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VORWORT

Die Borse fasziniert schon seit Jahrhunderten die Menschen. Bis heute ent-
scheiden sich jedes Jahr tausende Menschen neu dazu, ihr Gliick als Anleger
zu versuchen und das vor allem in der heutigen Zeit vor dem Hintergrund der
hohen Inflationsraten und der grofen Schwankungsbreite am Markt — sehr héu-
fig mit dem glasklaren Ziel, durch geschicktes Vorgehen ein Vermogen an der
Borse zu verdienen. Aber Fakt ist: Nur die wenigsten Menschen schaffen es
und sind dauerhaft und tiberdurchschnittlich erfolgreich. Und genau das SOLL
und WIRD dieses Buch fiir Sie verdndern.

Die schleichende Geldentwertung mahnt Sparer immer wieder zu Investitionen
in langfristig inflationssichere Werte, die aber auch Potenziale fiir Wertsteige-
rungen bieten. Den Finanzmaérkten kommt hierbei eine wesentliche Bedeutung
zu. An ihnen konnen sowohl sichere Werte wie Blue-Chip-Aktien und Bundes-
obligationen als auch spekulativere Assets wie Zertifikate, Hebelscheine und
Hochzinsanleihen gehandelt werden.

Aktien verdienen einen festen Platz in jedem Portfolio. Da es sich dabei um
Unternehmensbeteiligungen handelt, erwirbt man reale physische Werte, die
im Gegensatz zu Sichteinlagen und vergleichbaren Kapitalablageformen nicht
von Inflation betroffen sind. Dariiber hinaus bestehen Renditepotenziale nicht
nur bei Kursgewinnen, sondern auch bei Dividenden.

Aber vor allem auch die Investition in Hebelscheine und ETFs lohnt sich aus
meiner Sicht fiir Anleger immens, denn bei vergleichsweise geringem Investi-
tionsaufwand sind hier hohe, tiberproportionale Gewinne fiir das eigene Depot
moglich. Mit den richtigen Finanzprodukten und der perfekten Anlagestrategie
gehoren Sie hier zu den tiglichen Borsen-Gewinnern. Dafiir ist es jedoch notig,
sich mit den wichtigsten Anlageformen auszukennen und deren zugrundelie-
gende Logik zu kennen.
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Auf die richtige Strategie kommt es an - der systematische
Bérsenhandel

Vor allem Einsteiger iibersehen bei der starken Volatilitdt von Kursen schnell,
dass es sich bei Marktentwicklungen um langfristige Prozesse handelt. Das gilt
vor allem fiir grofe Unternehmen, die mit weitem Zeithorizont vorgehen und
damit auf das Geschehen an immer globaler und digitaler aufgestellten Mérk-
ten reagieren.

Orientiert man sich bei der Geldanlage ausschlief8lich an kurzfristigen Kursent-
wicklungen, wie sie beispielsweise durch politische Machtwechsel, Geriichte
tiber Fusionen oder internationale Konflikte angestoen werden, sind kurzfris-
tige Gewinne sicherlich moglich. Auf lange Sicht werden sie aber mit hoher
Wabhrscheinlichkeit durch Verluste wieder aufgezehrt.

Bei der Auswahl einer passenden Anlagestrategie sollte man sich deshalb
zundchst die wichtigsten strategischen Aspekte des Borsenhandels vor Augen

halten.

» Es sollte eine individuelle Abwédgung von Rendite, Risiko und
Liquiditét entsprechend den eigenen Praferenzen erfolgen.

» Die Strategie sollte sich moglichst einfach anwenden lassen, um die
Effekte psychologischer Verzerrungen minimieren zu kénnen.

» Die Strategie sollte sowohl fiir einzelne Aktien als auch fiir ganze
Portfolios genutzt werden kénnen.

» Die Strategie sollte sich in der Vergangenheit bewéhrt haben.
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Einige dieser erfolgreichen Borsenstrategien, mit denen ich in der Vergangen-
heit gute Renditen bei verhaltnismaRigem Risiko erzielt haben, stelle ich Thnen
in den nachfolgenden Kapiteln vor.

Mein Ziel ist es, Thnen mit dem vorliegenden Buch die Finanzmérkte sowie
deren Welt ein Stiick ndherzubringen und Ihnen vor allem zu zeigen, dass es
kein Hexenwerk ist, an der Borse zu handeln und hohe Gewinne zu erzielen.

Dafiir mochte ich Thnen im ersten Teil des Buches zunidchst die Begrifflich-
keiten und eine theoretische Einfiihrung fiir Thren ersten Uberblick geben. Ler-
nen Sie die Anlageformen kennen, mit denen Sie in jeder Phase des Marktes
Gewinne erzielen konnen. Erfahren Sie, wie Sie beispielsweise mit dem Ein-
satz von ETFs mit nur einem Wertpapier von der Entwicklung ganzer Wirt-
schaftssegmente profitieren kénnen. Wie Sie mit Futures bei fallenden und
steigenden Kursen Gewinne erzielen. Partizipieren Sie an den Moglichkeiten,
die Thnen CFDs bieten und lernen Sie die spannenden sowie aussichtsreichen
Investitionsmoglichkeiten kennen, die sich mit Finanzprodukten wie Zertifika-
ten und Hebelscheinen ergeben.

Im zweiten Teil dieses Fachbuches geht es mir darum, Thnen praktische Tipps
und Handlungsempfehlungen fiir Thre ersten Schritte auf dem Borsenparkett
an die Hand zu geben. Dabei mochte ich Thnen den iiberaus wichtigen Aspekt
der Emotionen beim Borsenhandel und héufige Fehlerquellen aufzeigen sowie
wichtige Praxis-Empfehlungen aus dem Borsenalltag erldutern, welche es
Thnen einfach machen, erste Renditen zu erzielen.

Kurzum: Die Kunst, an der Borse reich zu werden!
Zudem habe ich Thnen noch jeweils ein Gastkapitel zweier ebenfalls sehr erfah-

rener, renommierter Borsenexperten — Felix Haupt und Michael Mross — mit-
gebracht, die Thnen weitere wichtige Tipps fiir den Umgang mit den Gescheh-
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nissen an den Finanzmarkten vermitteln mochten und eindrucksvoll beweisen,
was es bedeutet, mithilfe stichhaltiger Strategien den Gesamtmarkt zu schlagen.

Jetzt wiinsche ich Thnen jedoch erst einmal viel SpaR bei der Lektiire und beste
Erfolge beim Umsetzen meiner nachfolgenden Tipps und Handlungsempfeh-
lungen!

Thr Alexander Schneider
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Der richtige Einstieg an der Borse

Aktien werden iiber die Borse gekauft — einem Markt, iiber den bestimmte
Giiter wie Edelmetalle, Waren, Devisen zu festen Zeiten gehandelt werden. Je
nach den Giitern, die gehandelt werden, spricht man von Wertpapierborsen,
Devisenborsen, Edelmetall- und Warenborsen. Je nach Handelsvolumen wird
ein Borsenplatz ausgesucht, an dem die Aktien gehandelt werden. Dabei gilt
es, den Borsenplatz auszuwdhlen, an dem mehr Stiicke der Aktie gehandelt
werden.

Die elektronische Handelsplattform Xetra und die Bo6rse Frankfurt, auch
Parkettborse genannt, sind die wichtigsten Borsenpldtze in Deutschland.
Gehandelt werden kann in Frankfurt unter der Woche von 09:00 Uhr bis 17:30
Ubhr, tiber Xetra auch bis 20:00 Uhr.

Fiir den Kauf von Aktien und Hebelscheinen benétigen Sie einen Broker oder
eine Bank und ein Depotkonto. Das Depotkonto kénnen Sie bei Ihrer Hausbank
eroffnen oder Sie wihlen einen Onlinebroker. Die Gebiihren fiir ein Depot-
konto sind in der Regel bei den Banken teurer als beim Broker. Dafiir bekom-
men Sie zumeist eine spezifische Anlageberatung bei Banken, wohingegen Sie
bei dem Handel iiber einen Onlinebroker keine Beratung erhalten. Aktien kau-
fen Sie dann per Telefon oder wickeln den Kauf per Internet iiber Thre Bank
oder den Broker ab.

Fiir den Kauf oder die Order einer Aktie bendtigen Sie bestimmte Angaben,
damit auch das richtige Papier gekauft wird. Ein Wertpapier wird durch die
Wertpapierkennnummer (WKN) und die International Securities Identificati-
ons Number (ISIN) eindeutig beschrieben. Aullerdem werden Limit, Stiickzahl
und Giiltigkeitsdauer benétigt. Ein Limit legt fest, zu welchem Kurs Sie kaufen
oder verkaufen wollen. Wenn es nicht benannt wird, wird zum nachsten Kurs
gekauft bzw. verkauft. Durch das Limit wird der Kurs festgelegt, den Sie maxi-
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mal bezahlen wollen, um die Aktie zu erhalten bzw. der Kurs, den Sie bei einem
Verkauf mindestens erhalten wollen.

Da die Giiltigkeitsdauer in der Regel nur einen Handelstag betrédgt, miissen Sie
fiir ein langeres Bestehen der Order die Giiltigkeit angeben. Eine Order kann
bis zu einem bestimmten Termin angegeben werden, aber auch unendlich lange
laufen. Im letzteren Fall bleibt sie demnach so lange bestehen, bis sie aus-
gefiihrt wird oder sie durch Sie selbst storniert wird. Beziiglich der Stiickzahl
von Aktien oder Hebelscheinen gibt es keine Mindestabnahmemenge. Damit
es sich lohnt, also mit Hinblick auf die Rendite, ist es sinnvoll, eine Summe
von 2.000 - 3.000 Euro zu investieren. Es geht aber natiirlich auch mit weniger
oder mehr.

Der Kurs, zu dem eine Aktie gehandelt wird, bestimmt sich durch die Kaufer-
und Verkéduferseite. Dabei handelt es sich bei dem Preis des hochsten Kaufan-
gebotes um den sogenannten Geldkurs und beim Preis fiir das niedrigste Ver-
kaufsangebot um den Briefkurs.

Liegen die Vorstellungen fiir die Hohe des Kauf- und Verkaufsangebotes weit
auseinander kommt kein Kurs zustande, in der Regel ist es jedoch so, dass
so viele Kauf- und Verkaufsorders im Umlauf sind, dass es immer Kauf- und
Verkaufsorder gibt, die zusammenpassen. Die Aufgabe diese Order auf einen
Nenner zu bringen, {ibernimmt der sogenannte Makler.

Beispiel: Im Markt wird eine Verkaufsorder {iber 100 Stiick fiir die Aktie XY zu
einem Preis von mindestens 24,80 Euro platziert. Mit einer vorliegenden Kauf-
order von 80 Stiick mit einem Limit von maximal 21,50 Euro wird kein Kurs
zustande kommen. Hier heil$t es dann, 100 Stiick. der Aktie XY fiir 24,80 Euro
auf der Briefseite zu 80 Stiick. fiir 21,50 Euro auf der Geldseite. Allerdings
wird dann mit einer unlimitierten Order iiber bspw. 70 Stiick eines anderen
Kaufers ein Kurs zustande kommen, der dann zum Preis von 24,80 Euro kauft.
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Dann stehen noch 30 Stiick auf der Briefseite.

Exkurs: Aktien sind Wertpapiere, die dem Eigentiimer den Anteil (ergibt sich
aus der Anzahl der gehaltenen Aktien) an einem Unternehmen verbriefen.
Aktien werden von Aktiengesellschaften und Kommanditgesellschaften aus-
gegeben. Durch den Kauf von Aktien stellen Sie dem Unternehmen Geld in
Form von Fremdkapital zur Verfiigung und haben dadurch auf der Hauptver-
sammlung, die einmal im Jahr stattfindet, ein Stimmrecht. Dabei spielt es keine
Rolle, wie viele Aktien Sie besitzen. Der Nennwert einer Aktie ergibt sich aus
dem Anteil einer Aktie am Grundkapital der Gesellschaft. Der Kurs einer Aktie
ergibt sich aus dem Angebot und der Nachfrage an der Borse.

Uber den Borsengang kommt das Unternehmen an die Bérse, auch IPO — Initial
Public Offering — bezeichnet. Dafiir wird vorher eine Preisspanne festgelegt —
Bookbuildingspanne — in der gezeichnet werden kann, das bedeutet auch die
Zeit, in der ein Angebot abgegeben werden kann. Werden zu wenige Angebote
abgegeben, kann ein Borsengang auch schon mal abgesagt werden. Es kann
auch zu einer Uberzeichnung kommen. Das passiert dann, wenn zu viele Anle-
ger die angebotenen Aktien nachfragen. Das ist beispielsweise bei Infineon mit
einer 33-fachen Uberzeichnung geschehen.

Dann wird iiber Zuteilungsregeln entschieden, welchem Interessenten wie viele
Aktien zugeteilt werden. In der Regel erhalten die Interessenten dann weniger
Stiicke. Bei einer Uberzeichnung von 2 stehen zum Beispiel 100 Millionen
Stiick angebotener Aktien zwei Millionen Stiick nachgefragter Aktien gegen-
iber. Es wird eine Zuteilungsquote von 2:1 von der ausgebenden Bank (Emis-
sionsbank) festgelegt und jeder interessierte Anleger erhélt dann nur die Halfte
der gewiinschten Papiere.

Ein hoher Zuteilungsfaktor wird als Indikator fiir eine hohe Nachfrage angese-
hen und steht bei vielen Anlegern dafiir, dass das Papier seinen Preis wert ist.
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Das muss aber nicht immer so sein. Bei den meisten Bérsenneulingen im Jahr
2007 brach der Kurs gleich nach der ersten Notierung ein.

Im Allgemeinen kann man zwischen Stammaktien und Vorzugsaktien unter-
scheiden. Vorzugsaktien haben eine hohere Dividende, jedoch kein Stimmrecht.
Stammaktien gewdhren dem Inhaber alle Rechte, die einem Aktiondr zustehen.
Dazu gehoren Vermogens- und Stimmrechte. Eine weitere Unterscheidung
kann in Namensaktien und Stiickaktien vorgenommen werden. Wéhrend bei
der Namensaktie der Eigentiimer der Aktie in das Aktienbuch eingetragen wird,
laufen Stiickaktien ohne Namen.

Neben den Kursgewinnen erhidlt der Anleger also, wenn das Unternehmen
Gewinne erzielt und diese an die Aktionédre weitergibt, zudem eine Dividende.
Die Dividende bezeichnet den jdhrlich auszuschiittenden Teil des Gewinns pro
Aktie und stammt zumeist aus dem versteuerten Reingewinn des Unterneh-
mens. Das Unternehmen ist nicht verpflichtet, etwas auszuschiitten. Ob und in
welcher Hohe eine Dividende ausgeschiittet wird, wird auf der jahrlich stattfin-
denden Hauptversammlung beschlossen. Wird eine Dividende ausgeschiittet,
wirkt sich das auch auf den Kurs der Aktie des Unternehmens aus. Am Tag,
an dem die Dividende ausgeschiittet wird, wird der Kurs um diesen Betrag
verringert. Erkennbar ist das an dem Kurszusatz exD. Die Dividende ist aus-
geschiittet und nicht mehr im Kurs enthalten.

Aus der Dividende und dem Aktienkurs ergibt sich die Dividendenrendite. Sie
gibt an, wie viel Prozent des Aktienkurses als Dividende ausgeschiittet werden.
Die Abgeltungssteuer greift hier seit 2009 pauschal mit 25 Prozent bzw. wird
hier nach dem Teileinkiinfteverfahren versteuert bei Beteiligungen, die mehr
als 1 Prozent des Grundkapitals ausmachen.

Aktien werden iiber einen Index zusammengefasst. Ein Aktienindex ist eine
Kennzahl fiir die Entwicklung ausgesuchter Aktienkurse in einem Aktienmarkt.
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Das konnen Aktien eines Landes oder eines Marktsegmentes sein. Unterteilt
werden die Indizes sehr vielfdltig zum Beispiel nach Lédndern, nach Regio-
nen und Sektoren. Technologiebezogene Indizes sind bspw. der TecDAX 30
(Deutschland) und Nasdaq 100 (USA).

Fiir Deutschland spielen vor allem der DAX (deutscher Leitindex), der MDAX
(deutsche Midcaps), SDAX (deutsche Smallcaps) und der TecDAX (30 groi-
ten deutschen Technologieunternehmen auflerhalb des DAX) eine bedeutende
Rolle. Weitere wichtige lénderbezogene Indizes sind der DOW Jones (USA),
der Nikkei (Japan) und der FTSE 100 (UK).

Journalisten und Analysten ziehen Indizes heran, um damit die Lage an den
Aktienmérkten zu beschreiben, da damit die Tendenz des jeweiligen Aktien-
marktes angezeigt wird.

Preisunterschiede bei Depotgebiihren

Fiir die Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren fallen bei vielen Ban-
ken Depotgebiihren an, die in sehr unterschiedlicher Hohe ausfallen konnen. Es
gibt auch Banken, die ein kostenloses Depot anbieten. Der gréfSte Anteil an den
Gebiihren entsteht durch Kauf- und Verkaufskosten. Diese Kosten sind eben-
falls von Bank zu Bank verschieden und kénnen pauschal oder auch prozentual
in Abhédngigkeit vom Ordervolumen erhoben werden. Viele Banken erheben
auch beim Kauf von Fonds einen Ausgabeaufschlag, der bis zu 6 Prozent der
investierten Summe betragen kann.

Die Berechtigung der Depotkosten argumentieren Banken mit der Beratung
ihrer Kunden zur Auswahl der geeigneten Anlageform. Wenn Sie auf diese
Beratung verzichten konnen und anderweitig Informationen zum Beispiel aus
Borsenbriefen beziehen, dann wére ein Direktdepot eine giinstigere Alternative
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zur Filialbank, denn die Order iiber das Internet kostet deutlich weniger, als
wenn sie den Auftrag tiber die Filiale abwickeln. Vermeiden Sie ein allzu hiu-
figes Umschichten des Depots. Bei Investitionen in Fonds ist zu beachten, dass
bei manchen Banken dafiir ein extra Depot notwendig ist. Das muss aber nicht
sein. Gerade die Direktbanken bieten Fonds auch ohne Ausgabeaufschlag an.

Wie viel Geld brauche ich?

Man braucht nicht viel Geld, um am Spiel der Spiele mitzumachen. Wichtig ist
allein: Geduld und langer Atem. Wenn sich herausstellt, dass es eine Geldan-
lage gibt, die das meiste abwirft, warum soll das dann nur fiir grofe Milliondre
gelten? Einer der grof8ten Vorurteile an der Borse ist, dass sie angeblich nur fiir
Leute mit Geld da ist. Das Gegenteil ist richtig. Wenn sie nur 100 Euro haben
und daraus 200 machen kénnen, dann ist das fiir Sie vielleicht viel mehr wert,
als wenn ein Millionér eine Millionen nach der anderen einsammelt.

Steuern beachten

Das Schone an einem Investment in physischem Gold (Miinzen, Barren) ist,
dass nach einer Haltefrist von einem Jahr keine Steuern auf den Gewinn anfal-
len. Die ist jedoch eine Ausnahme. Bei Aktien gilt die Abgeltungssteuer seit
dem 01.01.2009. Das war fiir viele Anleger eine bedeutende Verdanderung.

Die gute Nachricht fiir Kleinanleger ist, dass Aktiengewinne und Dividenden
bis 801 Euro fiir Singles und 1.602 Euro fiir Verheiratete steuerfrei bleiben.
Das klappt aber nur, wenn Sie Threm Kreditinstitut oder Onlinebroker einen
sogenannten Freistellungsauftrag eingerdumt haben. Die Abgeltungssteuer
wird mit 25 Prozent auf Einkiinfte aus Kapitalvermogen geregelt. Dazu zdhlen
u.a. Gewinne nach VerduBerung aus Fonds oder Wertpapieren, wie Aktien oder
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Zertifikate, Zinsertrdge und Dividenden. Die vor diesem Stichtag erworbenen
Wertpapiere haben Bestandsschutz und es fallen bei einer Haltedauer von tiber
1 Jahr keine Steuern an.

Die Banken fiihren die neue Steuer als Bruttoertrdge plus Solidaritdtszuschlag
und eventuell anfallender Kirchensteuer direkt an das Finanzamt ab. Anleger,
deren personlicher Steuersatz bisher unter 25 Prozent lag, haben die Moglich-
keit, zum Jahresende eine Steuererkldrung abzugeben und sich die zu viel
bezahlte Steuer zuriickzuholen.

Haben Sie ein Depot bei einer ausldndischen Bank, muss die Bank keine Abgel-
tungssteuer auf die Wertpapiere abfiihren. Zum Jahresende miissen allerdings
die Ertrage in der Einkommenssteuer dargestellt werden. Mit Einfiihrung der
Abgeltungssteuer entfillt die 12-monatige Spekulationsfrist.

Bei Aktien diirfen zudem die Verluste nur mit Gewinnen aus Aktien aufgerech-
net werden. Es darf im selben Jahr verrechnet werden.

Vorteile aus der neuen Abgeltungssteuer ergeben sich vor allem fiir kurzfristig
orientierte Anleger, die {iber einen persénlichen Steuersatz von 25 Prozent ver-
fligen, da in Zukunft nur die Abgeltungssteuer abgefiihrt werden muss. Vorteil-
haft ist die giinstigere Verrechnung von Verlusten. Nachteile sind vor allem bei
Aktien zu sehen, da nicht nur das Halbeinkiinfteverfahren wegfillt, sondern
auch die Verluste nur noch mit Gewinnen aus Aktien zu verrechnen sind.

