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Editorial

An dieser Stelle und zu dieser fortgeschritten Zeit
des Jahres erwartet man von einem Finanzjour-
nalisten geradezu unmenschliches, etwas das
niemand kann aber jeder tut oft so als ob: Einen
Jahresausblick wagen. Ich gestehe, auch ich kann
nicht in die Zukunft sehen. Ich sage Ihnen auch
ganz ehrlich, wenn ich es kdnnte: Ich wiirde auf
einer schonen Insel leben, in Saus und Braus,
und lhnen vermutlich nicht regelmaBig meine
Meinung kundtun (nein, das wiirde doch schnell
langweilig oder?)

Sie kdnnen sich also trosten, falls Sie momentan
etwas planlos ins Jahr 2009 blicken: Da sind Sie
beileibe nicht alleine. Aber eine Meinung darf
und sollte man haben, auch wenn man sich nie
sicher sein kann und sich vor allem nicht darauf
versteifen darf. Es gehort zu den wichtigsten
Eigenschaften eines erfolgreichen Traders (wie
Uberhaupt eines jeden Menschen), unvoreinge-
nommen zu reagieren wenn sich eine Situation
andert und/oder die eigene Einschdtzung sich
als falsch herausstellt. Und 2009 kann sich sehr
viel andern...

Wenn ich zunéchst ein ganz kurzes Résumé fiir
2008 ziehen darf (ohne abermals ins Detail zu
gehen), so ist zumindest meine wichtigste Lek-
tion: Das Wort LANGFRISTIG in Zusammenhang
mit der Geldanlage ist gestorben — zumindest im

Hinblick auf Aktien. Wenn ein einziges Jahr (bzw.

sogar nur ein paar Monate) die Aufbauarbeit eines
Depots von Dekaden vernichten kann, dann ist
diese Anlageform z.B. fiir die Altersvorsorge nur
sehr bedingt geeignet, also nur als Beimischung.
In direktem Zusammenhang damit steht die kom-
promisslose Notwendigkeit der Absicherung von
Positionen (durch Stopploss oder Hedges). Das
ist eine banale Weisheit in der Aktienanlage, und
doch muss sie jedes Jahr wieder aufs Neue einge-
trichtert werden.

Eine weitere Lehre sehe ich in der Bedeutung der
Kombination von Technischer und Fundamentaler
Analyse. Die Pramisse der Technischen Analyse
ist die Einarbeitung aller fundamentalen Infor-
mationen durch die Marktteilnehmer im Kurs.
Daraus resultiert eigentlich, dass die Beachtung
fundamentaler Faktoren durch den Chartisten un-
ndtig ist, wenn nicht sogar kontraproduktiv. In
,normalen” Zeiten ist das ein respektabler Ansatz.
In extremen Phasen wie derzeit, vor allem gegen
Ende dieser Phasen, kann es aber zu erheblichen
Problemen fiihren, die fundamentale Seite zu
ignorieren. Ich will Ihnen das an einem Beispiel
demonstrieren:

Beim Durchbruch von technischen Bdden nach
unten verkauft man normalerweise seine Long-
Position bzw. geht short. Der pure Chartist als
Fundamental-lgnorant weif3 bzw. beachtet nicht,

warum der Boden nicht hélt. Das Wissen um den
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Fortsetzung — Editorial

Grund ist aber kriegsentscheidend. Wir erlebten
die letzten Wochen und Monate z.B. massivste
Zwangsliquidationen von Investoren. Bricht ein
Boden deswegen, so ist das anders einzuschatzen
als wenn das Unternehmen z.B. kurz vor der Insol-
venz steht. Am Chart kann man den Grund aber
nicht sehen. Sind es,,nur” Liquidationen, die bald
durch sind, macht das Shorten woméglich keiner-
lei Sinn bzw. fiihrt ins Desaster - ein klassisches
Fehlsignal, der Boden wird schnell wieder zuriick-
erobert. Die Anfalligkeit fur Fehlsignale ist in einer
solchen Marktphase wie derzeit sehr hoch. Ich
pladiere daher fiir eine Art Wiedervereinigung
von Technischer und Fundamentaler Analyse —
beides hat seine Berechtigung. Zumal es bei vol-
liger Abwesenheit der Fundamentalanalyse gar
keine Technische Analyse geben kénnte. Denn
der Chartist lebt von den Interpretationen und
Handlungen der Fundamentalisten, in dem er ihre
Handlungen in Signale umbaut. Eine Borse, die
nur von Charttechnikern bevolkert ware, bedeu-
tet reines Chaos. Dennoch bleibt sie fiir Trader die
wichtigste Analysemethode.

Nicht zuletzt ist der vielleicht wichtigste Grund-
satz der Vermogensanlage zu beachten: Die Di-
versifikation. Der Hauptgrund warum ich Muster-
depotwettbewerbe nicht mag, ist dass bei einer
ausreichend grof3en Zahl von Mitspielern immer
jemand gewinnen wird, der all in spielt, also volles
Risiko. Gleichzeitig platzieren sich eine Vielzahl
von Mitspielern mit der gleichen Strategie auf den
Rangen ganz hinten. Im echten Leben KANN aus
einer extrem riskanten Strategie ein Vermdgen
gemacht werden, aber man darf es einem Anle-
ger nicht wirklich empfehlen, denn die meisten
gehen dabei pleite. Seien Sie lieber  konservativ”
und streuen lhr Vermogen. Dazu gehort immer
ausreichend cash, Gold als Inflationsabsicherung
und als absolute langfristige Grundlage ein Ei-
genheim. Eine bessere Altersvorsorge gibt es gar
nicht. Die Rente kann eines Tages einfach weg-
fallen, aber ihr Haus kann lhnen keiner nehmen
(auBer wir erleben eine kommunistische Revolu-
tion, woran ich dieser Tage kurz denken musste,
als ich die Vorschldge einer Zwangsanleihe fiir
,Reiche” las...)

Nun noch zu 2009: Die Konsensus-Schatzungen

der Institute liegen bei rund 2% minus im deut-
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schen BIP, extreme Meinungen gehen bis 4%. Das
ist alles nicht unwahrscheinlich, und es ist sogar
wichtig dass diese Zahlen sich im Markt festigen.
Ist die Erwartung negativ, kann das tatsachliche
Ereignis nicht mehr tiberraschen - ganz entschei-
dend fir die Entwicklung der Aktienkurse! Ich bin
der Meinung, dass eine sich selbst tiberlassene
Wirtschaft jetzt total zusammenbrechen wiirde.
Selbst Topunternehmen kénnten ohne Interven-
tionen einfach pleite gehen, weil sie sich nicht in
der Lage waéren sich zu refinanzieren, wenn.. .ja
wenn die Staaten und mit ihnen die Notenbanken
so extrem beherzt eingreifen wiirden. Lassen wir
die Rolle der beiden bei der Entstehung der Krise
mal auBBer Acht: bei der Bewdltigung derselben
sind sie ganz und gar unverzichtbar. Wir erleben
ein nie gesehenes Konzert von aggressivster Geld-
politik (sowohl beim Zins als auch bei der Geld-
schépfung) und Konjunkturpaketen in einem Aus-
maf, dass sie die Wirtschaftsleistung auf keinen
Fall untangiert lassen kdnnen. Und das weltweit,
was einen wesentlicher Unterschied zu der oft als
Vergleich herangezogenen Japan-Krise darstellt.
Jene miindete in einer zermirbenden, langan-
haltenden Deflation. Die aktuelle Weltfinanz-Krise
sieht derzeit auch deflationar aus, in einem extre-
men Ausmal3 im Vermdgensguterbereich. Aber
auch die Konsumguterpreise brockeln, es gibt
weltweit Produktionsiiberkapazitaten. Es ist doch
recht wahrscheinlich, dass dies im ersten Halbjahr
2009 so bleibt oder noch schlimmer wird.

Aufgrund der massiven Liquiditdtsschwamme
(die Fed alleine konnte nachstes Jahrlocker 2
bis 5 Billionen US-Dollar neu schaffen, indem

Sie Staats-Anleihen und andere Papiere gegen

frisches Geld aufkauft) vermute ich, dass die Ver-
mdgenspreise zuerst wieder massiv anziehen
werden. Die ,offizielle” Inflationsrate kann noch
relativ lange moderat (oder sogar negativ) blei-
ben, wéahrend sich die Inflation schon ihren Weg
freischaufelt. Insbesondere das ,smart money”
weifll um die wohl unausweichlich kommende
inflationare Zeit. Ein Run auf Sachwerte ist die un-
vermeidbare Folge. In Zeiten dramatisch fallender
H&userpreise klingt das wie ein Mdrchen, aber
auch der letzte Zwangsverkauf ist mal vorlber.
Und es bleibt eine unveranderliche Tatsache, dass
Grund und Boden, Gold, Erddl und andere Sach-
werte begrenzt sind, wahrend die Notenbanken
soeben die unlimitierte Vermehrung von Papier-
geld demonstrieren.

Angesichts dieser Faktenlage und in Erwartung ei-
ner mit Brachialgewalt wieder auf Wachstumskurs
gebrachten Weltwirtschaft, glaube ich es wird in
2009 langsam aber sicher Zeit die Cash-Quote
herunter zu fahren. Noch einen Schlusstip ange-
sichts des nahenden Jahresendes (und damit den
letzten Moglichkeiten, nach altem Steuerrecht zu
investieren. )Kaufen Sie NIEMALS allein aufgrund
steuerlicher Erwagungen. Haben Sie aber ohne-
hinin Betracht gezogen bald (neu) einzusteigen,
dann sind die letzten Tage des Jahres vielleicht
nicht die schlechtesten...

Ich wiinsche lhnen und Ihrer Familie ein tolles
Weihnachtsfest. Wenigstens in diesen Tagen
sollten wir die Krise vergessen und das Beisam-

mensein mit unseren Liebsten genief3en.

Viel Spal8 beim Lesen wiinscht
Daniel Kithn
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Newstrading
Immobilienaktien mit
Bodenbildungen — kann man nun
langsam einsteigen?

Die Finanzkrise begann als Immobilienkrise — und so konnte es nicht verwundern, dass die Immo-
bilienaktien am drgsten getroffen wurden. Nach Verlusten von teilweise mehr als 90% begannen
Bodenbildungen, die zum Teil auch schon recht weit fortgeschritten sind...

Erst fielen einfach nur die Hauserpreise in
den USA, danninTeilen Europas, schlieBlich
weltweit — und die eigentliche Wirtschafts-
krise, die dann zu weiteren Problemen fiihrt
(hoherer Leerstand etc.) hat gerade erst be-
gonnen. Die Borse aber hat, beeindruckend
wie immer, ihre Vorlauferfunktion tadellos
libernommen - und ist dabei weit tbers
Ziel hinausgeschossen. So kam es zu teils
absurden Bewertungen von 10 bis 20% des
NAV (Nettoinventarwert=Vermdgen minus
Schulden). In Extremfallen kann zwar eine
besonders hohe Bilanzbewertung der Im-
mobilien gepaart mit auBergewdhnlich
hoher Verschuldung eine solche Vorsicht
ratsam erscheinen lassen - in der Regel
aber ist das weit Ubertrieben. SchlieBlich
werden in einigen Jahren, wenn nicht sogar
schon 2010, die Immobilienpreise wohl wie-
der steigen - nicht zuletzt dank der Geld-
schwemme durch die Notenbanken. Selbst
zur jetzigen Zeit scheint uns eine Bewer-
tung mit rund 50% des NAV - so er denn
reealistisch berechnet ist - als Unterkante
eines addquaten Borsenwertes. Doch die

meisten liegen deutlich darunter...

Exkurs Immobiliengesellschaften /
Zinsschranke

Einen der grof3ten Bocke der Steuerge-
schichte hat die Regierung mit der Ein-
fihrung der so genannten Zinsschranke
geschossen.

Die Regelung besagt, dass Unternehmen
den negativen Saldo aus Zinseinnahmen
und Zinsaufwand nur bis zu einer Hohe von
30% des EBITDA (Gewinn vor Zinsen, Steu-
ern und Abschreibungen) als steuerlichen
Aufwand geltend machen kénnen - der

Rest wird auf die folgenden Jahre vorge-

Gagfah S.A.

