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Liebe Mitgliedsvereine, Leserinnen und Leser,

punktlich zum neuen Jahr prasentiert sich unser BVH-Newsletter in
einem neuen Layout. Wir hoffen, mit der neuen Optik noch aktueller
und ansprechender fur unsere Leser zu sein. Wenn ihr Fragen und
Anregungen, Tipps und Kritik habt, freuen wir uns jeder Zeit Giber euer
Feedback.

Fir diese Ausgabe hat sich Dr. Ulrich Kater, Chefvolkswirt der Deka-
Bank, sehr viel Zeit fir ein besonders ausfuhrliches und exklusives In-
terview genommen. Neben der unterhaltsamen Kolumne von Frank-
furts Boérsenhandler Nummer Eins, Dirk Miller, haben wir zwei
spannende Leserberichte von Fabian Knopf und Oliver Mahr im Pa-
ket. Last but not least startet in dieser Ausgabe die neue Reihe Vor-
stands-Interviews. Ab heute findet ihr in jedem Newsletter ein Inter-
view mit einem amtierenden Vorstandsmitglied des BVH.

Das gesamte BVH-Team winscht euch einen guten Start in ein er-
folgreiches und gewinnbringendes neues Jahr 2010!

Viel SpalR beim Lesen!
Euer Klaus Barth
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Exklusives Interview mit Dr. Ulrich Kater, Chef-
volkswirt der DekaBank

Sehr geehrter Herr Kater, kbnnen Sie uns kurz er-
zahlen, wie Sie zum Studium der Volkswirtschafts-
lehre und spéater zur DekaBank gekommen sind?
Mein Werdegang folgte mehreren bewussten Entschei-
dungen. Im Laufe der Zeit entwickelte ich ein inneres
Interesse fur wirtschaftliche Zusammenhange, von de-
nen in Schulzeiten viel zu wenig vermittelt wurde. So
gelangte ich zu meinem Studienfach. Nach meiner Pro-
motion arbeitete ich im Stab des Sachverstandigenrats
und wechselte nach vier Jahren zur Deka, um den Auf-
bau einer neuen Abteilung zu unterstitzen. Wirkliches
Interesse und Spald an einer Thematik sind meiner Mei-
nung nach die wichtigsten Voraussetzungen fur den Er-
folg — selbst dann bleiben noch genuigend konkrete Ent-
scheidungen dem Zufall Gberlassen.

Wie gut lassen sich aktuelle Borsenkurse lhrer Er-
fahrung nach mit volkswirtschaftlichen Daten er-
klaren?

Nun ja - manchmal gar nicht, vor allem bei einzelnen
Tagesbewegungen. Letztlich fuhrt aber kein Weg dar-
an vorbei, dass sich der Preis eines Finanzinstruments
in eine Rendite umrechnen lasst und diese Renditean-
forderung gewissen Gesetzmafigkeiten unterliegt. In
der Volkswirtschaft missen sich also fundamental ge-
rechtfertigte Preise bilden. Das ist wie die Metapher mit
dem Herrchen und dem Hund: Bei langer Leine kann
sich der Borsenkurs von den Fundamentaldaten zwi-
schenzeitlich weit entfernen, aber am Ende kommt der
Hund immer wieder zum Herrchen zuriick. In langeren
Zeitabschnitten ist die Borse also gut mit volkswirtschaft-
lichen Daten erklarbar.

Wie zuverlassig sind vorlaufende Indikatoren?
Sehr zuverlassig — allerdings nicht fir besonders lange!
Die Wirtschaftstimmung und insbesondere der ifo-In-
dex sind zuverlassige Fruhindikatoren fur einen Zeit-
raum von rund sechs Monaten, bei langeren Vorlaufzei-
ten steigt die Unsicherheit aber stark an.
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Waren Hinweise auf eine bevorstehende Finanzkri-
se im Vorfeld in den Daten ersichtlich?

Dass sich Ungleichgewichte aufbauten, war bekannt.
So hat etwa die Bank fir internationalen Zahlungsaus-
gleich das Thema angesprochen. Uber Jahre haben
sich diese Spannungen aufgebaut, was eine Weile gut-
ging. Billiges Geld, Kreditverbriefungen, das hohe Leis-
wp iudkicp HFgY Hv' Fgt"WUC"wp T fig"gpgtog" Xgtue jwi-
dung der Haushalte — im Gegensatz dazu enorme
Ersparnisse in China. Irgendwann musste es zu einem
Gleichgewicht bzw. Ausgleich kommen, es gab eine Flut
von Problemen. Aber wie und vor allem wann diese sich
konkret abzeichnen wirden, das konnte niemand vor-
aussehen. Das ist wie bei einem Erdbeben: Es wird pas-
sieren, die Frage ist nur, wann.

Welche Schlisse ziehen Sie aus dieser Situation
fur kuinftige Fruherkennungsmodelle?

Wenn es am besten lauft und alles in Ordnung zu sein
scheint, dann ist es eigentlich am gefahrlichsten!