Grundlagen und Methoden der Aktienanalyse

Mit der Aktienanalyse werden Aktien, Aktiengesellschaften und Aktienmaérkte
systematisch untersucht und bewertet. Man unterscheidet bei diesem wichti-
gen Werkzeug fiir Anleger in die fundamentale und technische Aktienanalyse.
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Wihrend die Fundamentalanalyse die Ertragskraft eines Unternehmens im
Fokus hat, um dariiber die kiinftige Kursentwicklung der Aktie zu prognos-
tizieren, zieht die technische Analyse historische Kursdaten als Basis fiir die
Prognose der zukiinftigen Entwicklung eines Aktienkurses heran.

Bei der technischen Analyse oder auch Chartanalyse, die mit Hilfe der Chart-
technik vorgenommen wird, geht es in erster Linie um Auswertung von Chart-
bildern, die den Kursverlauf der Vergangenheit abbilden, um dariiber einen
geeigneten Zeitpunkt zum Kauf oder Verkauf einer Aktie zu ermitteln. Kurs-
formationen werden dabei fiir die Ermittlung von Kauf- und Verkaufsignalen
herangezogen. Anhand eines Charts, der den grafischen Verlauf des Kurses
einer Aktie iiber einen bestimmten Zeitraum darstellt, werden Kursformatio-
nen, Trends, Unterstiitzung- und Widerstandslinien als statistische Indikatoren
fiir die Prognosen herangezogen.

Die technische Analyse

Die technische Analyse zeichnet sich gegeniiber der fundamentalen Analyse
u.a. durch einen wesentlichen Vorteil aus: Es ist die Anpassungsfahigkeit an
nahezu jeden Handelsgegenstand. Weder bei Aktien noch Devisen, Zinsen,
Waren oder Futures gibt es einen Bereich, in dem diese Prinzipien nicht ange-
wandt werden konnten.

Der Charttechniker kann so viele Mérkte beobachten, wie er will oder muss.
Mit Hilfe von konfigurierbaren Filtern kann der Techniker den Grossteil der
Analysearbeit auch softwaregestiitzt durchfiihren.

Ein weiterer Pluspunkt der Chartanalyse ist die Fahigkeit, Zeithorizonte zu
bearbeiten und zu bestimmen. Ob der Techniker Analysen auf mehrere Jahre,
Monate, Wochen oder sogar im Bereich Daytrading oft nur fiir Minuten benutzt,
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so wendet er doch dieselben Regeln an.

Natiirlich gibt es beziiglich der technischen Analyse auch Kritik anzusetzen.
Es ist relativ selten, dass sogar erfahrene Charttechniker sich iiber die Inter-
pretation vollig einig sind. Zumeist beruhen technische Untersuchungen eines
Marktes nicht ausschlieflich auf einer Formation oder eines Indikators. Dabei
werden auch héufig sich ausschlieBende Signale generiert. Es verbleibt immer
ein Element des Zweifels und der fehlenden Ubereinstimmung. Letztlich fiihrt
dies zur Erkenntnis, dass technische Analyse ein hohes Mal8 an Geschicklich-
keit und Routine erfordert, um dauerhaft zum gewiinschten Erfolg zu fiihren.

Pramissen der technischen Analyse

Wie auch bei anderen modellhaften Erkldrungen muss auch im Rahmen der
technischen Analyse von Pramissen ausgegangen werden:

» Die Marktbewegungen diskontieren alles
» Kaurse bewegen sich in Form von Trends
» Es gibt sich wiederholende Ereignisse

Die Marktbewegung diskontiert alles. Diese Annahme beschreibt den wesent-
lichen Unterschied zwischen dem fundamental orientierten Analysten und dem
Techniker. Der Techniker nimmt an, dass kursbeeinflussende Faktoren aus den
Bereichen Politik, Psychologie, Wirtschaft allgemein oder unternehmensspe-
zifisch, durch den aktuellen Marktpreis widergespiegelt wird. Somit ist eine
weitergehende Analyse der fundamentalen Gegebenheiten iiberfliissig. Daraus
folgt: Wenn alles, was die Kurse bewegt, letztlich durch den aktuellen Markt-
preis abgebildet wird, ist folgerichtig nur das Studium der Preise in Form der
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Kurse notwendig. Der Charttechniker macht sich durch eine Vielzahl verschie-
denartiger Indikatoren und des Chartbildes selbst ein Bild der zukiinftigen
Bewegungen. Kurse bewegen sich in Trends. Das ist ein absolut unentbehr-
licher Basisansatz des Technikers. Der gesamte analytische Aufwand dient
letztlich dem Aufspiiren von Trends, nach Méglichkeit bereits in einer frii-
hen Phase, um moglichst profitabel in dessen Richtung traden zu kénnen. Die
Erkenntnis dariiber, dass Trends dazu neigen, sich fortzusetzen, ist ein mal-
geblicher Knackpunkt der Trendanalyse. Dies gilt zumindest so lange, bis sich
Anzeichen einer Trendumkehr entwickeln. Kommen wir zur letzten Pramisse.
Die Geschichte wiederholt sich. Bei dem Studium von Marktbewegungen mit
Hilfe der Charts kann man feststellen, dass eine Vielzahl von Chartmustern
(Bilder) immer wieder auftauchen.

Nach dieser ersten, grundlegenden Einfiihrung in die Borsenwelt stelle ich
Thnen die wichtigsten und bekanntesten Anlageformen im Uberblick dar,
damit Sie deren Bedeutung fiir Ihre mogliche Geldanlage einschatzen kon-
nen und vor dem Hintergrund des Finanzmarktgeschehens einzuordnen
wissen.

Anlageformen

Die perfekte Vermogensanlage gibt es nicht. Hohen Renditen stehen hohe Risi-
ken gegeniiber, jederzeit verfiigbares Kapital wirft zu wenig ab. Neben Aktien
konnen Anleihen, Investmentfonds, aber auch Indexzertifikate fiir Borsenneu-
linge interessant sein. So bieten aber auch Futures, Zertifikate und Hebelscheine
interessante Renditemoglichkeiten, denen allerdings auch ein dementsprechend
hoheres Risiko gegeniibersteht. Diesen Anlageformen sollten Sie sich jedoch
nur dann bedienen, wenn Sie sich ausreichend zu diesen Finanzinstrumenten
und den jeweils entscheidenden Kennzahlen ausreichend informiert haben.
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Bei der Auswahl der geeigneten Anlage sollten Sie Renditeerwartungen, mog-
liches Risiko und Liquiditdtsgedanken miteinander abwédgen. Aullerdem emp-
fiehlt sich eine Diversifikation des eingesetzten Kapitals. Das bedeutet eine
Streuung des Anlagevermdgens nicht nur nach unterschiedlichen Werten, son-
dern auch nach Branchen vorzunehmen. So kdnnen Sie das Risiko mindern und
einen Totalverlust Ihres Kapitals verhindern.

Ein Borsenneuling, der sich weder zu dem rein sicherheitsorientierten noch
spekulativen Anleger z&hlt und bei iiberschaubarem Risiko eine moglichst hohe
Rendite erzielen will, ist mit einem ausgewogenen Depot aus Aktien, festver-
zinslichen Anlagen, Edelmetallen und ein paar gut ausgewéhlten Hebelschei-
nen sicherlich gut beraten. Bei Investitionen in Fonds sollten hochspekulative
Aktien aus bestimmten Landern oder Branchen (Rohstoffe) nur einen geringen
Anteil am Depot ausmachen. Streuen Sie breit nach Lédndern und Branchen.

Je dlter ein Anleger ist, desto geringer sollte der Anteil an Aktien in seinem
Depot ausfallen. Da der Handel mit Aktien risikoreicher ist, sind sie in der
Regel nur bei einem ausreichend langen Anlagehorizont zu empfehlen, um
mogliche Kursverluste in der Zwischenzeit wieder ausgleichen zu kdnnen. Soll
das Geld also angelegt werden, um in wenigen Jahren wieder darauf zugreifen
zu konnen, sind Aktien und auch Aktienfonds nicht unbedingt die geeignetste
Anlageform. Altere Leute, die nicht mehr in ihre Rente investieren, sondern
das Geld in wenigen Jahren wieder zur Verfiigung haben mochten, sollte daher
eher in festverzinsliche Wertpapiere, die sie schnell und ohne Verluste auflosen
konnen, investieren. Wie beispielsweise in Tagesgeld- oder Festgeldkonten mit
einer Laufzeit von wenigen Jahren. Rentenfonds gelten als sicher, sind aber
auch Schwankungen unterworfen und das wird vor allem im Jahr der Auszah-
lung interessant. Sichere Gewinne erzielt man mit Rentenfonds nur bei ldngerer
Haltedauer. Rentenpapiere haben demgegeniiber nur ein sehr geringes Verlust-
risiko, hier kann man auch das Wahrungsrisiko ausschalten, in dem man diese
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Papiere in Euro kauft. Festverzinsliche Geldanlagen machen, wenn man die
Inflation mal aufen vorlédsst, gar keinen Verlust.

Ein jlingerer Anleger, der sein Depot zur Altersvorsorge aufbaut oder auf mit-
tel- bis langfristige Ziele spart, kann einen hoheren Prozentanteil an Aktien
und Hebelscheinen in sein Depot kaufen als ein dlterer Anleger dies tun sollte.
Je langer der Anlagehorizont ist, desto hoher kann der Anteil an in Aktien und
Hebelscheinen investiertem Kapital sein, denn mit Aktien sowie Hebelschei-
nen lassen sich hohere Renditen erzielen als mit festverzinslichen Anlagen oder
Rentenpapieren. Jedoch féllt auch das Risiko hoher aus.

Achten Sie auch darauf, dass Sie einen Teil des Geldes immer zur Verfiigung
haben, denn so vermeiden Sie, dass Sie, wenn Sie Geld benétigen, Papiere zu
einem ungiinstigen Kurs verkaufen oder Anlagen mit Verlust auflésen miissen.
Achten Sie darauf, dass Sie flexibel bleiben, denn wir alle wissen nicht, was die
Zukunft bringt. Hier ein Uberblick iiber interessante Papiere, die neben Aktien
auch fiir Einsteiger geeignet sind, bis hin zu Anlageformen, von denen man
lieber die Finger lassen sollte.

Anleihen

Eine Anleihe oder auch Rentenpapier ist ein Schuldschein. Der, der die Anleihe
begibt, verschuldet sich beim Kéufer der Anleihe.

Der Nennwert driickt den Preis aus, zu dem die Anleihe spéter zuriickgezahlt
wird. Die Verzinsung, die die Anleihe abwirft, wird durch den Kupon beschrie-
ben. Uber eine Anleihe erhalten Sie regelmiBig Zinsen und bekommen am
Ende der Laufzeit das verliehene Geld wieder zuriick.
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Anleihen koénnen {iber die meisten Filial- und Direktbanken gekauft werden.
Bei der Bundeswertpapierverwaltung konnen auch kostenlose Depots fiir
Bundesanleihen eréffnet werden.

Der Kaufpreis einer Anleihe ergibt sich aus dem Verhiltnis des aktuellen
Marktzinses und dem Zinskupon der Anleihe, die vom Schuldner festgelegt
wurde. Wenn der Marktzins hoher liegt als der Kupon, zahlt der Kaufer der
Anleihe weniger und dies gilt auch im umgekehrten Fall. Liegt der Kupon bei-
spielsweise bei vier Prozent, der Marktzins steigt jedoch auf rund fiinf Pro-
zent, dann féllt der Kurs der Anleihe. Zu beachten ist, dass es unterschiedliche
Modalitdten bei der Zinszahlung gibt. Diese wirken sich auch auf den Preis der
Anleihe aus.

Es gibt Anleihen, sogenannte Zero-Bonds, bei denen es iiber die gesamte Lauf-
zeit keine Zinszahlungen gibt und diese erst mit Ablauf der Laufzeit zusammen
mit der Riickzahlung der ,,Schulden” ausgezahlt werden. Normal ist eine Zins-
zahlung pro Jahr, die sich in der Regel nach dem jeweiligen Zinsniveau am
Finanzmarkt richtet.

Rentenpapiere kénnen mit sehr unterschiedlicher Laufzeit angeboten werden.
Sie reicht von einem Jahr bis hin zu 30 Jahren. Papiere mit langer Laufzeit
werden dann ausgegeben, wenn der Schuldner mit einer Erh6hung des Zins-
niveaus rechnet und sich dadurch die niedrigen Zinsen fiir eine moglichst lange
Zeitdauer sichern will.

Risiko birgt sich auch hier. Gerédt der Schuldner durch zum Beispiel Liquiditéts-
engpasse in Zahlungsschwierigkeiten, kann es sein, dass er die Zinszahlungen
an den Glaubiger nicht mehr bezahlen kann. Im schlimmsten Fall kann auch
die Anleihe nicht mehr zuriickzahlen. Hier wird das Risiko iiber die Rendite
des Papiers gehandelt. Staatsanleihen, also Anleihen, die von Staaten heraus-
gegeben werden, sind in der Regel sehr sicher.
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Fonds

Ein Korb von Wertpapieren, der von professionellen Fondsmanagern verwaltet
wird. Es gibt unterschiedliche Arten von Fonds, die je nach Markt, in den sie
investieren, klassifiziert sind. Fonds werden durch die Arten von Wertpapieren
unterschieden, in die sie investieren.

Aktienfonds

Bei Anlagen in Aktienfonds wird das Risiko gestreut, schiitzt jedoch nicht, wie
oft angenommen, vor Verlusten. Eine grolle Anzahl von Fonds, die in Deutsch-
land erworben werden konnen, investieren in Aktien nach Branchen, Léndern
und auch UnternehmensgroBen verschieden. Ein Aktienfonds eignet sich fiir
Sparer. Ein monatlich gleichbleibender Betrag wird investiert und {iber einen
langeren Anlagezeitraum konnen so eventuelle Kurseinbriiche aufgefangen
werden, da in Zeiten von niedrigen Kursen mehr Fondsanteile gekauft werden
konnen. Bei hohen Kursen werden dementsprechend weniger Anteile gekauft.
Dadurch entsteht dann ein durchschnittlich besserer Kaufkurs.

Rentenfonds

Hier wird hauptsédchlich in festverzinsliche Wertpapiere wie beispielsweise
Hypotheken und Anleihen investiert. Hier ist in Fonds zu unterscheiden, die in
Anleihen von Unternehmen und die in Anleihen von Staaten investieren. Bei
Unternehmen kann es, siehe oben, zu Zahlungsausféllen und im schlimmsten
Fall zu einer Insolvenz kommen, was bei Staatsanleihen unwahrscheinlicher
ist.
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Hedgefonds

Diese bei den Amerikanern so beliebte Anlageform ist im Zuge der Finanzkrise
stark unter Beschuss geraten. Es geht hierbei um hoch spekulative Papiere,
dabei wird in alle méglichen Papiere investiert, auch mit Derivaten und Futures
gehandelt und sowohl auf steigende als auch fallende Kurse gesetzt. Typisch
fir Hedgefonds ist der Einsatz von Derivaten und Leerverkdufen. Dadurch
kommt auch der irrefilhrende Name, da diese Instrumente auller zur Speku-
lation auch zur Absicherung (englisch Hedging) verwendet werden kodnnen.
AuBerdem versuchen diese Fonds iiber Fremdfinanzierung eine hohere Eigen-
kapitalrendite zu erwirtschaften (Hebeleffekt oder Leverage).

Sie bieten dadurch die Chance auf sehr hohe Renditen, sind aber dement-
sprechend auch mit hoheren Risiken behaftet.

Immobilienfonds

Hier ist zu unterscheiden in offene und geschlossene Immobilienfonds. Offene
Immobilienfonds ermoglichen es Anlegern, sich schon mit geringeren Anlage-
betrdgen an Immobilien zu beteiligen. Die Mittel der Anleger werden haupt-
sdchlich in Gewerbeimmobilien, Biirohdusern und Einzelhandelsimmobilien
angelegt. Uber eine Depotbank werden, die dem Fonds gehorenden liquiden
Mittel verwahrt und die Fondsanteile ausgegeben. Offene Immobilienfonds
sind im Investmentgesetz (InvG) gesetzlich geregelt.

Offene Fonds sind sicherer, da sie im Gegensatz zu geschlossenen Fonds durch
die staatliche Aufsicht kontrolliert werden. Das Risiko liegt hier bei der Ent-
wicklung der Mieteinnahmen. Bei geschlossenen Fonds handelt es sich um
Angebote des grauen Marktes, die keiner staatlichen Kontrolle unterliegen.
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Bei den meisten Fonds wird ein Ausgabeaufschlag fdllig. Je nach Fond-
gesellschaft kommen dann jdhrliche Gebiihren fiir das Fondsmanagement und
die Depotverwaltung dazu. Fondsanteile sind iiber die Borse oft giinstiger zu
bekommen, als wenn sie direkt bei einer Kapitalanlagegesellschaft erworben
werden. Wenn Investoren grofere Summen anlegen, ist der Parketthandel
nicht nur flexibler, sondern auch giinstiger. Das hat eine Studie des Instituts
fiir Vermogensaufbau herausgefunden. So kénnten ab einer gewissen Mindest-
grof8e der Transaktion, welche in den untersuchten Rechenbeispielen zwischen
1.000 Euro und 10.000 Euro lag, iiber den Borsenhandel aufgrund des nied-
rigeren volumenabhingigen Kostenblocks die besseren Konditionen erzielt
werden. Ausnahme bilden einige Geldmarktfonds, die von der Kapitalanlage-
gesellschaft ohne Ausgabeaufschlag vertrieben werden und deshalb grundsatz-
lich im Direktvertrieb am giinstigsten zu erwerben sind. Die Fondsorder erfolgt
iber die Borse wie ein normaler Aktienkauf.

Hebelscheine

Ein Hebelschein ist eine meist spekulative Anlage, die dem Aktiondr das Recht
einrdumt, ein Wertpapier zu einem bestimmten Kurs zu kaufen (Call) oder zu
verkaufen (Put). Der Handel mit Hebelscheinen ist wie auch bei den nachfol-
genden Instrumenten — den Futures und Optionen — spekulativerer Natur. Es
wird auf eine bestimmte Entwicklung innerhalb eines bestimmten Zeitraumes
spekuliert. Der Handel mit diesen Anlageformen wird deshalb auch als Termin-
geschift bezeichnet.

Hebelscheine sind verbriefte, also als Wertpapier gestaltete Optionen. Die
zugrundeliegenden Basiswerte kdnnen Aktien sein, aber auch Indizes, Wéhrun-
gen oder Edelmetalle. In den meisten Féllen wird der Hebelschein vor seinem
Laufzeitende wieder verkauft. Das heillt, dass Anleger ihre Option oft nicht
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ausiiben. Sinn der Sache ist dabei, hohe Gewinne iiber den Hebel zu erzielen.

So bedeutet ein Hebel von zwei, dass der Wert des Hebelscheins zweimal so
viel steigt, wie der Wert des Basiswertes. Bei fallenden Kursen wirkt es aller-
dings in entgegen gesetzter Richtung, es sei denn der jeweilige Anleger hat
mit dem Hebelschein auf fallende Kurse gesetzt — dann erzielt dieser trotzdem
Gewinne.

Hebelscheine sind Derivate und gehoren daher zu den aussichtsreicheren
Anlageformen, sind aber dementsprechend auch mit einem héheren Risiko ver-
bunden.

Optionen

Mit einer Option erhdlt der Anleger das Recht, ein Wertpapier oder ein Produkt
zu einem spéteren Zeitpunkt, zu einem vorher vereinbarten Preis zu kaufen
oder zu verkaufen. Es muss nicht ,,unbedingt“ gekauft bzw. verkauft werden,
es ist auch moglich, die Option verfallen zu lassen. Optionen werden daher
auch als bedingte Termingeschéfte betitelt. Wenn ein Kéaufer zum Beispiel eine
Kaufoption kauft, dann erwirbt er das Recht beispielsweise eine Aktie zu einem
bestimmten Preis vom Verkdufer der Option zu kaufen. Eine Option kann zum
Beispiel {iber drei Monate gelten. Wenn in dieser Zeit der Kurs steigt, dann ist
die Differenz zwischen dem Basispreis und dem Preis zum Ende der Laufzeit
der erzielte Gewinn. Der Kéufer der Option kann die , Lieferung®“ der Aktie
zum vorher vereinbarten Basispreis des Verkédufers der Option verlangen.

Futures

Unter Futures versteht man Terminkontrakte auf einen bestimmten Basiswert.
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Es gibt Terminkontrakte auf Giiter, die sogenannten Commodity Futures und
auf Aktien, Anleihen, Indizes und Wahrungen, die Financial Futures. Futures
verpflichten je nach Gestaltung zum Kauf oder der Lieferung einer bestimmten
Menge und Qualitdt des zugrunde liegenden Basiswerts, zu einem bestimmten
in der Zukunft liegenden Zeitpunkt, zu einem bei Abschluss festgelegten Preis.
Es kann sich bei Futures sowohl um Long- als auch Shortpositionen handeln.
»Long“ bedeutet auf steigende Kurse zu setzen, ,,short“ dementsprechend auf
fallende Kurse. Statt einer Lieferung findet am Ende der Laufzeit zumeist ein
Barausgleich statt.

Zertifikate

Zertifikate sind Wertpapiere, die eine Zweitverbriefung eines Basiswertes oder
-papiers darstellen. Dabei handelt es sich rechtlich um Schuldverschreibungen
bzw. Anleihen.