ISIN: LU0269583422
Besprechungskurs:
3,62 EUR

1 | Aktienzahl: 226 Mio.
\'\ Borsenwert:

818 Mio. EUR
Internet:
www.gagfah.com

Die Gagfah S.A. ist mit 175.000 Wohnungen im Bestand einer der gré8ten Woh-
nimmobilieneigentiimer in Deutschland. Per 30.09. 2008 liegt der NAV bei ca. 14
EUR und somit 4mal so hoch wie der aktuelle Kurs. Die Zahlungsstrome sind, wie
bei Bestandshaltern, recht gut planbar und vor allem ordentlich positiv. EBIT nach
9 Monaten 310 Mio. EUR, EBT 85 Mio. EUR. Finanzschulden 6,8 Milliarden, davon
sind aber 5,6 Milliarden bis ins Jahr 2013 mit glinstigen Zinsen (unter 4%) fix. Bis-
her zahlte das Unternehmen eine Quartalsdividende von 20 Cent/Aktie. Die Erho-
lung ist schon recht weit fortgeschritten — wenn die Aktie nochmal korrigiert, was
technisch wahrscheinlich ist, dann wird sie zum Kauf.

[EaERR T i Magnat Real Estate
g ISIN: DEOOOAOJ3CHO
g
l’h‘h %J"'\,.,‘ Besprechungskurs:
0,43 EUR
_ Aktienzahl: 53 Mio.
b | Bérsenwert:
1\ 23 Mio. EUR
Internet:
www.magnat-reop.com

Die Magnat Real Estate KgaA ist ein Projektentwickler mit Fokus auf den osteuro-
paischen Raum. In Deutschland beschaftigt man sich mit Sondersituationen. Auf-
grund der kaum vorhandenen Bestandsverwaltung ist der Ertrag schwer planbar.
Viele Projekte kommen 2009 und 2010 in den verkaufsfahigen Status, ein GroBpro-
jekt in der Ukraine wurde bereits per Forward-Sale verduBert. Der osteuropdische
Raum ist noch erheblich abwertungsanfallig, was Magnat aber durch die sehr
konservative Bilanzierung zu Herstellungs/Anschaffungskosten (ohne Hochschrei-
bungen) derzeit kaum trifft. Der NAV liegt mit 1,70 EUR rund 4mal so hoch wie der
aktuelle Kurs, allerdings erwarten wir nochmal eine kleine Korrektur nach unten.
Die Bilanz ist fuir einen Immobilienwert mit 66% EK-Quote sehr solide.
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tragen, was in der Regel aber nie dann auch

genutzt werden kann.

Ausnahmen von dieser Regel:

1. Das Unternehmen/Betrieb ist kein Kon-
zern/Konzernteil

2, Der Saldo aus Zinsaufwand und —ertrag
ist geringer als 1 Mio. EUR

3. Die EK-Quote in der zu betrachtenden
Gesellschaft ist nicht hoher als im Ge-

samtkonzern (,Escape-Klausel)

Urspriinglich dafir gedacht, grenziber-
schreitende Steuergestaltungen zu verhin-
dern, wurde die Zinsschranke im Inland zu
einem massiven Problem. Bei Immobilien-
gesellschaften, die in der Regel sehr stark
fremdfinanziert sind, offenbart sich die Pro-
blematik sofort. Der Zinsaufwand liegt nun
mal normalerweise deutlich héher als 30%
des EBITDA. Was also tun? Steuern auf letzt-
lich nicht entstandene Gewinne zahlen?
Die erste Mdglichkeit ist, alle Konzerngesell-
schaften auf eine einzige zu verschmelzen
- denn dann liegt gar kein Konzern mehr
vor. Diese simple anmutende Idee ist auf
vielerlei Griinden nicht praktikabel.

Die zweite Mdglichkeit ist, die Freigren-
ze von 1 Mio. EUR auszuschopfen - und
zwar in vielfacher Zahl. Zu diesem Zwecke
griindet man fiir eines oder mehre Projekte
jeweils eigene GmbHs und optimiert die
Zinsaufwande so, dass sie pro Gesellschaft
unter 1 Mio. EUR bleiben. Dieser Weg ist
praktikabel und wird auch genutzt.

Die dritte Moglichkeit ist die Escape-Klau-

sel. Sie lauft darauf hinaus, die EK-Quoten

i

' F’\r‘; L

Colonia Real Estate

ISIN: DE0006338007
Besprechungskurs:
2,40 EUR
Aktienzahl: 22 Mio.
Borsenwert:

53 Mio. EUR
Internet: www.cre.ag

Die Colonia Real Estate halt rund 20.000 Wohnungen im Bestand und hat sich erst
vor kurzem neu strukturiert: Ziel ist es, alleine mit den Mieteinnahmen profitabel
zu sein, und die Abhdngigkeit vom Asset Management zu verringern, welches der-
zeit gut 3 Mrd. EUR verwaltet. Einstmals hochtrabende Plane wurden damit zwar
vereitelt und Geschéftsbereiche verduBert, nun aber stehen die Chancen auf eine
baldige Profitabilitdat gut. Den NAV gibt die Gesellschaft mit rund 12 EUR an, der
nachste Refinanzierungsbedarf sieht der Vorstand erst 2010.

Eine Ubersicht borsennotierter Inmobiliengesellschaften finden Sie hier:

http://www.boerse-go.de/kursliste/listld/77/orderBy/change_percent/order-

Direction/DESC

in allen Konzerngesellschaften auf etwa
gleichem Niveau zu halten. Die Unsicher-
heit dartiber, ob dies dann auch anerkannt
wird, fihrt regelméBig zur Notwendigkeit
der Bilanzierung von passiven latenten
Steuern.

Insbesondere angesichts der aktuellen Krise
muss man sich fragen, warum die Regierung
diese vollig unsinnigen Regelungen nicht so-
fort kassiert. Zinsen sind nun mal Aufwand,
genauso wie Mietzahlungen oder L6hne an
die Mitarbeiter. Es mutet geradezu als Per-

version des Steuerrechts an, diese Tatsache

nur zum Teil anzuerkennen und somit nicht
entstandene Gewinne zu besteuern.
Das Groteske zeigt sich in der Krise: Der
Zugang zu Krediten ist ohnehin schon er-
schwert, und die Unsicherheit in der Besteu-
erungsfrage erniedrigt nochmals die Bonitat
der Schuldner. Von dem véllig unnétig ge-
stiegenen administrativen Aufwand ganz
zu schweigen - flrr jede Tochtergesellschaft
muss ein IFRS-Abschluss her. Die ganze Zins-
schranke mdsste als Beitrag zur Krisenbewal-
tigung sofort abgeschafft werden.

Daniel Kiihn

Anzeige

Ich sichere damit mein Portfolio ab.

Die Profis handeln in Stuttgart.

Schnell, giinstig und liquide - profitieren
auch Sie von Europas attraktivstem
Handelsplatz fiir verbriefte Derivate.
Zum Beispiel mit Optionsscheinen:

Mit diesen konnen Sie Ihre Gewinn-
chancen in steigenden und fallenden
Markten hebeln oder damit auch lhr
Depot gegen Kursverluste absichern.
Werden auch Sie ein Derivate-Profi:
www.boerse-stuttgart.de/derivate

eullax

boerse-stuttgart


http://www.boerse-go.de/themen/immobilien
http://www.etracker.de/rdirect.php?et=jhb4w3&et_cid=507&et_lid=542
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Commitment of Traders (CoT)

S&P 500: Schwungkraft auf der Oberseite nicht stark genug

Das Kalenderjahr 2008 wird als eines der
schlechtesten Jahre am US-Aktienmarkt
in die Geschichtsblicher eingehen. Eine
ahnlich miserable Kursentwicklung gab es
lediglichiin 1931 und 1937. Beide Jahre bil-
deten aber keine wichtigen Preistiefs aus,
diese formierten sich jeweils erst im Folge-
jahr (Juli 1932 bzw. Méarz 1938). Lediglich
zwei Jahre als VergleichsmaRstab haben
keine ausreichende statistische Signifikanz,
aber am Jahresende stellt sich die Frage,
ob das Schlimmste voriiber ist und sich
bereits DAS Barenmarkttief gebildet hat
oder ob sich der Abwaértstrend nach einer
Korrekturphase fortsetzen wird.

Die technische Seite zeigt im S&P 500 wei-
terhin Schwaéche an, da sich im Dezember
ein Doppelhoch gebildet hat. Zusammen
mit dem Preishoch am 13.11. kann man so-
gar von einem Dreifachhoch sprechen, so
dass der néchste Versuch auf der Oberseite
entweder erfolgreich sein wird oder nun
wieder eine neue Phase der Preisschwdche
einsetzt. Kurzfristig ist weitere Preisschwa-
che in der Weihnachtswoche wahrschein-
licher. Der Bankensektor ist der wichtigste
Bereich, da dieser die Baisse ausgeldst hat.
Dieser Sektor zeigt absolut und relativ
momentan wieder neue Schwache und
deutet damit zunéachst auf fallende Kurse
hin, zumal eine Phase der Bodenbildung in
diesem Segment nicht erkennbar ist.

Das Verhalten der Commercials tragt Gber-
geordnet auch nicht dazu bei, bereits das
Barenmarkttief auszurufen. Im CoT-Report
vom 16.12.2008 besitzen sie eine Netto-
Short-Positionierung von 139.731 Kon-
trakten, dies ist der zweithochste Wert al-
ler Zeiten. lhr Verhalten ist ungewdhnlich,
da sie in 2000/2001 nach dem Motto ,Sell
the rallies” agierten und somit antizyklisch
vorgingen. In diesem Jahr agierten sie
Uberwiegend prozyklisch und ihr Motto
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war einfach nur ,Sell”. Ein solches Muster
hat es zuvor nie gegeben, aber diese Wirt-
schaftskrise ist auch aulergewdhnlich. Es
handelt sich um den gré3ten Wirtschaftsab-
schwung in der Nachkriegsgeschichte, bei
dem sich zuletzt deflationdre Tendenzen

immer starker bemerkbar machten.

Alexander Hirsekorn,
www.wellenreiter-invest.de
ahirsekorn@wellenreiter-invest.de

Wenn die Marktteilnehmer mit der
dicksten Brieftasche quasi nur auf
der Verkaufsseite tatig sind, dann
ist weiterhin Vorsicht angebracht
und am Motto ,Cash is king” hat

sich vorldufig nichts geandert.
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STEIN AUF STEIN - SCHLIESSEN SIE DIE LUCKE!

Bereits mit einem Betrag von 5 Euro kénnen Sie diese Liicke schlieRen

und hilfsbediirftigen Kindern einen Baustein fiir ihr zukiinftiges Schul- |
gebaude spenden. Mit einer neuen Schule schenken wir bildungs-

| benachteiligten Kindern neue Perspektiven und eine bessere Zukunft. |

Denn Bildung ist der wichtigste Grundstein fiir ein Leben ohne Armut!

Wir bauen auf Sie! Bauen Sie mit unter www.weihnachtsbaun.de
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Dow Jones — Mittelfristig mit
zunehmender Stabilisierung

Der Dow Jones bewegt sich
nach dem Absturz vom Oktober seit
Monaten nur noch seitwarts. Der Kurs-
verlauf erreicht noch ein neues Tief im
November, konnte sich aber schnell
wieder oberhalb der 8.000 Punkte
stabilisieren. Dabei wurde schlieBlich
der mittelfristige Abwartstrend nach
oben durchbrochen. Nach dem Errei-
chen von 9000 Punkten bildete der
Index dann einen Riicksetzer auf den
gebrochenen Abwartstrend aus, wel-
cher das generierte Kaufsignal besta-
tigt hat. Auch im Zuge einer weiteren
Zinssenkung konnten sich die Notie-
rungen dann aber nicht mehr iber die
9000 Punkte absetzen.

Es kommt zu
einer Abnahme der Volatilitdt nach
den extremen Schwankungen der
vergangenen Monate. Damit bilden
sich jetzt auch wieder klarere Handels-
marken innerhalb des Kursverlaufes.
Gelingt dem Index der Anstieg Uber
die 9026 Punkte auf Schlusskursba-
sis, dann wird weiteres Potenzial auf
der Oberseite bis in den Bereich 9320
Punkte, gegebenenfalls auch 9700
Punkte freigesetzt. Ein Ruckfall unter
die 8.348 Punkte zum Schlusskurs
wirde hingegen einen weiteren Kor-
rekturschub bis auf 8141 Punkte, an-
schlieBend nochmals 7882 Punkte
wahrscheinlich werden lassen.

