievergleich giinstig. Zwar entspricht der
maximale Ausgabeaufschlag von 5,00% dem
Durchschnitt. Doch die jahrliche Gebiihren-
belastung liegt mit einer Gesamtkostenquote
(TER) von 1,33% deutlich unter jener der
meisten anderen Skandinavien-Fonds. Fiir
Fondsanleger, die von den Perspektiven
skandinavischer Unternehmen iiberzeugt
sind, stellt der Carlson Fund — Scandinavia

eine attraktive Alternative dar.

Carlson Fund — Scandinavia

ISIN: LU0083425479
Benchmark: VINX Capped SEK-Index Net
Auflegungsdatum: 07.01.1998
Fondswahrung: Euro
Ertragsverwendung: thesaurierend
Ausgabeaufschlag: 5,00%
Verwaltungsvergtitung: 1.25%
TER (Total Expense Ratio): 1,33%




BERENBERG UND UNIVERSAL-INVESTMENT

Berenberg und Universal-Invest-
ment legen Total Return-Fonds auf

Gemeinsam mit der Investmentgesellschaft Universal-Investment hat
die Berenberg Bank den Berenberg DyMAC:s Fixed Income Market
Neutral UT (ISIN: DE000AOYFRC?) aufgelegt. Der Total Return-
Fonds investiert in ausgewihlte Staatsanleihen europiischer Emittenten
mit hoher Bonitit und kurzer Laufzeit. Neben den laufenden Zinsein-
nahmen aus dem Basisinvestment besteht auch die Moglichkeit, Zu-
satzertrige aus einer marktneutralen Optionsstrategie zu erzielen.

Der Berenberg DyMACs Fixed Income Market Neutral Ul ist der
erste Fonds aus Berenbergs neuer Familie von Publikumsfonds nach
dem selbst entwickelten Dynamic Market Adaptive Combined Scor-
ing-Modell. Dieses Modell wird seit fast drei Jahren in institutionel-
len Mandaten umgesetzt. Je nach Einschitzung des DyMACS-Mod-
ells und der am Markt herrschenden Volatilitit werden die Parameter
der Renten-Optionsstrategie bestimmt und der Gewinnbereich so
in Richtung der Markterwartung verschoben. Kurze Laufzeiten
und ein rollierender Umsetzungsmechanismus sollen dabei fiir eine
ausgewogene Diversifizierung sorgen und gleichzeitig eine schnelle
Reaktion auf Verinderungen von Marktgegebenheiten sicherstellen.
Die Strategie ist so strukeuriert, dass fiir die Optionsstrategie kein
Kontrahentenrisiko besteht. Der Fonds eignet sich insbesondere fiir
den risikobewussten Anleger.

Der maximale Ausgabeaufschlag des Fonds betrigt 5,00%, die jahrli-
chen Gebiihren fiir Verwaltung, Asset Manager und Depotbank be-
laufen sich derzeit auf 1,105%.

LEGG MASON GLOBAL ASSET MANAGEMENT

Legg Mason Permal Global Ab-

solute Fund neu in Deutschland

Der Legg Mason Permal Global Absolute Fund (ISIN: IE-
00B465X304), ein von Legg Mason Global Asset Management kiirz-
lich in Dublin domizilierter Absolute Return-Fonds, ist ab sofort in
Deutschland registriert und somit zum 6ffentlichen Vertrieb zuge-
lassen. Der von der Legg Mason-Tochter Permal verwaltete Fonds
strebt bei niedriger Volatilitit iiber einen vollstindigen Marktzyklus
von drei bis fiinf Jahren eine jihrliche Rendite von 8% bis 10% an.
Die Ratingagentur Standard & Poor’s zeichnete den Fonds bereits

mit einem AA-Rating aus.

Der Anlageprozess des neuen Fonds vereint quantitative Analyse mit den

fundamentalen Top-Down-Einschitzungen. Der Fonds verfolgt dabei
eine flexible Anlagestrategie und kann Engagements in unterschiedlich-
sten Anlageklassen eingehen. Zur Auswahl stehen Investments global
in Aktien, global in Anleihen, in Immobilien und Infrastruktur, in
Robhstoffe, Devisen, zulidssige Hedgefondsstrategien, Liquiditit und li-
quidititsnahe Instrumente. Der Legg Mason Permal Global Absolute
Fund notiert in US-Dollar. Dariiber hinaus gibt es wihrungsgesicherte
Anceilsklassen in anderen Wihrungen wie zum Beispiel den Euro, in
Britische Pfund, den Kanadischen Dollar und den Japanischen Yen.
Die jahrliche Verwaltungsgebiihr betrigt 1,25% (A-Anteilsklasse), eine

leistungsbezogene Vergiitung wird nicht erhoben.

