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Aktienmarkt gelingt Stabilisierung

— Die Bdrsen haben unsere Erwartungen erfiillt. Nach einer
kurzen Erholung zum Ende der vergangenen Woche ging es
mit den Aktienkursen am Montag kraftig bergab. Zu einem
nachhaltigen Einbruch kam es dann aber trotz (oder gerade
wegen) der zunehmend skeptischen Analystenkommentare
(die Deutsche Bank sieht den DAX auf 4 000 Punkte fallen)
nicht. Stattdessen drehten die Markte zur Wochenmitte gen
Norden. Sowohl der DAX als auch der MDAX und der TecDAX
machten genau an wichtigen horizontalen Unterstiitzungen
kehrt, was kurzfristig bullish zu werten ist.

Konnen die Bullen einen Konter setzen?

Beim DAX etwa ist die Zone um 4 690 Punkte dadurch noch
ein Stiick stabiler geworden. Die Bdren sind hier mit ihrem
Angriff erst einmal gescheitert und werden mit Blick auf die
kraftige Aufwartsbewegung am Mittwoch die nachste Offen-
sive wahrscheinlich verschieben (miissen). Damit kdnnten die
Aktienmarkte entgegen unserer jiingsten Einschatzung doch
noch einmal einen Anlauf in Richtung der Jahreshochs un-
ternehmen. Dies muss nicht zwingend eine neue Rally einlei-
ten, aber selbst eine Kurserholung innerhalb der etablierten
Range zwischen 4 690 und gut 5 100 Punkten bietet auf der
Long-Seite die Chance auf kurzfristige Gewinne. @ Wir haben
deshalb am Donnerstag den spekulativen Einstieg in zwei
Positionen gewagt, ohne aber im Derivate-Musterdepot
voll in die Offensive zu gehen. .

Wette auf Zinswende in den USA

— Am Dienstag haben wir eine Spekulation auf eine mittel-
fristige Trendwende am amerikanischen Anleihemarkt eroff-
net. Nachdem die Renditen zehnjdhriger US-Anleihen zuletzt
so schnell und stark wie nie zuvor gestiegen sind, scheint das
Ende nun erreicht. Seit Jahresbeginn haben sich die Renditen
fast verdoppelt, was im Umkehrschluss zu einem massiven
Kursverfall der Anleihen gefiihrt hat. Deutlich wird dies am

Chart des US T-Note-Futures, der die Kursentwicklung der
zehnjdhrigen US-Staatsanleihen widerspiegelt.

Diese Entwicklung passt zu dem von vielen Marktteil-
nehmern verspriihten Optimismus beziiglich einer schnellen
Konjunkturerholung. Der eigentliche Grund fiir den Zinsan-
stieg und die damit verbundenen Kursverluste der Anleihen
diirften aber die zunehmenden Spekulationen {iber Anleihe-
verkaufe aus China und Russland gewesen sein. Diese bei-
den Staaten der BRIC-Gruppe haben mehrfach angekiindigt,
ihre Devisenreserven in Zukunft starker zu diversifizieren. In
den vergangenen Jahren hatten vor allem die Chinesen mit
massiven Kaufen fiir einen nachhaltigen Kursaufschwung der
US-Anleihen und niedrige Zinsen gesorgt.

Dass die jiingste Verkaufswelle tatsachlich direkt von China
ausgeldst wurde, ist aber zweifelhaft. SchlieBlich haben die
Asiaten kein Interesse daran, dass die Kurse der US-Anleihen
und auch des US-Dollar spiirbar einbrechen. Dafiir sitzen sie
einfach auf viel zu hohen Bestdnden. Die geplante Verringe-
rung der Abhdngigkeit von amerikanischen Wertpapieren wird
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sich daher (iber viele Jahre strecken und moglichst markt-
schonend durchgefiihrt werden. Das zeigen auch die jiingsten
AuRerungen aus China zu diesem Thema.