Marko Strehk
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Diese Analyse wird Présentiert von

XX RBS

Zertifikat von ﬂ
RBS

AN

9.026
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7882.51

Kursverlauf seit 19.05.2008 (log. Kerzenchartdarstellung / 1 Kerze = 1 Tag)

Kursstand: 8.519,77 Punkte

Spekulation auf
steigenden Dow Jones:
Name:

MINI LONG ZERTIFIKAT auf Dow Jones

WKN: 722452

ISIN: NL0O000251692
Falligkeit: open end
Bezugsverhaltnis: 0,01
Strike: 7.070 Punkte
KnockOut: 7.280 Punkte
Kursstand: 10,85:11,05 Euro
Hebel: 5,79

Spekulation auf
fallenden Dow Jones:
Name: MINI SHORT ZERTIFIKAT auf
Dow Jones

WKN: AA0T1U

ISIN: NL0O006274243
Falligkeit: open end
Bezugsverhaltnis: 0,01
Strike: 12.884 Punkte
KnockOut: 12.490 Punkte
Kursstand: 29,39:29,59 Euro
Hebel: 2,02

Anlage Idee: Eine Richtungsent-
scheidung mit einem Ausbruch aus
der Zone zwischen 9026 Punkten und
8348 Punkten kann fiir einen prozy-
klischen Einstieg abgewartet werden.
Gelingt der Ausbruch zur Oberseite,
dann bietet sich der einstieg in das
Mini Long Zertifikat mit der WKN:
722452 an. Alternativ kann im Fal-

le eines Einbruchs unter die 8348
punkte auf Basis des Schlusskurses
mit dem Mini Short Zertifikat mit der
WKN: AA011U von fallenden Kursen
gehebelt profitiert werden. In jedem
Fall bietet sich ein Stopp-Loss auf der
gegeniber liegenden Seite der Han-
delsspanne fiir eine Position dann an.

Verfolgen Sie lhren gewiinschten Index
in Realtime mit dem Index-Screener:

Indax-Scraenar 1.0

——— o w


http://www.etracker.de/rdirect.php?et=jhb4w3&et_cid=657&et_lid=689
http://www.etracker.de/rdirect.php?et=jhb4w3&et_cid=656&et_lid=688

8. CMC

Uber 2.500 Werte bringen Sie ans Ziel.

CFDs handeln beim 3-maligen CFD-Broker des Jahres.

Long und Short. Und mit tiber 2.500 Aktien, Indizes, Rohstoffen, Anleihen und
Wahrungen standig neue Chancen haben. Aus liber 20 Markten. 24 Stunden pro Tag.
Zu minimalen Gebiihren. Infos unter der kostenlosen Rufnummer 0800 240 80 80.

www.hextlevelboerse.de

Naturlich sind mit den Gewinnmaoglichkeiten auch entsprechende Verlustrisiken verbunden. Unsere Produkte sind stark risikobehaftet und deshalb nur fur erfahrene Anleger
geeignet. Sie sollten nur Betrage einsetzen, deren Verlust Sie sich leisten kénnen. Beim Trading Account kénnen auch tiber das eingesetzte Kapital hinaus Verluste entstehen.


http://www.etracker.de/rdirect.php?et=jhb4w3&et_cid=504&et_lid=539
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Deutsche Postbank — Barenfalle bietet hohes
Potenzial wenn...

Bei den Aktien der Deutsche
Postbank kam es in den vergangenen
Mona ten mit dem Markt zu einem
drastischen Kurseinbruch. Die Notie-
rungen verscharften ab September die
Abwartsbewegung und brachen aus-
gehend von einem Zwischenhoch bei
47,90 Euro auf 12,85 Euro ein. Davon
ausgehend gelang zuletzt eine Stabili-
sierung, gegeniliber dem Gesamtmarkt
prasentierte sich die Aktie dann aber
relativ schwach. Es kam zu einem Ver-
lassen des steilen Abwartstrendkanals,
die Notierungen fielen dann aber zu-
letzt wieder unter die 12,85 Euro auf
ein neues Allzeittief. Hier setzt nun
eine Gegenbewegung ein. Die 12,85
Euro kdonnen zuriick erobert werfen,

die Aktie erreicht darliber hinaus die
Oberkante einer kurzfristig bullischen
Keilformation.

Es deutet sich mit
der Riickeroberung der 12,85 Euro
ein bdrisches Fehlsignal an. Setzt sich
dieses durch, dann kdnnte eine gro-
Bere Kurserholung bis in den Bereich
17,50 Euro, anschlieBend auch 21,12
Euro starten. Ein Kaufsignal wird gene-
riert sofern die Aktie sich Uber die 14,00
Euro nach oben absetzen kann. Geht es
hingegen auf Wochenschlusskursbasis
nochmals unter die 12,00 Euro, dann
drohen gréBere Abgaben bis auf 10,00
Euro.

Marko Strehk

1.000 (47.90)

17.712368

Kursstand: 13,57 Euro

Bonus-Cap-Zertifikat auf
Deutsche Postbank

WKN: CMTURL

ISIN: DEOOOCM1URL8
Laufzeit: 17.09.2009
Bezugsverhaltnis: 1:1
Bonuslevel/Cap: 21,50 Euro
Barriere: 9,00 Euro
Aktueller Briefkurs: 15,17 Euro
Bonusrendite p.a.: 73,58 %
Sicherheitspuffer: 28,57 %
Chance: 3

Risiko: 2

Anlage Idee: Um Um an einer Er-
holung, aber auch an einer méglichen
Stabilisierung zu partizipieren, bietet
sich das Capped Bonus-Zertifikat mit
der WKN: CMTURL an. Dieses ist mit
einer Barriere bei 9,00 Euro ausgestat-
tet, welche im Falle eines Ausbruchs
aus dem bullischen Keil innerhalb der
Aktie nicht mehr erricht werden sollte.
Allerdings bietet es sich an, auch im
Falle eines neuen Tiefs der Aktie via
Stopp-Loss auszusteigen. Gelingt die
Stabilisierung nach dem Fehlausbruch
unter die 12,85 Euro, dann lasst sich bis
zum Laufzeitende am 17.09.2009 eine
Seitwartsrendite von 73,58 % erzielen,
da das Zertifikat dann mit 21,50 Euro
bewertet werden kann
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Abgeltungsteuer —

Oftene Fragen geklirt

Die Einfiihrung der Abgeltungsteuer im Januar erregt weiter die Gemditer. Dies zeigt sich auch anhand
zahlreicher Anfragen die wir erhalten. Aus diesem Grunde noch mal eine kleine Erlduterungsrunde in

dieser Ausgabe...

+++ Achtung: Aus rechtlichen Griinden weisen wir daraufhin: Alle hier gegebenen Informationen stellen KEINERLEI BERATUNG

dar. Fur verbindliche Auskiinfte wenden Sie sich bitte an lhren Steuerberater oder noch besser: An die Finanzbehoérden, die
diesen Steuerwirrwarr erfunden haben +++

Frage: Sehr geehrter Damen und Herren,
aufgrund lhres Artikels habe ich bei der
comdirekt Bank nachgefragt. Diese hat mir
folgende Vorgehensweise bestdtigt. Wenn
ich beispielsweise ein DAX-KO-Zertifikat
zum Preis von 1,- Eur kaufe, wird daraufhin
die Steuer in Héhe von 25 ct sofort abge-
bucht, sodass ich eine Gutschrift von 0,75
Eur erhalte. Wenn ich am gleichen Tage die
Position zum Kurs von 3,- Eur eindecke (was
in Anbetracht der DAX-Tagesschwankungen
nicht unrealistisch ist), so wird die Abgel-
tungssteuer auf den Gewinn in Héhe von
2,- Eur entsprechend 50 ct einbehalten. Mir
bleiben dann bei dieser Transaktion fiir wei-
tere Geschdifte: 3,- Eur./. 50 ct nach Einde-
ckung ./. 25 ct sofort bei Kauf, also 2,25 Eur
librig. Den Zusatzeffekt von Gebiihren, Soliz
und KiSt lasse ich hier mal auBBen vor.

Dramatischer ist die Situation, wenn ich
das Zertifikat zu 1,- Eur kaufe und bei-
spielsweise am gleichen Tage zu 1;- Eur
eindecke. Dann sind die 25 ct Abgeltungs-
steuer erst mal bis zur Abrechnung der
Jahressteuererkldrung weg, dann bleiben
mir fiir weitere Geschdifte gerade mal 75 %
des ursprnlichen Einsatzes entsprechend
0,75 Eur iibrig abzgl. SoliZ und KiSt sowie
Gebiihren. Mache ich mehrere derartige
Geschdifte, in denen jetzt im Jahre 2008
lediglich die Transaktionsgebiihren be-

rechnet werden, so habe ich im Jahre 2009
sehr schnell mein Barkonto auf einen Erin-
nerungswert dezimiert.

Folglich ist die Abgeltungssteuer eine
Kampfansage an die Daytrader, die ihre
Geschdifte in Zukunft nur noch im Ausland
machen kénnen. Es kommen also schwere
Zeiten auf die deutschen Direktbanken zu.
Sehe ich das so richtig - haben Sie dazu
einen Vorschlag, der die Situation mildert.
Koénnen Sie mir ausldndische Direktbanken
nennen, die diese Art von Geschdiften in Zu-
kunft in wirtschaftlich vertretbarer Weise
abwickeln?

Besten Dank im voraus fiir Ihre Stellungnah-
me mit freundlichen GriiBen
TradersJournal: Also entweder Sie
haben da eine falsche Auskunft erhalten,
oder Sie schildern den Fall falsch. Beim Kauf
eines Zertifikates - egal ob es auf fallende
oder steigende Kurse setzt - fallt nie Steuer
an. Erst beim Verkauf. Ihre Formulierung
(,wenn ich eindecke”) deutet eher darauf
hin, dass Sie einen ,echten short” in einer
Aktie meinen. Wie dieser Fall behandelt
wird, habe ich erfragt — und zwar bei Cortal
Consors. Ich zitiere:

Jleider gibt es fiir das Overnight-Shorten noch
keine verbindliche Auskunft des Gesetzgebers
bzw. wurde diese Auskunft abgelehnt. Da-
her gilt zundichst folgendes Verfahren (nur

fiir Overnight-Shorten): Beim Eréffnen einer
"echten" Short-Position ist es so, dass ein
fiktiver Gewinnanteil von 30% zugrunde ge-
legt wird, der dann mit 25% versteuert wird.
Bei der Er6ffnung einer Short-Position (iber
10.000 EUR werden also 750 EUR Steuern
abgefiihrt und nur 9250 EUR auf das Konto
des Verkdufers gebucht. Wenn die Position
dann fiir 8000 EUR eingedeckt wird, diirfen
wir keine Steuererstattung vornehmen - was
wir normalerweise gerne machen wiirden,
da der Gewinn ja nicht bei den fiktiven 3000
EUR, sondern nur bei echten 2000 EUR lag.
Die Steuerdifferenz zu ungunsten des Kunden
in H6he von 250 EUR diirfen wir leider nicht
gutschreiben. Wenn der Gewinn gréBer als
30% ausfdllt, wird allerdings auch keine Steu-
er nachbelastet.”

So, damit durfte wohl eines klar sein:
Shorten in Deutschland (bzw. auf deut-
schen Depots)- vorbei! Denn die Steuer
wird erst mal féllig, selbst wenn man gar
keinen Gewinn hat (oder sogar Verlust).
Zudem wird offensichtlich, dass selbst
Tage vor der Einflihrung(!) bei den Banken
noch Unsicherheit besteht, was einzig und
allein dem Gesetzgeber bzw. den ausfiih-
renden Behérden anzulasten ist. Wer also
viel und vor allem erfolgreich shorten will,
kommt um einen Auslandsbroker nicht
herum.
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Frage: Sehr geehrte Damen und Herren,
aus friiheren Jahren bestehen bei mir noch
Verlustvortrdge. Wie gehe ich ndchstes Jahr
damit um? Kann ich diese z.B. meinem Bro-
ker mitteilen und dieser rechnet mégliche
Gewinne in 2009 dagegen, bis sie aufge-
braucht sind? Oder ist die Verrechnung nur
liber die Steuererkldrung 2009 méglich?
Uber eine Antwort wiirde ich mich freuen.
Mit freundlichen Grii3en
TradersJournal: Bei Verlusten bis incl.
2008 ist es so: Sie mussen diese in lhrer
Steuererkldrung deklarieren, das Finanzamt
stellt diese dann fest. Was nicht geht, ist
diesen Bescheid Ihrem Broker zu schicken.
Sie werden fiir in 2009 getatigte Trades also
definitiv erst mal Steuern abflihren missen
(sofern Sie Gewinne machen...) und kon-
nen lhre Verlust-Vortrage dann im Rahmen
der Steuererklarung nutzen. Fiir Verlustvor-
trége, die ab 2009 entstehen ist das anders.
Ihre Bank fuhrt Verlustverrechnungstopfe
(einen fur Aktien, einen fir alle anderen
Kapitaleinnahmen) auch tber das Jahr hi-
naus, so dass Sie sich um nichts kimmern
mussen - die neuen Verlustvortrdge wer-
den automatisch berticksichtigt. Haben Sie
mehrere Depots und wollen Gbergreifend

die Steuerlast optimieren, konnen Sie bis

15.12. eines Jahres (erstmals 2009) eine Ver-
lustbescheinigung beantragen und dann
im Rahmen der Steuererklarungen Depots
miteinander verrechnen.