HWB

HWB Immobilien Plus in

Deutschland zugelassen

Im Dezember 2008 als Immobiliendachfonds aufgelegt, ist der HWB
Immobilien Plus nun auch in Deutschland zum Vertrieb zugelassen.
Der Fonds wurde in Zusammenarbeit mit dem Alceda Fund Ma-
nagement von HWB Capital Management aufgelegt. Aktien und
Wandelanleihen von Immobilienunternehmen sowie offene Immo-
bilienfonds bilden die Investitionsgrundlage des weltweit investieren-
den Dachfonds. Dem Marktumfeld entsprechend kann der Fonds bis
zu 100% Liquiditit halten.

Die Expertise des HWB Immobilien Plus liegt in der Selektion der
Immobilienaktien, die einen Investmentschwerpunkt des Fonds
darstellen. Investiert wird ausschliefflich in Unternehmen, die den
strengen Kriterien des HWB Investmentrasters entsprechen. So miis-
sen die in das Portfolio aufgenommenen Unternehmen u.a. eine hohe
Eigenkapitalquote vorweisen kénnen. Im Bereich der offenen Immo-
bilienfonds kommen nur solche Zielfonds zum Einsatz, die sich in
der Vergangenheit durch eine tiberdurchschnittliche Wertentwick-
lung ausgezeichnet haben. Tigliche Verfiigbarkeit ist ebenfalls ein
Kriterium fiir die Fondsauswahl. Sowohl das Markt- als auch das
Wihrungsrisiko des Dachfonds steuert das Management iiber deriva-
tive Finanzinstrumente. Der Ausgabeaufschlag betrigt 3,00%), die
jahrliche Verwaltungsgebiihr belduft sich auf 0,93%.
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Zertifikate-ldee

Apple:

Foto: apple.com

Exzellentes Weihnachtsgeschift und der neue iPad

In der vergangenen Woche stand die amerikanische Hightech-Szene im Zei-
chen von Apple. Steve Jobs hat das Unternehmen zu einem Bdrsenliebling

geformt — und erneut enttauschte die Computerfirma nicht: Es gab nicht nur
eine, sondern gleich zwei erfreuliche Nachrichten. Ein Capped Bonuszertifi-

kat konnte eine interessante Alternative zur Apple-Aktie darstellen.

Er ist und bleibt einer der echten Superstars der amerikanischen High-
tech-Szene: Steve Jobs, der aus seiner Firma Apple (WKN 865985)
einen der besten Hochtechnologickonzerne der Welt machte. Dabei
schaffte er etwas, was in unserer Zeit der gesittigten Konsummirkte
der Industrielinder als fast unmoglich galt: Er kreierte zum einen aus
dem Nichts einen neuartigen Konsummarke, den es zuvor nicht gab.
Zum anderen gelang es ihm auch, einen weiteren, fast totgeglaubten
Markt wiederzubeleben. So schuf er zunichst mit dem iPod einen
inzwischen milliardenschweren Marke fiir tragbare Musikplayer und
revolutionierte dann mit dem iPhone den fast inexistenten Markt fiir

sogenannte Smartphones.

Glanzende Zahlen ubertreffen Prognosen

Diese Leistung manifestierte sich einmal mehr in den neuesten Zah-
len fiir das erste Quartal des Geschiftsjahres 2009/10. Wieder konnte
Apple die Markterwartungen iibertreffen. Im wichtigen Weihnachts-
quartal erwirtschaftete der Konzern einen Umsatz von 15,7 Mrd. US-
Dollar. Dabei setzte Apple mehr Mac-Computer und iPhones ab als je-
mals zuvor. So verkaufte Apple im Quartal von Oktober bis Dezember
weltweit 8,7 Mio. iPhones. Das ist ein Firmenrekord. Einzig der Start
des Telefons in China lduft schleppend an: Dort wurden erst 200.000
iPhones verkauft. Allerdings passt diese Entwicklung laut Apple in die
langfristigen Unternehmenspline fiir China.

Sehr erfreulich waren die Verkiufe von 3,4 Mio. Mac-Computer — das

ist ein Anstieg von iiber 30% gegeniiber dem Vorjahresquartal und

Snapshot
Zertifikattyp Emittent Basiswert Laufzeit WKN Handelsplatz
Capped RBS Apple 22.12.2010 AA15FP Scoach

Bonus Zertifikat
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ebenfalls ein Firmenrekord. Von Konsumzu-
riickhaltung scheint Apple nichts zu spiiren.
Lediglich bei dem Musikplayer iPod gab es
einen Absatzriickgang um 8% auf 21 Mio.
Gerite. Der Gewinn von Apple lag bei knapp
3,4 Mrd. US-Dollar. Das entspricht einem
Anstieg von knapp 48% gegeniiber den 2,3
Mrd. US-Dollar im Vorjahresquartal. Damit
tibertraf Apple die Analystenschitzungen
mehr als deutlich. Der Gewinn lag bei 3,67
US-Dollar pro Aktie. Die Analysten hatten
jedoch nur mit 2,08 US-Dollar gerechnet.

iPad — der nachste Apple-Coup?