Der Anleger erwirbt nicht das Wertpapier selbst, sondern das Recht, an der
Wertentwicklung des zu Grunde liegenden Basiswertes beteiligt zu werden.
Zertifikate konnen direkt beim Emittenten erworben werden und {iber verschie-
dene Borsen gehandelt werden. Bei Zertifikaten besteht das Risiko, dass bei
Zahlungsunfahigkeit des Emittenten ein Totalverlust des investierten Kapitals
eintritt. Die meisten Zertifikate werden von finanziell soliden Banken ausgege-
ben, aber der Anleger sollte sich auf jeden Fall dieses Risikos bewusst sein und
im Vorfeld die Bonitédt des Emittenten priifen.

CFDs

CFDs (Contract for Difference) gehoren wie Optionen, Futures und Zertifikate
zu den Derivaten. Sie bilden Aktien, Aktienindizes, aber auch die Preise von
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Rohstoffen oder Rentenmarkt-Indizes ab. Der K&ufer eines CFDs handelt mit
einem Verkaufer die Vereinbarung aus, die Differenz im Wert eines Basiswertes
zwischen An- und Verkauf erstattet zu bekommen.

Als Verkaufer tritt der Emittent des CFDs, dhnlich wie bei einem Zertifikat auf.
Der Vorteil von CFDs gegeniiber anderen Derivaten liegt darin, dass sie sich
nicht nur auf den Preis des Basiswertes beziehen, sondern diesen 1:1 wider-
spiegeln. Ob Aktie, Index, Rohstoff oder Anleihe, der sich darauf beziehende
CFD notiert immer auf der gleichen Hohe seines Basiswertes und vollzieht des-
sen Kursverdnderungen nach. CFDs bieten somit optimale Preistransparenz.

Nachdem ich Thnen in dem vorangegangenen Kapitel die verschiedenen
Anlageformen im Uberblick dargestellt habe, méchte ich nachfolgend bei
einigen, interessanten Unterformen dieser Finanzinstrumente in die Tiefe
gehen, um Thnen im Detail zu erldutern, wie diese funktionieren und im
alltaglichen Borsenhandel angewandt werden konnen.

Der Handel mit Exchange Traded Funds

ETF ist die Abkiirzung fiir Exchange Traded Funds und bedeutet iibersetzt
,borsengehandelte Fonds“. Ein ETF ist daher ein Investmentfonds, welcher
in Form eines Sondervermdgens erscheint und an der Borse gehandelt wird.
Dieser Fonds will moglichst einen Aktien-, Renten- oder Geldmarktindex eins
zu eins abbilden und wird meist passiv verwaltet. ETFs kdnnen zu jeder Zeit,
wie auch Aktien, an der Borse zu den tiblichen Gebiihren von Aktien gehandelt

werden.

In den letzten Jahren haben ETFs immer mehr an Beliebtheit bei den Anlegern
gewonnen und sind mit der Zeit zu einer attraktiven Investment-Form gewor-
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den. Die ersten Fonds, welche an der Borse gelistet waren und Indizes nach-
gebildet haben, gab es bereits in den siebziger Jahren. Als Urheber des ETFs-
Konzepts werden Louis Bachelier und Harry Markowitz bezeichnet. Bachelier
war Mathematiker und hatte bereits im Jahr 19000 den Aktienmarkt erforscht,
weshalb er heute als der Begriinder der Finanzmathematik gilt. Erst in den
flinfziger Jahren hat Harry Markowitz in seinen frithen Jahren als Student die
Erkenntnisse Bacheliers neu aufgesetzt und erforscht. Dieser entwickelte des-
sen Ansatz weiter und hat 1952 ,,die moderne Portfoliotheorie* geschaffen.

Die Grundidee dahinter: Werden die eigenen Geldanlagen auf verschiedene
Topfe gestreut, wird das Risiko bei unverdnderten Renditechancen verrin-
gert. Bedeutend fiir diesen Ansatz ist, dass die verschiedenen Vermogenswerte
moglichst wenig miteinander korrelieren. Das heifit, diese sollten im besten
Fall unabhéngig voneinander sein. Dieses Prinzip der Diversifikation hat sich
bewdhrt und ist heute eine gingige Investment-Strategie fiir Anleger geworden
und sollten Sie ebenfalls bei der Wahl Threr Depotwerte beherzigen.

Den Anfang hat 1993 das Asset Management Unternehmen State Street Global
Advisor, mit dem ETF namens — Standard & Poor”s Depositary Receipt (SPDR
oder Spider), gemacht und zéhlt in der Geschichte als grofter Pionier. Heute
belduft sich deren FondsgréRe auf 1.040 Millionen Euro.

Mit dem Startschuss von SPDR zogen weitere Unternehmen nach, welche an
der American Stock Exchange (AMEX) gehandelt wurden. Da AMEX sich auf
den Pakethandel zu stark fokussiert hat, ist infolgedessen das Volumen zuriick-
gegangen. Die Folge: Die Fondsgesellschaften wanderten ab und sind zur New
York Stock Exchange gewechselt.

Den groliten Wandel am Markt machte der passive Anbieter Barclays Global
Investors mit seinem sogenannten ISHARES. Wurde dieser zu Anfangszeiten
beldchelt, gehort er heute mit Abstand zu den gréSten Anbietern der Welt.
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ETFs sind also Anlageprodukte, die ebenfalls wie Aktien, Anleihen oder offene
Investmentfonds gehandelt werden. Grundsétzlich verbinden ETFs die Vorteile
von Aktien und Fonds in einem Produkt. Ein Fonds bedeutet Kapital und dient
als Geld- und Kapitalanlage. Im Gegensatz zu Aktien, bei denen Investoren
gezielt Wertpapiere bestimmter Unternehmen oder Konzerne erwerben, ver-
folgt ein Fonds andere Prinzipien. Der Fonds biindelt das Geld von mehreren
Anlegern und erwirbt schlieflich mit dem gesammelten Kapital Vermogens-
werte. Das kann beispielsweise Anleihen, Aktien oder Immobilien sein.

Fiir Anleger ist das Konzept von ETFs eine einfache Methode, um mit einer ein-
zigen Transaktion den ganzen Markt zu kaufen. Denn es wird nur ein einziges
Wertpapier benotigt, um sein Vermégen auf zahlreiche Unternehmen streuen zu
konnen. Ein Index ist meistens sehr umfangreich und kann beispielsweise aus
mehr als 1.600 weltweiten Unternehmen bestehen.

Passiv vs. Aktiv gemanagte Fonds

An dieser Stelle méchte ich noch einmal tiefer in die bereits zuvor genannten
Unterschiede zwischen passiv und aktiv gemanagten Fonds gehen. Wie ein-
gangs erwdhnt, werden ETFs passiv gehandelt, oftmals auch als passiv geman-
agte Fonds bezeichnet. Das Gegenteil von passiv gemanagten Fonds sind aktiv
gemanagte Fonds wie beispielsweise Indexaktien oder Indexfonds.

Im Kern unterscheiden sich beide Investmentformen im sogenannten Manage-
ment: Wihrend aktive Fonds von Fondsmanagern gefiihrt, verwaltet und aktiv
iibergeordnete Strategien verfolgt werden, gibt es im passiv gemanagten Fonds
keinen aktiven Manager.

Der aktiv gemanagte Fonds steuert dahin, die Werteentwicklung von mehre-
ren Vergleichsindizes oder eines Vergleichsindex zu tibertrumpfen. Als Ergeb-
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nis wird erwartet, dass dadurch eine héhere Rendite erzielt wird. In welcher
Form sich das Fondsportfolio zusammensetzt, wird vom Fondsmanager selbst
entschieden. Dieser hat grundsitzlich die Aufgabe, Entscheidungen {iiber die
Anlagestrategie und die detaillierten Investitionen zu treffen. Ziel des Fonds-
managers ist es schlieRlich, durch Beobachtung, Uberpriifung und Anpassung
der aktuellen Marktlage, eine hohere Rendite zu erzielen. Hierbei sollen stets
Aktien gekauft werden, die grundsétzlich besser als der Vergleichsindex per-
formen. Dafiir wird auf Basis der Research-Ergebnisse einzelner Titel entweder
iiber- oder untergewichtet. Entstehen Einbriiche, agiert der Fondsmanager im
aktuellen Moment und es wird umgeschichtet.

Passiv gemanagte Fonds dagegen haben das Ziel, einen vorgegebenen Index
moglichst exakt nachzubilden. Dabei entfallen die aktive Beobachtung, Anpas-
sung sowie Uberpriifung des Marktes durch einen Fondsmanager. Vielmehr
werden die Depotwerte bei der Auflegung des Fonds einmalig zusammen-
gestellt — und zwar in Anlehnung eines bestimmten Indizes. Es werden aus-
schlieflich Nettozu- und -abfliisse des Fonds neu disponiert. Das heif3t, dass
das Fondsportfolio nur umgeschichtet wird, sofern Anderungen in der Zusam-
mensetzung des Index entstehen. Dies kann passieren, wenn beispielsweise ein
Unternehmen den Index verldsst und dadurch ein anderes Unternehmen seinen
Platz einnimmt - oder, wenn sich die Gewichtung innerhalb des Index ver-
schiebt.

Primédr werden im passiv gemanagten Fonds also keine aktiven Anlagestra-
tegien entwickelt sowie Beobachtungen des Marktes gemacht. Aus diesem
Grund fallen die Transaktionskosten hier deutlicher geringer aus. Im Vergleich
sind ETFs also kostengiinstiger als klassische Indexfonds. Einer Berechnung
nach Morningstar (Website mit Fokus auf ETFs, Aktien und Fonds) zufolge,
liegen die Transaktionskosten im Jahr bei 0,4 %. Der aktiv gemanagte Fonds
dagegen muss mit hoheren Kosten rechnen, welche durchschnittlich bei 1,9 %
pro Jahr liegen. Die Verwaltungsgebiihren bei ETFs fallen zwischen 0,35 und
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0,50 % und bei Renten-ETFs zwischen 0,15 und 0,25 % aus. Dariiber hinaus
betrdgt der Spread, also die Differenz zwischen dem An- und Verkaufskurs,
gerade einmal 0,1 %.

Die Transparenz ist bei passiv gemanagten Fonds im Vergleich zu aktiven Fonds
viel hoher. Das hat den Grund, dass der Anleger fortlaufend iiber die aktuelle
Zusammensetzung des Index informiert ist. Der klassische Investmentfonds
legt lediglich am Ende des Quartals die Portfoliostruktur offen, sodass weniger
Transparenz gewdhrleistet werden kann.

Insgesamt haben sowohl passiv als auch aktiv gemanagte Fonds ihre Vor- und
Nachteile. Hierzu kénnen mehrere Faktoren Einfluss auf die Investmentformen
haben. Im Folgenden sehen Sie vier Szenarien:

» Bullenmarkt
» Béarenmarkt
» Marktlage bewegt sich seitwérts
» Langjdhrige Anlagen
Bullenmarkt: Barenmarkt:
Markt bewegt Langjahrige
sich seitwarts: Anlage:

—_— /

Abbildung 1: Bullen-/Bdrenmarkt
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Bullenmarkt — Griines Licht fiir ETFs

Im Bullenmarkt beginnen die Kurse an zu steigen. ETFs sind in dieser Markt-
phase klar im Vorteil, da es fiir Fondsmanager schwierig wird, sowohl die
Gebiihren zu erwirtschaften als auch den Vergleichsindex méglichst zu iiber-
trumpfen. Insbesondere fiir Anleger ist es schwierig, zu erkennen, welche
Indexfonds den Vergleichsindex iiberbieten.

Barenmarkt — Aktiv gemanagte Fonds iibernehmen das Ruder

Im Bérenmarkt brechen die Kurse ein. Der aktive Fondsmanager kann in die-
ser Marktphase seine Anlagestrategie dndern und sich der Situation anpassen.
Bei Bedarf kénnen Aktienbestdnde angepasst werden. Durch das schnelle Han-
deln kénnen zudem Verluste minimiert werden, da zum Beispiel Wertpapiere
gekauft werden, die mehr Rendite einbringen — allerdings darf nicht vergessen
werden, dass hier noch weitere Gebiihren fiir den Fondsmanager anfallen. Ob
am Ende tatsdchlich eine Rendite erzielt wird, ist fraglich. Dennoch kann der
Fondsmanager durch hohe Flexibilitdt und entsprechendes Know-How schnel-
ler agieren.

Der Markt bewegt sich seitwdrts — Aktiv gemanagte Fonds gewinnen

In dieser Phase bewegt sich der Markt seitwérts. Sowohl passiv als auch aktiv
gemanagte Fonds konnen weiter mit der aktuellen Gewichtung am Aktienmarkt
investieren.

Langjdhrige Anlage — ETFS schlagen klassische Indexfonds

Auf lange Sicht betrachtet, schneiden ETFs in diesem Szenario besser ab als

klassische Investmentformen. Der Grund liegt darin, dass die Leistung eines
Vergleichsindex meist iiber einen langen Zeitraum stabil bleibt. Die Verluste



38 Die Kunst, an der Bdérse reich zu werden

und Gewinne der Aktien im Vergleichsindex werden iiber ldngeren Zeitraum
ausbalanciert.

Fazit: Gesamtheitlich betrachtet, haben aktiv gemanagte Fonds einen Vorteil,
wenn sinkende Aktienkurse vorherrschen. Fondsmanager kénnen aktuelle Stra-
tegien dndern und Aktien mit hoheren Renditen zukaufen. Passiv gemanagte
Fonds sind bei fallenden Kursen weniger flexibel, kénnen allerdings mit gerin-
geren Transaktionskosten und Verwaltungsgebiihren punkten. Diese sind im
Vergleich zum aktiv gemanagtem viel geringer. Besonders der An- und Ver-
kaufskurs (Spread) machen gerade einmal 0,1 % aus. Die Kombination aus
einem sehr geringem Spread und den fortlaufenden Bérsennotierungen bilden
schlieRlich eine optimale Grundlage fiir das Handeln am Aktienmarkt. Zudem
kann iiber einen ldngeren Zeitraum insbesondere durch die geringen Kosten
eine hohere Rendite erzielt werden.

Wie wird der Index nachgebaut?

ETFs zielen darauf ab, die Werteentwicklung eines Borsenindex eins zu eins
nachzubilden. Fiir die Replikation, also den Nachbau, sind drei verschiedene
Verfahren fiir die Fondsgesellschaften moglich. Diese sind — die vollsténdige,
die optimierte und die synthetische Replikation.

Die vollstindige Replikation wird auch physische Replikation genannt und
strebt eine exakte Nachbildung des Borsenindex an. Soll beispielsweise der
Index des deutschen Leitindex DAX nachgebildet werden, werden im repli-
zierenden ETF alle Unternehmen im DAX auch vollstiandig aufgelistet. Der
Anteil aller Unternehmen wird exakt dem DAX entsprechend gewichtet. Bei
der Zusammensetzung gibt es in regelméRigen Abstinden Anderungen — dann,
wenn Aktien neu aufgenommen werden oder aus einem bestimmten Grund den
Index verlassen. Diese Bewegungen werden im ETF ebenfalls nachgeahmt und
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durch Kauf oder Verkauf von Wertpapieren angepasst. Nachteil dieses Verfah-
rens sind die etwas hoheren Kosten, insbesondere, wenn viele verschiedene
Aktien enthalten sind.

Anbieter eines replizierten ETFs behalten sich das Recht vor, die sich im Besitz
befindlichen Aktien zu verleihen — die Wertpapierleihe. Dabei wird im Prospekt
geregelt, welcher Teil der Ertrdge schlussendlich den Anlegern zufliel$t. Grund-
sétzlich ist das Risiko der Wertpapierleihe gesetzlich begrenzt. Der Grund ist,
dass ohne Stellung hochwertiger liquider Sicherheiten, keine Wertpapierleihe
erlaubt sind.

Die optimierte Replikation oder physische Replikation mittels Sampling, zielt
darauf ab, nur einen Teil des Index nachzubilden und entsprechend auch nur
einen Teil der Wertpapiere zu besitzen. Wird beispielsweise versucht, die Wer-
teentwicklung des MSCI All Country World nachzubilden, werden nicht wie in
der vollstdndigen Replikation alle Werte, beispielsweise alle 3000 abgebildet —
sondern nur eine gewisse Auswahl getroffen. Eine Einschrénkung des ETFs
gibt es allerdings nicht, denn die Werteentwicklung entspricht trotzdem der
des ausgewdhlten Index. Die optimierte Replikation hat besonders den Vorteil,
dass die Kosten hier geringer gehalten werden kénnen. Daher ist die optimierte
Replikation besonders weit verbreitet.

Die dritte Variante ist die synthetische Replikation. Diese wird auch als SWAP-
ETF bezeichnet und zeichnet nur den gewiinschten Index ab — im Besitz der
Wertpapiere ist dieser allerdings nicht. Das heifit: Ein ETF, welcher den DAX
abbildet, muss nicht zwingend jede einzelne Aktie, die im DAX enthalten ist,
besitzen. So kann der DAX beispielsweise ganz andere Aktien auflisten, einige
Anleihen einschliefen oder eben nur aus einer SWAP-Position bestehen. Hinter
dem Konzept steckt der sogenannte Swap (Tausch), welcher eine sogenannte
Vereinbarung mit einer Investmentbank darstellt. Durch diese Vereinbarung ist
die Investmentbank dazu verpflichtet, dem Fonds zu jeder Zeit die Wertent-
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wicklung des abzubildenden Index zu liefern. Dahingegen erhilt die Invest-
mentbank die Wertentwicklung des sogenannten Wertpapierkorbs, welchen der
Fonds tatsdchlich im Besitz hat. Auch hier gelten die geringen Kosten als Vor-
teil. Als Nachteil wird vor allem die hohe Komplexitdt genannt.

Doch werden die zwei vorangegangen genannten Varianten ndher betrachtet,
sind auch diese in ihrem Konzept hochkomplexe Geldanlagen. Argumentiert
wird dariiber hinaus, dass das Risiko aufgrund der Zahlungsunfdhigkeit der
Investmentbank hoher liegen kann. Doch diese Argumentation kann tatséch-
lich nicht pauschalisiert werden, da jede Form von Geldanlage mit gewissen
Risiken verbunden ist.

» In der Praxis gestaltet sich die exakte Abbildung der Werteentwicklung als
eher schwierig. Der Grund ist dieser: Indizes sind theoretische Konstrukte,
die das Ziel verfolgen, ein bestimmtes Segment des Kapitalmarktes abzubil-
den. In der Praxis fallen allerdings Transaktionskosten an oder es entstehen
Aufwiénde bei der Ausschiittung sowie Reinvestitionen von Zinsertrdgen oder
Dividenden — und diese werden primér nicht in die Berechnung der Indizes
eingeschlossen. Diese Problematik l&dsst sich gut an der nachfolgenden Grafik
erkennen, welche die theoretische Darstellung des Indextrackings abbildet:

Indexverlauf

Performance minus
Managementgebiihr

Ideales (Engl. Management
Indextracking Fee)

Derzeitige Realitat

Performance minus
{ Managementgebiihr

+ zuséatzlichen
Kosten

Net-Asset-Value/Netto-
Inventarwert eines Indexfonds

(NAV) - liegt unter dem Index

Abbildung 2: Net-Asset-Value
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Durch die genauere Betrachtung der oberen Grafik ist deutlich erkennbar, dass
die Realitat oft stark von dem idealen Indextracking sowie von dem eigent-
lichen Indexverlauf abweicht. Managementgebiihr oder im Englischen — die
Management Fee bezeichnet die Gebiihr, welche entsteht, wenn Verwaltungs-
funktionen in Anspruch genommen werden. Der NAV oder ausgeschrieben, das
Net-Asset-Value umfasst:

» den Wert von allen im ETF gehaltenen Wertpapieren (z. B. Aktien,
Anleihen oder Barmittel)

» mit Abzug der Verbindlichkeiten
» dividiert durch die Anzahl der umlaufenden Anteile.

Dieser basiert auf dem Schlusskurs des zugrunde liegenden Wertpapieres.
Daher ist es besonders bedeutend, dass der NAV eines ETFs und der Schluss-
kurs eines Indexes bei der Performance-Bewertung gegeniiber dem jeweils
abgebildeten Index einbezogen wird. In der oberen Grafik liegt der NAV unter
dem abgebildeten Index.

Umso wichtiger ist es also, bei Threr Entscheidung den richtigen Index, wie
oben beschrieben, auszuwédhlen. Eine genaue Betrachtung, wie die Fonds-
gesellschaften die exakte Indexperformance sicherstellen mochten, ist daher
stark zu empfehlen. Eine gewisse Differenz entsteht jedoch zwischen ETF und
Indexperformance immer aufgrund der anfallenden Verwaltungs- und Fix-
gebiihren sowie den sonstigen Kosten. Diese sind daher auch unvermeidlich,
aber im Vergleich zu aktiv gemangten Fonds deutlich geringer.



42 Die Kunst, an der Bérse reich zu werden

Welche Vorteile haben ETFs gegenlber einzelnen Aktien?