Frage: Hallo Herr Kiihn, Sie schreiben,
dass Verluste aus Aktienanlagen, von im
Jahr 2008 gekaufte Aktien, dieim Jahr 2009
innerhalb der Spekulationsfrist von 1 Jahr
mit Verlust verkauft wurden, nicht mehr
dem Halbeinkiinfteverfahren unterliegen
wiirden. Dann wiirde es sich ggf. lohnen,
Verluste erst im ndichsten Jahr zu realisie-
ren.

Sind Sie sich da ganz sicher? Wird denn
nicht einfach nur zwischen altem Recht
und neuem Recht unterschieden? Altes
Recht, wenn der Erwerb der Aktie vor dem
Jahr 2009 stattfand? Dann wiirde auch bei
einem Verkauf 2009 das Halbeinkiinftever-
fahren zur Anwendung kommen. Ich kann
mir nicht vorstellen, dass es hier noch eine
Mischform gibt. Freundliche Griif3e
TradersJournal: Ganz wichtig: Hier ist
ein schwerwiegender Fehler unterlaufen!
Die Abgeltungsteuer gilt bei Aktien defi-
nitiv erst bei Kdufen nach dem 31.12.2008
(§52a Abs. 10 EStG). Fur Kéaufe davor gilt

demnach noch das alte Recht, sowohl was

die Spekulationsfrist angeht als auch das
Besteuerungsverfahren (Halbeinkilinfte-
verfahren bei Aktien). Sie haben also véllig
Recht, der Fehler liegt auf meiner Seite!

Frage: Hallo, ist bekannt wie Aktienver-
luste der Vorjahre behandelt werden wenn
ich ab 2009 Aktiengewinne mache? Schon
wdre es eine Art Nicht-Veranlagungs-Be-
scheinigung beim Depot hinterlegen zu
kdénnen, damit die Gewinne erst mal gegen
die Verluste gegengerechnet werden, bevor
abgefiihrt wird. Irgendwas bekannt? mfG

TradersJournal:Diese Frage wurde wei-
ter oben geklart. Eine NV-Bescheinigung
kann man theoretisch erhalten, wenn man
insgesamt so geringe Einnahmen hat, dass
die Abgeltungsteuer voraussichtliche ohne-
hin erstattet wiirde (weil Grund-und andere
Freibetrdage nicht ausgeschopft werden).
Bei Rentnern und Studenten wére das z.B.
denkbar. Liegt dem Broker eine solche NV-
Bescheinigung vor, so zieht er keine Abgel-
tungsteuer ab. Egal, wie hoch die Gewinne
sind! Das befreit Sie natirlich nicht von der
Pflicht, diese Gewinne dann nach zu de-
klarieren, wenn sie doch so hoch sind dass
Steuer anfallen wiirde. Mir erscheint das

wie eine Einladung zum Steuerhinterziehen
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investieren!

Traderservice von GodmodeTrader!

Trading Profite trotz schwierigster Marktphase!

Konservatives Musterdepot 2008: +12,00% seit 01.01.2008!
Spekulatives DAX Musterdepot Trading 2008: +1.121 DAX Punkte™*

Riskieren Sie, schneller als der Markt zu sein. Mit den DAX-Trading-Signalen im Godmode KnockOut Trader. Tagliche
Rund-um-die-Handelsuhr-Betreuung. RegelmaBige Live-Trading-Chats mit Rocco Grafe. Handelsempfehlungen fiir
Long- und Short-DAX-Hebelzertifikate.
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Jetzt KOSTENLOS testen unter: http://www.godmodetrader.de/premium/knockout/

Handelten Sie seit 2008 "KnockOut Trader'" spekulative DAX Musterdepot Trades mit bspw. je 1.000 DAX
Hebelzertifikaten, so erzielten Sie bei korrekter Nachbildung vor Abzug der Transaktionsgebiihren einen Gewinn von
+11.210 Euro. *(Nach Spreadabzug.)
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fuir bestimmte Bevolkerungsgruppen, denn
die Uberpriifungswahrscheinlichkeit fiir Ka-
pitaleinnahmen ab 2009 ist nahe Null.

Frage: Sehr geehrte Damen und Herren,
ich habe gelesen, dass Verluste, die bis
Ende 2008 realisiert werden, nachtrdglich
bis 2013 mit Gewinnen verrechnet werden
kénnen.
Unklar ist mir die tatsdchlich verrechenbare
Summe und das will ich an einem Bespiel
nachfragen.
Angenommen mir wird in 2008 (Aktien, bei
einer Haltedauer unter einem Jahr) 2000 €
Verlust von Finanzamt anerkannt.
Im Jahr 2009 erziele ich einen Gewinn
(ebenfalls Aktien) von 2000 €.
a) Fallen nun keine Steuern an weil
-2000+2000=0 €?
Oder aber
b) sind 1000 € zu versteuern weil man den
Verlust wegen des Halbeinkiinfte Ver-
fahrens halbiert, den Gewinn aber voll
ansetzt (-1000+2000=1000 €)?
Mit freundlichen Griissen und vielen Dank
im Voraus fiir Ihre Miihe.
TradersJournal: Ihre Variante b) ist rich-
tig und das ist wirklich argerlich. Aber so ist
es nunmal: Gewinne aus Aktienverkaufen
zdhlen ebenso wie Verluste bei Kauf noch
in 2008 (und Haltefrist unter einem Jahr)
nur zur Halfte. Ein Verlust von real 2000 EUR
fiihrt also nur zu einem Verlustvortrag von
1000 EUR. Verluste aus Derivaten dagegen
(z.B. Zertifikate) zdhlen voll.

Frage: Sehr geehrte Damen und Herren,
ich habe angenommen, dass die Gewinne
und die Verluste z. B. aus einem Aktienhan-
del verrechnet werden und die Abgeltungs-
steuer auf die tatsdchliche Gewinne direkt
von der Bank abgefiihrt wird. Somit wird
eine Einkommensteuererkldrung liberfliis-
sig, sofern man nur ein Depot hat und nur
eine Art des Wertpapierhandels betreibt -
hier im Beispiel Aktienhandel.

Mochte man unterschiedlich entstandene
Verluste (Derivate-Handel, usw.) bei meh-
reren Brokern mit Gewinnen verrechnen,
bleibt die Steuererkldrung weiterhin im
eigenen Interesse unausweichlich. Und

jetzt meine Frage, bezogen auf das o. g.

Beispiel (Handel ausschlieBlich mit Aktien
und nur ein Depot): Wann werden die Ver-
luste gegen Gewinne verrechnet, sollte der
Broker die Abgeltungsteuer auf Gewinn
sofort nach ihrem Entstehen abfiihren ?
Muss ich mich um die Verrechnung selber
kiimmern?

Fiir Ihre Antwort bedanke ich mich im
Voraus.

TradersJournal: Also: Sie fiihren nur ein
Depot und handeln nur Aktien: Dann kiim-
mern Sie sich um gar nichts (auSer um gute
Geschéfte!). Die Steuer wird zum Zeitpunkt
der Gewinnentstehung abgefiihrt. Wenn
Sie also am 2. Januar eine Aktie fiir 100 EUR
kaufen und am 30. Januar fiir 150 EUR ver-
kaufen, dann wird am 30. Januar die Steuer
auf 50 EUR Gewinn abgefiihrt. Machen Sie
danach einen Verlusttrade, dann kommt der
in den Verlustverrechnungstopf. Kommt da-

TJ-FAZIT

nach wieder ein Gewinn, dann wird erst der
Verlustvortrag aus dem Topf aufgebraucht,
und nur wenn der Gewinn groer ist erneut
Steuer abgefuhrt — usw...

Frage: Hallo, ich habe eine Frage zur Be-
riicksichtigung von Finanzierungskosten im
Rahmen der Abgeltungsteuer. Bei CFDs ist
das ja besonders wichtig. Werden diese bei
der Gewinnermittlung beriicksichtigt? MfG
TradersJournal: Finanzierungskosten
(Zinsen) gehoren eigentlich nicht zu den
Anschaffungskosten. CMC Markets als grof3-
ter Player behauptet auf seiner Webseite:
+Abzugsfahig bleiben die in direktem Zu-
sammenhang mit einer CFD-Transaktion an-
fallenden Aufwendungen (zum Beispiel Kom-
missionen, Finanzierungsgebihren, etc.)” Ich
kann Ihnen nur raten, bei Ihrem CFD-Broker
noch mal konkret nachzuhaken.

P Fiir aktive Trader ist ein Auslandsbroker eine Uberlegung wert, da zu-

nachst keine Abgeltungsteuer anfallt! Zumindest fiir 2009. Sie miissen
aber mit folgendem rechnen: Wenn Sie dann Gewinne im Rahmen lhrer
Steuerklarung nachdeklarieren, vor allem wenn es um hohe Betrage geht,
konnte lhr Finanzamt Sie zu Vorauszahlungen verdammen - im Namen
der Gerechtigkeit gegeniiber den Abgeltungsteuer-Opfern. Das ist auch
in der Vergangenheit schon vielen Tradern passiert (obwohl auch den Be-
hoérden bekannt sein sollte, dass Spekulationsgewinne schwer zu planen
sind). Gut moglich ist auch, dass noch einige Regelungen nachgebessert
werden, z.B. beim Shorten oder was den Zeitpunkt der Gewinnabfiihrung
angeht. Vieles scheint trotz der recht langen Vorbereitungszeit sehr uni-
berlegt und diirfte 2010 nachgebessert werden - auBer die massenhafte
Flucht auf Auslandsdepots war das Ziel der Abgeltungsteuer....Wenn Sie
ein Auslandsdepot in Betracht ziehen, bieten sich auf der einen Seite na-
tiirlich das deutschsprachige Ausland an (Osterreich z.B. Brokerjet) oder
Auslandsdepots mit deutschsprachigem Service. CMC Markets, Lynx, etc.
praktisch jeder Player hat sich auf die Situation eingeschossen. Die Ab-
wicklung lauft dann so: Die Bank fiihrt keine Steuer ab, Sie erhalten am
Jahresende in der Regel eine Gewinnaufstellung (vorher erfragen ob das
auch wirklich gemacht wird!), so dass sie diese dann einfach lhrer Steuer-
erklarung beilegen kénnen und die Steuer erst in 2010 abfiihren. Achten
Sie aber unbedingt auf Fragen wie Einlagensicherung etc.! Sicherheit geht
vor Steuerersparnis...

Wenn Sie weitere Fragen haben, das Thema wird auch in 2009 weiter von
uns behandelt: info@tradersjournal.de
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Interview

mit Kenneth Grifhn

Kenneth C. Griffin wurde am 15. Oktober 1968

in Daytona Beach, Florida geboren. Er ist ein
amerikanischer Hedgefondsmanager. Derzeit
ist er Préisident und CEO von Citadel Invest-
ment Group (die er auch gegriindet hat), einem
in Chicago ansdssigen Hedgefonds. Er hat sich
selbst bereits einige Milliarden Dollar bezahlt.
Die Citadel Group gehért zu den gréB8ten und
erfolgreichsten Hedgefonds der Welt.

TJ: Wie fiihlt es sich an, das einzige Mit-
glied der Hall of Fame (zusammengestellt
von Insitutional Investor) zu sein, der nur
einen einzigen Job in seiner ganzen Kar-
riere gehabt hat?

KG: Ich bin in eurer Liste wahrscheinlich ein-
zigartig, weil ich niemals an der Wall Street
gearbeitet habe. Als ich noch am College war,
habe ich die Portfolios zweier kleiner Part-
ner ge-,co-managed’, die sich in Convertible
Bond Arbitrage versucht haben. Nachdem
ich in Harvard graduiert hatte, wurde ich
von Frank Meyer (Griinder der fund-of-funds
Firma Glenwood Partners) hier in Chicago
engagiert, um einen eigenen Account zu
verwalten. In meiner Anfangszeit habe ich
mich weiterhin auf die Convertible Bond Ar-
bitrage, Relative Value und andere Trading

Strategien konzentriert.

TJ: Wie wiirden Sie den Einfluss von Meyer
auf Ihre Karriere quantifizieren?