Am vergangenen Mittwoch prisentierte Steve
Jobs dann das neueste Apple-Produkt: Den
Tablet-Computer iPad. Damit will er den
Technologiemarkt ein drittes Mal umkrem-
peln. Das iPad ist zwischen dem iPhone und
einem Laptop angesiedelt. Das Gerit besitzt
einen 25 Zentimeter groflen Bildschirm, ist
nur 1,5 Zentimeter dick und wird {iber ein
Touchscreen bedient.

Das Kurs-Gewinn-Verhiltnis der Apple-Ak-
tie liegt bei 33,5 fiir 2009 und 26,1 fiir 2010.
Damit ist die Aktie kein Schnippchen mehr.
Konservative Anleger setzen deshalb auf ein
Capped Bonus Zertifikat der RBS. Das Zer-
tifikat (WKN AA15FP) besitzt eine attraktive
Bonusrendite von 18% bis zum Laufzeitende
im Dezember 2010. Die Sicherheitsschwelle
ist knapp 28% entfernt. Selbst wenn die Aktie
2010 also nicht weiter ansteigt, seitwirts lduft
oder in einer Baisse bis zu 27% fillt, erhilt der
Anleger am Jahresende eine Rendite von 18%.

Das Zertifikat ist wihrungsgesichert.




ZERTIFIKATE

News

GOLDMAN SACHS

Express-Zertifikat

auf russischen Index

Der absolute Highflyer unter den groflen Emerging-Markets-Borsen
war im vergangenen Jahr die russische Borse, die um iiber 120%
stieg. Nach diesen massiven Kursgewinnen stellt sich die Frage, wie es
mit dem russischen Aktienmarkt weitergeht. Fiir Anleger, die davon
ausgehen, dass die Luft aus dem russischen Aktienmarkt zunichst et-
was heraus ist, hat Goldman Sachs ein neuartiges Express-Zertifikat
auf den RDX-Index (WKN GS2EYS) entwickelt.

Beim RDX handelt es sich um einen Index der Borse Wien fiir rus-
sische Aktien. Er beinhaltet fiinfzehn russische Aktien. Dabei ist die
Energiebranche mit einer Indexgewichtung von iiber 80% mit Ab-
stand der dominierende Sektor.

Die Laufzeit des Express-Zertifikates betrigt maximal zwei Jahre bis
zum 6. Februar 2012. Nach dem ersten Jahr wird die Kursentwick-
lung des RDX-Index an einem Feststellungstag im Februar tiberpriift.
Notiert der Index am 7. Februar 2011 oberhalb des Indexstandes am
Starttag, dann wird das Zertifikat vorzeitig vom Emittenten zuriick-
gezahlt. Zudem erhilt der Anleger einen Zinskupon von 15%.
Notiert der Index unter dem Indexstand am Starttag, aber iiber einer
Sicherheitsschwelle von 30%, dann rollt das Zertifikat ohne Zinsaus-
schiittung in das zweite Jahr. Steht der Index dann am Laufzeiten-
de tiber dem Indexstand am Starttag, erhilt der Anleger neben dem
Nennwert einen Zinskupon von insgesamt 30%. Die Rendite liegt

also bei 15% pro Jahr.
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Notiert der Index am letzten Feststellungstag unter dem Indexstand
am Starttag, aber tiber der Sicherheitsbarriere, entfallen die Zinsku-
pons, aber der Nennwert wird voll ausbezahlt. Dann erhilt der An-
leger zwar keine Rendite, aber es entsteht auch kein Verlust, selbst
wenn der RDX beispielsweise um 20% fillt. Wenn der Index aller-
dings unter die Sicherheitsschwelle von 30% fillt, dann wandelt sich
das Zertifikat in ein einfaches Indexzertifikat und das Papier wird
entsprechend dem akrtuellen Indexstand am Schlusstag zuriickgezahle.

Damit besitzt das Papier auch ein theoretisches Totalverlustrisiko.