Der Markt fiir ETFs wéchst jahrlich weiter und das nicht ohne Grund, denn
ETFs haben wie bereits erwdhnt gegeniiber den aktiv verwalteten Fonds einige
Vorteile. Diese sind noch einmal kompakt fiir Sie zusammengefasst:

Kostenvorteil: ETFs bringen im Hinblick auf die Kosteneffizienz einen deut-
lichen Vorteil. Denn im Gegensatz zu aktiven Fonds werden keine aufwendigen
Analysen des Marktgeschehens durchgefiihrt und kein Fondsmanager benétigt.
Aus diesem Grund fallen die Gebiihren fiir die ETFs deutlich geringer aus. Ent-
sprechend kénnen ETF-Anleger mindestens genau so viel Rendite erzielen —
besonders in Zeiten knapper Renditen kénnen schon 0,50 % einen Gewinn oder
Verlust ausmachen.

Einfachheit: ETFs sind in ihrem Handling deutlich einfacher. Das heifit, ein
ETF-Anleger weill immer iiber sein aktuelles Depot Bescheid. Bei vielen ande-
ren Finanzprodukten kann der Anleger schnell den Uberblick verlieren. Fiir
viele wirkt das im ersten Gang abschreckend. ETFs bilden daher immer die
deutlichen Positionen ab und transferieren zu jeder Zeit die notige Transparenz.

Flexibilitdt: Neben den oben genannten Vorteilen sind ETFs sehr flexibel.
Anleger kénnen innerhalb der Borsenzeit jederzeit ETFs kaufen oder verkau-
fen. Im Gegensatz zu aktiven Investmentfonds kann der Anleger grundsétzlich
mit besseren Konditionen aus dem Investment austreten. Sogenannte Market
Maker sorgen fiir bestmogliche Gewinne. Das bietet Anlegern ein hohes Mal§
an Flexibilitdt an.

Welche ETFs passen zu mir?

Es gibt zahlreiche Méglichkeiten, um die richtigen ETFs zu finden — die vor
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allem zur Anlagestrategie und zum Anlagetyp des jeweiligen Anlegers passen
sollten. Bevor dies jedoch final entschieden wird, gibt es einige Fragen, die Sie
sich stellen sollten:

Was ist mein Ziel?

Grundsaétzlich verfolgen ETFs das Ziel, moglichst eine hohe Rendite verschie-
dener Branchen und Wertpapiere zu erreichen, wahrend das Risiko eines Ver-
lustes durch ein breitgefachertes Portfolio gestreut wird — und diesbeziiglich
minimiert wird.

Dabei ist es nicht nur méglich, in eine einzige Branche, ein Land oder eine
Region zu investieren. Am Markt gibt es zahlreiche ETFs mit Unternehmen aus
vielen verschiedenen Bereichen. Hierzu empfehle ich Thnen ganz klar, sich vor-
her zu informieren, welche Unternehmen préferiert werden und welche Unter-
nehmen in welchen ETFs vorzufinden sind.

Welche Anlagestrategie méchte ich verfolgen?

Fiir jeden Anleger ist es wichtig, sich vorher grundlegend zu iiberlegen, welche
Anlagestrategie verfolgt werden soll. Dabei treten insbesondere folgende wei-
tere Fragen in den Vordergrund:

Risikobereitschaft: Welches Risiko kann ich eingehen?

Mit Risiken muss primédr immer gerechnet werden. Als Anleger ist es also
besonders essentiell, sich vorher iiber die verschiedenen ETFs zu informieren.
Nur so konnen die passenden ETFs gefunden werden. Denn hier kommt es
stark auf die enthaltenen Aktien bzw. Unternehmen an. Viele weisen eine solide
Performance auf, wahrend einige stdrkeren Schwankungen unterliegen.
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Wie viel Kapital steht zur Verfiigung und wie viel kann ich einsetzen?

Neben der richtigen Auswahl des ETFs, ist es ebenfalls notwendig, zu ent-
scheiden, wie viel Kapital bei der Investition vorliegen. Beispielsweise gibt
es Moglichkeiten zur Tédtigung von Einmalanlagen oder das Entwickeln von
Sparpldnen. Bedenken Sie - nicht alle ETFs kénnen gleich angegangen werden.

In welche Branche und Anlageklasse will ich einsteigen?

Ein ETF kann den Fokus auf bestimmte Branchen setzen. Manche Bereiche
konnen interessanter sein oder beziiglich der persénlichen Préferenzen eher
bevorzugt werden. Eine Uberlegung, welche Branche oder Anlageklasse am
besten passt, ist also auch hier empfehlenswert.

Wichtige Kriterien vor lhrer Investition

Wie bereits zuvor erwahnt, ist es ratsam, sich vor einer Investition mit bedeutsa-
men Kriterien auseinanderzusetzen. Im oberen Abschnitt wurden bereits einige
Kriterien angeschnitten. Trotz des einfachen Aufbaus und der vergleichsweise
hohen Transparenz der ETFs konnen folgende Punkte zu einer besseren Grund-
basis verhelfen:

Der abgebildete Index

Da ein ETF nur auf passiver Ebene einen Index nachbildet, und nicht aktiv eine
bestimmte Strategie verfolgt, sollte in erster Linie der Index des ETFs genauer
betrachtet werden. Manche Indizes umfassen nur wenige Aktien, wahrend
andere mit groBerem Umfang am Markt agieren. Teilweise basieren Indizes auf
schwer nachvollziehbaren Auswahlkriterien, weshalb die Recherche zu Beginn
sehr bedeutend ist. Viele Indizes versuchen zum Beispiel, den Fokus aus-
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schlielich auf Aktien zu legen, die eine hohe Dividendenausschiittung haben
oder auf Unternehmen, welche bereits starkes Wachstum aufweisen. Wichtiger
als die Dividendenausschiittung und das starke Wachstum sind allerdings die
breitgefdcherte Abdeckung des Marktes sowie ein systematischer Aufbau. So
konnen Sie beispielsweise auf den Euro Stoxx 50 als Basis setzen, welcher
Aktien der Eurozone abbildet, den S&P 500 fiir nordamerikanische Aktien oder
auch den MSCI World, welcher ein etablierter Index ist, der Aktien aus der
gesamten Welt auffiihrt.

Neben Aktienindizes gibt es auch Anleiheindizes. Diese sind im Gegensatz zu
Aktienindizes weniger bekannt. Dennoch gelten auch hier dieselben Kriterien
wie fiir Aktienindizes. Sowohl Restlaufzeiten der Anleihen, die Kreditwiirdig-
keit (Bonitédt) der Emittenten und die jeweiligen Wahrungen miissen grundle-
gend betrachtet werden.

Die Kosten

ETFs zeichnen sich im Grunde durch geringe Kosten aus. Wie bereits erwdhnt,
konnen aktiv gemanagte Fonds bis zu 1,9 % im Jahr kosten. Die Verwaltungs-
gebiihren sind bei ETFS in aller Regel giinstiger und liegen meistens unter
einem halben Prozentpunkt auf das Jahr gerechnet. Unwichtig werden die Kos-
ten allerdings dadurch nicht. Durch den Vergleich verschiedener Produkte und
Anbieter lassen sich optimale ETFs finden. Einige Anbieter setzen zum Bei-
spiel voraus, dass Vertriebsprovisionen an Banken oder anderen Fondsvermitt-
ler gezahlt werden miissen. Letztendlich kann es also auch hier zu versteckten
Kosten kommen, weshalb Sie unbedingt auch darauf Thr Augenmerk richten
sollten.

Bei ETFs, die keine gédngigen Unternehmen abbilden, sondern auf ,,aullerge-
wohnliche®“ Aktien setzen, konnen die Verwaltungsgebiihren im Durchschnitt
hoher liegen.
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Die Art der Ertragsverwendung

Unternehmen, welche im jeweiligen Aktien-ETF aufgefiihrt werden, schiitten
grundlegend regelméBige Dividenden aus. Bei Renten-ETFs geht es um den
Erhalt von Zinszahlungen, welche durch die Herausgeber der Anleihen erfolgt.
Bei der Art der Ertragsverwendung wird primér zwischen zwei Moglichkeiten
unterschieden — dem ausschiittenden und dem thesaurierenden ETF.

Beim ausschiittenden ETF werden die erzielten Unternehmensgewinne in Form
von Dividenden ausbezahlt, die einmal im Jahr erfolgt. Interessant ist der aus-
schiittende ETF, wenn Anleger gezielt nach passivem Einkommen Ausschau
halten. Diese werden oftmals einmal im Jahr an die Anleger direkt ausbezahlt.

Bei dem thesaurierenden ETF dagegen werden keine Dividenden ausbezahlt.
Im Gegenteil — diese werden direkt wieder reinvestiert. Mit dem erzielten
Gewinn werden also neue Wertpapiere gekauft und im Fonds behalten. Ziel
dabei ist es, auf langfristige Zeit hohere Renditechancen zu generieren. Hier
spielt der Zinseszinseffekt eine Rolle, denn hier werden Gewinne direkt wieder
reinvestiert und neue Gewinne verzinst.

Das Fondsvolumen

ETFs konnen aus verschiedenen Volumina bestehen. Es gibt diverse ETFS mit
wenigen Unternehmen sowie passiv gemanagten Fonds, die mit einem groRe-
rem Fondsvolumen agieren. Je grofer das Fondsvolumen, desto breiter kann
das Risiko gestreut werden. Auferdem kann die Gefahr bestehen, dass ETFs
mit geringem Volumen geschlossen werden oder sich mit anderen Fonds biin-
deln. Deshalb gilt die Faustregel: ETFs mit mittelméigen Fondsvolumen kau-
fen. Besonders grofere Anbieter haben den Vorteil, dass mehr Mittel verwaltet
werden. Und gerade verbreitete Indizes sind deutlich anerkannter und werden
meist starker gehandelt.
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Der Aufbau des Fonds

Da ETFs in aller Regel die Wertentwicklung eines Borsenindex abbilden,
verwenden Fondsgesellschaften, wie bereits zuvor ausfiihrlich erldutert, drei
verschiedene Verfahren. Zur Erinnerung, diese sind — Aufbau nach der voll-
staindigen Replikation, der optimierten Replikation und der synthetischen
Replikation. Jedes der drei Verfahren hat seine Vor- und Nachteile, weshalb der
Aufbau bei der Auswahl eine bedeutende Stellung einnimmt.

Wo finde ich die passenden ETFs?

Die richtigen ETFs zu finden, erscheint manchmal schwierig. Gliicklicherweise
gibt es hierzu verschiedene Moglichkeiten. Im Internet zum Beispiel gibt es
unterschiedliche Websites, die eine grobe Ubersicht iiber die bestehenden ETFs
darlegen. Teilweise werden zudem wissenswerte und interessante Fakten zu
dem Thema selbst aufgefiihrt. Um Ihnen die Recherche zu erleichtern, habe ich
Thnen nachfolgend eine hilfreiche Internetseite aufgefiihrt, die zum Finden und
der allgemeinen Orientierung innerhalb der Vielfalt der ETFs herangezogen
werden kann.

Uber die Webseite www.ishares.de wird eine groBe Liste an ETFs aufgefiihrt.
Es kann dabei durch die Filter-Funktion nach bestimmten Prédferenzen wie
Anlageklasse, Médrkten und Region oder Strategien gesucht werden. Zudem
werden noch weitere Rubriken zum Thema ETF angezeigt.

Vertriebswege und Anbieter

ETFS lassen sich auf verschiedene Wege erwerben. Ansprechpartner sind
hierzu die Bank, andere Finanzdienstleistungsinstitute oder bestimmte Finanz-
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anlagevermittler. Im unteren finden Sie einige Beispiele verschiedener Index-
fonds:

» S&P 500, MSCI USA, MSCI North America: Die hier aufgefiihrten
fithren nordamerikanische Aktien auf.

» MSCI World: Der MSCI Word ist fiir Aktien aus der gesamten
entwickelten Welt und umfasst derzeit 24 Markte, mit mehr als 1.600
Unternehmen.

» MSCI Emerging Markets: Fiir Aktien der Schwellenlédnder hat sich
der MSCI Emerging Markets durchgesetzt. Dieser spiegelt anhand
von knapp 1.400 Aktienwerten die Entwicklung der wichtigsten
Schwellenldnder wider.

Ein- und Ausstieg in ETFs

Fir den Einstieg gibt es mehrere Moglichkeiten. Anleger haben die Aus-
wahl zwischen einer einmaligen und einer monatlichen Zahlung. Die einma-
lige Investition fithrt zur Erreichung einer festen Position als Investor. Mit
der monatlichen Zahlung kommt es zu einem wachsenden Kapital und Anteil
am jeweiligen ETF. Kommen beide Varianten nicht in Frage, sorgen flexible
Methoden fiir mehr Anpassungsfahigkeit. Zum Beispiel ist es dann moglich,
eine anfangliche, monatliche Zahlung durch zuséatzliche Erh6hungen zu unter-
stiitzen.

Mit Beriicksichtigung der oben genannten Kriterien, kann nun Thr Einstieg in
ETFs angegangen werden. Bestimmen Sie also im ersten Schritt den Anlage-
fokus: Fiir welche Anlageklasse mochten Sie sich entschieden? Soll der Fokus
auf Aktien, Anleihen oder Rohstoffe gelegt werden? Die Gewichtung muss
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im Portfolio festgemacht werden und die Eingrenzung beziiglich des Marktes
angegangen werden. Zur Auswahl stehen ETFs, die in den weltweiten Aktien-
markt setzen, den Fokus auf eine bestimmte Region setzen oder spezifisch in
ein Land investieren. Internetseiten, wie im Abschnitt Wo finde ich die passen-
den ETFs? kénnen primér zur Orientierung und Auswahl herangezogen wer-
den.

Mit der Festlegung dieser Kriterien, konnen Sie schlieflich einen fiir Sie und
Thre Anlageziele geeigneten Index auswahlen. Fiir eine breitere Risikostreuung
ist es auch moglich, mehrere ETFs im Portfolio zu integrieren.

Der Ausstieg aus einem passiv gemanagten Fond bleibt wie der Einstieg
unkompliziert. Anleger konnen durch die flexiblen Eigenschaften der ETFs
jederzeit aussteigen und Ihr Geld herausziehen.

Wie sicher sind ETFs?

Werden ETFs und Aktien miteinander verglichen, gelten ETFs grundsétzlich
als risikoarm. Wird beispielsweise die Wertentwicklung des DAX nachgebil-
det, befinden sich im ETF alle 40 Unternehmen des DAX — sofern keine andere
Aufbau-Form (siehe vorangegangenes Kapitel) verwendet wurde. Beginnt der
Dax zu steigen, steigt dementsprechend auch der Wert des ausgewdhlten ETFs.
Beim Fallen des Kurses miissen Sie allerdings mit einem sinkenden Wert des
ETFs rechnen.

Je groRer der Index ist, desto breiter kann das Anlagerisiko gestreut werden.
Droht der Kurs eines oder mehrerer Titel zu sinken, gleichen andere Titel mit

besserer Performance den Verlust aus.

ETFs mit synthetischer Replikation stellen zur vollstdndigen Replikation ein
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hoheres Risiko dar. Nicht am ETF selbst — sondern beim eigentlichen Tausch-
partner. Bei der synthetischen Replikation geht es primdr um einen SWAP
(Tausch), weshalb Aktien und Wertpapiere von unterschiedlichen Borsen im
Index enthalten sind. Da der Anbieter einen Vertrag mit dem ausgewdhlten
Tauschpartner eingeht, kann dies im Fall einer Insolvenz zu einem Verlust fiih-
ren. Dennoch sind 90 % des Anlagevermogens gesetzlich abgesichert.

Haftung

Als Anleger eines oder mehrerer ETFs ist es ebenso wichtig, zu wissen, wer
letztendlich bei Verlusten oder Zahlungsausfallen haftet. Primér gilt folgendes
bei der Haftung:

Wie im Buch bereits mehrmals erwéhnt, sind ETFs passiv gemanagte Fonds.
Und Fonds werden grundsétzlich als Sondervermdgen konstituiert. Das bedeu-
tet, dass die Werte, welche in einem Portfolio gebiindelt sind, bei einer Insol-
venz der Fondsgesellschaft weiterhin unberiihrt bleiben! Das hat diesen Hin-
tergrund: Glaubiger der Fondsgesellschaft haben laut Gesetz keinen Zugriff
auf die Fondsanteile, also das Kapitel der Anleger. Selbst in den schlimmsten
Féllen bleiben Ihre also Fondsanteile vor den Glaubigern geschiitzt.

Ein groleres Risiko kann allerdings bei dem synthetisch replizierenden ETF,
welche bereits im Kapitel ,,Wie wird der Index nachgebaut? (Replikation)“
beschrieben wurde, entstehen. Durch die Swap-Geschéfte mit anderen Akteu-
ren stellen deren mogliche Zahlungsunfihigkeit oder Zahlungsausfille ein
deutlich groBeres Risiko dar!
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Der Futurehandel

Der Futurehandel oder auch Termingeschéft genannt, ist nichts fiir schwache
Nerven. Man benétigt fiir diesen Handel eiserne Disziplin und ein tiefgreifen-
des Verstidndnis der Materie. Dem hohen Risiko stehen allerdings auch iiber-
proportionale Chancen gegeniiber. Gehandelt werden kann im Prinzip fast
alles. Orangensaft, Weizen, Wahrungen, Aktien und noch einiges mehr. Ein-
fach erklart, konnen Sie sowohl auf steigende wie auch auf fallende Kurse
spekulieren.

Der Ursprung des Futures liegt ziemlich weit zuriick. Man sagt, dass der Name
aus der Landwirtschaft stammt und aus dem Gedanken der Versicherung oder
Absicherung kommt. Das Prinzip eines Futures besteht darin, eine bestimmte
Ware mit einer festgelegten Menge und einer bestimmten Qualitét, zu einem
festgesetzten Preis, zu einem bestimmten Datum zu verkaufen bzw. zu kaufen.

Der Vorteil des Verkdufers ist dabei, dass er bereits zu diesem Zeitpunkt einen
Abnehmer fiir seine Ware zu einem vorher bestimmten Preis hat. Der Kaufer
kann sich im Gegenzug darauf verlassen, die Ware zu einem festgelegten Preis
zu bekommen.

Natiirlich sind Futures heutzutage sehr viel komplexer, aber das Grundprin-
zip ist dasselbe. Man handelt die Zukunft {iber eine zugrundeliegende Ware,
die von einem Basiswert abgeleitet wird. Das kdnnen Wahrungen, Rohstoffe,
DAX-Index-Futures, etc. sein. Es entsteht ein Vertrag zwischen zwei Markt-
teilnehmern, mit dem sich der Kaufer eines Futures verpflichtet, den Basiswert
zu einem bestimmten Termin zu kaufen und sich der Verkdufer eines Futures
verpflichtet, den Basiswert an einem bestimmten Termin zu liefern. Der Future-
handel ist standardisiert, das bedeutet, dass es fiir Futures bestimmte Kontrakt-
spezifikationen gibt.
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Der Handel mit Futures ist die Konigsdisziplin unter den Anlageformen. Sie
konnen damit extrem schnell sehr viel Geld gewinnen, aber Sie kénnen auch
genauso schnell pleite gehen. Einfach gesagt, spekulieren Sie hier auf die
Zukunft, wie eigentlich bei fast allen Investitionen. Nur wird hier auf Minuten-,
Stunden- und Tagesbasis spekuliert.

Das Recht eines Futures bezieht sich immer auf einen klar definierten Basis-
wert, der am Anfang des Futuremarktes aus dem Agrarsektor kam. Spéter
kamen Wiahrungen, Edelmetalle und Indizes dazu.

Bei einem Future muss genau festgelegt werden, wie viel des entsprechenden
Basiswertes zum Verfallstermin vom Verkdufer geliefert, bzw. vom Kéufer
abgenommen werden muss. Wird ein Future gekauft, nennt man das Kontrakt.
Die KontraktgroRe des Futures definiert die Menge oder eben den Wert des
Basiswertes.

Kaufen Sie sich zum Beispiel einen Future auf den DAX mit einer Kontrakt-
groRe von 25-mal dem Indexstand in Euro und der DAX steht bei 15.000 Punk-
ten, so hat das Geschaft eine GroRe von 25 mal 15.000 Euro also 375.000 Euro.
Als Sicherheit braucht man aber nur eine geringe ,,Margin®“ zu hinterlegen, zu
der ich spater noch kommen werde.

Der Unterschied zwischen Futures und Optionen besteht darin, dass Kaufer
und Verkdufer bei einem Future eine Verpflichtung eingehen, wohingegen sich
bei der Option nur der Verkdufer einer Option verpflichtet, zu liefern oder zu
zahlen.

Futures-Kontrakte sind auch von Terminkontrakten zu unterscheiden. Bei
Terminkontrakten werden der Preis, Menge und das Lieferdatum des zugrunde
gelegten Wertes frei ausgehandelt. Terminkontrakte werden nicht an der
Terminborse gehandelt. Bei Future-Kontrakten hingegen findet ein standardi-
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sierter Handel statt. Das bedeutet, dass nur bestimmte Mengen, Preise, Laufzei-
ten etc. zugelassen sind. Der Geschiéftspartner bei einem Futures-Geschaft ist
immer die sogenannte Clearing-Stelle, eine Institution, die K&ufer und Verkéau-
fer bei Future- und Optionsgeschiften zusammenbringt, ohne dass die Markt-
teilnehmer direkt in Kontakt treten.