Auf aktuellem Niveau spricht deshalb einiges dafiir, dass
die Renditen ihr Hoch vorerst gesehen haben. Zumal sich die
Vereinigten Staaten mit Blick auf die lahmende Konjunktur

US T-Note-Future
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dauerhaft hohe Zinsen nicht leisten kdnnen. Die dringend be-
nétigten Investitionen der Unternehmen héngen auch von der
Hohe der Zinsen ab. Unsere Erwartung, dass die US-Notenbank
eine Ausweitung der Anleihekaufe ankiindigt, um die Zinsen
nicht weiter explodieren zu lassen, ist dieses Mal (noch) nicht
erfiillt worden. Da die Fed im Kampf gegen die Spekulanten
bislang aber hinten liegt, diirfte das Engagement hier {iber
kurz oder lang forciert werden.

Unsere Spekulation beruht daneben auch auf der Chart-
technik. Die Kurse der US-Anleihe-Futures sind an einer
wichtigen technischen Unterstiitzung angelangt. Der T-
Note-Future etwa hat vergangene Woche in der Ndhe seines
langfristigen Aufwartstrends (aktuell bei gut 113 Punkten)
nach oben gedreht. Damit wurde auch das 38,2%-Retracement
dieser seit Mitte 2007 laufenden Aufwartsbewegung fast ge-
nau getestet. Zudem befindet sich im Bereich um 113 Punkte
noch eine recht stabile horizontale Unterstiitzungslinie. Es
ist sehr unwahrscheinlich, dass diese ,,Bastion” im aktuellen
Umfeld nachhaltig unterschritten wird.

Erstes Etappenziel: 40% Kursgewinn

O Wir haben deshalb iiber einen Mini Long Future der
RBS auf steigende Kurse des US T-Note-Future (gleichbe-
deutend mit fallenden Zinsen) gesetzt. Bei einem Basispreis
von aktuell 103,41 Punkten und einer K.o.-Marke bei 106,39
Punkten hat das Papier einen Hebel von rund zehn. Weil der
Schein nicht wahrungsgesichert ist, muss bei der Kursherech-
nung immer das Euro/Dollar-Niveau beriicksichtigt werden,
was die Platzierung von an konkreten Chartpunkten orien-
tierten Limiten etwas erschwert. Bei unverdnderten Wech-

selkursen entspricht unser Stopp-Loss einem Niveau von rund
112 Punkten im Future. Das rechnerische Verlustrisiko liegt
bei 1,6% des Gesamtkapitals. Als erstes Ziel peilen wir die
Marke von knapp 120 Punkten an, was (bei vergleichbarem
Euro/Dollar-Kurs) ein Plus von rund 40% bei dem Mini Long
Future entsprechen und einen Depotbeitrag von rund 2,3%
liefern wiirde. Der Depotanteil betrdgt 5,6%. "

Technische Erholung bei Jenoptik

— FEine extrem ,heiRe” Spekulation wagen wir im TecDax
mit einem Long-Trade auf Jenoptik. Die Aktie hat sich seit
Anfang Januar im Kurs halbiert und notiert aktuell nur noch
bei gut drei Euro. Die Fundamentaldaten waren zuletzt alles
andere als iiberzeugend, was bei der Abhangigkeit von der
Automobil- und Halbleiterindustrie aber auch kein Wunder
ist. Dennoch muss klar sein, dass es sich hier lediglich um
eine charttechnisch motivierte Wette auf eine kurzfristige
Erholung der Aktie handelt.

In den vergangenen Tagen kam bei Jenoptik namlich bei
erhohtem Volumen Kauflaune auf, die den Kurs nach einem
Intradaytief bei unter 2,80 Euro in kiirzester Zeit bis auf 3,15
Euro anschob. Mit diesem Schlusskurs konnte am Mittwoch
auch der Abwadrtstrend iiberwunden werden. Nachhaltig ist
das zwar noch nicht, der Blick auf den sich zuspitzenden Keil
im Chart spricht jedoch fiir eine starke Bewegung, die nach
den jiingsten Ereignissen nach oben gerichtet sein sollte.
Eine dhnliche Ausgangslage hatten wir vor einigen Monaten
schon einmal bei der Aktie von Gea, wo Sie im Anschluss sehr
attraktive Gewinne erzielen konnten. Eine Garantie, dass es
diesmal genauso lduft, gibt es natiirlich nicht. Wir glauben
allerdings, dass es den Versuch allemal wert ist!