COMMERZBANK

Neues Lock-In Zertifikat
auf den EURO STOXX 50

Welcher Anleger kennt das nicht: Man kauft ein Zertifikat, um an

steigenden Kursen zu partizipieren. Der Basiswert entwickelt sich
kurz nach dem Kauf genau so, wie man es erwartet, und steigt. Aber
dann fille der Index zum Laufzeitende wieder und gibt die schénen
Gewinne ab. Unterm Strich heifSt es dann leider: Aufler Spesen nichts
gewesen.

Dagegen hilft das neue Europa Lock-In Zertifikat (WKN CZ24RY)
der Commerzbank. Das Zertifikat wurde letzten Freitag am Marke
emittiert und besitzt eine Laufzeit von gut drei Jahren bis zum 5. Fe-
bruar 2013. Die Funktionsweise ist ungewdhnlich, aber interessant:

In den ersten fiinf Monaten wird der Basiswert, der EURO STOXX
50 Index, wochentlich tiberpriift. Wenn der Index wihrend dieser Pe-
riode 10% tiber den Indexstand am Starttag steigt, dann wird dieser
Anstieg ,eingebucht® (Lock-In) und gilt von da an als Mindestertrag
des Zertifikates. Dabei ist es dann véllig gleichgiiltig, ob der Index
in den kommenden Jahren um 20, 30 oder 60% fillt. Der zeitweise
Gewinn von 10% ist ein ,Lock-In“ — und damit erhilt der Anleger
diese 10% Gewinn sicher ausbezahlt, auch wenn der Index am Lauf-
zeitende tiefer notiert.

Wenn der Index nach dem Anstieg auf mindestens 10% in den ersten
fiinf Monaten weiter ansteigt, so partizipiert der Anleger im Verhile
nis 1:1 an diesen steigenden Kursen. Legt der Index also bis zum
Laufzeitende 20% zu, dann erhilt der Anleger auch einen Gewinn
von 20%. Der ,Lock-In“ wird dann hinfillig.

Erreicht der EURO STOXX 50 wihrend der ,,Lock-In“-Periode von
fiinf Monaten nicht die Marke von 10%, dann verwandelt sich das
Zertifikat in ein normales Indexzertifikat, und der Anleger partizi-

piert normal an steigenden und fallenden Kursen des Index.




CFD Trading-Beispiel

Da heifdt es dann ,, Die Borse ist schlecht” oder ,,Die Banken kons-
pirieren gegen die kleinen Trader, dagegen kommt man nicht an®
Wer hat das nicht schon gehort oder selbst einmal gedacht. Tatsich-
lich gehort viel Zeit und Geschick dazu, die Kurswellen zu reiten,
ohne unterzugehen. Da-
bei kann man jede Hil-  Anzeige
fe gebrauchen, die man
kriegen kann. Deswegen
zeigen wir Thnen im-
mer wieder erfolgreiche
Met'hoclen, mit denen und fast 30%
bestimmte Setups oder

Situationen ausgenutzt

werden konnen.

Ob Crude oder WTI
- Hauptsache Ol
Einer der interessanteren
Kontrakte, die auch als
CFD liquide handelbar
sind, ist das Rohél oder
Crude Oil. Es ist dabei
egal, ob der Broker Brent
Crude aus London oder WTT Crude aus New York als CFD abbil-

det. Beide haben den Tag iiber einen dhnlichen Kursverlauf, und

www.deraktionaer.de/abo

beide werden so stark gehandelt, dass man nicht Gefahr liuft, in
niedrigen Zeithorizonten wegen mangelnder Liquiditit zerhackee
Kurse zu bekommen. Hinzu kommt, dass Ol jeden Tag recht vola-

til ist, es bewegt sich also so stark, dass sich Trades lohnen. Doch
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sparen

DER©AKTIONAR

DEUTSCHLANDS GROSSES BORSENMAGAZIN

Linienbruch im OI-CFD

Wer sich dazu entscheidet, sich als Hobby-Trader zu versuchen oder den
Handel zum Beruf zu machen, der rutscht in der Regel nicht einfach so in die
Sache hinein. Die Beschaftigung mit der Materie erfordert Engagement, koor-
diniertes Lernen und Disziplin. Wer denkt, er konnte abends mal schnell vor
dem Einschlafen ein paarTrades zur Entspannung platzieren, ohne sich grof3
einen Kopf zu machen, der wird bald schlechte Erfahrungen machen.

wohin die Reise beim Ol geht, das erschliefit sich selbst beim Stu-
dium von tausenden von Kurscharts nicht. Manchmal geht es rauf
und runter und schliefit in etwa dort, wo der Tag begonnen hat,
an anderen Tagen kommct eine heftige Bewegung nahe ihres Ex-
trems zum Erliegen, und
der Olpreis verindert sich
erheblich. Auch wochen-
lange Trends wechseln
sich mit Phasen der Seit-

wirtsbewegung ab.