Bérsenteilnehmer ,,Buyman* Bérsenteilnehmer ,,Sellguy*
(will Future kaufen) (will Future verkaufen)
l Auftrag wird erteilt l
Mitglied der Borse Mitglied der Borse
(Bank oder Brokerhaus) (Bank oder Brokerhaus)

Auftrag wird weitergeleitet

Terminbérse/
Clearingstelle

Abbildung 3: Die Clearingstelle fiihrt die Interessen zusammen

Die Clearing-Stelle sorgt zudem dafiir, dass die Termingeschéifte ordnungs-
gemdl ablaufen und die Geschaéftsteilnehmer ihren Verpflichtungen nachkom-
men. Kéufer und Verkdufer von Futures haben entgegengesetzte Erwartungen
hinsichtlich der kiinftigen Preisentwicklung des zugrunde gelegten Handels-
gegenstandes.

Der Kéufer eines Futures erwartet, dass der Preis des Lieferungsgegenstandes
innerhalb der Laufzeit steigen wird, wahrend der Verkaufer erwartet, dass der
Preis signifikant féllt. Mochte der Erwerber eines Futures sich wéhrend der
Laufzeit seiner Verpflichtung zum Kauf oder Verkauf des zugrunde gelegten
Wertes entledigen, beispielsweise, weil er seine Meinung iiber die Preisent-
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wicklung gedndert hat oder weil er entstandene Gewinne absichern will, so
kann er dies durch ein identisches Gegengeschift tun. Der Kaufer eines Futures
verkauft also einen hinsichtlich Handelsgegenstands, Menge und Liefertermin
identischen Future. Da sich diese Verpflichtungen gegenseitig ausgleichen,
besteht per Saldo also keine Verpflichtung mehr. So kompliziert wie es sich
anhort, ist es aber nicht.

Wie oben beschrieben, spekulieren Sie entweder auf steigende oder auf fallende
Kurse. Nach den folgenden Arten von Futures, werde ich Thnen anhand eines
Beispiels zeigen, wie Sie beispielsweise auf den DAX spekulieren kénnen.

Arten von Futures

Bei Future-Kontrakten gibt es einen Verfallstermin, was bedeutet, dass der
Kéufer den Basiswert abnehmen muss und der Verkaufer liefern muss. Diese
Termine kénnen variieren, weil es darauf ankommt, auf was sie spekulieren.
Beim DAX- Future-Kontrakt sind die Verfallstermine Maérz, Juni, Septem-
ber und Dezember. Wenn Moderatoren von Borsensendungen beispielsweise
sagen, dass es heute turbulent an den Borsen werden kann, da Verfallstermin
ist, dann ist das in der Regel damit gemeint.

Bei Waren-Futures wie zum Beispiel Weizen ist zusédtzlich noch der Erfiil-
lungsort wichtig. Im Gegensatz zu Finanz-Futures wird hier ein Erfiillungsort
festgelegt, an dem die Ware geliefert wird.

Bei Finanzfutures findet dagegen ein ,,cash-settlement® statt, was auch Bar-
ausgleich genannt wird. Denn Sie konnen nattirlich, wenn Sie auf Indizes spe-
kulieren, diesen physisch nicht liefern. Futures und Termingeschéifte waren
urspriinglich dazu gedacht, sich gegen Risiken in Form von Preisschwankun-
gen fiir landwirtschaftliche Produkte wie zum Beispiel Getreide abzusichern.
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Danach kamen dann auch Futures auf Edelmetalle, Indizes oder Devisen dazu.

Der Handel mit Devisen-Futures begann in den siebziger Jahren, und zwar an
der Chicago Merchantile Exchange (CME). An der CME werden vor allem
Futures und Optionen auf so unterschiedliche Waren wie Kupfer, Wolle, Zucker,
Schweinebduche, Rinder, Aktienindizes, Zinn, Aluminium und Holz gehandelt.
Im September 1999 bot die CME auch erstmals Wetterfutures und Optionen auf
Wetterfutures an und gehort damit zu den Vorreitern in diesem Bérsensegment.
Die CME hat weltweit das hochste Volumen ausstehender Kontrakte, was ein
Hinweis auf ihre hohe Liquiditat ist.

Aufgrund der Wechselkursunsicherheiten innerhalb verschiedener Wahrungen
war es notwendig, Devisen-Futures einzufiihren, um sich dagegen abzusichern.
Der Basiswert ist somit immer die zugrundeliegende Wahrung.

Zins-Futures wurden ebenfalls dafiir entwickelt, um sich gegen die flexiblen
Wechselkurse und die volatilen Zinssétze abzusichern. Die ersten Zins-Futures
wurden von der Chicago Board of Trade (CBOT) Mitte der 70iger Jahre ein-
gefiihrt. Im Gegensatz zu Waren-Futures, wo man Weizen, Reis und Zucker
etc. handelt, wird bei Zins-Futures der Zinssatz gehandelt. Mit dem Kauf eines
Zins-Futures kann man sich gegen steigende oder fallende Marktzinsen in der
Zukunft absichern. Der liquideste Zins-Future ist dabei der Euro-Bund-Future.

Index-Futures haben keinen bestimmten Basiswert, sondern sie beruhen auf
einer Ansammlung von Aktien, die in einem Index reprasentiert werden. DAX,
S&P 500, Dow Jones, Nasdaq etc. — alle diese Indizes kénnen gehandelt werden
und sie stellen eine sehr gute Absicherung gegen das Gesamtmarktrisiko dar.
Index-Futures sind sehr beliebt, weil die Volatilitdt und die Schwankungsbreite
sehr hoch sind. Sie kénnen mit einem Index-Futures auf spekulative Weise an
der Gesamtentwicklung eines Aktienpools partizipieren.
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Waren-Futures sind die klassische Variante der Futures. Friiher noch als Absi-
cherungsinstrument fiir landwirtschaftliche Produkte gedacht, hat diese Art
von Futures heute einen sehr hohen Stellenwert. Wie bei Index-Futures auch,
erfreuen sich die Waren-Futures hoher Beliebtheit, da auch hier die Schwan-
kungsbreite sehr hoch ist. Von Sojabohnen, Kaffee, Kakao, Gold, Silber etc.
kann man alles handeln.

Der DAX-Future ist ein sehr volatiler Kontrakt, hier geht es standig rauf und
runter, manchmal wie in einer Achterbahn. 5 Prozent an einem Tag sind keine
Seltenheit. Entsprechend rauf und runter geht es auch mit dem Kapital der
Leute, die darin spekulieren.

Wenn Sie diese Investmentform wahlen, miissen Sie zur Absicherung eine
Sicherheitsleistung (Margin) bei Ihrem Broker hinterlegen. Um einen DAX-
Future zu kaufen, muss man diesen Betrag auf dem Konto haben. Sollten in so
einem Fall keine weiteren Sicherheiten seitens des Hédndlers erbracht werden,
wird die Position automatisch von der Clearingstelle der Borse geschlossen.
Das Handeln auf den DAX hat den Vorteil, dass Sie eigentlich nur den Markt
beobachten miissen. Das miihsame und aufwendige Analysieren von Aktien
fallt dadurch weg. Das Handeln auf DA X-Futures wird meistens von Indikato-
ren gesteuert, die anhand des Chartbildes erzeugt werden.

Im Blick sollten Sie auch die Konjunkturdaten, die Zinsdnderungen und die
Wall Street haben. Der Futurehandel ist wirklich nur etwas fiir erfahrene Anle-
ger und sollte auf keinen Fall mal eben so nebenher gemacht werden.
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Handeln mit CFDs

Der Begriff CFD steht fiir Differenzgeschéfte (Contract for Difference). CFDs
gehoren damit zur Gruppe der derivativen Finanzinstrumente. Der Vorteil von
CFDs gegeniiber anderen Derivaten liegt darin, dass sie sich nicht nur auf den
Preis des Basiswertes beziehen, sondern diesen 1:1 widerspiegeln. Ob Aktie,
Index, Rohstoff oder Anleihe, der sich darauf beziehende CFD notiert immer
auf der gleichen Hohe seines Basiswertes und vollzieht dessen Kursverande-
rungen nach. CFDs bieten somit optimale Preistransparenz.

Das Mutterland der CFDs ist England, wo sich CFDs inzwischen zu einem der
beliebtesten Anlageprodukte entwickelt haben. CFDs wurden aufgrund der steu-
erlichen Behinderung des Aktienhandels durch die Spekulationssteuer (Stamp
Duty — Stempelsteuer) eingesetzt und dem Privatanleger erstmals im Oktober
1998 angeboten. Harold Hansgi von der englischen Grofbank Barclays ent-
wickelte den urspriinglichen CFD und vereinbarte das erste Differenzgeschéft
zum ,hedgen” einer Aktienposition. Mit CFDs haben Sie fast eine unbegrenzte
Auswahl an Basiswerten, denn CFDs konnen Sie praktisch auf jeden Wert,
auf nationalen genauso wie auf den internationalen Markten handeln. CFDs
gibt es auf Aktien, Indizes, Sektor-Indizes, Rohstoffe und Wahrungen. Damit
haben Sie wesentlich erweiterte Handelsmoglichkeiten, zum Beispiel wenn Sie
an den Maérkten auch Short-Positionen eingehen wollen, die privaten Anlegern
und Investoren diese Moglichkeit normalerweise nicht bieten.

Im Vergleich zum direkten Kauf setzen Sie jedoch nur einen Bruchteil des
Kapitals als Sicherheitsleistung bei einem CFD-Broker ein. Durch Zahlung der
Sicherheitsleistung erhalten Sie Kontrolle {iber den Basiswert.

Der Broker stellt marktnahe Preise fiir die CFDs, zu denen er bereit ist, CFDs
zu kaufen oder zu verkaufen — und das jederzeit. Der CFD-Broker ist damit ein
sogenannter Market Maker fiir CFDs. CFDs konnen Sie vom Broker sowohl
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kaufen — Long-Position oder an den Broker verkaufen — Short-Position. Der
Broker kann im Gegenzug zur Sicherheit zum Beispiel entsprechende Positio-
nen an den Mérkten eingehen.

Kosten fur CFDs

Die Kosten fiir CFDs sind von Broker zu Broker verschieden. Gebiihren fiir
die Ordererstellung fallen bei den meisten CFD-Brokern nicht an. Gebiihren
im Rahmen einer Orderstellung wéren zum Beispiel Kosten fiir eine limitierte
Order, Gebiihren fiir eine Stopp-Order oder eine OCO — One-cancells-the-
other-Order. Beim Halten einer CFD-Aktienposition (hdufig auch bei Indizes)
iiber Nacht, werden dem CFD-Anleger Finanzierungskosten in Form von Zin-
sen berechnet. Fiir eine Kaufposition (Long) muss der Anleger Zinsen zahlen,
wéhrend der Short-Anleger (Verkaufsposition) Zinsen erhilt.

Fiir die Zinsberechnung orientiert man sich iiblicherweise am Tagesgeldsatz
(z.B. LIBOR - London-Inter-Bank-Offered-Rate). Je nach Anbieter setzen sich
die Finanzierungskosten aus dem Tagesgeldsatz und einem internen Finanzie-
rungskostensatz zusammen. CFDs sind Finanzprodukte mit Hebelwirkung. Der
Handel mit CFDs ist daher nur fiir erfahrene Anleger geeignet.

Anmerkungen zu CFDs

Der CFD-Handel ist eigentlich recht einfach, denn es geht eigentlich nur darum,
ob es nach oben oder nach unten geht. Wenn Sie in CFDs investieren wollen,
sollten Sie dies nur fiir die Basiswerte planen, deren Entwicklung Sie schon
langer verfolgen. Uber Erfolg oder Misserfolg entscheiden héufig das richtige
Timing und die richtige Interpretation von Informationen. Wie auch der Han-
del mit Futures ist der Handel mit CFDs mit einem hoheren Risiko verbunden.
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Da CFDs nur auf Margin gehandelt werden, ergibt sich ein bis zu 100-facher
Hebel. Das ermoglicht Ihnen natiirlich ein enormes Gewinnpotenzial, aber es
kann auch genauso gut in die andere Richtung laufen. Problematisch ist auch,
dass CFD-Broker kaum durch Einlagensicherungsfonds abgesichert sind. Sie
als Anleger, wenn Sie mit CFDs handeln, besitzen keine physischen Werte und
somit besteht dann ein Totalverlustrisiko durch Insolvenz des CFD-Anbieters.
Wenn Sie eine Aktie ganz normal kaufen, sind Sie dariiber mit am jeweiligen
Unternehmen beteiligt und damit auch dividendenberechtigt.

Bei CFDs sieht das anders aus. Da Sie beim CFD-Handel die Aktie nicht besit-
zen, haben Sie normalerweise auch keinen Anspruch auf eine Dividende. Den-
noch zahlen die meisten CFD-Broker einen Barausgleich, der in der Regel so
hoch ist wie die Dividende, abziiglich der Verwaltungsgebiihren und Steuern.
Sind Sie auf dieser Aktie gerade ,,short“, werden Sie mit diesem Betrag belas-
tet. Der Ausgleichsbetrag wird dem CFD-Kaufer/Verkaufer am ,,Ex-Tag®, also
dem Tag des Dividendenabschlags, auf seinem Handelskonto gutgeschrieben
bzw. belastet. Im Falle eines nicht bestédtigten Dividendenkurses wird der Aus-
gleichsbetrag am Dividenden-Zahlungstermin ausbezahlt. CFD-Kéaufer haben
auch kein Anrecht auf ein Anrechnungsverfahren auf Dividenden und kein
Stimmrecht fiir die zugrunde liegenden Aktien.

Bei CFDs gibt es keine Laufzeit. Sie konnen selbst wahlen, wann Sie Thren CFD
kaufen oder verkaufen. Der Vorteil gegeniiber Futures oder Hebelscheinen liegt
hier klar auf der Hand. Sollten Sie einmal auf ein falsches Pferd gesetzt haben,
besteht keine Eile den CFD zu verkaufen, da es keinen Verfallstag oder letzten
Handelstag gibt.

Trotzdem sollten Sie eines beachten: Es ist zwar moglich, die CFD-Position
unendlich lange offen zu halten, aber fiir die offene Kauf-Position werden tag-
lich Finanzierungskosten in Form von Zinsen féllig.



60 Die Kunst, an der Bdérse reich zu werden

Nachfolgend méchte ich Thnen einen kleinen theoretischen Exkurs in die
verschiedenen Orderméglichkeiten geben, die Sie selbstverstandlich nicht
nur beim Handel mit CFDs, sondern auch bei Aktien, Hebelscheinen und
Co. haben und die wichtig fiir Thren Borsenalltag sind:

Limit-Order

Wie auch beim normalen Aktienhandel ist die Limit-Order auch bei CFDs mog-
lich. Ein Limit ist eine Preis-/Kurs-Grenze, die Sie bei einem Kauf oder Ver-
kauf Threr Position fiir die Ausfithrung Threr Order angeben. Ein Order-Limit
ermoglicht Thnen das Festlegen eines bestimmten Kurses, bei dessen Erreichen
die Order ausgefiihrt wird. Die Limitierung kann also bei einer Kauforder sinn-
vollerweise niedriger gesetzt werden als der aktuelle Kaufkurs. Wenn der Kurs
auf Thr angegebenes Limit-Niveau féllt, wird Thre Kauforder ausgefiihrt. Fiir
eine Verkaufsorder ist dementsprechend ein hoherer Kurs als der aktuelle Kurs
fiir das Limit sinnvoll. Sie sollten eigentlich jede Order, die Sie aufgeben mit
einem Limit durchfiihren, denn vor allem bei marktengen Werten kénnen un-
limitierte Orders fatal sein.

Stopp-Order

Eine Stopp-Order ist bei CFDs ebenfalls wichtig, um Ihr Verlustrisiko einzu-
grenzen. Mit einer Stop-Buy-Order kénnen Sie auch auf mogliche Trends auf-
springen und kaufen.

Mit einem Stopp-Loss-Limit setzen Sie einen Stoppkurs fiir eine Verkaufs-
order, bei dessen Erreichen Thre Position ausgelost wird und Thre Verluste in
einem fallenden Markt begrenzt werden.
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Mit einem Stop-Buy-Limit konnen Sie einen (hoheren) Kurs festlegen, bei
dessen Erreichen eine neue Position fiir Sie erdffnet wird. Daher konnen Sie
auch von einem plétzlichen Anziehen eines Kurses profitieren, wenn Sie ab
einem bestimmten Niveau von weiteren Kurssteigerungen ausgehen.

If-Done-Order

Bei einer If-Done-Order wird die Limitsetzung fiir eine Kauf- und Verkaufs-
order kombiniert. Mit der If-Done-Order konnen Sie also eine erhoffte Markt-
bewegung durch das Eroffnen einer Position (Long) oder einen Leerverkauf
(Short) nutzen und danach Ihr Risiko im Falle einer gegensatzlichen Kursbe-
wegung mit einer Stopp-Order begrenzen.

OCO-Order

OCO bedeutet One-Cancels-Other - die eine Order storniert die andere Order.
Eine OCO-Order wird benutzt, wenn man sich in beide Richtungen absichern
will. Mit einer OCO-Order kann zum Beispiel eine Limit-Order fiir eine Long-
Position mit einer Stopp-Loss-Order fiir die bestehende Long-Position kom-
biniert werden. So kdnnen Sie im positiven Fall (steigende Kurse) bei Ihrem
festgesetzten Limit verkaufen und Gewinne mitnehmen und andererseits bei
fallenden Kursen Ihre Verluste mit dem Stopp-Loss-Limit begrenzen.

CFD-Strategien

Wenn Sie am Markt tétig sind, dann brauchen Sie immer eine Strategie. Bei
CFDs ist das nicht anders. Auch dort brauchen Sie eine Strategie. Vorwiegend
geht es darum, ob es nach oben oder nach unten geht. Die genaue Marktbeob-
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achtung und Thre Erwartung fiir die Marktentwicklung sind fiir Thre Strategie
entscheidend.

Wenn Sie einen CFD auf einen Basiswert kaufen, sollten Sie diesen Basiswert
langer beobachten. So bekommen Sie ein Gespiir fiir den Wert, denn das Timing,
wann ein CFD gekauft oder verkauft wird, entscheidet tiber Gewinn und Ver-
lust. Wenn es einmal schief geht, ist man im Nachhinein immer schlauer, aber
die richtige Interpretation von Informationen in Verbindung mit dem richtigen
Timing und der technischen Analyse sind Grundvoraussetzungen, um einen
CFD zu kaufen.

Bitte seien Sie vorsichtig mit CFDs und handeln Sie nicht auf , Teufel komm
raus“, denn durch die Hebelwirkung konnen sich Verluste ziemlich schnell aus-
weiten und bis zum Totalverlust fiihren.

Long-Strategie

Von einer Long-Strategie spricht man, wenn Sie fiir einen bestimmten Basis-
wert Kurssteigerungen erwarten. Was Sie schon vorher wissen sollten, bevor
Sie einen CFD kaufen ist, wie viel Gewinn Sie erzielen mochten und wie viel
Verlust Sie maximal hinnehmen mdéchten. Wenn Sie das nicht schon vorher fiir
sich festgelegt haben, dann sollten Sie keinen CFD kaufen.

Short-Strategie

Dasselbe gilt auch fiir die Short-Strategie. Wenn Sie fiir einen bestimmten
Basiswert Kursverluste erwarten, miissen Sie einen Short-CFD kaufen. Auch
hier sollten Sie schon vorher wissen, wann Sie wieder verkaufen mochten und
wann Thr Stopp-Kurs greift.



Alexander Schneider 63

Absichern von Depotwerten

Sie kénnen sich mit CFDs auch absichern. Das heif8t, wenn Sie beispielsweise
VW-Aktien im Depot haben, und Sie wollen diese aus steuerlichen Griinden
ldnger halten, konnen Sie sich mit einem Short-CFD absichern. Sollten also die
VW-Aktien fallen, verlieren Sie zwar mit Ihrer Aktienposition, aber durch den
Short-CFD gewinnen Sie und stabilisieren somit Ihr Depot.

Der CFD-Handel erfordert sehr viel Disziplin, und sollte nicht einfach so im
Vorbeigehen getétigt werden. Durch die Hebelwirkung ergeben sich massive
Gewinnchancen, aber die Verluste, die man damit erleiden kann, diirfen Sie auf
keinen Fall unterschétzen. Es hort sich im Fernsehen immer sehr gut an, wenn
der smarte Geschédftsmann am Flughafen schnell noch CFDs iiber das Handy
handelt, aber davon kann ich nur dringend abraten.

Als Strategie ist es wichtig, dass Sie Gewinne mitnehmen und nicht immer
glauben, es konnte vielleicht noch ein wenig nach oben gehen. Denn wenn
es dann ein wenig nach oben geht, verkaufen Sie wieder nicht, da Sie wieder
glauben, dass es vielleicht noch ein wenig steigen kann. Im Endeffekt verkauft
man dann meistens im Minus und &rgert sich, weil man nicht im Gewinn ver-
kauft hat.

Den perfekten Kauf- und Verkaufszeitpunkt werden Sie nur sehr selten finden
und deshalb nehmen Sie auch mal Gewinne mit, auch wenn die Aktie danach
weiterlduft. Neue Chancen ergeben sich jeden Tag.
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Der Handel mit Hebelscheinen

Kaufen Sie eine Aktie, weil diese in Zukunft einen guten Trend verspricht,
konnen Sie hierzu auch passende Hebelscheine erwerben. Dadurch kénnen
Sie iiber die gleiche Zeit wesentlich mehr Gewinne erzielen mit dem gleichen
Kurs. Die Anleger wetten demnach auf den Kursverlauf zur jeweiligen Aktie.
Hebelscheine (auch Optionsscheine genannt) sind verbriefte Optionen. Mit
einer Option erwirbt sich der Kaufer gegen die sofortige Bezahlung des Opti-
onspreises das Recht, entweder jederzeit wihrend der Laufzeit (amerikanische
Option) oder am Verfallstag (europdische Option) eine bestimmte Menge des
zugrunde liegenden Basiswertes zu einem im Voraus bestimmten Preis zu kau-
fen (Call- bzw. Kaufsoption) oder zu verkaufen (Put- bzw. Verkaufsoption).