KG: Ich schulde einen sehr groBen Teil
meines Erfolgs dem Willen von Frank ,Risiko
einzugehen, und mich vom College weg zu
engagieren, mir das Kapital seiner Investoren
anzuvertrauen und spater mein Partner zu
werden. 1990 haben wir mit Citadel begon-
nen. Frank war ein wunderbarer Mentor, Rat-
geber und Partner, der mich dazu animiert
hat, eine Plattform zu bilden. Anders ausge-
driickt, hat er mich dazu aufgefordert nicht
nur eine Strategie zu verfolgen. Stattdessen
hat er mich dazu ermutigt, ein Team aus Pro-
fis zusammenzustellen die Kapital dazu nut-
zen konnten mit verschiedenen Investment
Strategien Geld zu verdienen. Indem ich die
Balance zwischen kurzfristigen Bedirfnissen
der Profitmaximierung und der langfristigen
Vision einer Plattform gefunden habe, war
der Grundstein fir unseren Erfolg im Laufe
Jahre gelegt.

TJ: Citadel war auch sehr opportuni-
stisch.

KG: Das ist zum GroBteil auf unsere DNA
zurlickzufiihren. Dies ist eine Organisation
die von der Herausforderung profitiert, die
durch den Eintritt in neue Markte und das
Zusammenstellen von Teams und Wettbe-
werbsvorteilen, die uns im Laufe der Zeit in

die Leader-Position bringen.

TJ: Wie die Entscheidung Energy-Trading
zu betreiben?

KG: Als vor einigen Jahren die Verwirrung
um Enron entstand, war das fir uns ein
groBartiger Zeitpunkt flr uns um mit Energy-
Trading zu beginnen. In den letzten Jahren
ist es uns gelungen ein Team zusammen-
zustellen, dass meiner Meinung nach eines
der besten der Welt ist. Diesem Team ist es
in einer Partnerschaft mit JP Morgan gelun-
gen (im Oktober 2008) Amaranth’s enormes
Portfolio in wenigen Dutzend Stunden zu
kaufen und die signifikanteste Finanzkrise,

die jemals die Energiemarkte getroffen hat,
vollig zum Stillstand zu bringen.

TJ: Und das Team hat ganz Nebenbei noch
ein bisschen Geld fiir lhre Investoren ge-
macht.

KG: Wir haben den Trade korrekt gepreist.
Gllcklicherweise waren wir sehr aggressiv
bei der Disposition des Portfolios. Es war
uns moglichen aus einer fairen Anzahl an
Positionen auszusteigen die sehr deutliche
Verluste eingefahren hitten. Ich bin sehr zu-
frieden damit wie mein Team die Situation
gemeistert hat. Sie haben es geschafft aus
einer ,Nichtprasenz” im Markt, die vorhan-
den war bevor Enron kollabiert ist, innerhalb
weniger Jahre zu jener Firma zu werden, die
von der Welt dazu auserkoren wurde eine
der groBten Krisen in den Energiemarkten
zu l6sen. Das spricht Bande.

TJ: War es bei Sowood dieselbe Geschich-
te? [Letzten Sommer hatte Citadel sich
dazu entschlosen Sowood’s gesamtes
Portfolio zu kaufen, welches aufgrund
der Kreditkrise immer starker an Wert
gefallen war]

KG: Die schnelle Lésung bei der Liquidi-
tatsgroBe von Sowood war sehr wichtig fiir
die weitere Funktionsweise der weltweiten
Kreditmarkte. Abgesehen davon war es
auch von unheimlich groBer Bedeutung fir
die Investoren dieses Unternehmens. Wir
traten mit Sowood etwa mittags an einem
Sonntag in Kontakt. Wir stellten sehr schnell
ein 35 bis 40kopfiges Team zusammen um
das Portfolio zu durchleuchten und bereits
Sonntagnacht waren sechs oder sieben
Personen in Boston vor Ort. Wir haben das
Portfolio gekauft, bevor die Markte am Mon-
tag eroffneten. Diese Aktion war in der Tat
bemerkenswert. Das Teamwork auf unserer
Seite - und auch der Wille der Sowood Ver-
antwortlichen, was man ihnen zu Gute hal-
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ten muss, diese Transaktion durchzufihren
- waren sehr beeindruckend.

TJ: Wie passen Investments wie Sowood
oder Amaranth in das Konzept, welches
Citadel normalerweise verfolgt?

KG: Einige dieser ,Headline-Stories” reflek-
tieren, was wir Tag fiir Tag machen. Etwa 20
Jahre nach der Griindung befindet sich Cita-
del tatsachlich im Zentrum der weltweiten
Kapitalmarkte. An einem arbeitsreichen Tag
traden wir mehr als eine halbe Milliarde Ak-
tien. Zwischen 20 und 25 Prozent aller Opti-
onskontrakte in Amerika durchlaufen unsere
vier Wande. Egal um welche GréBenordnung
es sich handelt — ob es nun 100 Google Ak-
tien oder 35 Milliarden Dollar an ,Eclectic
Portfolio Assets” sind — wir kdnnen sofort
einen Preis bilden.

Wenn wir liber die Reputation von Citadel
sprechen, dann sollten wir uns auch einen
Moment Zeit nehmen um Uber die so ge-
nannten Negativa zu sprechen. Manche
Menschen sagen, ,Es ist ein harter Arbeits-
platz, man wird gefordert und zwar erbar-
mungslos.” Ich sehe diese Eigenschaften als
Starken an. Marktflhrer sind erbarmungslos.
Sie versuchen immerzu den Standard nach
oben zu bewegen. Ich bin sehr stolz darauf,
dass wir eine Reputation hochster Qualitat
genieen, wenn es darum geht, dass wir
das tun, was wir auch angekiindigt haben.

Und das ist der Grund dafiir, warum, wenn

Amaranth einen Partner oder Sowood eine
Losung oder E*Trade eine Kapitalspritze oder
Investmentbanken einen grof3en Risikotrans-
fertrade brauche, diese Unternehmen zu Ci-

tadel gehen.

TJ: Sind Sie immer noch in das day-to-day
Trading involviert?

KG: Tja, meine Tradingaktivitat, oder der
Mangel daran, scheint eine konstante Quel-
le der Neugierde der Presse zu sein. Ich bin
involviert. Bevor wir uns heute zusammen-
gesetzt haben, habe ich die Risiko Reporte
der letzten Woche durchgearbeitet, und
darliber nachgedacht, welche Positionen
wir dort stehen haben. Dann habe ich mit
einem der Portfoliomanager Uber eine der
groBen Positionen gesprochen. Ich stehe
nicht da drauBBen, um Assets auf einer day-
to-day Basis zu Verkaufen oder zu Kaufen. Die
Personen die fuir mich arbeiten, kdnnen das
viel besser als ich das kdnnte. Ich bin aber
auf jeden Fall involviert wenn es darum geht
zu fragen, ,wo befindet sich das Portfolio
heute? Wohin wollen wir mit dem Portfolio
gehen? Wo liegen die Schliisselrisiken, die
wir eingehen? Werden wir fiir diese Risiken
entsprechend entschadigt?”

TJ: Welche Rolle haben Sie damals bei
Amaranth und Sowood gespielt?
KG: Bei Amaranth habe ich nicht mehr als

eine oder zwei Stunden in den ersten 60

Stunden geschlafen. Es hat aber auch keiner
meiner Kollegen geschlafen. Das war ganz
einfach notwendig, damit dieser Deal Gber

die Biihne gehen konnte.

TJ: Wie wichtig ist Technologie fiir Cita-
del?

KG: Extrem wichtig. Unser Chief Informati-
on Officer, Tom Miglis, betreut ein Team von
etwa 500 Personen, die unsere Technologie-
erfordernisse tagein tagaus unterstitzen.
Ich bin davon Ulberzeugt, dass unser Tech-
nologischer Vorteil uns auch einen enormen
Wettbewerbsvorteil verschafft. Wie viele
Firmen kénnen eine Million Transaktionen
durchfiihren? Wir tun das jeden Tag.

TJ: Sie haben sehr unverbliimt Gber Rol-
le der Finanzindustrie in der Kreditkrise
gesprochen.

KG: Ich denke, dass die Wall Street sprich-
wortlich den Ball fallen gelassen hat. Die
Verluste die wir in den letzten 9 Monaten
gesehen haben, sind meiner Meinung nach
nicht zu tolerieren. Das unterstreicht den
Mangel an Disziplin was das Capital Com-
mittment und Risiko Management dieser
Institutionen betrifft.

TJ:Wo denken Sie liegt Ihr groBter Beitrag
in der Hedge Fonds Industrie?
KG: Die Geschichte von Citadel war fiir hun-

derte von Managern eine Inspiration. Sehen

Anzeige

per ULTIMATIVE

TRADING

COACH

mentaler Starke

Schiagen S
dian Markt mi

rmantaler S1arke

Bestell-Nr. FM336

Brett N. Steenbarger
Der ultimative Trading-Coach
Schlagen Sie den Markt mit

302 Seiten, 34,90 €
ISBN 978-3-89879-336-0

AD

Die neue FBLAWJER@} -Reihe im FinanzBuch Verlag

»Steenbarger hat mit seinem Buch >Der ultimative Trading-Coach«<
einen Begleiter geschaffen, in dem leicht verstandlich erklart wird,
wie man in die Elite der Trader aufsteigen kann. Mit Hilfe genauer
Erklarungen des Autors lernt man, wie man die drei Grundkompo-
nenten der Spitzenperformance verbessern kann. Empfehlenswert!«

boerse.de Magazin

Bestellen Sie portofrei unter: www.finanzbuchverlag.de
FinanzBuch Verlag * Nymphenburger Str. 86 * 80636 Miinchen
Telefon 089/65 12 85-0 « Fax 089/6520 96 * E-Mail: bestellung@finanzbuchverlag.de

FinanzBuch Verlag


http://www.finanzbuchverlag.de

16 | Interview | TRADERS]Journal Mehr Wissen

Fortsetzung - Interview — Kenneth Griffin

Sie sich meinen Background an. Ich bin nie-
mals auf eine Business School gegangen. Ich
habe nie an der Wall Street gearbeitet. Meine
Partner und ich haben es dennoch zu Stande
gebracht, eine der méachtigsten und erfolg-
reichsten Firmen fur Finanzservices in den
USA oder der ganzen Welt zu werden. Wir
haben den Begriff Hedge Fund neu definiert
und gezeigt was dieser sein kann. Und fiir
viele Mochtegern-Unternehmer, die sich die
Frage stellen - Soll ich es tun oder nicht? -
mochte ich ein Beispiel sein. Sie sollen sich
unsere Geschichte und unserer Erfolg vor
Augen fiihren und sich sagen,,Weif3t du was?
Einen Versuch ist es wert.”

TJ: Was hat die Zukunft fiir Citadel zu bie-
ten?
KG: Ich bin 39 Jahre alt. Die ersten 20 Jahre

waren grof3artig. In den nachsten 20 Jahren

muss ich sicherstellen, dass ich diese Firma so
positioniere, dass sie zu einem gut laufenden
Geschift wird, auch wenn ich nicht mehr da-
bei bin. Wir werden die Schritte als Team un-
ternehmen, um ein Unternehmen zu formen,
das ganz ohne Frage einen kapitalisierbaren
Wert in den Finanzmarkten hat. Das schulde
ich meinen Partnern. Das schulde ich meinen
Mitarbeitern. Das schulde ich jedem, der sich
darauf verldsst, dass wenn ich nicht mehr da
bin, diese Institution weiter bestehen wird.

TJ: Um diese Zukunft zu sichern - wére es
da nicht hilfreich fiir Citadel an die Borse
zu gehen?

KG: An die Bérse zu gehen ist mit Sicherheit
eine Mdglichkeit fiir uns, um die Stérken die-
ser Organisation auszuweiten. Das ist jedoch
kein Imperativ. Es ist nichts, was wir gleich
morgen tun mussten. Wir haben bereits in

den letzten Jahren dariiber nachgedacht
haben. Wir waren Dummkopfe wiirden wir
nicht die Vorteile und Nachteile verstehen,
die es mit sich bringt eine o6ffentliche Un-
ternehmung zu sein. Ich denke jedoch das
Citadel gut genug positioniert ist um eine

zu sein.

TJ: Wenn man die schwache Performance
von Hedge Fonds Unternehmen betrach-
tet, dann war es vermutlich weise von
lhnen zu warten.

KG: Das stimmt. Das ist eine jener Situati-
onen, wo wir nicht unbedingt erster sein

mussen.

Vielen Dank fiir das Gesprach!