Der Trend und sein
Bruch

Dem Trader bleibt also
nur, sich mit dem Zufall
zu bescheiden und sich an
die Situation anzupassen.
Mehrheitlich beobachtet
man starke Bewegun-
gen — damit kann man
ja schon etwas anfangen.
Da diese Mini-Trends
recht oft zu Ubertreibun-
gen neigen, die danach wieder korrigiert werden, lisst sich ein einfa-
cher Trendlinienbruch nutzen. Zunichst muss sich eine solche Be-
wegung etablieren. Dabei muss der Trader nichts tun. Wihrend der
Versuch, Wendepunkte zu erwischen, meistens daran scheitert, dass
man Wendepunkte erst sicher identifizieren kann, wenn sie schon

lange vorbei sind, ist die Identifikation eines Trends einfach. >>



http://redirect.boerse-am-sonntag.de/boersenmedien_2_100131

CFD Trading-Beispiel

Beispiel Crude Oil 5-Minuten-Chart

Solange der Kurs in eine Richtung liuft, schaut man nur zu.
Hat SiCh ein gut erkennbarer TI'CIld etabliert, SO 1egt man eine USCRUDEOIL Feb 10 08:14:06 Bid78.85 Offer78.91

80
Trendlinie an. Geht der Trend nach oben, handelt es sich um ElEme 20.0)
eine unterstiitzende Linie unter dem Kurs. Geht er nach unten, U*’lﬁh
liegt die Linie dariiber. ,_.i]_ﬂ,_..ﬂ,f
Wird die Linie gebrochen, hat man zwei Méglichkeiten: Ent-

weder man handelt sofort (sieche Pfeile im Chart) und kauft
nach einem Abwirtstrend oder verkauft short nach einem Auf-
wirtstrend. Oder man wartet eine Bestitigung ab, die in der

Regel erfolgt. Manchmal ist die bestitigende Spitze héher als

jene beim urspriinglichen Signal, so wie nach dem roten Pfeil
im Bild. Manchmal ist sie aber auch schwicher, wie nach dem 1400 16:00 J@:00

griinen Pfeil.

FAZIT: SIE INTERESSIEREN SICH FUR CFDs?
Zugegeben, es bestehen noch andere Moglichkeiten, diese Punk- Dieser Artikel ist in unserem Finanz-Magazin
te zu ermitteln, z.B. mit Divergenzen oder der 1-2-3-Methode. »CFDs kompakt* erschienen. Wenn auch Sie
Doch der Bruch der Trendlinie ist ein guter Einstieg, der beim zukiinftig ein Mal im Monat alles rund um
Rohstoff Ol oft funktioniert. Beim Ausstieg sollte man jedoch die Welt der CFDs erfahren méchten, dann
nicht zu gierig sein. Wer auf Nummer sicher gehen will, zicht melden Sie sich HIER zum kostenlosen Bezug
seinen Stop-Loss frith nach. von ,,CFDs kompakt“ im PDF-Format an.
Anzeige

WGFill

Westfilische Grundbesitz und
Finanzverwaltung AG

Sichern Sie sich IThr WGF
Premium-Genussrecht.

Rendite Sie erhalten bis zu 8 % Gewinnausschittung
pro Jahr. Sicherheit durch Transparenz Die WGF AG
unterzieht sich laufend einer externen Qualitits- und
Bonitatskontrolle durch eine BaFin-zugelassene
Ratingagentur. Flexibilitdt Einbezug des
Premium-Genussrechtskapitals in den

Freiverkehr der Borse Diisseldorf.

Rendite. Sicherheit.
Flexibilitat.

Der Wertpapierprospekt ist maRgebend und verfiligbar unter www.wefag.de/premium-genussrecht.

19 1l BORSE am Sonntag - 04/10



http://www.cfds-kompakt.de
http://redirect.boerse-am-sonntag.de/wgf_100131

Rohstoff der Woche

Thema sind nach wie vor die frostigen Tem-
peraturen in den ersten zwei Januarwochen
in Florida, der weltweit zweitgrofiten An-
bauregion von Orangen. Zwar vertragen die
Zitrusfriichte ein paar Minusgrade, mehrere
Stunden unter minus 2 Grad Celsius sind je-
doch schidlich und fiihren zu Ernteausfillen.
Schwer abzuschitzen ist jedoch, wie grofd die
EinbufSen sind. Am Markt wird derzeit von
Verlusten zwischen 5 und 10 Mio. Kisten (je
40,8 kg) ausgegangen. Gemessen an den fiir
das Wirtschaftsjahr 2009/10 (bis Ende Juni)
erwarteten 135 Mio. Kisten, entspriche dies
einem Riickgang von bis zu 7%. Da die bis-
herigen Prognosen bereits 17% unter Vorjahr
gelegen haben, diirfte es also ein noch grofSe-
res Minus geben. Erste Hinweise tiber das tat-
sichliche Ausmaf$ erhofft man sich vom US-

Landwirtschaftsministerium am 9. Februar.