Der Verkaufer einer Option verpflichtet sich dagegen, im Falle einer Ausiibung,
die entsprechenden Basiswerte zum vereinbarten Preis (Ausiibungspreis) zu
liefern (Call-Option) oder zu iibernehmen (Put-Option). Anstelle der physi-
schen Lieferung kann, je nach Kontraktspezifikation, auch ein bloRer Baraus-
gleich erfolgen.

Daraus lésst sich folgendes schlussfolgern: Werte von Hebelscheinen sind
ebenfalls entscheidend vom jeweiligen Basiswert abhdngig. Daher werden sie
auch Derivate genannt. Basiswerte konnen in dem Fall zum Beispiel Aktien,
Wihrungen, Rohstoffe oder auch ein Index sein. Das bedeutet, dass der Kurs
des Hebelscheins sich parallel zum Basiswert (zum Beispiel einer Aktie) ent-
wickelt. Fillt die Aktie im Kurs, so wird auch der Hebelschein sinken. Die Aus-
wirkungen auf den Kurs des Hebelscheins sind jedoch aufgrund der Hebelwir-
kung tiberproportional. Das heilt, Gewinne, aber auch Verluste sind wesentlich
hoher.
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Exkurs: Knock-Out-Hebelscheine

Knock-Out-Hebelscheine verfallen im Gegensatz zu klassischen Hebelschei-
nen wertlos, sobald der Basispreis des zugrunde liegenden Wertpapiers oder
Index erreicht wird. Kaufen Sie sich einen DAX-Call mit Knockout bei 10.000
Punkten und der DAX erreicht diese Marke, ist Ihr Geld weg.

Vorteil: Klassische Einflussfaktoren wie Zeitwert, Volatilitdt etc. sind ver-
nachléssigbar und der Kursverlauf des Scheins lasst sich auch von Laien leicht
berechnen. Die Hebel sind einfach nachvollziehbar.

Nachteil: Das Risiko eines Totalverlustes ist relativ hoch, da das Erreichen des
Basispreises den Optionsschein tatséchlich ausknockt, also wertlos macht. Das
Produkt ist nur fiir Anleger sinnvoll, die sich des Risikos bewusst sind, welche
die Borsenentwicklung stdndig verfolgen konnen und ein striktes Stopp-Loss-
Management betreiben.

Bezeichnungen fiir Knock-out-Hebelscheine sind von Emittenten zu Emitten-
ten unterschiedlich: zum Beispiel Turbo, Long, Bull, Short oder Bear.

Einfach ausgedriickt: Kaufen Sie sich einen DAX-Call mit Knockout bei
20.000 Punkten und der DAX erreicht diese Marke, ist Ihr Geld weg. Das Glei-
che gibt es auch mit Aktien, Rohstoffen, Wahrungen und eben Indizes. Es ist
wie bei CFDs auch, entweder Sie setzen auf steigende oder auf fallende Kurse.
Auch bei Optionsscheinen gilt: berufstdtige Anleger sollten meines Erachtens
die Finger davonlassen.

Hebelscheine sind hoch entwickelte Anlageinstrumente. In der Hand erfah-
rener Anleger bieten sie aulergewthnliche Chancen. Gewinne von mehreren
100 Prozent sind bei richtiger Markteinschdtzung und mit dem bisschen Gliick,
welches auch ein Profi braucht, durchaus moglich.
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Auf der anderen Seite kann das eingesetzte Kapital aber auch schnell voll-
standig verloren sein, wenn sich der Markt nicht in die erwartete Richtung
entwickelt.

Der Hebelscheinhandel ist daher wirklich nur fiir erfahren Anleger geeignet.
Eine bewdhrte Methode, um erste Erfahrungen zu sammeln, ist auch hier,
ein ,, Trockentraining” zu machen. Eroffnen Sie ein fiktives Musterdepot und
kaufen Sie sich einige Hebelscheine in dieses Depot hinein. Beginnen Sie am
besten mit einfacheren Papieren wie Aktien- oder Indexoptionsscheinen. Ver-
folgen Sie laufend die Kurse, treffen Sie Kauf- und Verkaufsentscheidungen
und beurteilen Sie das Ergebnis. Bedenken Sie, dass man nicht immer Erfolg
hat — auch Profis nicht. Auf ein erfolgreiches Engagement kénnen schnell Ver-
lustgeschéfte folgen. Eine richtige Anlagestrategie zeichnet sich dadurch aus,
dass die Summe der Gewinne groRer ist als die der Verluste.

Der eigene Wert eines Hebelscheins wird, wie eingangs beschrieben, malgeb-
lich vom Basiswert und dessen Kursverdnderung bestimmt. Der Preis, zu dem
der mogliche Kauf oder Verkauf abgeschlossen wird, ist genau festgelegt. Er
heilSt Basispreis.

Ebenso ist der Termin festgelegt, bis zu dem das vereinbarte Recht zum Kauf
oder Verkauf ausgeiibt werden kann. Dabei wird unterschieden zwischen dem
»amerikanischen“ Typ, bei dem das Optionsrecht jederzeit wahrend der Lauf-
zeit ausgeilibt werden kann, und dem ,europdischen” Typ, bei dem die Aus-
iibung nur am Schlusstag moglich ist. Die Hebelscheine kénnen aber, unab-
hangig von ihrem Typ, liber die ganze Laufzeit hinweg gekauft oder verkauft
werden.
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Auszahlungsmodalitaten

Bei der Ausiibung des Optionsrechts wird zwischen der tatséchlichen Liefe-
rung des Basiswertes (,,Physical Delivery”) und der Auszahlung des positiven
Differenzbetrages (die Differenz zwischen vereinbartem Preis und aktuellem
Marktwert des Basiswertes) zugunsten des Ausiibenden unterschieden (,,Cash-
Delivery“ oder ,,Cash- Settlement®).

Ist der Differenzbetrag fiir den Ausiibenden negativ, verféllt der Hebelschein
wertlos. Da die Abwicklung beim ,,Cash-Settlement* wesentlich einfacher ist,
wird diese Variante heute im Allgemeinen bevorzugt. In der Regel werden die
Hebelscheine nicht ausgeiibt. Meist ist es sinnvoller, sie vor Ende der Laufzeit
(Verfall) zu verkaufen, entweder um Gewinne zu realisieren oder um Verluste
zu begrenzen. Denn bei Ausiibung kann der Scheininhaber nur den sogenann-
ten inneren Wert realisieren.

Das Bezugsverhaltnis

Wichtig fiir die Beurteilung von Hebelscheinen ist das Bezugsverhéltnis. Bei
Aktien beispielsweise gibt das Verhéltnis an, wie viele Hebelscheine erforder-
lich sind, um eine Aktie zu kaufen oder zu verkaufen.

Bei Zinsen und Wahrungen driickt das Bezugsverhéltnis dagegen aus, auf wel-
chen Nominalbetrag des Basiswertes sich ein Hebelschein bezieht. Ein Bezugs-
verhéltnis von 1: 100 besagt also, dass entweder 100 Aktienhebelscheine fiir
den Kauf einer Aktie notwendig sind oder dass sich ein US-Dollar-Hebelschein
auf 100 US-Dollar bezieht. Auch andere Bezugsverhéltnisse sind selbstver-
standlich moglich.
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Kauf- und Verkaufsoptionen

Der Hebelscheinhandel gerédt in Bewegung, wenn mit einer Preisverdnderung
des Basiswertes zu rechnen ist. Wer zum Beispiel erwartet, dass der Borsen-
kurs einer Aktie steigt, kann sich in der klassischen Form mit einer Kaufoption
(,Call*) das Recht sichern, diese Aktie innerhalb eines bestimmten Zeitraums
zu einem festgelegten Preis zu erwerben.

Wie bereits erwédhnt, wird heute die Cash-Delivery-Variante bevorzugt. Ein
durch Ausiibung erzielter Gewinn liegt dann vor, wenn hierdurch ein ,innerer
Wert“ realisiert wird und dieser iiber dem Kaufpreis des Hebelscheines liegt.

AuBerdem ist es in der Regel nicht empfehlenswert, einen Gewinn wahrend der
Laufzeit durch Austibung zu erzielen, sondern durch einen Verkauf der Scheine.

Umgekehrt kann jemand, der in einem Marktsegment, zum Beispiel dem DAX,
mit sinkenden Aktienkursen rechnet, durch den Kauf von entsprechenden
DAX-Put-Hebelscheinen, also Verkaufsoptionen, auf diese Marktmeinung set-
zen und auch bei fallenden Kursen so Gewinne erzielen.

Um Ihnen dies noch einmal anschaulicher darzustellen, mochte ich Thnen
die moéglichen Szenarien, die Thnen in IThrem Bérsenalltag begegnen koén-
nen, noch einmal im Detail aufzeigen und erldautern, wie sich die Hebel-
scheine unter diesen Bedingungen entwickeln:

Beispiel: Call-Hebelscheingeschift

Ein Interessent, der bei einem Kurs von 75 Euro fiir die MUSTER-Aktie von
einer vermuteten Kurssteigerung profitieren, aber den Kapitaleinsatz fiir den
Kauf von Aktien vermeiden will, kauft Call-Hebelscheine zu einem Preis von
1 Euro auf diese Aktie mit einem Basispreis von 80 Euro.
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Szenario 1: Der Kurs steigt innerhalb kurzer Zeit tatsdchlich auf 90 Euro. Die
Call-Hebelscheine koénnen mit gutem Gewinn verkauft werden. Ich empfehle
Thnen immer, ein Kursziel der Aktie zu definieren, um nicht durch zu langes
Warten die Hebelscheingewinne wieder aufs Spiel zu setzen.

Szenario 2: Der Kurs féllt auf 70 Euro. Mit einer schnellen Erholung ist nicht
zu rechnen. In diesem Fall ist es am besten, die Hebelscheine zu verkaufen, um
den Verlust zu begrenzen und einen weiteren Zeitwertverlust zu vermeiden.
(Im Extremfall konnen die Scheine sonst wertlos verfallen.)

Szenario 3: Der Kurs verdndert sich kaum oder gar nicht. Trotzdem fallt der
Kurs des Hebelscheins, da sein Zeitwert geringer wird. Die Hebelscheine soll-
ten verkauft werden, wenn keine kraftige Aufwértsbewegung mehr erwartet
wird. Durch den Verkauf des Hebelscheins wihrend der Laufzeit kann der
Investor sowohl den inneren Wert als auch den Zeitwert vereinnahmen. Wird
hingegen das Optionsrecht wiahrend der Laufzeit ausgeiibt, muss der Anleger
auf den Zeitwert verzichten.

Fiir Hebelscheinhédndler sind volatile Mérkte sehr gut, denn bei hoher Volatili-
tat ldsst sich hier das meiste Geld verdienen. Aber es besteht auch die Gefahr,
wenn die Knock-Out-Schwelle zu eng gewéhlt wurde, dass der Wert ausge-
knockt wird und somit wertlos ist.

Beispiel: Put-Hebelscheingeschaft
Bei einem Kurs der MUSTER-Aktie von 75 Euro erwirbt ein Interessent in
Erwartung einer fallenden Notierung, entsprechende Put-Hebelscheine. Der

Basispreis betrdgt 70 Euro, der Hebelscheinpreis 1 Euro.

Szenario 1: Der Kurs der MUSTER-Aktie fillt tatsachlich in kurzer Zeit auf
65 Euro. Der Anleger kann seine Hebelscheine mit Gewinn verkaufen.
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Szenario 2: Der Kurs der MUSTER-Aktie steigt und liegt nun bei 80 Euro.
Trotz des relativ geringen Kurszuwachses kann der Put-Hebelschein (je nach
Zeitwertverlust) einen grofen Teil seines Wertes verloren haben. Wenn nicht
wieder mit einem Kursverlust der MUSTER-AKktie zu rechnen ist, hilft nur ein
schneller Verkauf, um den Verlust zu begrenzen.

Szenario 3: Der Aktienkurs dndert sich kaum. Auch einige Zeit spater pendelt
er weiterhin um 75 Euro. Der Kurs des Hebelscheins sinkt trotzdem aufgrund
des Zeitverlustes. Um beim Anhalten dieser Situation einen Totalverlust zu
vermeiden, sollten die Scheine rechtzeitig vor Laufzeitende verkauft werden.
Auch bei Put-Hebelscheinen verzichtet der Anleger bei vorzeitiger Ausiibung
auf den Zeitwert.

Wer mit Hebelscheinen handeln will, der sollte die wichtigsten Kennzahlen
kennen, denn mit ihnen lésst sich der Kurs eines Hebelscheines wesentlich
besser berechnen. Nachfolgend méchte ich Thnen die wichtigsten Indikato-
ren im Kurziiberblick darstellen:

Delta

Das Delta driickt die absolute Verdnderung des theoretischen Werts eines
Hebelscheins aus, die sich in Abhdngigkeit einer Kursverdnderung des Basis-
werts um eine Einheit ergibt.

Die Multiplikation der Kennzahl Delta mit der Kursverdnderung des Basis-
werts — unter Berilicksichtigung des Bezugsverhiltnisses — ergibt somit die
theoretische Kursverdnderung des Hebelscheins.
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Beispielaktie (Bezugsverhaltnis 0,1)

aktueller Aktienkurs: 50 EUR
Kursveranderung auf: 51 EUR (+1 Euro)
aktueller Kurs eines Calls: 0,45 EUR

aktuelles Delta: 0,50 EUR
Kursveranderung auf: 0,50 EUR (+ 0,05 EUR)

Abbildung 4: Theoretische Kursverdnderung des Optionsscheins am Beispiel von Porsche

Je tiefer ein Hebelschein im Geld ist, desto hoher ist sein Delta, beziehungs-
weise je weiter ein Hebelschein ,,aus dem Geld“ ist, desto starker ndhert sich
das Delta null an. Call-Hebelscheine weisen immer ein Delta zwischen Null
und Eins auf, wihrend das Delta fiir Put-Hebelscheine Werte zwischen minus
Eins und Null annehmen koénnen. Das liegt daran, dass der Wert des Hebel-
scheins zunimmt, wenn der Kurs des Basiswerts sinkt und umgekehrt.

Omega

Die Hebelwirkung bei Hebelscheinen ist einer der besonderen Vorteile und
damit DAS Kaufargument fiir den Hebelschein. Der Hebel verstarkt die Kurs-
entwicklung des zugehorigen Basiswertes iiberproportional und sorgt dafiir,
dass die Renditechancen wesentlich hoher sind als bei der Anlage in eine ,,nor-
male“ Aktie.

In der Theorie gibt der Hebel an, um wie viel Mal mehr der Hebelschein steigt
oder fillt, wenn der Basiswert (etwa eine Aktie) um ein Prozent steigt oder
fallt. Dies gilt gerade bei Hebelscheinen, die ,.tief im Geld“ liegen. Im Gegen-
satz zum Hebel, der eine gleich starke absolute Kursverdnderung von Hebel-
schein und Basiswert unterstellt, misst Omega durch die Beriicksichtigung der
Kennziffer Delta die tatsdchliche Hebelleistung des Hebelscheins. Insbeson-
dere bei Hebelscheinen, die weit aus dem Geld notieren — also bei Calls deren
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Aktienkurs weit iiber dem Kurs des Basiswerts liegt — kénnen so Fehlbewer-
tungen, die bei einer Fokussierung auf den Hebel entstehen, vermieden werden.

Vega

Das Vega ist die Kennzahl, die den Einfluss von Schwankungen der impliziten
Volatilitdt auf den Hebelscheinkurs angibt. Das Vega gibt an, in welchem Mal§
sich der Kurs des Scheins verdndert, wenn die implizite Volatilitdit um einen
Prozentpunkt steigt oder fallt.

Ein Vega von 0,30 besagt: Wenn sich die Volatilitdt des Basiswertes um 1 Pro-
zent verdndert, dann steigt oder féllt der Wert des Optionsrechts um 0,30 Wéh-
rungseinheiten, bereinigt um das Bezugsverhdltnis. Bei einem Warrant mit
einem Preis von 0,50 Euro und einem Bezugsverhéltnis von 1 zu 10 bedeutet
also ein Anstieg der impliziten Volatilitdt um ein Prozent, einen Anstieg von
drei Cent im Hebelschein auf 0,53 Euro. Das Vega hat immer einen positiven
Wert und ist fiir Call- und Put-Hebelscheine identisch.

Theta

Hebelscheine unterliegen einem Zeitwertverlust. Mit der Kennzahl Theta wird
der Einfluss der Anderung der Restlaufzeit auf den Hebelscheinpreis beschrie-
ben. Sie driickt somit die Verdnderung des Hebelscheinpreises aus, wenn sich
die Restlaufzeit um einen Tag &ndert.

Angegeben wird das Theta, das immer ein negatives Vorzeichen hat, entweder
als tdgliche oder wochentliche Kennzahl.

Beispiel: Die MUSTER-Aktie notiert bei 54,70 Euro. Ein Call mit einem Basis-
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preis von 60 Euro, einer Restlaufzeit von 400 Tagen und einem Bezugsverhalt-
nis von 1 zu 10 kostet 54 Cent.

Das tédgliche Theta dieses Hebelscheins liegt bei -0,00135 Euro und das
wochentliche Theta bei -0,00945 Euro. Das heifst: Der Hebelschein verliert
jeden Tag, an dem sich der Preis des Basiswertes, die Volatilitdt und die Zinsen
nicht dndern, 0,00135 Euro.

Bei Hebelscheinen, die ,tief im Geld” liegen, ist das Theta gering. Der Grund:
Diese Hebelscheine weisen einen hohen inneren Wert auf, die Zeitwertkompo-
nente ist gering.

Wie bei Hebelscheinen, die ,,aus dem Geld“ notieren, nimmt der Zeitwert hier

eher linear ab. Am ho6chsten ist das Theta bei Hebelscheinen, die ,,am Geld*
notieren. Hier ist der Zeitwertverfall enorm, besonders gegen Laufzeitende.

Restlaufzeit des Preis des

Optionsscheins Optionsscheins el
393 Tage 0,53 EUR -1,8 %
100 Tage 019 EUR -64,80 %
50 Tage 0,09 EUR -83,30 %
10 Tage 0,01 EUR -98,20 %
Laufzeitende 0,00 EUR -100 %

Abbildung 5: Zeitverfall nimmt stark zu

Dabher gilt fiir diese Scheine folgende Faustregel: Die Laufzeit des ausgewéhl-
ten Hebelscheins sollte um drei Monate lénger gewéhlt werden, als die Zeit-
spanne, in der der Anleger eine Kursbewegung im Basiswert erwartet.

Die Hebelwirkung der Hebelscheine ist fiir den Anleger nicht nur aus speku-
lativen Griinden interessant: Durch den Kauf von Put-Hebelscheinen kann er
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sein Wertpapierdepot auch wirksam gegen fallende Kurse absichern. Das ein-
gesetzte Kapital fiir den Kauf der notwendigen Hebelscheine ist dann sozusa-
gen die Versicherungspramie des Depots.

Mit einer solchen Defensivstrategie lassen sich Kursgewinne festschrei-
ben sowie Transaktionskosten und mogliche Steuernachteile vermeiden. Der
Gewinnspielraum bei zukiinftigen Kurssteigerungen bleibt dabei voll erhalten.

Der Hebel

Kaum ein anderes Merkmal wird so spontan mit Hebelscheinen in Verbindung
gebracht, wie der Hebel. Ein Symbol, das allerdings nur eine Seite des Hebel-
scheins treffend charakterisiert, dass man, dhnlich wie bei der Hebelwirkung,
schon mit verhdltnisméaRig kleinem Kapitaleinsatz {iberproportionale Gewinne
erzielen kann.

Als Kennzahl fiir die Bewertung eines Scheins ist der Hebel jedoch kaum geeig-
net. Dennoch hat sich der Begriff Hebel etabliert, und zwar in zwei sehr unter-
schiedlichen Definitionen. Man unterscheidet zwischen dem einfachen Hebel
(im Englischen ,,Gearing“) und dem so genannten effektiven Hebel (,,Omega-
Hebel“). Der einfache Hebel bezeichnet das Verhéltnis zwischen dem Kapital,
das fiir den Kauf eines Basiswertes erforderlich ist, und dem Kapital, das fiir
den Kauf des Hebelscheins aufgewendet werden muss. Mathematisch gesehen,
ist er der Quotient aus dem Kurs des Underlyings oder Basiswertes und dem
Wert der Option - unter Beriicksichtigung des Optionsverhéltnisses.
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Einfacher Hebel (Gearing), bei einem Call-Hebelschein auf eine Aktie.

» Aktienkurs: 180,00 Euro
» Bezugsverhiltnis: 1 Aktie fiir 10 Optionsscheine (1:10)
» Kurs eines Hebelscheins: 2,50 Euro

Gearing = Aktueller Kurs des Basiswertes x Bezugsverhéltnis Preis des Hebel-
scheins

Gearing = (180,00 Euro x 1: 10) : 2,50 Euro = 7,20

Die Rechnung macht deutlich, dass der Hebel automatisch groBer wird, je nied-
riger der Kurs des Hebelscheins ist. Dies trifft immer zu, je weiter er ,,aus dem
Geld“ ist. Folglich sagt dieser Hebelbegriff nichts iiber das kiinftige Wertver-
halten des Hebelscheins aus, sondern nur, dass der Aktienkurs 7,2-mal groRer
ist als der Hebelschein.