Das Interview fiihrte Michael Peltz (Institutional
Investor)

DVD-Tipp

Die World of Trading jetzt auf DVD

Mitte November fand die World of Trading
2008 statt. Der gro8e Andrang von rund
4000 Besuchern zeigte, dass Programm und
Konzept gut ankamen. Die Tradingmesse,
die erstmalig im Forum der Messe Frankfurt
stattfand, war mit mehr als 60 Seminaren und
Highlight-Veranstaltungen, wie das Poker-
Event und das Live-Trading auf der Haupt-
biihne, ein voller Erfolg. Das Beste gibt es
nun fir Sie auf DVD!

Die Best of World of Trading-DVD ist ein
Zusammenschnitt der Seminare mit Rene
Bertreit & Harald Weygand, Tom Hougaard,
Thomas Wacker, Faik Giese, Uwe Wagner,
Birger Schafermeier, Dr. Raimund Schriek
und Oliver Paesler. Sie stellen Ihre Trading-
techniken vor, von denen jeder Trader pro-
fitieren kann. Themen sind u. a. Aktienaus-

wahl und Traden im Aktienbereich, Trend-
folgestrategien, wie Marktwendepunkte
vorhergesagt werden kénnen, warum
Traden Hochleistungssport ist, wie Trader
Gewinne und Verluste richtig gewichten
und vieles mehr!

Auf einer weiteren DVD kdnnen Sie das Live-
Trading-Event der Messe verfolgen. Wahrend
der TradersNight haben die Top-Trader Det-
lef Wormstall, David Biocchi, Tom Hougaard,
Faik Giese und Heiko Behrendt mehr als drei
Stunden live auf der World of Trading 2008
ihr Kbnnen bewiesen.

Die Highlights der World of Trading gibt
es einzeln oder als Paket. Bestellen Sie lhre
DVDs, tauchen Sie ein in die Faszination des

Tradings und lernen Sie von den Besten!

Bestellen Sie hier!

world
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von Van K. Tharp, Ph.D.

Wir werden das Money Game aus den
drei méglichen Blickwinkeln betrach-
ten. Zundchst werden wir den Beteili-
gungsbereich des durchschnittlichen
Amerikaners beleuchten, welcher der
unbewussten Beteiligung entspricht.
Diese Menschen spielen das Spiel wie
Roboter ohne die Regeln zu verstehen.
Dies fiihrt dazu, dass sie bestenfalls
durchschnittliche Performer sind. Man
darf jedoch nicht vergessen, dass die
meisten von ihnen nicht einmal wissen,
dass sie dieses Spiel spielen.

Als néichstes werden wir das Spiel vom
Blickwinkel jener aus betrachten, die
das Spiel bewusst spielen. Aus diesem
Grund ist es diesen Personen méglich
nach ihren eigenen Regeln zu spielen.
Wenn man die Regeln und Vorausset-
zungen dieser Gruppe mit jenen der
ersten Gruppe vergleicht, dann werden
Sie vermutlich verstehen, warum die
Menschen in dieser Gruppe das Spiel in
der Regel gewinnen werden.

Zuletzt werden wir das Money Game
aus Sicht einer Person betrachten, die
beschlossen hat dieses Spiel nicht mit-
spielen zu wollen, was auch fiir alle an-
deren Spiele dieser Art gilt. Wir werden
jene Personen beleuchten, die einen
spirituelleren Zugang zu Geld und den
Annahmen dahinter haben.

Die Durchschnittsperson neigt dazu
sich den Regeln und Voraussetzungen
des Money Game zu unterwerfen, die
ihnen auferlegt wurden. Sie sind sich
dieser Regeln zum Grof3teil nicht be-
wusst, und werden damit total von
ihnen kontrolliert. Wenn sie die von

ihnen festgelegten Voraussetzung
und Regeln betrachten, werden Sie
verstehen, warum sie sich beim Mo-
ney Game nicht besonders gut schla-
gen. Sie wissen nicht einmal, dass sie
das Spiel spielen. Betrachten Sie dazu
Tabelle 1.

Was halten Sie von diesen Regeln und
Voraussetzungen? Bestimmen sie lhr
Leben? Sehen Sie Konflikte zwischen
ihnen? Glauben Sie, dass Sie Erfolg

Tabelle 1

Voraussetzungen

Ich muss Sicherheiten haben.

Je mehr Sicherheit ich habe, desto besser fiihle
ich mich.

Sicherheit kommt von einem guten Job mit
groRartigen Zuschussen.

Nimm Acht vor dem IRS, sie setzen die Regeln
durch.

Nimm es jetzt, wenn du kannst.

Wenn du mehr Geld verdienst, kannst du noch
mehr davon haben indem du gréB3ere Kredite
aufnimmst.

Geld setzt harte Arbeit voraus.

Veranderungen sind geféhrlich.

Wenn ich Geld verliere, sind die anderen schuld.
Wenn es zu gut ist um wahr zu sein, dann stimmt
das vielleicht auch.

Du kannst das wahrscheinlich nicht.

Menschen mit Geld tendieren dazu
korrupt zu sein.

Es ist eine geféhrlich Welt und bose/arglistige
Menschen neigen dazu zu tiberleben.

Geld ist real.

haben werden, wenn Sie sich daran
halten?

Bedenken Sie dabei, dass wir bisher
nur an der Oberflaiche des Money
Games gekratzt haben. Wir haben
noch nicht einmal die Rolle definiert,
die man auf diesem Level vielleicht
spielt, und wer die anderen Mitspie-
ler sind. Dies kénnte eine gute Ubung
sein, die Sie vielleicht durchfihren
konnten. Welchen Archetypen geben
Sie im Money Game?

Regeln

Ich kann alles jetzt haben, wenn ich es auf Kredit
kaufe.

Ich kann betrachten wie ich abschneide,
indem ich das Spielzeug zahle, dass ich mir
mit akkumuliertem Geld leisten konnte.
Die die gewinnen, haben das groite
Einkommen.

Die Regierung besteuert dein Einkommen
und wird als erstes bezahlt.

Spiele auf der sicheren Seite, denn du
konntest verlieren.
Besitze das beste Haus, das du dir leisten kannst.

Besitze das beste Auto, das du dir leisten kannst.

Unternimm alles Mogliche um dein Einkommen
zu erhohen oder einen besseren Job zu
bekommen.

Hole dir Ratschlage von Experten daruiber, wie
man etwas macht.

Je besser deine Ausbildung ist, desto besser ist
der Job, den du bekommen kannst.

Sorge nicht fiir Unruhe, es konnte gefahrlich
sein.
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Wenn wir unendlichen Wohlstand
unterrichten, dann bringen wir ein
komplett anderes Set an Regeln bei.
Diese Regeln verdnderten, als ich sie
urspriinglich einfiihrte, meine Art zu
Denken komplett und ermdglichten
mir unendlichen Wohlstand innerhalb
von sechs Monaten. Vielleicht denken
auch Sie dariiber nach sie anzuwen-
den. Die Regeln und Voraussetzungen
findet man Tabelle 2.

Beachten Sie, dass es auch hier einige
Konflikte gibt. Die Regeln und Voraus-
setzungen sind dennoch wesentlich
hilfreicher, wenn es darum geht das
Spiel zu gewinnen. Und es ist moglich
dieses Spiel zu gewinnen. Tatsachlich
wird es sogar wahrscheinlicher, dass
Sie dieses Spiel gewinnen, wenn Sie
den Blickwinkel des willentlichen
Teilnehmers einnehmen, als dass ein

Die Bank fiir eine Welt im Wandel

Tabelle 2

Voraussetzungen
Geld ist eine Erfindung.

Sie mussen fiir Geld nicht arbeiten.
Sie sind verantwortlich fiir Ihre Resultate.

Wenn Sie aufhdren zu arbeiten, dann werden Sie
Einlagen fiittern und Kredite auffressen.

Verlieren ist Teil des Gewinnens.

Das Establishment ist nicht dein Freund wenn es
um Geld geht.

Banken helfen nur, wenn Sie sie nicht brauchen.

Es gibt Schwindler, Anwalte und Ex-Ehepartner
die Ihnen Geld weg nehmen wollen.

Was du hast wird dich besitzen.

Ein Return von flinfzig Prozent ist besser als einer
von finf.

Wenn ich das Money Game spiele, dann kann ich
meine eignen Regeln machen.

Das Spiel zu gewinnen bedeutet den unend-
lichen Wohlstand erreicht zu haben.

Journal Mehr Wissen

Regeln

Freiheit entsteht, wenn |hr passives Einkommen
groBer oder gleich ihren Ausgaben ist.

Lernen Sie, wie man die Ausgaben reduziert.
Minimieren Sie die Steuern, da Sie ihre groften
Ausgaben darstellen.

Holen Sie sich Ratschldge von jenen die bereits
unendlichen Wohlstand erreicht haben.

Entwickeln Sie einen Plan um unendlichen
Wobhlstand zu erlangen.

Achten Sie auf Ihren Cash Flow.

Wissen Sie immer wie viele Dollar lhnen noch bis
zu unendlichem Wohlstand fehlen.

Beschiitzen Sie Ihre Anlagen ab dem Moment
der Anschaffung.

Bezahlen Sie sich selbst zuerst.

Arbeiten Sie konstant um Ihr passives Einkom-
men und die Returns auf ihre Anlagen zu
erhohen.

Ich kann Geld ganz einfach kreieren, weil es
erfunden ist. Es ist nicht real.

Kaufen Sie sich Anlagen, die passives Einkom-
men generieren.

Trading und Technische
Analyse jetzt verstehen

_ Trading Paket -

Hier kostenlos
bestellen
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professioneller Footballspieler den
Superbowlring gewinnt.

Schlussendlich kann keiner seinen
oder ihren Wohlstand (ihre Gewinne)
mitnehmen. Stattdessen nimmt das
Akkumulierte Besitz von einem selbst,
mindestens bis zum eigenen Tod. Na-
tirlich definiert dieses Statement ei-
nen ganz bestimmten Typen des Mo-
ney Games, der keinem andern Typen
zuordenbar ist.

Zum Abschluss betrachten wir den
Blinkwinkel jener, die das Spiel gar
nicht spielen wollen. Jedes Spiel das
man spielt definiert und limitiert ei-
nen. Aus diesem Grund kann man
sich daflir entscheiden das Spiel
Uberhaupt nicht zu spielen. Dies ist
ein sehr fortgeschrittener Blickpunkt
und viele von Ihnen werden dafiir
noch nicht bereit sein.

Beim Umgang mit Geld gibt es
Gewinner und Verlierer wie bei
allem im Leben.

Wenn das passive Einkommen
groBer ist, als die Ausgaben hat
man unendlichen Wohlstand er-
reicht.

Es gibt auch Teilnehmer, die am
Money Game nicht mitwirken
wollen - aus gutem Grund.

]ournal Mehr Wissen

Begriffe begreifen

Begriffe Begreifen - Islamic Banking

Beim Islamic Banking handelt es sich um
Bankgeschafte, welche sich auf Kunden
aus islamischen Landern konzentrieren
bzw. sich mit den Regeln des Islam und
der Scharia auseinandersetzen. Dabei
missen das allgemeine Zinsverbot und

das Verbot des Gliickspiels beriicksichti-
gt werden. Des Weiteren muss auf soziale
und ethische Verbote Riicksicht genom-
men werden. Aus diesem Grund darf
man nichtin die Alkoholherstellung oder
den - Vertrieb, Prostitution oder Porno-

grafie oder in die Verarbeitung bzw. Han-
del mit Schweinefleisch investieren. Die
Finanzinstrumente des Islamic Banking
sind etwa Beteiligungsfinanzierungen,
islamische Anleihen oder ,Scharia-kon-
forme” Investmentfonds.
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Buchbesprechung
High Performance Trading

— Die ultimative Tradingstrategie

Von Andreas ,Nino“ Lindmeyer

Es gibt Bérsenblicher zu vielen verschie-
denen Themen. Es gibt Werke, die sich mit
Technischer Analyse auseinandersetzen
und es gibt Blicher, die sich der Fundamen-
talen Analyse widmen. Es gibt Blicher liber
Money Management und es gibt Biicher
liber Trading Strategien. Eines soll aber bei
jedem Ansatz erreicht werden: Hohe Perfor-
mance fiir ein bestimmtes Mafl3 an Risiko.
Da kommt ein Buch mit dem Namen ,High
Performance Trading - Die ultimative Tra-
dingstrategie” gerade recht.