Schéaden am Bestand

Aber nicht nur die Frage, wie grof§ die Ver-
luste bei der diesjihrigen Ernte ausfallen,
sondern auch inwieweit die Baumbestinde
in Mitleidenschaft gezogen wurden, liefern
Griinde fiir Spekulationen. Auch hier sind
Schiden durch einen verminderten Frucht-
ansatz wahrscheinlich. Zudem kénnten
Jungbiume erfroren sein. Auflerdem diirften

die krankheitsbedingt (,Citrus Greening®)

Orangensaft:
Wie grof$ sind die Frostschiden?

Bereits in der Vorwoche sehr fest, zeigte der Preis fiir Orangensaft auch jlingst, entge-
gen der meist sinkendenTendenz im Rohstoffsektor, Starke. Mit einem Plus von mehr
als 12% gehort er ferner zu den Waren mit der besten Performance seit Jahresbeginn.

geschwichten Altbestinde gelitten haben. Der geringere Bestand, da
2009 viele kranke Biume gerodet wurden, um die Ausbreitung der
Krankheit einzudimmen, kénnte also noch weiter schrumpfen, was

kiinftig niedrigere Ernten impliziert.

FAZIT:

Die Unsicherheit iiber die kurzfristigen und mittelfristigen Schiden
bietet derzeit reichlich Spielraum fiir Spekulationen. Inklusive der
angesichts der Konjunkturerholung erwarteten weiter steigenden
weltweiten Nachfrage ist zudem mittelfristig eine Liicke zwischen
Angebot und Nachfrage moglich, die fiir weiter steigende Preise sor-
gen konnte, wenn die Ernten in anderen Regionen eventuelle Locher

nicht schlieflen.

Orangensaft FCOJ-A-Future Mirz (ICE)

Wachenchart ¢

'2008 "mpr "l "okt '2008 "mpr Ll "okt 'm0

Derivate auf Orangensaft (Basiswert: FCOJ-A-Future Mirz (ICE))

Typ WKN Basispreis/Knock-out Laufzeit Hebel Handelsplatz
Indexzertifikat ABN3HU open end - Scoach
Hebel-Zert. (long) CM36PN 115,18/110,97US-Cent open end 4,50 Scoach
Hebel-Zert. (short) Dz6X13 180/175 US-Cent open end 3,76 Scoach
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Rohstoffanalysen

Rohstoffe im Uberblick

Kakao — Mirz-Future (ICE)

Rohstoffe (Auswahl)