Jenoptik
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Der fiir diesen Trade ausgewdhlte Unlimited Turbo Bull der
Commerzbank hat bei einem Basispreis von 2,32 Euro und
einer K.o.-Marke von 2,58 Euro aktuell einen Hebel von knapp
vier. Das Papier wird mit einem Spread von fiinf Cent (ent-
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spricht knapp 6% Aufschlag) gehandelt, der sich aulRerhalb
der Xetra-Handelszeiten noch einmal verdoppelt. Das ist zwar
absolut betrachtet recht happig, im Vergleich zur Konkurrenz
aber schon wieder giinstig. Zudem handelt es sich um einen
Nebenwert, der langst nicht so liquide ist wie Aktien aus
dem DAX, was das Hedging fiir den Emittenten entsprechend
schwerer macht. @ Dennoch sind wir am Donnerstagmorgen
noch deutlich unter unserem Kauflimit (0,90 Euro) zu 0,82
Euro zum Zuge gekommen.

Achtung, Risiko — Nur fiir Hartgesottene!

Trotzdem bleiben Risiken. Hohe Schwankungen und mdg-
licherweise auch ein ungliickliches Ausstoppen miissen auf
jeden Fall einkalkuliert werden. Fiir alle, die noch nicht ein-
gestiegen sind, gilt deshalb: Riskieren Sie nur einen gerin-
gen Teil Ihres Tradingkapitals und agieren Sie unbedingt mit
Limiten! Wir arbeiten im Derivate-Musterdepot bewusst mit
einem relativ weiten Stopp, der ein rechnerisches Verlust-
risiko von rund 40% bei diesem Trade erdffnet! Zudem ist
die Wahrscheinlichkeit, dass der Verkauf im Worst-case noch
(deutlich) unter dem Stoppkurs erfolgt, recht hoch. Deshalb
haben wir auch nur gut 2,5% unseres Gesamtkapitals einge-
setzt und das rechnerische Verlustrisiko damit auf 1% unseres
Tradingkapitals begrenzt. Denn die Sache ist wirklich ,heiR”
und nur fiir hartgesottene Zocker geeignet! "

ET2 |m FinanzVerbund der Volksbanken Raiffeisenbanken.
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Aktienanleihen der DZ BANK.

E.ON-Ausbruch eroffnet Potenzial

— Weniger ,spektakuldr”, aber nicht minder interessant,
ist unsere Long-Spekulation auf die E.ON-Aktie, der zur Wo-

E.ON

Aktienkurs in Euro
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chenmitte mit einem fulminanten Kursanstieg der Ausbruch
iiber den langfristigen Abwartstrend gelang. Damit ist ein
charttechnisches Dreieck nach oben aufgeldst worden, was
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weiteres Kurspotenzial eréffnet. Auch am Donnerstag konnte
die Aktie bis zum Redaktionsschluss dieser Ausgabe trotz des
schwachen Gesamtmarktes das Ausbruchsniveau verteidigen.
Auf dem Weg nach oben diirfte der Widerstand bei 26,95 Euro
nur ein erstes Etappenziel sein, bevor es Richtung Jahreshoch

Wave Call XXL der Deutschen Bank spekuliert, der mit
einem Hebel von aktuell 3,6 ausgestattet ist (Basispreis:
18,86 Euro; K.o.-Marke: 19,80 Euro). Den Stopp platzieren
wir bei einem Aktienkurs von rund 23,80 Euro, wodurch sich
ein rechnerisches Risiko von 1,5% (bezogen auf das gesamte

bei knapp 31 Euro geht. @ Wir haben darauf mit einem Tradingkapital des Derivate-Depots) ergibt. .