Sie haben die Bundesregierung aufgefordert, die
Staatsverschuldung schnellstmdglich wieder abzu-
bauen. Woran ware denn zu erkennen, dass der rich-
tige Zeitpunkt dafir gekommen ist?
Schnellstmoglich ist hier relativ: Die Empfehlung laute-
te, die Schulden von rund 80 Prozent des Bruttoinlands-
produkts auf 60 Prozent zurtickzufahren, aber nicht so-
fort. In etwa ein bis zwei Jahren sollte eine Konsolidierung
beginnen. Wirtschaftliches Wachstum hilft hierbei, aber
ohne eine Beschrankung der Ausgaben wird es nicht
gehen.

Zugleich loben Sie die Bundesregierung fur ihre Kri-
senpolitik und werten die staatlichen Eingriffe als
positiv. Fallt die Abwrackpramie aus dieser Ein-
schatzung heraus?

Ja, die Krisenpolitik war positiv, das war wirklich ein gu-
tes Management! Das gilt sogar fur die Abwrackpramie,
die ordnungspolitisch ja einen Alptraum darstellt, der
bestehende Strukturen verzerrt und Uberkapazitaten
noch verstarkt. Im letzten Jahr war jedoch die Konjunk-
turstabilisierung das oberste Gebot, da mussten Kolla-
teralschaden in Kauf genommen werden.

Was entgegnen Sie der marktliberalen Meinung,
dass gerade eine Regulierung, in diesem Falle des
Zinssatzes durch die Notenbank, die Krise Uber-
haupt erst verursacht hat?

Das Problem lag vor allem darin, dass alle Beteiligten
(z.B. Notenbanken, Politik, Unternehmen) nicht auf die
Fehlentwicklungen geschaut haben, da es Vorteile fur
cmg"dgfgwigvgl' Fkg" Jcwudguk ! gt jcdgp" rtqYugty." fig"
Banken konnten Gewinne machen, beides war gut fur
die Politik und auch die Regulierer hatten keinen Arger.
Allerdings war die Entwicklung nicht nachhaltig, auf heu-
tiger Sicht ist klar, dass man héatte eingreifen mussen.



Ware es lhrer Meinung nach denkbar, dass libe-
ralere Markte am Ende sogar weniger krisenanfal-
lig sind?

Nein, das glaube ich nicht. Ein gewisses MalR an Re-
gulierungen ist notwendig an den Finanzmarkten. Die
Frage ist eher, wie die Rahmenbedingungen fur den
Marktmechanismus intelligent gestaltet werden kon-
nen. Es darf nicht zu viele Verbote geben und neue
Regelungen sollten zunéchst sorgfaltig Uberdacht wer-
den. Genau das passiert zurzeit hinter den Kulissen,
die Grundlagen wurden bereits in Pittsburgh gelegt.
Denkbar sind hohere bzw. zyklusabhangige Eigenka-
pitalanforderungen, Liquiditatsregeln und Standards
fur Verbriefungen. Eine staatliche Kontrolle der Rating-
agenturen erwarte ich dagegen nicht.

Sehen Sie das Risiko eines ,,Nachbebens* zur Fi-
nanzkrise, z.B. im Falle eines weiteren Vertrauens-
verlusts gegeniber dem US-Dollar?

Ja, ein Nachbeben haben wir unléangst mit Dubai erlebt.
Es gibt immer noch ,Sollbruchstellen“ im weltweiten Fi-
nanzsystem, die allerdings nicht mehr zu einer Panik
wie im Jahr 2008 fuhren werden. Der US-Dollar wird
nicht zusammenbrechen, der aktuell schwache Wech-
selkurs fuhrt eher zu Produktionsverlagerungen in die
USA und damit einem kinftig wieder starkeren Export.

Ugjgp"Ukg"mwt jhtkuvki"Fkg" I ghcjt"gkpgu"Fgbcvkgpu-
szenarios?

Das ist zwar denkbar, da einige Indikatoren darauf hin-
gewiesen haben — allerdings scheint der Wind schon
wieder gedreht zu haben. An dieser Stelle ist es wich-
tig zu wissen, dass die Notenbanken anders gehandelt
haben als damals in Japan. Die US-Notenbank hat voll
dagegen gehalten und sprichwdrtlich ,Geld mit dem
Helikopter abgeworfen, wie es eine bekannte Meta-
pher der Wirtschaftswissenschaften besagt. Diese
beruht Ubrigens auf den Arbeiten von Fed-Prasident
Bernanke aus seiner Zeit als Wissenschaftler an der
Universitat.

Nicht immer impliziert ein starker Anstieg der
Geldmenge hohe Preissteigerungsraten. Wann
wird Ihrer Meinung nach eine ausreichende Kapa-
Tkv*“vucwuncuvwp i gttgke jv." Fcokv' fkg"kpbcvkqpuurk-
rale beginnt?

Zurzeit ist die Zentralbank-Geldmenge zwar sehr hoch,
aber die viel wichtigere breite Geldmenge nicht. Erst
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wenn diese breite Geldmenge nachhaltig ansteigt, wird
es zu hohen Auslastungsgraden kommen.

Finden Sie die Theorie vertretbar, dass diesmal (im
Gegensatz zur Weltwirtschaftskrise 1929-32) die
Aktienblase in zwei Phasen geplatzt ist (2000-02
und 2007-09)?

Nun ja, es handelt sich heute um ganz andere Rah-
menbedingungen als damals. Wir haben keinen Gold-
standard mehr und die Finanzmarkte sind aufgrund der
Geldpolitik volatiler. Einen kausalen Zusammenhang
der beiden letzten Abschwiinge sehe ich nicht — eher
schon den Fehlschluss der Notenbanken in der ver-
icpigpgp"Fgmcfg." fcuu" ocp" pkgFtkig"kppcukgputcvgp”
mit moglichst niedrigen Zinsen zu begleiten hat.