Wochenchart 5 o
Nachdem der Kakaopreis in der Vorwoche a0 Markt Kurs v % zur
'orwoche
daran scheiterte, die Hiirden bei 3.430 und “N 'mf ! -3200
4 “
3.510 US-Dollar zu knacken, gab es jingst 3000 RohGIWTI Crude NYMEX ($/bbl) - 72,73 -2,43%
o o " g
eine groflere Korrektur. Der damit einherge- ¥ ~2800 Erdgas NYMEX ($/MMBtU) 5131  -11,82%
hende Bruch der Aufwirtstrendlinie seit Juni -2600 Heizl NYMEX ($c/gal) 19145 -1,40%
2009 l8ste zudem computergesteuerte Verkdu- 2400
. . . Gold NYMEX ($/Unze 1081,50 -0,75%
fe aus, was den Abwirtsdruck erhohte. Eine -2200 ( ) °
Unterstiitzung gibt es bei 3.112 US-Dollar. ~20m Silber Spot ($/Unze) 16,28  -4,29%
Palladium Spot ($/Unze) 419,00 -3,01%
Platin Spot ($/Unze) 1512,00 -1,82%
Blei — Spotpreis (LME)
Aluminium Spot ($/t) 2061,50 -5,85%
Tageschart ¥
Blei gibt weiter nach. Die Straffung der geld- 3500 Blei Spot ($/t) 2002,00 -957%
politischen Ziigel in China, die geplanten Kupfer Spot ($/1) 672325  -874%
Beschrinkungen fiir den Eigenhandel von
. Nickel Spot ($/t 18434,00 1,06%
US-Banken, aber auch fundamentale Griin- ickel Spot ($/) *
de, wie die hohen Lagerbestinde, die das Zinn Spot ($/t) 17142,00  -329%
hochste Niveau seit 2003 erreichten, waren Geew s Yo 1500 Zink Spot ($/1) 2095,00  -10,08%
bremsende Faktoren. Die nichste Unterstiit-
. . -1000 Baumwolle ICE ($c/Ib) 69,140 -2,69%
zung gibt es nun bei 2.064 US-Dollar. SRR : e g
A Jul Okt 2009 ) Jul Okt 2010
o o Kaffee ,C* ICE ($c/lb) 132,06  -5,51%
Kakao ICE ($/t) 3216,00 -6,24%
Palladium — Spotpreis Mais CBOT ($c/bu) 356,50  -2,26%
‘Wochenchart kil o
Nachdem der kriftige Aufwirtsimpuls seit <600 Orangensaft gefr. ICE (Sc/lb) 136,26 -148%
g p 00,00% - 592 5
Dezember bereits in der Vorwoche stockte, ﬂ Sojabohnen CBOT ($c/bu) 914,00  -3,94%
................................................................... 500
folgte nun ein weiterer Riickgang. Offenbar J 'W% - uﬁrsm Weizen CBOT ($¢/bu) 47400 -491%
braucht das Edelmetall zuniichst einmal eine ; Sm 42!“39 el -
Pause. Denkbar sind dabei Riicksetzer bis in L : ﬂl‘f; ___________ _ °
den Bereich von 375 US-Dollar. Hier verlau- W - Lebendrind CME ($c/lb) 89,50  -1,10%
v - e . s by T
fen derzeit die Aufwirtstrendlinie seit Juli e QSWBN&EWW . Mastrind CME ($¢/Ib) 9900  -0,50%
2009 sowie das 50%-Retracement. l .
wor ow o 2008 'apr wu ‘omt ‘2o Schwein mag. CME ($c/Ib) 68,60 -1,79%
Nickel — Spotpreis (LME)
Rohstoft-Indizes (Auswahl)
Tageschart §
Der Nickelpreis ist weiter im Korrekturmo- nd K 5
. . =307 naex urs © zur
dus. Er prallte dabei jiingst von der Abwirts- Vorwoche
trendlinie seit August 2009 nach unten ab. -25T AMEX Gold BUGS Index (HUI)  374.04  -739%
Belastenden Faktoren sind auch hier Sorgen
. . ce1 . . -t AMEX QOil Index 1016,80 -2,02%
iiber die Straffung der Geldpolitik in China,
die geplanten Beschrinkungen fiir die US- 18T DJ AIG Commodity Index 129,05  -4,33%
Banken sowie hohe LagerbCStﬁndC) die zu- ot Reuters-Jeffries CRB Futures-Index 265,59  -3,62%
letzt ein Rekordniveau erreichten. . . ‘ . . . .
Jul Okt 2009 Apr Wl Okt 2010 Rogers Int. Commodity Index  3043,39 -3,75%
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LEBENSART

Event der Woche

Small is beautiful

Kinstlerische Grol3e bemisst sich nicht am Format des Kunstwerks. Was
zahlt, sind die Intensitat und Leidenschaft des Schaffens, die ein jedes

Kunstwerk widerspiegelt, das mit Herzblut und Esprit kreiert wurde. Mit
Kunstwerken von kleiner Grof3e beschaftigt sich die aktuelle Ausstellung

Iu

»Small is beautifu

der Galerie Margareta Friesen in Dresden, die sich in

den letzten Jahren zur festen GrofR3e in der Kunstszene dieser kunst- und

kulturtrachtigen Stadt etabliert hat.

Mit ihrer noch bis zum 14. Mirz laufenden
Ausstellung prisentiert die Galeristin und
Kunsthistorikerin Dr. Margareta Noeske
ihren Besuchern bedeutende, inspirierende
und unverwechselbare Kunstwerke zeitge-
nossischer internationaler Kiinstler, Werke,
die trotz oder gerade wegen ihrer geringen
Grodfle bestechen. Zusammengetragen hat sie
unter anderem Fotografien von Nobuyoshi
Araki, Laurie Simons und Gundula Schulze
Eldowy, frithe Zeichnungen von Stefan Bal-
kenhol, Postkarten von lan Hamilton Finlay
(In Frankfurt echemaliges Bankhaus Schré-
der Miinchmeyer Hengst Co.), Gemilde der
noch unbekannten Malerin Karla Hecker,
eine Architekturzeichnung von Jacques Her-
zog, Skulpturen und kleine Bilder von Bithja
Moor sowie Objekte von Erik Steinbrecher,
um nur einige Beispiele der Ausstellung auf-
zufithren, die sich bewusst nicht auf eine

Technik beschrinken.