PLATOW DERIVATE-DEPOT

Gleich drei Neulinge haben in dieser Woche Einzug in unser Musterdepot gehalten. Seit Dienstag lduft die Spekulation auf fallende Lang-
fristzinsen in den USA. Dafiir haben wir einen (nicht wahrungsgesicherten) Mini Long Future der RBS auf den US T-Note-Future gekauft.
Einzelheiten zu dieser Transaktion finden Sie in dieser Ausgabe auf den Seiten 1 bis 2. Am Donnerstag sind wir dann bei dem DAX-Wert E.ON
sowie der im TecDAX notierten Jenoptik ,long gegangen”. Detaillierte Informationen zu diesen beiden Positionen erhalten Sie in dieser
Ausgabe auf den Seiten 2 bzw. 3. Bei den Edelmetallen kam es zu Wochenbeginn zu einer stdrkeren Verkaufswelle. Der Mini Short Future auf
Silber hat unserem Musterdepot durch sein Plus von aktuell gut 45% bereits einen Performancebeitrag von 3% beschert. Die Short-Spekula-
tion auf Platin ist ebenfalls in die Pluszone vorgedrungen (aktuell 0,4% Depotbeitrag). Bei beiden Positionen haben wir die Stoppkurse im
Laufe der Woche zur Gewinnsicherung deutlich nachgezogen.

Nicht zum Zuge gekommen sind wir bei den vergangene Woche eréffneten Short-Trades auf die Aktien von Allianz und Stada. Hier wurden
die Abstauberlimite bei den entsprechenden Mini Short Futures nicht erreicht. Die erhoffte Gegenbewegung der beiden Anteilscheine
setzte zwar ein, fiel aber bei Stada nicht stark genug aus. Etwas anders sah es bei dem Titel der Allianz aus. Der Kurs stieg wie erwartet
bis zur Widerstandslinie bei 66,79 Euro, um von da aus bis auf unter 62 Euro abzusacken. Ungliicklicherweise hatten wir bei der Platzierung
des Limits aber nicht beachtet, dass der Mini Short Future von Vontobel mit einem deutlichen Aufgeld zum inneren Wert gehandelt wird.
Dadurch wurde unser Kauflimit knapp verfehlt. Ein Fehler, den wir uns ankreiden miissen und fiir den wir uns entschuldigen. Beide Kauforders
haben wir am Dienstag nach dem Kursrutsch der Aktien vorzeitig geldscht.

Stiick ISIN Wertpapier Kauf- Kauf- Jetziger Gesamt- Gewinn/ Stopp- Depot-

datum preis Kurs wert Verlust  kurs beitrag

70 DEOOOAA1KIW3  Amex Biotech Bonus Cap (RBS) 20.02.09 64,25€ 70,87€  4960,90 € +10,3% 44,00 € +0,5%

1800 NL0009140755  Silber Mini Short (RBS) 04.06.09 4,20 € 6,11 € 10998,00 € +45,5% 5,65 € +3,0%

3000 NL0009140789  Platin Mini Short (RBS) 17.06.09 2,10 € 2,27€  6810,00 € +8,1% 1,90 € +0,4%

750 NL0006331571  US T-Note-Future Mini Long (RBS) 23.06.09 8,63 € 8,47 €  6352,50 € -1,9% 6,20 € -0,1%

8 000 DEOOODB9BG58 E.ON Wave Call (DBK) 25.06.09 0,73 € 0,67 € 5360,00 € -8,2% 0,52 € -0,4%

3500 DEOOOCM5ZVB1  Jenoptik Turbo Bull (CBK) 25.06.09 0,82 € 0,84 €  2940,00 € +2,4% 0,50 € +0,1%
szfelnzilrl ;:l?::g[lud:;;le:en WERTPAPIERBESTM!.D 37 421,40 Euro KURSE VOM 25.06.09 (MITTAGS)

Stoppkurse finden Sie auf LIQUIDITAT 77 631,80 Euro PERFORMANCE SEIT JAHRESBEGINN:  +15,1%

www.platow.de DEPOTWERT 115 053,20 Euro
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