Wiurde es zur Vermeidung kunftiger Zusammen-
bruche im Bankenbereich ausreichen, massive Ei-
genkapitalvorschriften einzufuihren, beispielswei-
se 50 Prozent?

Das kdonnte man machen, doch es wurde viel Sand ins
Getriebe streuen. Das Wirtschaftswachstum wirde ge-
dampft und alles ginge sehr langsam. Eigenkapitalvor-
schriften sollten daher nicht isoliert betrachtet werden,
sondern im Zusammenhang mit anderen Faktoren wie
der Durchfiihrung der Aufsicht, der Erfassung syste-
mischer Risiken usw.

Sehen Sie eine L6sung fur das Problem des expo-
nentiellen Verlaufs einer jeden Zinseszinskurve
bei zugleich nur linearem Wirtschaftswachstum?
Zunachst einmal sollten wir nicht nur das quantitative
Wachstum betrachten, sondern auch das qualitative.
Wir wachsen uns nicht ,zu Tode", wie es einige Wirt-
schaftsbeobachter immer behaupten. Die verlangern
einfach gegenwartige Trends und blenden den tech-
nischen Fortschritt vollig aus. Ein solches Denken fiihrt
in die Irre.




Waére eine Negativzinspolitik oder ein Freigeldsys-

tem realistisch umsetzbar?

Negativzinsen waren ein weiteres Experiment, das man

ins Auge fassen kénnte, wenn die jetzigen Gegenmali-

nahmen am Ende doch nicht funktionieren sollten. Die

vermeintlich positiven Erfahrungen mit den Freigeld-

u{wgo"ugmg"ocp"cdgt'pkejv' dgtdgygtigp<' I wYi"
hwpmvkgpkgtgp'Fkpig'icp; ‘cpfgtu."ygpp'ukg'P* ejgpfg-

ckend eingesetzt werden und nicht nur in winzigen Mo-

dellversuchen.

Der Goldstandard ist mit Bretton Woods bereits
klar gescheitert. Wie schatzen Sie die aktuellen
Fkumwuukgpgp"wo"gkpg'Pgwcwbc i g"gkpA

Eine Wiedereinfihrung ist unrealistisch. Auch im Gold-
standard gab es Finanzkrisen. Der Unterschied liegt
aber vor allem darin, dass im Goldstandard alle falli-
gen Anpassungsleistungen der realen Wirtschaft auf-
geblrdet werden. Wenn man das will, muss man be-
reit sein, auch zehnjahrige oder noch langere
Depressionszeiten in Kauf zu nehmen.

Das aktuelle volkswirtschaftliche Umfeld ist sehr
spannend. Eine solche globale Niedrigzinspolitik
kuv'ugjwucigp"fkg"Gtuvewbcig'gkpgu'Gzrgtkogpvul”
Auf welche Indikatoren verlassen Sie sich am meis-
ten bzw. welche Informationsquellen sind heute
noch serios?

Wir schauen auf ganz normale Wirtschaftsindikatoren
und monetére Indikatoren, aber auch auf Kreditstan-
dards. Das lasst sich kaum pauschalisieren. Serids
ukpFip'lgFgo Hem'emg'xap'ghy Hgngp"Swgngp"xgt. hgpy-
lichten Statistiken und Daten. Sehr gut wére es fiir Stu-
denten auch, sich selbst einmal mit der Erstellung von
Statistiken vertraut zu machen. Einige Zusammenhén-
ge lassen sich dann besser nachvollziehen und in ei-
nigen Fallen auch nachrechnen.

Gibt es bei der DekaBank die Moglichkeit eines
Praktikums, beispielsweise im Bereich Research?
Grundsatzlich nehmen wir gern Bewerbungen entge-
gen — allerdings herrscht seit einiger Zeit erhdhter Ma-
pcigogpvdgFethp'emgp'Ypep! octmpe jgp'Dytgle jop."
sodass wir hier zurzeit keine Kapazitat fur Praktikan-
ten haben. Ich hoffe, dass sich diese Situation bald auf-
I6sen wird und wir im Jahr 2010 wieder Studenten auf-
nehmen kdnnen.

Vielen Dank fur das ausfiihrliche Interview und lhnen
ein erfolgreiches Jahr 2010!

Interview: Marko Granitz
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Dirk Muller, das Gesicht der Frankfurter Borse,
schreibt seine Kolumne fur den BVH

Die Borsen scheinen noch immer in Champagnerlau-
ne von der Silvesterparty zu sein. Die Uberbringer der
Wirtschaftsdaten kommen einer nach dem anderen
mit Hiobsbotschaften zur Tur herein, aber die sturz-

betrunkene Partygesellschaft kommt aus dem Lachen

nicht mehr heraus. ,, US Konsumausgaben wider Er-

yctigp't em” wY i ARtwwwuv'Fc"uko ogt'fcdgggghkED.”
»Japanische Industrieauftrage minus 11% gegeniber
fgo"Xgtoqgpcv'wew'gtyctigvgt'-2.5 = A'Dt m#"Uejgp-
mgmiqrig" Igt'"olv'lc repkue j gp"Cmkgp ENFeu"yktF'rtkik-
ima, viva DowJonesiaaaa!”.