Anders ist es beim effektiven Omega-Hebel, bei dem der Gearing mit der dyna-
mischen Kennzahl Delta multipliziert wird. Auf diese Art lasst sich errechnen,
um wie viel Prozent sich der Hebelscheinkurs verdndert, wenn sich der Aktien-
kurs um genau ein Prozent weiterbewegt.

In dem oben errechneten Beispiel ergdbe sich bei einem Delta von 0,30 ein
Omega-Hebel von:

Gearing x Delta = 7,20 x 0,30 = 2,16

Bei diesem Szenario wiirde sich der Hebelscheinkurs bei einer Kursbewegung
der Aktie um 1 Prozent um 2,16 Prozent verdandern.



76 Die Kunst, an der Bdérse reich zu werden

Beim Kauf von Hebelscheinen gilt der (hohere) Briefkurs, beim Verkauf der
(niedrigere) Geldkurs. Beachten Sie bitte, dass bei hdufigerem Umschichten
des Depots die Summe der Kauf- und Verkaufsspesen unter Umsténden héher
sein kann als die Summe Threr Gewinne.

Spezielle Risiken: Wegen des teilweisen sehr reagiblen Markts bei Hebelschei-
nen (Kursspriinge von 50 Prozent oder mehr am Tag sind moglich), sollten Sie
Ihre Order auf Basis der tagesaktuellen Kurse strikt limitieren.

Aufgrund des Hebeleffektes konnen bereits kleine Veranderungen des Basis-
wertes zu einer iiberproportionalen Wertminderung des Hebelscheines fiihren.
Ihr Anspruch kann im Extremfall sogar vollig wertlos verfallen. Eine Verlust-
begrenzung kann dann nur durch rechtzeitigen Verkauf erreicht werden. Jedoch
kann auch bei konstantem Kurs des Basiswertes eine Kursminderung von
Hebelscheinen durch den Zeitwertverfall eintreten, was ebenfalls zum Total-
verlust des eingesetzten Kapitals fithren kann.

Ein oftmals unterschitztes Risiko ist zudem die Volatilitit des Basiswertes.
Deutlich sinkende Volatilitdten wirken sich dabei negativ auf den Kurs des
Hebelscheins aus. Wahrungsschwankungen sind ein weiterer Aspekt, der sich
unter Umstdnden zu Threm Nachteil auswirken kann und mogliche Kursge-
winne von Hebelscheinen vermindern, kompensieren oder sogar iibersteigen
kann, zum Beispiel bei Hebelscheinen auf ausldndische Indizes.

Grundsatzlich rate ich Thnen zudem immer davon ab, Hebelscheine auf
Kredit zu kaufen, da Sie dann nicht nur eventuelle Verluste hinnehmen,
sondern auch noch den Kredit verzinsen und zuriickzahlen miissen. Egal,
welche Investments Sie tatigen, Aktien, Hebelscheine, Zertifikate etc. auf
Kredit zu kaufen, sollten Sie strikt unterlassen.
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Praxis-Exkurs: So finden Sie passende Hebelscheine

Wir erinnern uns: Ein Hebelschein orientiert sich zundchst immer am Kurs des
zugrundeliegenden Basiswertes. Kurz gesagt, ist die Devise beim Investment
in Hebelscheine immer die Gleiche: Suchen Sie sich Hebelscheine, die Thnen
mit groller Wahrscheinlichkeit tiber die festgelegte Laufzeit einen Gewinn ein-
bringen. Hierbei ist es nicht von Bedeutung, wenn zwischenzeitlich die Kurse
nicht in Thre gewtinschte Richtung laufen. Relevant ist nur der Gewinn, wenn
Sie von Threm Hebelschein-Recht Gebrauch machen.

Nun zeigen ich Thnen Schritt fiir Schritt, wie Sie geeignete Hebelscheine
finden. Zunichst einmal méchte ich Sie auf die Fiille an praktischen Tools
hinweisen, die bei der Auswahl und dem Vergleich der Hebelscheine sehr
hilfreich sind.

Insbesondere Comdirect.de und Onvista.de sind hierbei hervorzuheben.
Comdirect bietet einen Gesamtiiberblick iiber alle Hebelscheine. Anleger sind
iiber Comdirect in der Lage, die Orders von Aktien, Hebelscheinen und vielem
mehr an allen deutschen Borsen, mehr als 60 ausldndischen Borsen sowie 18
aulerborslichen Direkthandelspartnern zu platzieren. Alle wichtigen Kennzah-
len, einen Hebelschein betreffend, konnen Sie hier auf einen Blick erfassen.

OnVista (onvista.de) ist eines der fiihrenden Finanzportale und hélt zahlreiche
Informationen und Szenario-Rechner fiir Sie bereit. OnVista ist dementspre-
chend hervorragend geeignet, um zu sehen, wie einzelnen Parameter, auf den
Wert des ausgewdhlten Hebelscheins wirken.

Zudem sehen Sie die aktuellen Nachrichten, die Ihren Hebelschein betreffen.
Bevor Sie jedoch die Vergleiche vornehmen, sollten Sie sich die Hebelscheine
zu Threm ausgesuchten Basiswert {iber Comdirect.de auswdhlen. Dazu gehen
Sie auf die Website www.comdirect.de und wéhlen in der Meniileiste unter
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Informer Optionsscheine und im Untermenii den Optionsschein-Finder aus:

comdirect } «D

Persénlicher Bereich Informer Girokonto Geldanloge Depot Wertpapierhandel Kredite Hilfe & Service

Mein Informer Markte v  Aktien v Fonds v ETFs v Optionsscheine ~  Zertifikate v  Anleihen v  Tools News v

-Anzeige-
Auf einen Blick Neuemissionen

Marktibersicht OS5
Top-Performer Emittenten

Meistgehandelt

Abbildung 6: Comdirect Startseite

Der Optionsschein-Finder bietet Thnen nun die Suche eines geeigneten Hebel-
scheins anhand der Suchparameter Call oder Put, Basiswert, Preise, Laufzeit
und Emittent. Selbstverstdandlich kénnen Sie iiber ,,mehr Kriterien“ auch noch
weitere Kennziffern bei der Auswahl mit einfliefen lassen. Fiir den besseren
Uberblick und den Anfang geniigen jedoch die oben angegeben Parameter.
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Optionsschein Finder - gezielte Wertpapiersuche

Mit dem Optionsschein Finder von comdirect suchen Sie gezielt und effizient nach Optionsscheinen, die zv Ihrem Depet,
Ihrem Anlogeherizont und lhrer Risikobereitschaoft passen. So suchen Sie mit dem Optionsschein Finder

Lesezeichen hinzufigen
= LS Werbung

Optionsscheine auf beliebte

Basiswerte

Anzahl Treffer: co. 606.000 Anzeigen
sponsored by 4 S Jp HSBC

Vorauswahl Cal Put sonstige © o dlle DAX eall put
3,90 Euro Trades @ Tesla call put
Varta call put
Basiswert Q
Microsoft call put
--Basiswert wihlen-- v
SAP eall put
Basispreis 0] bis Abcie . ot
Restlaufzeit jetzt ™, bis endlos i NASDAG 100 call put
Emittent - v @ Eveotec call put
A ]
Mehr Kriterien AL ca put
AMD call put

Abbildung 7: Comdirect Optionsschein-Finder

Uberlegen Sie sich nun zunéchst, ob Sie einen Call- oder Put-Hebelschein
suchen und welcher Basiswert diesem zugrunde liegen soll. Dann kénnen Sie
in der Laufzeit noch variieren.

» Denken Sie immer daran: eine lidngere Restlaufzeit minimiert das
Verlustrisiko!

Nun koénnen Sie noch einen gewiinschten Emittenten auswéhlen. Ohne diese
Einschrankung wird die Auswahl der angezeigten Hebelscheine jedoch groRer.
Um eine breitere Auswahl zu erhalten, empfehlen wir Thnen, den Emittenten
nicht einzuschréanken.



80 Die Kunst, an der Bérse reich zu werden

Nachfolgend konnen Sie sich die Hebelscheine, die Thren ausgewéhlten Para-
metern entsprechen, anzeigen lassen. Im vorliegenden Beispiel haben wir Call-
Hebelscheine auf die Sony-Aktie gesucht. Dabei wurden 88 Treffer heraus-
gegeben.

Aus diesen Treffern kann ich nun die Hebelscheine mit den fiir mich passenden
Werten aussuchen. Wenn Sie diese iiber das Kastchen vorn markieren, merkt
sich das System von Comdirect nun die ausgewdhlten Hebelscheine.

Ausgewiihlte Kriterien B8 Treffer

Typ: Call | . SONY Corp. Reg Shares oM. | fzeit: von jetzt bis endlos Kriterien Sndern

Hier kéinnen Sie weitere Spalten hinzufigen

ISIN ~ Basispreis « Félligkeit ~ Geld Datum Zeit
WHKN Bez.-Verh, + letzter H.-Tag v Brief BSrsenplatz ~ Emittent v Impl.Vola + Omega ~ Spread +

D DECOOKATTHO? 2.000,00 10.06.21 1,32 27.01.21 1&20 Citi 40,60 % 4,59 2,94 %
KATTHOD 10:1 10.06.21 1,36 Frankfurt - Z..

DO DEOOOKATTH1S 9.200,00 10.06.21 121 27.0121 1&20 Citi 39.54 % 485 3,20%
KATTH1 10:1 10.06.21 1,25 Stuttgart

D DECOOKATTH23 9.400,00 10,0621 1,11 27.01.21 1&20 Citi 38,26 % 517 348%
KATTH2 10:1 10,0621 1,15 Frankfurt - Z..

D DEOOOKATTH31 9.600,00 10.06.21 100 270121 1&20 Citi 3877 % 552 385%
KATTHI 10:1 100621 104 Stuttgort

D DECOOKATTH4? 9.800,00 10.06.21 092 27.01.21 1&20 Citi 37.22% 568 316%
KATTH4 10:1 10.06.21 095 Stuttgart

Abbildung 8: Comdirect Personliche Trefferliste 1

Die gemerkten Hebelscheine erscheinen in Threr personlichen Trefferliste
(Meine Treffer). Diese kénnen Sie dann, wenn Sie die Werte iiberpriift und fiir
gut befunden haben, einfach in Ihr comdirect-Depot {ibernehmen oder einzelne
wieder ausschlieBen, die nicht passen.
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Maine Treffer
Hier kiinnen Sie weitere Spolten hinzufQgen

ISIN ~ Basisprels « Félligheit ~ Geld Datum Zeit
WEKN ~ Bez.-Verh. «~ letzter H.-Tag ~ Brief B&rsenplatz + Emittent « Impl.Vela « Omega ~ Spread «

D DEOOOKATTHOT 2.000,00 100621 1,32 27.01.21 1&20 Citi 40,60 % 4,59 294 %
KATTHO 10:1 10.06.21 136  Fronkfurt - Z.

O DEOOOKATTHASL 10.200,00 10.06.21 0,75 27.01.21 1&20 Citi 37467 % 6,06 385%
KATTHS 10:1 10.0621 078 Fronkfurt-Z..

D DEOOOKABJINS 10.400,00 10.06.21 047 27.01.21 1&19 Citi 3671 % X 429 %
KABI2N 10:1 100621 070 Stuttgart

D DEOOOKABIZPO 10.400,00 100621 040 270121 1&19 Citi 3701% 6,62 476%
KARIZP 10:1 100621 043  Frankfurt - 2.

D DEOOOKABIZGE 10.800,00 10.06.21 054 27.01.21 1&19 Citi 3653 % 6,95 526%
KABJ2G 10:1 10.06.21 057 Stuttgart

L Aktion wihlen e

Abbildung 9: Comdirect Persdnliche Trefferliste 2

Wenn Sie die spezifischen Informationen zu den einzelnen Hebelscheinen im
Detail erfahren wollen, kénnen Sie den gewiinschten einfach anklicken und
es erscheinen die Kursdaten, die Kennzahlen sowie das Stammdatenblatt. Im
nachfolgenden Beispiel haben wir einen Call-Hebelschein auf die Sony-Aktie
vorliegen.

Zunichst erhalten Sie jedoch die Basisinformationen, die Thnen dann auch
bei der Suche und dem Vergleichen iiber onvista.de helfen werden:

st cao
Citigroup Global Mkts Europe Call 10.06.21 SONY
10800 Optionsschein
i KABJ2G . DEDDOKABJ2GE
5 o Stuttgart » Kauf/Verkauf
0'46 5t 28.01.21 - 08:40:33 Uhr :
. 0'49 : ; S@ONY CORP LiveTrading
3 1930 % 'U:'l Obernehmen in ..

Abbildung 10: Comdirect Basisinformationen zum Hebelschein
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Uber die WKN und die ISIN konnen Sie den spezifischen Hebelschein immer
wieder finden. Zudem sehen Sie direkt auf den ersten Blick Ask (Kaufpreis)
und Bid (Verkaufspreis). Sie orientieren sich am besten an niedrigen Ask-Prei-
sen.

Die rote Zahl gibt den Spread an. Gemeint ist hier die Differenz zwischen Kauf-
und Verkaufspreis. Oft wird der homogenisierte Spread angegeben, weil dieser
mehr Aussagekraft hat und fiir den Vergleich zwischen den Hebelscheinen ver-
schiedener Emittenten geeignet ist. Dabei wird der Spread auf eine volle Ein-
heit des Basiswerts umgerechnet. Fiir Sie als Anleger ist ein moglichst kleiner
Spread wichtig, da er iiber die Hohe Thres Gewinns entscheidet.

Durch den Spread konnen Sie abschédtzen, um wieviel Prozent Thr Hebelschein
in Bezug auf den Kaufpreis (Briefkurs) im Kurs steigen muss, damit der Spread
ausgeglichen ist und die Gewinnschwelle (Break-Even-Point) erreicht wird.
Sie sollten Hebelscheine mit kleinerem Spread bevorzugen. Der Spread ist
zudem tageszeitabhdngig wahrend der Handelszeit der jeweiligen Prasenzborse
(Heimatborse des spezifischen Hebelscheins) am kleinsten.

» Merken Sie sich: Je kleiner der Abstand, umso mehr Gewinn fiir Thr
Investment!
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Kursdaten Kennzahlen Stammdaten
Bérse Stuttgart Delta 04128 letzter 10.06.21

Handelstag
Geld * 046 Hebel 16,23

Falligkeit 10.06.21
Brief *0,49 Omega 6,91

Basispreis 10.800,00 --
Zeit 28.01.21 08:40 Implizite Volatilitat 37,58 %

Basiswert SONY CORP
Diff. Vortag 19,30 Aufgeld p. a. 3731%

Kurs Bosiswert
Spread 612 % Zeitwert 0,47 EUR

Bezugsverhdltnis 10:1
Spread homogen. 0,30 Theta (EUR/Tag) -0,0026

Typ Call (Amer.)
Geld Stk. 25.000 Theoretischer Wert 047 EUR

Emittent Citi
Brief Stk. 25.000 Innerer Wert 0,00 EUR

Wahrung EUR
Aktuell 0,47 EUR Break Even 11.399,29 --

Symbol
Zeit 28.01.21 08:08 Meoneyness 0.93

ISIN DECOOKARJZ2GE
Tages-Vol. o Aufgeld 13,60 %

WKN KABJ2G
Vertag 0,57 Vega 0,02

{EUR/Vol.-Pkt.) Zielmarktkriterien Anzeigen
Eréffrung 0,47
Gamma 0,00 i :

Hoch 0,47 Vergleich Basiswert

Abbildung 11: Comdirect Weitere Informationen zum Hebelschein

Sie haben ebenfalls die Moglichkeit, Thre Sucheinstellungen iiber Comdirect.de
noch weiter anzupassen. Klicken Sie dazu einfach in der Suchmaske auf ,,Mehr
Kriterien® und Sie konnen die KenngroRen, Thren Wiinschen und Vorstellungen
entsprechend, anpassen. Fiir den Anfang empfehlen ich Thnen, bei der Auswahl
insbesondere Thr Augenmerk auf das Omega (den Hebel), die implizite Volatili-
tdt, den Spread und das Aufgeld zu legen.

Praxistipp: Je grofler das Omega, umso risikoreicher ist Thr Investment.
Die Implizite Volatilitit und der Spread sollten so klein, wie maglich
gewdhlt werden. Das Aufgeld sollte ebenfalls bei Threm Hebelschein mog-
lichst gering sein. Zudem sollten Sie auf eine lange Laufzeit achten.

Haben Sie sich nun fiir einen Hebelschein entschieden, der von den Werten
gut fiir Sie passt, konnen Sie {iber OnVista (onvista.de) priifen, wie sich der
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Wert Thres Hebelscheins verdndert, wenn sich einzelne Parameter dndern. Sie
priifen somit verschiedene Szenarien und unterziehen Ihren Hebelschein einem
Stresstest.

Nachfolgend zeige ich IThnen dies am Beispiel eines Call-Hebelscheins auf
den Deutschen Aktienindex (DAX):

Uber die WKN des Hebelscheins, die Sie zuvor iiber comdirect.de erfahren
haben, konnen Sie diesen zunéchst auf onvista.de suchen. Dafiir gehen Sie
iber die OnVista-Meniileiste unter Borse & Kurse > Derivate > Optionsschein-
Rechner:

App Bisg Hike Q @

onvista |

-y

Birse & Kurse  News & Analysen  myonwisto  onwisto bank

Bérse Aktien indizes Derivote Fonds ETF Anleihen Devisen Kryptowdhrungen Rohstoffe Futuwres CFDs Crowdinvesting Rotgeber & Vergieiche Top Werte

Dsruate. Firdar gop: Main Optiorsschain-Rechasr Emittanton  Zertifiste-Matrin Vela-Rankings Besiswistes Derivats  Nows

Abbildung 12: OnVista Schritt-fiir-Schritt-Anleitung am Beispiel des DAX-Call-Hebelscheins 1

Dann geben Sie die WKN in die Suchmaske des Optionsschein-Rechners ein
und suchen diese.

Optionsschein-Rechner

alb von 3 Mona

gt? Der OS-Recher hif Ihaen dabel,

o und nachzuvol

Abbildung 13: OnVista Schritt-fiir-Schritt-Anleitung am Beispiel des DAX-Call-Hebelscheins 2

Als Treffer finden Sie hier noch einmal alle Daten des Hebelscheins und die
Kennziffern. Der Rechner von onvista.de gibt Thnen die Mdglichkeit, bis zu
5 verschiedene Szenarien gleichzeitig durchrechnen zu lassen. Durch den
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Options-Rechner erfahren Sie also, wie sich der Wert des ausgewédhlten Hebel-
scheins in Abhdngigkeit des jeweiligen Szenarios verdndert. Sie sollten diese
Moglichkeit auch nutzen, um das Risiko und mogliche Gewinne abschétzen zu
konnen.

Im nachfolgenden Bild sehen Sie vier verschiedene Szenarien:

Anderung des Basispreises

4
» Anderung Basispreis und implizite Volatilitit
» Anderung der Laufzeit

|

Anderung Laufzeit und implizite Volatilitit

DEUTSCHE BANK/CALL/DAX/15000/0.01/15.09.21

WKN DMTARH

ISIN DEDOODMTARHA
Typ CALL
Bozugsverhilinis om

Emittent Deutsche Bank
Basisprais 15.000,000
Wihrung Basispreis EUR

Optionsschein-Rechner

Rechenparameter aktueller Wert Ihre Szenarien

Kurs Basiswert 13383580 _1’:3_':'PQDDO_ !3?99'090_ _l |13_§§0.WE_ _13_690'090_ bmibdirtrac __:
Dividenden (n %) 0000% (0,000 [0.000 | [0.000 | [o.000 . ]
Zinssatz 053% 0,530 | [0530 | [0.530 | [os%

Volatibt (in %) 19,93% 20,000 | |23,000 | |20,000 23,000

Berechmungsiag wWOLA2 - ag01.2021 (2801201 | (28072021 | [28072021 ]
Briefkurs

Verdindg. (abs.) . -3,320

Verdndg. (in %) . E -88,30% -B0,63%

Abbildung 14: OnVista Optionsschein-Rechner fiir die verschiedenen Szenarien



86 Die Kunst, an der Bdérse reich zu werden

Ich hoffe, dass Thnen dieser praxisnahe Ausflug in die Welt der Hebel-
scheine weitergeholfen hat. Nutzen Sie diese Anleitung gerne fiir sich,
damit Sie zukiinftig noch schneller und einfacher die richtigen Hebel-
scheine fiir sich identifizieren konnen!

Zertifikate auf fallende und steigende Kurse

Zertifikate sind borsennotierte Schuldverschreibungen (Wertpapiere), die von
Geldinstituten ausgegeben werden. Dabei erwirbt der Anleger nicht das Wert-
papier selbst, sondern das Recht, an der Wertentwicklung des zugrunde liegen-
den Basiswertes beteiligt zu werden. Der Anleger ist Glaubiger, das Geldinsti-
tut ist Schuldner.

Vereinfacht gesagt: Zertifikate sind Anlageprodukte mit tendenziell langfristi-
gem Investment-Charakter. Ein Zertifikat verbrieft bestimmte Rechte, die der
Anleger hat. So ist beispielsweise genau geregelt, welchen Betrag der Anleger
am Ende der Laufzeit ausbezahlt bekommt, wenn die jeweilige Aktie an einem
bestimmten Punkt notiert.