Man soll ein Buch niemals nach seinem
(hiibschen) Cover beurteilen und auch nicht
nach seinem Titel. Irgendwie wirken Buchti-
tel mit dem Zusatz ,ultimativ” aber gerade
in der Finanzbranche oftmals unseriés. Das
gute am Buch von Andreas Lindmeyer ist,
dass sich jeder ein Bild dariiber machen
kann, ob es sich tatsdchlich um die ultima-
tive Tradingstrategie handelt oder nicht.
Denn seine Strategie ist bis ins kleinste
Detail beschrieben. Und warum sollte man
nicht auf eine bewdbhrte Strategie eines an-

deren zurlickgreifen?

Der Aufbau

Grundsatzlich gliedert sich das Buch in
acht Kapitel. Die Kapitelnamen tragen da-
bei die Titel der wichtigsten Eckpunkte er-
folgreichen Tradings: Allgemein. Signaler-
kennung, Stopps, Management, Maring,
Spread und Gaps, Mein Borsenalltag, Der
Broker, Die Plattform.

Damit ist das Buch jedoch noch nicht zu
Ende. Nach dem achten Kapitel finden sich
noch folgende Unterpunkte: Training, Hau-

fig gestellte Fragen, Spread- und Margin-
Liste, Schlusswort, AuBerdem verfugbar,
Signalhandelsseminare, Signalanalysen,
Supportinformationen, Stichwortver-
zeichnis.

Es dauert nicht lange, da konzentriert
sich Lindmeyer bereits aufs Wesentliche
und stellt seine Strategie vor: ,So nun
geht es ans Eingemachte: oder das, was
Signalhandel ausmacht! Die Handels-
methode, die ich Ihnen vorstelle, nennt
sich Spread Betting. Spread Betting ist
eine Art Finanzwette, die bisher nur in
England angeboten wird. Sie funktioniert
im Endeffekt genauso wie ein normaler
Differenzhandel, hat aber drei entschei-
dende Vorteile: Zum einen sind die Hebel
etwas besser als beim herkdmmlichen
Differenzhandel (von Anbieter zu Anbie-
ter unterschiedlich). Zum anderen sind
die anfallenden Kosten des Spreads (das
Thema Spreads wird spater eingehender
im Buch behandelt) sehr niedrig. Last but
not least ist hier auch bereits ein Einstieg
mit sehr geringem Kapital méglich. Beim
herkdmmlichen Differenzhandel wird in
der Regel ein Startkapital im vierstelligen
Bereich vorausgesetzt! Beim Spread Bet-
ting geniligen schon wenige Hundert Euro
(z.B. 500 Euro), um vernuinftige Abschliisse
tatigen zu kdnnen.”

Viele Autoren weiBen darauf hin, dass eine
gewisse Mindestkapitalisierung notwendig
ist. Um sich mit einer Strategie vertraut zu
machen, die man nicht selbst entwickelt
hat, sollten aber auch kleinere Summen
genligen. Lindmeyer geht es wie allen
anderen Autoren darum dem Leser zu

vermitteln, warum gerade er in der Lage
ist ein Buch Uber eine Tradingstrategie zu
schreiben. Das ist auch sein gutes Recht.
Immerhin erkldrt er bis ins kleinste Detail,
wie die Strategie aussieht, die man an-
wenden kann, welche Regeln zu beachten
sind, wo man Stopps platzieren sollte. Eine
garantierte Performance kann aber auch
dieser Autor nicht gewdhrleisten. Anhand
zahlreicher Grafiken erklart er ganz genau,
welche Signale tatsachlich gehandelt wer-
den, und welche nicht. Viele Signale wirken
auf den ersten Blick attraktiv, laufen sie aber
erst durch den von Lindmeyer definierten
Filter, kann es sein, das man ein Signal
auslassen muss. Dies stellt sich jedoch als
alles andere als problematisch dar, da die
Signalgenerierung auf allen Zeitebenen
und sowohl fur Long- als auch fir Short-
Positionen anwendbar ist.
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,Wie diese Tradingmethode funktioniert,
habe ich oben kurz angesprochen. Nun
gehe ich richtig darauf ein! Sie benétigen
fir diese Art von Handel keine Erfahrung
oder einen allzu groBen Kapitaleinsatz.
Dennoch soll |hr finanzieller Einsatz bei
dieser Handelsmethode natiirlich so gut
wie moglich abgesichert sein. Daher er-
folgt hier noch einmal mein Hinweis zum
Aspekt ,Sicherheit”! Da Sie kein Geld ver-
lieren, sondern lieber verdienen mochten,
empfehle ich Ihnen, Ihre Signalanalyse du-
Berst sorgfaltig durchzufiihren und nur auf
Aktien oder den Index zu setzen, wenn das
Signal eindeutig ist.”

Andreas Lindmeyer hat kein Problem
damit seine Strategie vorzustellen. Mit
viel Selbstvertrauen erklart er leicht ver-
standlich alle Teilaspekte seines Trading-
plans, und wie man diesen in das eigene

Trading einbauen kann. Auch das Thema
PositionsgréBenbestimmung kommt zur
Sprache.

Der Stopp-Loss

Beim Trading gilt es Gewinne laufen zu las-
sen und Verluste zu begrenzen. Die Verluste
zu begrenzen halten die meisten fiir sogar
noch wichtiger. Immerhin gilt es im Spiel zu
bleiben - im Spiel das Trading hei3t. Genau
wie bei der Signalgenerierung, erklart der
Autor auch beim Stopp-Loss auf Punkt und
Beistrich, welche Einflussfaktoren wichtig
sind. Um Rauschen auszublenden wird der
Stopp-Loss beispielsweise mit einer zusétz-
lichen Distanz von 0,2 % gesetzt.

Uber den Autor
Andreas,Nino” Lindmeyer begann 2001 mit
dem Trading. Nach anfanglichen Verlusten

Jetzt bestellen unter: www.finanzbuchverlag.de

Andreas,Nino” Lindmeyer

setzte er sich akribisch mit den Markten
auseinander und las beinahe jedes Buch zu
diesem Thema. Auf dieser Basis entwickelte
er 2003 seine eigene Form des Tradings: Si-
gnalanalyse in Verbindung mit Spread-Bet-
ting, einer in Deutschland wenig bekannten
Handelsmethode. Erist selbst aktiver Trader
und gibt sein Wissen durch seine Blicher
und Seminare an Interessierte weiter.

Das Fazit lasst ein eindeutiges Urteil zu. Es
ist zwar sowohl der Titel als auch der Inhalt
des Buchs mitunter ziemlich reiBerisch for-
muliert. Der Leser bekommt jedoch besser
als in den meisten anderen Tradingbiichern
die Mdoglichkeit die Strategie des Autors
nachzutraden und vor allem nachzuprifen.
Einen Versuch ist es auf alle Félle wert. Von
der Signalgenerierung bis zur Platzierung
des Stopp-Loss ist alles schlussig erlautert.

TJ-FAZIT

» Jeder kann nachpriifen, ob es
sich um die ultimative Trading
Strategie handelt

P Der Autor erklart genau, wie man

HIGH PERFORMANCE TRADING -

die ultimative Tradingstrategie

208 Seiten | ISBN: 978-3-89879-440-4 gl
Preis: 24,90 € il
FinanzBuch Verlag, Miinchen 2008 Finanzw

traden soll.

P Lindmeyer lasst sich in die Kar-
ten schauen, das machen nur die
wenigsten.

L

Anzeige

Sie haben eine Frage?
Wir haben die Antwort!

OCIETE
GENERA

0800-818 30 50
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DEUTSCHE BANK konnte wieder wegbrechen
Deutsche Bank - WKN: 514000 - ISIN: DE0005140008, Borse: Xetra in Euro / Kursstand: 25,55 Euro
Kursverlauf vom 15.05.2008 bis 23.12.2008 (log. Kerzendarstellung / 1 Kerze = 1Tag)
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Riickblick: Verdient haben in den vergangenen zwolf
Monaten zumindest mit Blick auf das Trendgeschehen in
den Aktien der Deutschen Bank lediglich die Leerverkaufer,
dennam 21. Dezember des letzten Jahres stand die Aktie
noch bei 87,87 Euro. Fiir mittel- bis langfristig orientierte
Investoren, die hier eingestiegen sind, offenbart sich ein
Horrorjahr, denn obwohl sich die Kurse in den vergangenen
Wochen von ihren Jahrestiefs ldsen konnten, notiert die
Aktie immer noch mit gut 70 % im Minus.

Dabei macht auch zur Zeit das Chartbild noch wenig
Hoffnung. Zwar konnte die Aktie seit dem Tief bei 18,59
Euro eine Erholung starten und bis auf 28,99 Euro klet-
tern, aber ein Boden ist damit noch nicht zu erkennen.
Vielmehr handelt es sich hier zundchst nur um eine Ba-
renmarktrallye, in der sich nun bei 28,99 Euro vermehrtes
Verkaufsinteresse zeigt.

Charttechnischer Ausblick: Gelingt es den Kaufernin
den Aktien der Deutschen Bank jetzt nicht schnell iiber
30,10 Euro anzusteigen, so besteht die Gefahr, dass die
Kurse wieder nach unten wegbrechen. Kursverluste bis
auf 22,26 Euro und darunter dann 18,59 Euro waren hier
nicht ausgeschlossen.

Erst oberhalb von 30,10 Euro hellt sich das Chartbild weiter
auf. Kursgewinne bis 36,46 Euro und damit eine ausge-
dehntere Erholung wéren dann maglich.

FREENET - Das reicht noch nicht, erst liber...
Freenet - WKN: AOEAMM - ISIN: DEOOOAOEAMMO, Borse: Xetra in Euro / Kursstand: 3,75 Euro
Kursverlauf vom 08.05.2008 bis 23.12.2008 (log. Kerzendarstellung / 1 Kerze = 1 Tag)
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Riickblick: Die Tatsache, dass derVorstandsvorsitzende der
Freenet AG Eckhardt Spoerr das Unternehmen Anfang néch-
sten Jahres verlassen wird, wurde von den Marktteilnehmemn
positivaufgenommen und die Aktie startete deutlich fester
in den heutigen Handel. Dabei konnten sich die Kursgewinne
noch bis 4,16 Euro ausdehnen, womit die Aktie jedoch in
den Wirkungsbereich des Widerstands bei 4,29 Euro einlief.
Hier zeigte sich kurzfristig wieder Verkaufsinteresse und die
Kurse kamen etwas zuriick.

Technisch kann sich die Aktie innerhalb des mittelfristigen
Abwartstrends etwas stabilisieren, jedoch bleibt das Sen-
timent unterhalb der gleitenden Durchschnitte zundchst
weiter barisch. Die exp. GDL 50 notiert zudem im Bereich des
horizontalen Widerstands bei 4,29 Euro, womit sich hier ein
starkes Cluster hohen Verkaufsinteresses gebildet hat.

Charttechnischer Ausblick: Die Chancen, die sich die
Kdufer in Freenet in den vergangenen Tagen seit dem Tief
bei 2,78 Euro erarbeitet haben, miissen nun auch genutzt
werden. Dazu ist es notwendig, nachhaltig tiber 4,35 Euro
anzusteigen. Dies sollte dann weitere Kursgewinne bis 5,68
Euro ermdglichen.

Mit einer Wideraufnahme des Abwartstrends ist jedoch zu
rechnen, wenn die Aktie unter 3,25 Euro zuriickfallt. An-
schlussverkdufe bis auf 2,78 Euro und 2,50 Euro sind dann
einzuplanen.
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SYSTEMATISCH KONTINUIERLICHE
GEWINNE MIT CFDs

Sagenhafte Performance: +73% mit CFDs. Interview mit
Marko Strehk, Trader des GodmodeTrading CFD-Pakets.

Sehr geehrter Herr Strehk, in
Grofbritannien sind CFDs schon
lange bekannt und werden von unter-
schiedlichen Investorenklassen ein-
gesetzt. Seit geraumer Zeit nutzen
auch immer mehr deutsche Anleger
das Tradingprodukt als bevorzugtes
Handelsinstrument. Was steckt hinter
dem Begriff CFDs?

,Contracts for Difference” sind
Hebelinstrumente, mit denen nahezu
alle grofleren Mérkte und Aktien {iber
nur eine Plattform gehandelt werden
konnen. CFDs spiegeln den Kurs des
Basiswerts eins zu eins wieder, das
macht einen Handel sehr transparent.
Als Anleger partizipiert man mit
einem Hebel an der Kursbewegung.

Der Hebel auf die Kursbewegung
wirkt in beide Richtungen und somit
werden Gewinne als auch Verluste
verstirkt. Gehen hier Anleger nicht
untiberschaubare Risiken ein?