Es ist wirklich schwer zu verstehen, was auf dieser
Party gerade vor sich geht. Die Lage vor der Tur ist
mcveuwvtqrjcn."cdgt'fig"Ukoowpi“"cwh"fgt'Vepib“ ejg
ist bombig. Von der Wallstreet gibt es Geruchte, dass
es Regierungsgeld ist, das gezielt mittels groRer Ad-
tguugp'kp"fig"Cmigpo* tmvg"pPkg” vwo"fkg"'Ukoowpi"jw"
heben. Ob da was dran ist, man weifd es nicht, aber
wer will nach den Erkenntnissen der letzten 2 Jahre

pgejitigpfgvycu'cwuuejikg” gpA™Fgt'cmgtgtvgp” jw"
sehende Gute-Laune-Bér ist in jedem Fall bemerkens-

wert. Mir kommt die Situation vor wie bei einer Ful3-

ballmannschaft, die 4:0 hinten liegt und sich in der
Halbzeitpause stark redet. ,Jungs, wir schaffen das!

Wir sind die Grof3ten!” Danach schmeif3en sie ein paar
Pillen ein, hauen sich noch gegenseitig auf die Ba-
cken und rennen hoch motiviert zurtick aufs Spielfeld.

Ob diese Selbstsuggestion reicht um das Spiel zu dre-
hen, oder ob die jetzt ungeziigelte Offensive mit einem

Hagel an Gegentreffern endet bleibt abzuwarten. In-

teressant ist es allemal, dieses Experiment. Mit welt-

weiter Selbstsuggestion und Starkreden zu versuchen

die Wirtschaft wieder anzukurbeln: Sicherlich allemal

besser als sich in die Depression zu weinen, das sei

zugestanden. Dem neutralen Beobachter sei jedoch

erlaubt kritische Toéne anzubringen, denn die spieleri-

schen Fahigkeiten wurden dadurch auch nicht besser

und die grundlegenden Probleme im Spielsystem wur-

den auch nicht abgestellt. Aber vielleicht bleibt dazu

nach dem Spiel geniigend Zeit, wenn es nach dem

CdrYnh'fagej": 3"ucpFwpF Fgt"Vickpgt'cwuigvcwue jv"
wurde.



Wenn es aber gelingt mit dieser Selbsthypnose und
den ganzen bewusstseinserweiternden Mitteln wie Kon-
junkturpaketen und Staatsverschuldung die gegneri-
sche Rezession in Grund und Boden zu rennen, wird
man sich erst recht fir gottgleich halten und jeglicher
Gedanke an Korrekturen des Spielsystems wurde brusk
abgewiesen.

Als Fan weif3 man nicht so recht, was man sich win-
ue jgp'ugmgE0'WpFeu¥gemgt'ygl "ocp'pke jv'ug'tgejv."
auf welche Mannschaft man wetten soll. Eine verruck-
vg"Uhwevkgpl"Xgtuwe j gp"yit'feu'RtgYvedgiuvg ftewu" w"
machen.

Oder anders ausgedriickt: Rechne mit dem Schlimms-
ten, hoffe das Beste und wette auf das gedopte Pferd
aber sieh zu, dass Du dein Geld raus ziehst, bevor es
tot zusammenbricht.

Aus diesem Grund gebe ich immer mal wieder Tipps
fur die eine oder andere Aktie. Nattrlich weil ich, dass
das ganze Spiel marode ist und nattrlich kann ich kei-
nem langfristig und sicher orientierten Anleger emp-
fehlen in diese gespritzten Méarkte einzusteigen, aber
wer um das Risiko weil3 und jederzeit Gewehr bei Ful3
steht um vom Pferd zu springen, bevor es auf dem Jo-
ckey liegt kann diesen heif3en Ritt reiten, vielleicht muss
er es sogar. Der Sicherheitsorientierte bleibt in seinen
Edelmetallen und Rohstoffen und schaut sich das Ren-
nen amusiert bis unbeteiligt im Fernsehen an.

Dirk Muller ist einer der popularsten Bérsen-
makler Deutschlands. Er ist bekannt druch sei-
pg"j“wYig'Rt* ugpu'ciu"Hcejocpp'kp'fgp"Og-

dien und sein aktuelles Buch ,Crashkurs®. Mehr
Informationen zu seiner Person und aktuellen
Xgtcpucnwpigp'YpFgvkjt'cwi'fgt'Igogreig"
www.cashkurs.com

Der neue BVH-Vorstand stellt sich vor

Damit ihr alle den neuen BVH-Vorstand ein biss-
chen besser kennen lernen koénnt, starten wir

in dieser Ausgabe wieder mit den individuellen
Interviews. Den Anfang macht heute Klaus Barth,
der neue Vorsitzende des BVH. Er ist 27 Jahre alt
und studiert Electronic Business in Heilbronn.
Dort hat er vor gut einem Jahr den Akademi-
schen Boérsenverein Heilbronn e.V. gegriindet.

Klaus, magst du deinen neuen Job?