Die Galeristin versteht sich als Vermittlerin
zwischen Kunstwerk und Betrachter und die
Galerie als Schule der Wahrnehmung. Sie
bemiiht sich, das Verstindnis von Laien fiir
zeitgendossische bildende Kunst zu férdern.
In der Galerie Margareta Friesen sind mit
ihren Arbeiten renommierte Kiinstler ver-
treten, die international geschitzt werden,
ebenso wie Newcomer der Szene, denen No-
eske eine grofle Zukunft zutraut.
Gelegenheit zum sinnlichen Erleben von
Kunst hat man in der Galerie Margareta
Friesen dienstags, mittwochs und donners-
tags von 14 bis 19 Uhr sowie jederzeit auf
Anfrage.

Galerie Margareta Friesen, Basteistrafle 3,
01277 Dresden, Telefon:0351 216 52 52

WEITERE INFOS UNTER:

http://www.galerie-friesen.de

Kulturkalender

»Small is beautiful”
Ausstellung, 05.12.09 - 14.03.10,
Galerie Margareta Friesen, Dresden,

htep://www.galerie-friesen.de

,Bord-Gefliister”
Theater, 28.01.10 - 27.03.10,
Neues Theater Hannover, Hannover,

http://www.neuestheater-hannover.de

~Montserrat Caballé”
Klassik, 14.02.10, Philharmonie -
GrofSer Saal, Berlin, http://www.deag.de

.~Faschingsrodeln
mit der Bergwacht”
Wintersport, 14.02.10, Sachrang, Aschau

im Chiemgau, http://www.aschau.de

»India — A journey to the land of
mystery and wonders”
Variete/Revue, 28.01.10 - 03.03.10, Hei-
ligengeistfeld, Hamburg,

http://www.india-circus.com/de/intro

.Die fabelhafte Varieté Show mit
Meret Becker”

Variete/Revue, 29.01.10 - 01.05.10,
Wintergarten Varieté, Berlin,

http://www.wintergarten-variete.de

.George Grosz.

Korrekt und anarchisch”
Ausstellung, 24.01.10 - 05.04.10,
Akademie der Kiinste, Berlin,
heep://www.adk.de

APHORISMUS DER WOCHE:

»Das Geheimnis der Kunst liegt darin,

dass man nicht sucht, sondern findet.”

(Pablo Picasso (1881-1973))
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LEBENSART

Coffeetable-Favourites

ZU DEN
GRENZEN

DES
UNIVERSUMS

Reisen in die Unendlichkeit

Was unerforscht und unbekannt ist, zieht Interesse auf sich. Zumindest gilt dies fur die unendli-
chen Weiten des Weltraums, die seit jeher eine fast magische Anziehungskraft auf uns Menschen

Zu den Grenzen des
Universums: Reisen
in die Unendlichkeit

Serge Brunier

Verlag: Delius Klasing;
Auflage: 1. Aufl.
(Oktober 2007)

Gebundene Ausgabe:
128 Seiten

Sprache: Deutsch
ISBN: 978-3768819473
Preis: 29,90 Euro

www.delius-klasing.de

Impressum

Auf eine Reise in dieses grenzenlose Universum entfiihrt die Leser
von ,Zu den Grenzen des Universums: Reisen in die Unendlichkeit®
Autor Serge Brunier, der sich um die Popularisierung der astronomi-
schen Forschung verdient gemacht hat.
Er zeigt dem Leser die Architektur des Weltalls, macht Groflenver-

hilenisse deutlich und schafft einen Bezug zwischen dem, was mit

ausliben. Der mystische Reiz, den das Ungewisse umgibt, fesselt Klein und Grol3 gleicherma-
Ben, scheint doch der Kosmos wie ein Abgrund, an dessen Rand man riskiert, von der Unend-
lichkeit verschluckt zu werden, wenn man sich etwas zu weit vorlehnt.

Dieser ,,Zoom" zeigt in dieser Form erstma-

lig die schwindelerregenden Entfernungen,
tiert ist, und ldsst ihn intuitiv den Begriff

Erkenntnis und Imagination entdecken.

bloflem Auge sichtbar ist, und der Realitit der Gestirne.

Dieses Werk gliedert sich um zwdlf Ausfaltbilder, die den prinzipiellen
kosmischen Naturerscheinungen gewidmet sind: Sterne, Sternhaufen,
Nebel, Galaxien etc. Jedes davon besteht aus vier auflergewdhnlichen
Fotos, alle mit den neuesten digitalen Techniken aufgenommen, die

uns das Phinomen mit 1- bis 10.000-facher Vergrofierung zeigen.
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