Selbstverstandlich stehen hier den
enormen Chancen auch hohere
Risiken gegeniiber. Aber gerade
CFDs bieten den Vorteil, dass man
eventuelle Verluste {iber eine automa-
tisierte Order strikt begrenzen kann.
In unserem Godmode-CFD-Trading-
Paket setzen wir das konsequent um:
mit unserer Anlagestrategie lassen
wir nur ein Maximalrisiko von 1,0%
des Kapitals je Trade zu.

Welche Performance konnten Anleger, die Ihrer Strategie gefolgt sind, im
letzten Jahr erzielen?

Mit einer Netto-Rendite von mehr als 73 % in den letzten 12 Monaten
konnten wir die herausragende Performance des Godmode-CFD-Trading-
Pakets in einem Realdepot unter Beweis stellen. Zu den High-Performern
zahlten unter anderem Intuitive Surgical (+42,61%) und Research in
Motion (+28,74%).

CFD Trader - Musterdepot - Aktuell +73,41 %
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35,00%
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-5,00%
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Viele Privatanleger sind berufstitig und haben selten die Zeit und
Gelegenheit sich rund um die Uhr um das eigene Depot zu kiimmern.
Welcher Zeitaufwand ist erforderlich, um Ihre Performance dhnlich erfolg-
reich nachzeichnen zu konnen?

Mit dem Godmode-CFD-Trading-Paket bieten wir unseren Kunden die
Maoglichkeit, konkrete Handelssignale gewinnbringend und mit minima-
lem Zeitaufwand umzusetzen. Die eindeutigen Handelsanweisungen mit
allen relevanten Informationen werden per E-Mail iibermittelt. Unsere
Kunden profitieren von der langjéhrigen Erfahrung und dem Know-how
eines starken Analyseteams.

Mehr Informationen erhalten Sie unter:
http://cfd.godmode-trader.de

@dmodeTrader

www.godmode-trader.de
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PREMIERE - Risiko nimmt wieder deutlich zu
Premiere - WKN: PREM11 - ISIN: DEOOOPREM111, Borse: Xetra in Euro / Kursstand: 4,03 Euro
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Riickblick: Ende November gelang den Aktien von Premi-
ere ein kleiner Richtungswechsel, nachdem die Kurse vor
allem im September und Oktober deutlich einbrachen und
bis auf ein Tief bei 1,54 Euro zuriickfielen. Hier fanden sich
im Anschluss erste Kaufer und die Aktie startete eine Ba-
renmarktrallye bis auf ein bisheriges Hoch bei 5,20 Euro.
Auf diesem relativ hohen Niveau tritt die Aktie nun jedoch
bereits seit einigen Tagen auf der Stelle und auch nach
dem erneuten Test der Unterstiitzung bei 3,65 Euro ge-
lang es den Kdufern nicht, die Aufwdrtsbewegung wieder
aufzunehmen. Diese scheiterten schon am kurzfristigen
Widerstand bei 4,65 Euro und prallten gestern und auch
heute wieder nach unten ab.

Charttechnischer Ausblick:Die Rallye seit dem Jah-
restief bei 1,54 Euro kommt nun deutlich ins Stocken,
womit sich das Risiko wieder spiirbar erhoht. Vor diesem
Hintergrund scheint es nun sinnvoll, die weitere Entwick-
lung zundchst abzuwarten. Zwarist der Aufwartstrend seit
1,54 Euro noch intakt, aber erst mit einem nachhaltigen
Anstieq {iber 5,42 Euro wiirde weiteres Aufwartspotential
bis 7,36 Euro und 8,65 Euro frei werden.

Kann auf der Gegenseite die Unterstiitzung bei 3,65 Euro
nicht gehalten werden, muss mit einer Stopploss Welle
bis auf 2,64 Euro gerechnet werden.

ALLIANZ - Das konnte klappen
Allianz - WKN: 840400 - ISIN: DE0008404005, Borse: Xetra in Euro / Kursstand: 74,40 Euro
Kursverlauf vom 05.05.2008 bis 23.12.2008 (log. Kerzendarstellung / 1 Kerze = 1Tag)
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Riickblick: Relative Starke im Vergleich zum Gesamt-
markt zeigt sich aktuell in den Aktien der Allianz. Diesen
gelang es, im Gegensatz zum Dax, das Novemberhoch
bei 72,66 Euro nach oben zu durchbrechen und so einen
kleineren Doppelboden auszubilden. Das rechnerische
Kursziel dieser Umkehrformation liegt aufgrund der rela-
tiv hohen Volatilitdt der Formation selbst bei 114,27 Euro
und ist vor dem Hintergrund eines mittelfristig immer noch
intakten Abwartstrends sehr ambitioniert, zumal hier auch
noch eine ganze Reihe von Widerstanden, wie bspw. das
Cluster um 95,76 Euro auf die Kaufer wartet.

Kurzfristig kann sich die Aktie im Bereich der Nackenlinie
bei 72,66 Euro halten und dort eine bullisch zu wertende
Wimpelformation ausbilden. Diese ldsst klassisch weiter
steigende Kursnotierungen erwarten.

Charttechnischer Ausblick: Gelingt es der Allianz Ak-
tie nachhaltig iiber 76,28 Euro nach oben auszubrechen,
diirfte die Rallye bis in den Bereich von 95,76 Euro weiter
gehen. Hier erreicht die Aktie dann aber einen mittelfri-
stigen Entscheidungsbereich und die Aktie muss in diesem
Bereich engmaschig beobachtet werden.

Wird das aktuelle bullische Kursmuster aber nach unten
durch einen Ausbruch unter 68,10 Euro aufgeldst, mis-
sen sich die Marktteilnehmer auf weitere Kursverluste bis
58,15 Euro einstellen.
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Das TJ-Team winscht thnen
Frohe Weihnachten, ein paar Tage ohne Sorgen

im Kreis Ilhrer Familie, und einen guten Rutsch
ins hoffentlich bessere Jahr 2009!

Man sollte nur in Firmen investieren, die auch ein absoluter
Vollidiot leiten kann, denn eines Tages wird genau das
passieren!

(Warren Buffett)

Wer sich nach den Tipps von Brokern richtet, kann auch einen
Friseur fragen, ob er einen neuen Haarschnitt empfiehlt

(gleicher Autor)
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Das Weihnachtsgeschenk fiir Sie -
das kostenlose Trading Paket

Sie interessieren sich fir das Thema Trading und
Technische Analyse? Dann haben wir genau das Richtige
fur Sie — das kostenlose Trading Paket. Egal, ob Sie
gerade erst in diese Thematik eingestiegen sind oder
schon ein erfahrener Trader sind - hier ist fiir jeden etwas
dabeil Und das Beste daran - alle Inhalte des Pakets

sind kostenlos!

Neben einem kostenlosen Chartlehrgang (PDF), ei-
ner kostenlosen Wunschanalyse (die Experten von
Godmode-Trader.de analysieren fiir Sie einen Wert, den
Sie ihnen nennen) und einem Seminargutschein vom
FinanzBuch Verlag im Wert von € 50 erwartet Sie au-
Berdem 1 Monat lang Zugang zum Knock-Out Trader
Service von GodmodeTrader.de (im Wert von € 49,90),
ein 20,- € Seminargutschein (einzulésen auf der World
of Trading) und eine Eintrittskarte fiir die World of
Trading 2009, das Monatsmagazin WARRANTS UND
ZERTIFIKATE von BNP Paribas (kostenlos frei Haus oder
per E-Mail) und die daily Newsletter der BNP (per E-
Mail) .

>> Bestellen Sie jetzt lhr Weihnachtsgeschenk - das
kostenlose Trading Paket!

TJ meint: Sie haben Freunde und Bekannte, fiir die
dieses Angebot ebenfalls interessant ist? Dann ma-
chen Sie ihnen mit dem Trading Paket doch auch eine
Weihnachtsfreude und leiten Sie ihnen den folgenden
Link einfach weiter:
http://www.godmode-trader.de/tradingtour

Wir wiinschen lhnen eine schone Weihnachtszeit und
einen guten Start ins neue Jahr!

]ournal Mehr Wissen

Termine fiir Trader

17.01.2009 Borsentag Dresden (www.boersentag-dresden.de)
Frankfurt/Main: Kurzfristige Tradingstrategien

07.02.2009 fur den DAX.
Mit Rene Berteit und Rocco Grafe

14.02.2009 Borsentag Niirnberg
(www.nuernberger-boersentag.de)

21.03.2009 Rendite-Messe Augsburg (www.rendite-messe.de)

Messe Invest in Stuttgart

24.-26.04.2009 X
(www.messe-stuttgart.de/invest)

Playa Granada, Spanien: Trading Intensiv Coaching -
08. - 13.05.2009 Tipps und Tricks fiir erfolgreiches Trading.
Mit Birger Schafermeier

Berlin: Kurzfristige Tradingstrategien fur den Dax.

220052009 Mit Rene Berteit und Rocco Grife
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An Herrn Doktor J.M. Keynes - Die US-Noten-
bank ist unter der Fiihrung Ihres gré3ten Fans

(Bernanke) nicht untatig geblieben

Verehrter Herr Doktor Keynes, bitte verzeihen Sie mir, dass ich Sie
aus lhrer wohlverdienten Ruhe reif3e, aber die Situation macht
dies leider erforderlich. Nur Sie mit lhrer unschatzbaren Erfahrung
kénnen uns jetzt helfen. Denn die Bankengrippe, die vor etwa 18
Monaten in den Vereinigten Staaten ausbrach, hat sich mittlerweile
nicht nur auf das gesamte westliche Bankensystem ausgeweitet,
sondern auch die weltweite Realwirtschaft angesteckt. Natiirlich
haben wir - und das ist teilweise auch Ilhnen zu verdanken...

Hier geht’s weiter: http.//www.godmode-trader.de/de/boerse-
nachricht/An-Herrn-Doktor-JM-Keynes-Die-US-Notenbank-ist-
unter-der-Fuehrung-lhres-g,a1093497,c64.html|

Die Lage ist mit der in Japan in den 90er Jahren
nicht vergleichbar....

oder doch? Vor einigen Monaten hatte ich diese Frage ja schon aus-
fiihrlich behandelt. Den Satz in der Uberschrift hére ich immer wieder
in vielen Gesprachen. Nur die Frage nach dem Unterschied zur Krise
in Japan kann mir dann keiner so richtig schliissig beantworten. Es
ist doch so, dass die Immobilien mit irrwitzigen Beleihungen belegt
wurden. Genau wie damals in Japan!

Hier geht’s weiter: http://www.godmode-trader.de/de/boerse-
nachricht/Die-Lage-ist-mit-der-in-Japan-in-den-90er-Jahren-
nicht-vergleichbar%85,a1093467,c64.html

Ein auBergewohnliches Borsenjahr geht zu
Ende - Das schlimmste Borsenjahr seit 1931

ein aufregendes Jahr geht zu Ende. Gemeinsam haben wir das
schlimmste Borsenjahr seit 1931 iberstanden. Bereits in Januar und
Marz gab es verriickte Tage und Ausverkaufe, bereits damals waren
viele Aktien extrem billig. Und dann kam der ,heile” Herbst. Mitt-
lerweile sind die Markte in vielen Landern auf das Niveau von 1998
zurlickgefallen - fiir Langfristanleger waren die letzten zehn Jahre,
mit Ausnahme der Dividenden, verlorene Jahre.

Hier geht’s weiter: http://www.godmode-trader.de/de/boerse-
nachricht/Ein-ausergewoehnliches-Boersenjahr-geht-zu-Ende-
Das-schlimmste-Boersenjah,a1093483,c64.html

Anzeige

“Unglaublich...
interaktive Charts mit Backtesting in meinem Browser
und es kostet mich keinen Cent.”

interactive onllne charting

www.tradesignalonline.com



http://www.godmode-trader.de/front/?titel=An-Herrn-Doktor-JM-Keynes-Die-US-Notenbank-ist-unter-der-Fuehrung-Ihres-groesten-Fans-Bernanke-nicht-untaetig-geblieben&p=news&ida=1093497&idc=64
http://www.godmode-trader.de/front/?titel=Die-Lage-ist-mit-der-in-Japan-in-den-90er-Jahren-nicht-vergleichbar%85&p=news&ida=1093467&idc=64
http://www.godmode-trader.de/front/?titel=Ein-ausergewoehnliches-Boersenjahr-geht-zu-Ende-Das-schlimmste-Boersenjahr-seit-1931&p=news&ida=1093483&idc=64
http://www.etracker.de/rdirect.php?et=jhb4w3&et_cid=619&et_lid=651