Als Vorstandsvorsitzender kann man gestalten, neue
Wege gehen und die Zukunft pragen. Dies hat mich
immer herausgefordert. Der Umgang mit Menschen
ist fur mich wichtig. Ich mag es die Starken einer Un-
ternehmung weiter auszubauen, ganz neue Chancen
und Potentiale zu entdecken und sich mit ganzer Kraft
auf etwas zu konzentrieren, das fordert mich heraus
und bringt mir Spal3. Also — Ja, ich mag meinen neu-
en Job.
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Wie bist du auf die Idee gekommen, im BVH-Vor-
stand mitzuarbeiten?

Mein erster personlicher Kontakt mit dem BVH war das
~summerevent” 2009 in Berlin. Zunachst bin ich dort
als Neuling auf die BVH-Welt gestof3en. Die aktive und
freundliche Stimmung aller Beteiligten vor Ort sowie
das Rahmenprogramm haben es mir leicht gemacht
die Veranstaltung zu genief3en und mich fur die aktive
Mitarbeit zu entscheiden.

Warum hast du dich gerade fiur die Position des
Vorsitzenden beworben?

Aus den Erfahrungen als Vorsitzender meines Heimat-
borsenvereins Heilbronn habe ich mir bereits ein Bild
machen konnen in welcher Weise ich meine Starken
wpF'SwekYmewkgpgp'kp'Fgp'DXJ"gpdtkp i gp'meppl”

Welche konkreten Projekte willst du im kommen-
den Jahr umsetzen?

Mir war es von Anfang an wichtig nicht ,irgendwelche*
Projekte umzusetzen, sondern den bisher erarbeiteten
Standard zu erhalten, zu optimieren und Projekte zu
realisieren, welche bendtigt werden und sinnvoll sind.
Auf diese Punkte mdchte ich meine Konzentration le-
gen. Unter anderem haben wir deshalb eine Umfrage
erstellt mit dem Ziel die Verbesserungspotentiale der
Mitgliedsvereine aufzuzeigen. Bei der Auswertung ha-
ben wir drei groRe Punkte geklart:

1. Die Kommunikation und das Kennenlernen zwischen
Vereinen zu fordern,

2. Angebote bzw. Vorteile fur Mitgliedsvereine auszu-
bauen,

3. Bekanntheitsgrad und Image des BVH/der Vereine
zu fordern.

Glaubst du, der neue Job wird dich verédndern?
Das hat er bereits - graue Haare, runzelige Stirn und 5
Jahre weniger Lebensenergie. Hehe, nein, mal im
Ernst: Ich lerne jeden Tag etwas dazu, sei es im Be-
reich Projektmanagement, Debattieren, Recht, Marke-
ting, ... Das ist der Vorteil an meiner Position, ich habe
mit vielerlei Themengebieten zu tun, die mich und mei-
ne Kreativitat laufend fordern. Daflr bin ich sehr dank-
bar.

Seit wann bist du im BVH aktiv?

Ein paar Monate nach dem ,Summerevent“ in Berlin
kam der alte Vorstand auf die einzelnen Interessenten
und die potentiellen Anwarter zu und bat um die Mithil-
fe bei kleineren Projekten.

Ab diesem Zeitpunkt habe ich aktiv im BVH mitgear-
beitet.

Woher kommt dein Interesse fur Finanzméarkte?
Waéhrend meines Studiums habe ich grof3es Interesse
fur Finanz- und Kapitalmarkte entwickelt. Woher genau
kann ich gar nicht direkt sagen.



Ab einem gewissen Punkt hat mich die Faszination Bor-
se gepackt und nicht mehr losgelassen.

Was machst du eigentlich, wenn du nicht gerade
fur den BVH ackerst?

Ein BACHELOR-Studium... Studienbegleitend arbeite
ich bei der Bechtle AG und bin im lokalen Borsenver-
ein tatig. Trotzdem nehme ich mir gerne Zeit fur Freun-
de und Familie. Des Weiteren agiere und organisiere
ich Filmprojekte und interessiere mich fir Fahrzeuge
mit groRem Spalifaktor....

Die Fragen stellte Jeanne Diesteldorf

Leserecke

In dieser Rubrik ist Platz fir Berichte und Ankindigun-
gen aus euren Mitgliedsvereinen! Heute konnt ihr le-
sen, was Fabian und Oliver in der groR3en weiten Welt
erleben...

Wenn auch ihr spannende Themenvorschlage habt,
schreibt eine Email an jeanne.diesteldorf@bvh.org.

Studieren im fernen Xi‘an...

Hallo, ich bin einer der Grunder von Stocks Floor VS,

dem Bdrsenverein der Hochschule Furtwangen. Der-

!gk'dgYpTg'ej'oke ] 'kp'gkpgo'CwuncpFuugoguigt'kp'Zkcp"
in China. Mein Studienschwerpunkt in Deutschland ist
International Business Management. In China wird der
Vorlesungsplan etwas auf China eingestellt, so dass ich
Vorlesungen Uber chinesische VWL, chinesisches Ma-
nagement, chinesische Finanzinstitutionen und -mark-
te und natdirlich die chinesische Sprache geniel3e.
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Gerade durch die schnelle Wirtschaftsentwicklung ist
das Leben in diesem Land sehr spannend. An einigen
Stellen dieser Stadt sieht es schon aus wie in einer
amerikanischen Vorstadt mit all ihren eingezaunten
Nachbarschaften. Aber in der kulturellen Anpassung
stehen die Menschen in Xi'an noch einigen Herausfor-
derungen gegenuiber. Auch der Umgang mit Finanzin-
strumenten wie Aktien, Krediten und Immobilien scheint
noch nicht ausgeglichenen volkswirtschaftlichen Richt-
kpkgp"twhoni gp0ko oqdikgpygtfgp"j“ wYi'qj pg Hkpcp-
zierung gekauft und stehen dann meistens leer, weil
die Besitzer auf eine Wertsteigerung hoffen. Interes-
santer Weise gelten Immobilien in China erst nach sie-
ben Jahren nicht mehr als ,,neu”. Das ist auch kein Wun-
der, wenn man die explodierende Zahl der Neubauten
betrachtet. Das Eigenheim ist folglich nicht gerade die
langfristige Investitionsentscheidung, die es ja eigent-
lich darstellen sollte. Die chinesische Regierung garan-
tiert den Besitzern eine Wertsteigerung ihrer Anlage.
Es soll schon einen Fall gegen haben, bei dem die er-
wartete Wertsteigerung ausgeblieben ist und die Re-
gierung den Besitzern die garantierte Wertsteigerung
auszahlen musste.

Meiner Meinung nach geht die Intention der Regierung
in die richtige Richtung: Die Chinesen miissen konsu-
mieren, allerdings sollte die Regierung davon die Fin-
ger lassen, diesen durchaus gewinschten Konsum zu
stark zu fordern. Die Wurzeln der aktuellen Finanz-
marktkrise sind uns wohl allen ein gutes Beispiel da-
fur, was passiert, wenn es schief geht... Der Unter-
schied zu den USA ist allerdings, dass die chinesische
Regierung (nicht die Chinesen selbst) das Geld fur ih-
ren verschwenderischen Lebensstil hat! Bei alldem
muss man sich aber immer vor Augen halten, dass die-
ses Land erst seit 30 Jahren der Welt mehr oder min-
der offen gegenuber steht.

Abschlielend noch ein paar Details zu meiner aktuel-
len Heimat: Xi'an ist eine sehr historische Stadt und fur
die chinesische Kultur von groRer Bedeutung, da sie
nicht nur als Hauptstadt vieler Dynastien diente, son-
dern weil hier auch die Terrakotta Armee gefunden wur-
de.



AulRerdem war sie einst die gréf3te Stadt der Welt mit
dem weltweit grof3tem Handelszentrum — und das zur
Zeit des romischen Reiches! Wirtschaftlich gesehen,
dgYpfgi'ukej"ZKcp'kp'gkpgo"itq  gp"Cwhuejywpil'Dgk-
spielsweise wird hier der weltweit drittgrof3te Flugzeug-
hersteller nach Boeing und Airbus geboren. Wenn man
von Xi'an nach Osten schaut, ist der nachste vergleich-
bare Hub, der mit dem von Xi'an vergleichbar wére (und
das ist flr chinesische Verhéltnisse nicht gerade viel)
Mumbai in Indien. Xi‘an liegt sehr zentral und hat gute
Verbindungen zu Pakistan, Russland, Kasachstan und
KpFhgp0"Fkgug"GkpP uug"urkg i gnp"uke j "cp"xkgngp"Uvgmgp”
auch im Stadtbild wieder.

Bei Fragen und Kommentaren freue ich mich Gber eure
Emails: fabian.knopf@hs-furtwangen.de!

Der (Dollar-)Schein trugt

Oliver Mabhr ist Vorstandsvorsitzender des Akademi-
schen Borsenkreises Fulda e.V. und absolviert derzeit
sein Auslandssemester an der California State Univer-
sity in San Bernardino, Kalifornien.

Bis Méarz 2010 wird er uns monatlich von seinen wirt-
schaftlichen und finanz- wie auch marktpolitischen Ein-
driicken, Ansichten und Entdeckungen berichten:

Dass der Dollar in der letzten Zeit zunehmend an Wert
verloren hat, ist nichts Neues, aber dass die USA da-
mit zu einem regelrechten Billiglohnland werden, schon.
Immer mehr deutsche Unternehmen, vor allem aus dem
Mittelstand, verlagern ihre Produktion deshalb in die
Staaten. Jingst wurde bekannt, dass auch Daimler
ricpv."fig"Rtgfwmigp" Fgt'E/Micuug"xgp" UkpFgnYpigp"
nach Tuscaloosa, Alabama zu verlegen, wo dank des
schwachen Greenback die durchschnittlichen Arbeits-
kosten pro Stunde etwa um ein Drittel unter dem deut-
schen Niveau liegen.

Dass Daimler durch die geplante Produktionsverlage-
rung aber auch etwa 100 Millionen Dollar an US-Sub-
ventionen einstreichen koénnte, wird vom Daimler-Vor-
stand gerne verschwiegen.

Lasst man den Verlust tausender Arbeitsplatze in der
Heimat auBer Acht, kdnnte sich das Abenteuer fur
Daimler lohnen. Der rasenden Neuverschuldung, stei-
genden Arbeitslosigkeit und der explodierenden Staats-
ausgaben sei Dank, wird der Wert des Dollars, laut fiih-
renden Wahrungsexperten, in naher Zukunft weiter
sinken. Der Dollar bleibt schwach und billig, nicht zu-
letzt wegen der niedrigen Zinsen der Fed. AuRerdem
spiegelt der Wert einer Wahrung stets auch die Starke
-oder Schwéche- seiner Volkswirtschaft wieder und fol-
gerichtig sturzt der Dollar immer weiter ab.

Der Verfall der Leitwahrung scheint unvermeidlich und
macht der deutschen Exportwirtschaft schwer zu schaf-
fen. Deutsche Unternehmen, die in Dollar-Staaten ex-
portieren, kdnnen aufgrund der ohnehin schwachen
Wahrung die Preise nicht erh6hen, um den Kursverlust
auszugleichen.

BUNDESVERBAND DER BORSENVEREINE AN DEUTSCHEN HOCHSCHULEN E. V.

Die Waren waren dann zu teuer. Allerdings kénnten sie
die Preise auch nicht beibehalten, da sie dann mit Ver-
lusten verkaufen wiirden.

Doch es gab oder gibt eine Mdglichkeit sich vor einem
(kurzfristigen) Verfall des US-Dollars zu schitzen: Bei
sogenannten Kurssicherungsgeschaften kénnen sich
Unternehmen -befristet auf ein oder zwei Jahre- ein
bestimmtes, garantiertes Umtauschverhaltnis zwischen
Dollar und Euro sichern lassen. Dies geschieht gegen
Gebihr und hilft natirlich nicht gegen den langfristi-
gen Wertverlust einer Wahrung. Um wettbewerbsfahig
zu bleiben, folgt die Verlagerung von Produktionen in
fgp"Famnct/ Tecwo" yepiur wY il

Die USA bleiben so fur deutsche Unternehmen auf3erst
attraktiv und das nicht nur als begehrter Absatzmarkt.
Und gerade hier scheint man dem Verfall des Green-
backs eher gelassen entgegen zu sehen. Auslandische
Unternehmen investieren und sorgen fur Arbeitsplatze
und der billige Dollar hilft den Amerikanern wieder mehr
zu exportieren als zu importieren, um das horrende Au-

~ gpjcpfoufgY H'yigfgt'gipkigtoc gp'cwulwingkejgp"

- sofern Gberhaupt méglich. Zugleich sorgt eine Abwer-
tung der Wahrung fir den Abbau von Schulden.

Die Schwache des Dollar und Starke des Euro aber
trifft vor allem uns Deutsche als Export-Vizeweltmeis-
ter hart ins Mark. Auch wenn nur knapp 13% aller Aus-
fuhren in den Dollar-Raum gehen, dirfte unsere dank
der Finanzkrise ohnehin schon krankelnde Exportwirt-
schaft durch die Aufwertung des Euro weiter unter
Druck geraten, wahrend deutsche Unternehmen wie
Daimler, BMW, Wacker Chemie, ThyssenKrupp und
anderen Maschinenbauer und Zulieferer ihre Produk-
tion und Absatzmarkte weiter in den Dollar-Raum ver-
lagern und Arbeitsplatze im Inland verloren gehen.

Bei Fragen und Anregungen:
oliver.mahr@boersenkreis-fulda.de
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Die OnVista Group ist ein Internetunternehmen mit Fokus im Bereich der Finanzmarkte. In einem in
Deutschland einzigartigen Geschéaftsmodell vereint OnVista unabhangige Finanzinformationen mit dem
Angebot eines modernen Online-Brokers. Zur OnVista Group gehdren drei Marken: Deutschlands
meistgenutztes Finanzportal OnVista.de, die Borsen-Community Tradingbird.de und die OnVista Bank.
Uber die beiden Portale und die Bank bietet die OnVista Group Finanzinformationen, Netzwerkfunktionen
und Wertpapierhandel aus einer Hand an. Die Muttergesellschaft der OnVista Group ist die bérsennotierte
OnVista AG. Seit Ende 2007 ist die franzdsische Online-Bank Boursorama S.A. mit aktuell mehr als 92 %
Anteilsbesitz Mehrheitsaktiondrin der OnVista AG. Das Unternehmen beschéftigt rund 120 Mitarbeiter an
den Standorten Kdln und Frankfurt.

Wir vergeben ein

Ilhre Aufgaben:

e Entwicklung von neuen Tools und Funktionalitaten fir OnVista.de

» Unterstutzung beim operativen Betrieb der Webseite (z.B. Content-Pflege mittels
diverser Redaktionssysteme, Auswertungen und Reportings mit Google Analytics oder
internen Administrations-Tools, etc.)

e Unterstitzung und Betreuung bei den Social Media-Aktivitaten von OnVista (z.B.
Facebook, Twitter oder diverse Widgets)

e Erstellung und Prasentation von Markt- und Wettbewerbsanalysen

» Unterstutzung bei der Qualitatssicherung durch Testing bereits implementierter
Features und Dokumentation der Ergebnisse

Wahrend Ihres Praktikums werden Sie in alle Projektphasen des Product Managements, angefangen von
der Analyse Uber die Konzeption, Beauftragung und Tests bis hin zur Livestellung auf der Webseite,
eingebunden.

lhr Profil:

» Sie befinden sich im Uni- oder FH-Studium mit dem Schwerpunkt
Wirtschaftswissenschaften.
Eine Bankausbildung oder Praktika im Bank- oder Wertpapierbereich sind von Vorteil.

»  Sie haben eine hohe Affinitdt zum Medium Internet sowie zum Thema Borse und
Finanzen.

» Sie verfugen uber gute MS-Office- und Internetkenntnisse.

e Sorgfalt und Genauigkeit sind fir Sie selbstverstandlich.

e Eine hohe Einsatzbereitschaft, Engagement, Kommunikationsfahigkeit und viel Spaf3 an
der Arbeit runden lhr Anforderungsprofil ab.

e Dauer: vorzugsweise 3-6 Monate

» Vergutung: 750 Euro/Monat

e Start: nach Vereinbarung

Wir freuen uns darauf, Sie kennen zu lernen!

Bitte senden Sie lhre Bewerbung ausschlieflich tiber unser Online-Bewerbungsformular unter:
http://www.onvista-group.de/human-relations/applica tion.html

OnVista Group

Cindy Heiland
Sophienstr. 3

51149 Kéln

Tel.: 02203/9146-405
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Asset Management

Ansprechpartner: Alina Ting
Telefon: +49 (0)69 910-38019

Uber die Deutsche Bank

Die Deutsche Bank setzt alles daran, der beste Finanzdienst-
leister der Welt zu sein. Als Investmentbank mit starkem
Privatkundengeschaft beruhen unsere Kundenlésungen auf
dem Zusammenspiel von Leidenschaft und Prazision. Unsere
Mitarbeiter machen es moglich: Menschen mit wachem
Verstand, deren Blick Uber das Naheliegende hinausreicht
und die in einer sich standig verandernden Geschéaftswelt
wirkungsvoll handeln.

Sehen Sie mehr unter db.com/careers
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mmmmm Uber Asset Management

Mit einem verwalteten Vermogen von rund 460 Milliarden Euro* weltweit gehort der Geschéaftsbereich
Asset Management (AM) der Deutschen Bank zu den fuhrenden Investmentmanagement-Unternehmen
—und das nicht nur gemessen an seiner Grofde, sondern auch an der Qualitat seiner Dienstleistungen

und der Bandbreite seiner Produkte. *31.7.2009

Zu unserem Produktangebot zahlen Publikumsfonds, strukturierte Produkte, Sondervermogen und
Hedgefonds. Unsere Investmentstrategien umfassen sowohl traditionelle als auch alternative Anlagen
in zahlreichen geografischen Regionen und Branchen, darunter Aktien, festverzinsliche Wertpapiere,
Immobilien, Private Equity, Rohstoffe und Wahrungen.

Unser Geschaftsbereich besteht aus vier globalen Geschéaftssparten:

B Retail Asset Management mit unserer Fondsgesellschaft DWS Investments

B |nstitutional Asset Management mit dem fUhrenden institutionellen Vermogensverwalter Europas,
DB Advisors

B |nsurance Asset Management mit der Deutschen Insurance Asset Management

B Alternative Investments mit der Marke RREEF

Mit Gber 3.000 Mitarbeitern in mehr als 27 Landern und 157 Stadten sind wir weltweit prasent.

Il Open House Recruiting-Workshop

Sie mochten die unterschiedlichen Bereiche des Asset Managements kennenlernen und alles Gber Ihre
Chancen und Moglichkeiten im Anlagegeschaft erfahren? Dann ist das Summer Internship Program der
Deutschen Bank, ein exklusives Intensivpraktikum, genau das Richtige fur Sie. Nutzen Sie den Sommer
2010 und sichern Sie sich Ihre Chance auf eine Finanzkarriere! Reservieren Sie sich daher acht Wochen
zwischen Juni und September, wobei Sie den August fest einplanen sollten.

Zu der Recruiting-Veranstaltung fur dieses Programm laden wir Sie herzlich ein!

Workshop am 24. Februar 2010, ab 14.00 Uhr:
Prasentationen, Diskussionsrunden mit Mitarbeitern aus den Bereichen DWS, DB Advisors,
RREEF mit anschlieRender Abendveranstaltung zum Networking

Erstrunden-Interviews am 25. Februar 2010, 9.00 bis 14.00 Uhr:

Mit allen Teilnehmern des Workshops fuhren wir an diesem Tag Erstrunden-Interviews fir einen der
begehrten Praktikumsplatze unseres Summer Internship Programs 2010 in Frankfurt am Main. Im An-
schluss finden fur alle, die die erste Runde erfolgreich absolviert haben, die Zweitrunden-Interviews statt.

I |hre Bewerbung

Wenn Sie Ihr Studium 2011 mit dem Bachelor, Master oder Diplom abschlieRen (oder Ihren Bachelor
bereits in der Tasche haben und Ihr Master-Studium noch nicht begonnen hat), sich im Banking wohl-
fUhlen und sich fur eine einmalige Chance auf einen Start im Anlagegeschaft interessieren, bewerben
Sie sich bitte bis zum 5. Februar 2010 per E-Mail bei Alina Ting (alina.ting@db.com, Telefon: +49 69
910 38019). Wir erwarten ein kurzes Motivationsanschreiben, einen Lebenslauf und einen aktuellen
Notenspiegel. Selbstverstandlich Ubernimmt die Deutsche Bank Ihre Reise- und Hotelkosten. Treffen
Sie die Experten der Deutschen Bank, und legen Sie vielleicht den Grundstein fur Ihre Finanzkarriere!

Leistung aus Leidenschaft. Deutsche Bank