Zertifikate sind heute in den unterschiedlichsten Formen auf dem Markt zu
finden. Ohne zu sehr ins Detail gehen zu wollen, lassen sich beispielsweise
die nachfolgenden Gruppierungen bilden: Indexzertifikate, Strategiezertifikate,
Themenzertifikate, Diskontzertifikate, Garantiezertifikate etc. Jedem dieser
verbrieften Wertpapiere liegt wieder ein bestimmter sogenannter Basiswert
(underlying) zugrunde. So ist die Entwicklung eines Indexzertifikates von der
Entwicklung der jeweiligen Indexe abhéngig.

An den Kapitalmérkten gibt es eine Vielzahl von Finanzinstrumenten. Zerti-
fikate werden hédufig aus verschiedenen Instrumenten zusammengebaut. Fast
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immer ist der erste Baustein der Basiswert selbst, zum Beispiel eine Aktie.
Anschliefend wird die Aktie mit verschiedenen Bausteinen kombiniert.
Dadurch ergeben sich die unterschiedlichen Risikostrukturen. So gibt es bei-
spielsweise Zertifikate, die ihre maximale Rendite erzielen, auch wenn eine
Aktie um 20 Prozent féllt. Bei anderen Zertifikaten muss die Aktie um 10 Pro-
zent steigen.

Der Trend geht verstarkt in Richtung von Produkten, die keine Laufzeitbe-
grenzung aufweisen. Damit ersparen sich Anleger Provisionen und profitie-
ren auflerdem davon, dass die Zertifikate flexibel auf Marktverdnderungen
reagieren. Mit Sicherheit wird es in den kommenden Jahren auch heute noch
unbekannte Zertifikate geben. SchlieRlich ist der Fantasie der Emittenten keine
Grenze gesetzt, unter Chance- Risiko-Aspekten immer effizientere Finanzvehi-
kel zu kreieren, die keinen Anlegerwunsch mehr offenlassen.

Wenn Sie sich nicht mit einzelnen Aktien herumschlagen mochten, sind Index-
zertifikate die attraktivste und kostengiinstigste Methode, um am Aktienmarkt
zu investieren. Sie machen nun keinen Verkdufer und Manager reich, sondern
verdienen nur noch selbst. Mit einem Discountzertifikat konnen Sie in unruhi-
gen Zeiten Ihre Rendite sogar erh6hen und das Risiko reduzieren. Fangen wir
jetzt mit den Indexzertifikaten an.

Indexzertifikate

Die Grundidee von Zertifikaten ist die Biindelung von bestimmten Basiswer-
ten. Wenn zum Beispiel der DAX ein stetes Wachstum verzeichnen kann, par-
tizipiert der Anleger, der in Aktien eines DAX- Unternehmens oder in entspre-
chende Fonds investiert hat, nicht automatisch daran. Und selbst wenn seine
Aktie steigt, kann der DAX insgesamt noch eine viel bessere Performance hin-
gelegt haben. Mit einem Zertifikat kann man quasi den ganzen DAX kaufen,
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ohne die Aktien eines jeden DAX-Unternehmens ordern zu miissen. Solche
Indexzertifikate stellen auch einen GrofSteil der ausgegebenen Zertifikate dar.
Sie bilden den Kurswert eines Aktien- oder anderen Index direkt oder in einem
gewissen Verhdltnis (z. B. 1:100) ab.

Neben Aktienindizes kénnen Zertifikate aber auch die Entwicklung andere
Indizes abbilden. Der Fantasie sind hier fast keine Grenzen gesetzt. Es gibt
Zertifikate auf die Preisentwicklung von Rohstoffen wie beispielsweise Ol
oder Edelmetalle, auf Nahrungsmittel oder sogar auf das Wetter. Im Gegensatz
zu Zertifikaten auf Aktienindizes handelt es sich hierbei jedoch um riskantere
Anlagen, die sich nicht unbedingt fiir den klassischen Vermogensaufbau eignen.

Open-End-Indexzertifikate

Open-End-Indexzertifikate sind Indexzertifikate mit unbegrenzter Laufzeit. Sie
ermoOglichen langfristig in einen bestimmten Index zu investieren und an des-
sen Wertentwicklung teilzuhaben.

Kursindizes versus Performanceindizes

Es lassen sich grundsétzlich zwei Arten von Indexzertifikaten unterscheiden:
Indexzertifikate auf Kursindizes partizipieren ausschlieflich an der Kursent-
wicklung. Dividendenzahlungen werden in der Berechnung der Indizes nicht
beriicksichtigt. Die iiberwiegende Anzahl der Indizes sind Kursindizes.

Bei Indexzertifikaten auf Performanceindizes wird bei der Berechnung der
Indizes von der Reinvestition der gezahlten Dividende in das Indexportfo-
lio ausgegangen. Ein klassisches Beispiel fiir einen Performanceindex ist der
DAX- Index.
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Chancen:

» Die Chancen nach oben sind unbegrenzt: zu 100 Prozent

» von steigenden Kursen des Basiswertes profitieren

» Bereits mit kleinen Betrdgen in eine Vielzahl von Aktien investieren
» Kostengiinstig und transparent

Risiken:

» Verlustrisiko aus zugrundeliegendem Basiswert
» Bei Kursindizes Verzicht auf Dividendenzahlung

Sie konnen diese Indexzertifikate bei allen Banken und Sparkassen erwerben.
Die schlanke Kostenstruktur der Index-Scheine ist fiir den Anleger in jedem
Fall ein Vorteil; egal ob er auf kurzfristige Schwankungen setzt oder ob er eher
eine langfristige Anlage im Sinn hat, denn auch fiir die eignen sich Indexzerti-
fikate ausgezeichnet.

Uber Sparpline, wie sie bei vielen Banken bereits angeboten werden, kann der
»Index-Sparer” etwa monatlich einen festen Betrag investieren. Der sogenannte
,»Cost average“-Effekt, den Fonds- oder Aktiensparer dabei nutzen, stellt sich
genauso auch bei Indexzertifikaten ein: Bei niedrigen Kursen, werden automa-
tisch mehr Anteile gekauft, bei hohen weniger. Damit spart sich der langfris-
tige Anleger effektiv durch Kurstdler hindurch, was der Gesamtperformance im
Depot sehr zugute kommt.

Discountzertifikate

Mit dem Erwerb eines solchen Zertifikates erhalten Sie einen Preisnachlass,
den sogenannten Discount, auf den gewiinschten Basiswert (Aktie oder Index).
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Sie miissen also weniger Kapital einsetzen als beim direkten Kauf des Basis-
wertes, was gleichzeitig Thr Verlustrisiko reduziert.

Als Gegenleistung nehmen Sie in Kauf, nur bis zu einer bestimmten Héchst-
grenze (Cap) von den Kursgewinnen des jeweiligen Basiswertes zu profitie-
ren. So bieten sich Discountzertifikate gerade in unsicheren Borsenzeiten als
lohnendes Investment an. Grundsétzlich ist der Kauf von Discountzertifikaten
dann am sinnvollsten, wenn Sie stagnierende bzw. nur leicht steigende Kurse
des zugrunde liegenden Basiswertes erwarten, denn solange der Basiswert bei
Félligkeit tiber dem Kaufkurs des Zertifikates notiert, haben Sie bereits einen
Gewinn erzielt. Das Besondere daran: der Basiswert muss dazu noch nicht ein-
mal steigen.

Das Konzept ist ganz einfach: mit einem Discount-Zertifikat partizipieren
Sie an der Wertentwicklung des zugrunde liegenden Basiswertes (Aktie oder
Index) — im Vergleich zur Direktanlage jedoch mit einem deutlichen Kursab-
schlag gegeniiber dem aktuellen Borsenpreis des Basiswertes.

Sobald der Basiswert am Laufzeitende tiber dem Kaufpreis des Zertifikats
notiert, wird ein Gewinn erzielt, so konnte der Basiswert von seinem anfang-
lichen Niveau sogar noch fallen. Allerdings partizipieren Sie als Anleger an
Kursanstiegen des Basiswertes nur bis zu der vorab definierten Héchstgrenze,
dem Cap.

Ein Discountzertifikat setzt sich aus zwei Komponenten zusammen. Um die
Entwicklung des Basiswertes 1:1 zu verfolgen, enthélt das Zertifikat einen Call
auf diesen Basiswert mit einem Basispreis von 0 Euro — gleichbedeutend dem
Kauf des Basiswertes mit dem Verzicht auf Dividenden. Die zweite Kompo-
nente eines Discountzertifikates ist der Verkauf eines Calls, bei welchem der
Basispreis die Hohe des Caps betrdagt. Zum einen hat dies die Konsequenz, dass
der Anleger nicht an Kursanstiegen des Basiswertes iiber dem Cap partizipie-
ren kann, da diese Rechte verkauft wurden, zum anderen bedingen aber die Pra-
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mien, eingenommen durch den Verzicht auf Dividenden und den Verkauf des
Calls in Hohe des Caps, den Preisabschlag bzw. den Discount des Zertifikates.

Der Preis eines Discountzertifikates errechnet sich folglich auch aus dem Preis
des Basiswertes abziiglich des Preises des verkauften Calls und der Dividende
(bei einer Aktie als Basiswert). Liegt der Kurs des Basiswertes am Falligkeits-
tag tiber dem Cap, erhalten Sie den festgelegten Hochstbetrag (Cap) ausgezahlt.

Liegt der Kurs bei Félligkeit unterhalb des festgelegten Caps, erfolgt eben-
falls ein Barausgleich in Hohe des Borsenschlusskurses des zugrundeliegenden
Basiswertes am Félligkeitstag oder in seltenen Féllen die Lieferung der Aktie.
Als Chancen konnen bei einem Discountzertifikat, das reduzierte Anlagerisiko
gegeniiber dem Direktinvestment im Basiswert (Discount = Risikopuffer) ver-
standen werden, die hohere Wertentwicklung gegeniiber dem Basiswert, auch
bei stagnierenden oder leicht fallenden Kursen. Es ist zudem kostengiinstig
und transparent und der Kauf und Wiederverkauf des Zertifikats ist jederzeit
wihrend der Borsenhandelszeiten moglich.

Aber auch die Risiken sollten nicht unterschitzt werden. Sofern der Kurs des
Basiswertes am Laufzeitende unter dem Kurs des Zertifikates zu Beginn der
Laufzeit liegt, besteht die Md6glichkeit eines Kapitalverlustes. Bei stark stei-
genden Kursen ist das Ertragspotenzial in Hohe des Caps begrenzt. Der Anle-
ger partizipiert nicht an den Dividendenzahlungen und aufgrund der Struktur
des Zertifikats ist es moglich, dass sich dessen Kurs wahrend der Laufzeit nicht
proportional zum Kurs des Basiswertes entwickelt.

Bonuszertifikate

Bonuszertifikate garantieren einen bestimmten Riickzahlungsbetrag (Bonus-
level), solange der Basiswert wéhrend der Laufzeit eine bestimmte Kurs-
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schwelle (Sicherheitsschwelle) nicht beriihrt oder unterschreitet. Bei der
Emission betrdgt die Laufzeit zumeist zwei bis drei Jahre. Die maximale Riick-
zahlung ist nicht auf einen festen Hochstbetrag begrenzt: Steigt der Basiswert
iiber den Bonuslevel hinaus, partizipiert der Anleger weiter an diesen Kursge-
winnen. Wird die Sicherheitsschwelle aber verletzt, geht der Schutzmechanis-
mus des Bonuszertifikats verloren. In diesem Fall wird der Anleger am Lauf-
zeitende so gestellt, als hatte er direkt in den Basiswert investiert. Steigt der
Kurs des Basiswerts nach dem Durchbrechen der Sicherheitsschwelle wieder
an, kann der Anleger zwar immer noch Gewinne erzielen, der Anspruch auf
eine garantierte Auszahlung des Bonuslevels besteht dann aber nicht mehr und
wird durch einen solchen Kursanstieg auch nicht reaktiviert.

Klassische Bonuszertifikate ermoglichen unbegrenzte Gewinnchancen und bie-
ten gleichzeitig einen Sicherheitspuffer gegen moderate Kursriickgidnge. Der
Anleger verzichtet allerdings auf eine Dividende. Mit der Dividende, die der
Basiswert ausschiittet, finanziert der Emittent den Sicherheitsmechanismus.
Daher weisen Bonuszertifikate auf Aktien mit einer hohen Dividendenrendite
oft besonders attraktive Chancen/Risiko-Profile auf. Gleichzeitig ist dies auch
ein Grund, warum es auf viele Aktien keine Bonuszertifikate gibt — ohne Divi-
dende kein Bonus-Mechanismus.

Bonuszertifikate eignen sich, je nach Ausstattung, fiir steigende, seitwarts ten-
dierende oder moderat fallende Mérkte. Entscheidend ist, dass die Sicherheits-
schwelle wihrend der Laufzeit nie durchbrochen wird.

Ein Beispiel: Ein Anleger hilt die Aktie XY fiir unterbewertet und einen
starken Kurseinbruch fiir unwahrscheinlich. Er glaubt an einen Kursanstieg,
mochte aber auch nicht leer ausgehen, wenn sich die Aktie trotzdem nur seit-
warts bewegt.
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In dieser Situation kdnnte folgendes Bonuszertifikat geeignet sein:

Restlaufzeit: 2 Jahre

Basiswert: XY-Aktie

Bonuslevel: 66 Euro

Sicherheitsschwelle: 47 Euro

Aktueller Kurs des Zertifikats: 56 Euro - Aktueller Kurs der Aktie:
56 Euro

vvyyvyyvyy

Notiert der Aktienkurs wéhrend der Laufzeit nie auf oder unter der Sicher-
heitsschwelle von 47 Euro, erhélt der Anleger bei Félligkeit mindestens den
Bonusbetrag von 66 Euro, unabhédngig davon, wo der Aktienkurs dann steht.
Gesamtertrag: knapp 18 Prozent.

Noch hoher kann der Gewinn ausfallen, wenn die Aktie iiber den Bonuslevel
hinaussteigt. Wird die Sicherheitsschwelle von 47 Euro wéahrend der Laufzeit
aber verletzt, geht der Bonusmechanismus verloren. In diesem Fall erhalt der
Anleger bei Filligkeit den Gegenwert der Aktie ausbezahlt. Notiert der Aktien-
kurs dann unter dem Kurs, zu dem das Zertifikat urspriinglich erworben wurde
(56 Euro), erleidet er einen Verlust.

Ertrag Sicherheitsschwelle

T
%‘6 66 Kurs XY-Aktie

= Basiswert = Bonus-Zertifikat Gewinnzone

Abbildung 15: Bonuszertifikat mit Gewinnzone
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Expresszertifikate

Steigende Kurse bilden normalerweise die Basis fiir positive Renditen. Es hat
sich jedoch gezeigt, dass Aktienkurse nicht immer eine positive Grundstim-
mung fiir die Wirtschaftsentwicklung vollumféanglich widerspiegeln. Die Deut-
sche Bank bietet mit Expresszertifikaten die Moglichkeit, auch von nur leicht
steigenden bzw. stagnierenden Kursentwicklungen zu profitieren. Der Anleger
hat die Chance, in eine Anlage zu investieren, die eine attraktive Rendite, einen
Sicherheitspuffer und die Mdéglichkeit der vorzeitigen Tilgung bietet.

Grundsétzlich konnen die unterschiedlichsten Basiswerte zur Konstruktion
eines Expresszertifikats herangezogen werden.

Expresszertifikate laufen je nach Ausgestaltung zwischen drei und fiinf Jahren.
Uber die gesamte Laufzeit wird zum Beispiel der Anfangsreferenzstand, der
100 Prozent des Schlusskurses des Basiswertes am Emissionstag entspricht, als
Vergleichswert herangezogen. In jedem Jahr wird an einem bestimmten Tag,
dem sogenannten Beobachtungstermin, der jeweils aktuelle Kurs des Basis-
wertes mit dem Anfangsreferenzstand verglichen. Notiert der aktuelle Kurs des
Basiswertes am Beobachtungstermin auf oder {iber dem Anfangsreferenzstand,
erfolgt eine vorzeitige Riickzahlung zu einem, bei Emission festgelegten, Til-
gungsbetrag. Liegt der aktuelle Kurs des Basiswertes am Beobachtungstermin
unter dem Anfangsreferenzstand, lauft das Expresszertifikat bis zum néchsten
Beobachtungstermin ein Jahr spéter weiter.

Was passiert jedoch, wenn der Kurs des Basiswertes an keinem Beobachtungs-
termin auf oder iiber dem Anfangsreferenzstand notiert und das Expresszer-
tifikat nicht vorzeitig zuriickgezahlt wurde? Wenn der Kurs des Basiswertes
am letzten Beobachtungstermin nicht auf oder iiber dem Anfangsreferenzstand
notiert, dann kommt der eingebaute Sicherheitspuffer ins Spiel. Der Sicherheits-
puffer, der je nach Ausgestaltung, normalerweise zwischen 50 und 80 Prozent



Alexander Schneider 95

betrdgt, wird in Prozent des Anfangsreferenzstandes dargestellt.

Ein Beispiel: Der Anfangsreferenzstand am Emissionstag betrug 100 Euro und
es besteht ein Sicherheitspuffer von 60 Prozent. Notiert der Kurs des Basiswer-
tes am Ende der Laufzeit unter dem Anfangsreferenzstand, jedoch {iber dem
Sicherheitspuffer, d. h. in unserem Fall iiber 60 Euro, dann erhélt der Anleger
den Anfangsreferenzstand (100 Euro) ausgezahlt.

Notiert der Kurs des Basiswertes am Laufzeitende unter dem Sicherheitspuffer,
dann bekommt der Anleger den Betrag ausgezahlt, der sich am aktuellen Kurs
des Basiswertes orientiert. In unserem Beispiel wiirde der Anleger 50 Euro
ausbezahlt bekommen, wenn der Kurs des Basiswertes am Laufzeitende bei
50 Euro notieren wiirde.

@ 0 [2) o g

Emission Beobachtungstage 1 bis 4
Zu 100 EUR Frage: Notiert der Index auf oder

Notiert der Index (ber
Tceotmd  Sour selnem Sarta vaen? .
des Startniveaus?
Startniveau
100 EUR
negativer indexperformance

Abbildung 16: Beispielhaftes Auszahlungsprofil von Expresszertifikaten

Expresszertifikate sind fiir Anleger entwickelt worden, die die Erwartung
haben, dass sich der Basiswert nicht oder nur geringfiigig nach oben bewegt.
Expresszertifikate sprechen demnach vor allem konservative Anleger an, die
zu Gunsten eines Sicherheitspuffers und der Chance auf attraktive Renditen
bei stagnierenden oder nur leicht steigenden Kursen des Basiswertes auf eine
unbegrenzte Partizipation nach oben hin verzichten wollen.
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Basketzertifikate

Das englische Wort ,,Basket” deutet es an: Dieser Zertifikat-Typ ist eine Art
Wertpapierkorb, der verschiedene Branchen, Lander, Regionen oder auch Stra-
tegien zusammenfasst. Mit dem Kauf eines Basketzertifikats erwirbt der Anle-
ger entsprechend dem Bezugsverhiltnis einen Bruchteil dieses Wertpapier-
korbs.

Die Zusammenstellung des Korbs bestimmt der Emittent vor der Notierung des
Zertifikats. Grundsétzlich eignen sich fiir die Zusammenstellung eines Baskets
Wertpapiere mit regelméRiger, zumindest tdglicher Kursfeststellung.

Merkmale:
verbindliche Kauf-/Verkaufskurse wéhrend der gesamten Handelszeit

bessere Wertentwicklung als der Markt méglich
Fokussierung auf Branchen oder Regionen

vvyyy

geeignet, wenn steigende Mérkte erwartet werden

Aktien als Basis: Sehr verbreitet sind Zertifikate auf Aktienkorbe, die in ihrer
Zusammenstellung Aktienfonds dhneln. Doch anders als bei Aktienfonds, weil§
der Kéaufer eines Basketzertifikats immer, welche Wertpapiere sich im Korb
befinden.

Ein intensives, aktives Management durch einen Experten, wie es bei Fonds
iiblich ist, findet bei Basketzertifikaten in der Regel nicht statt. Die Aus wahl-
kriterien fiir die enthaltenen Aktien oder Wertpapiere sind in den Emissionsbe-
dingungen festgelegt und bleiben wahrend der Laufzeit unverdndert.
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Dennoch kann sich die Zusammensetzung des Aktienkorbs mit der Zeit &ndern.
Verfolgt der Emittent mit dem Zertifikat eine gezielte Strategie, wie etwa die
Aktien der fiinf groften Unternehmen der Automobilbranche abzubilden, muss
er den Korb zu bestimmten Stichtagen anpassen — sofern sich die Marktanteile
der Hersteller dndern. In einem solchen Fall spricht man von einem aktiven
Basket.

Fiir die regelmafRige Anpassung des Aktienkorbs erhebt der Emittent mitun-
ter eine Managementgebiihr, die meist unter einem Prozent liegt. Bleibt die
Zusammensetzung eines Aktienkorbs hingegen klar definiert, wie bei einem
Indexzertifikat, ist von einem passiven Basket die Rede.

Ziel ist es, den Benchmark zu schlagen. Der Erfolg eines Basketzertifikats
misst sich daran, ob es einen Vergleichsindex oder -fonds, den sogenannten
Benchmark, ibertrumpfen kann.

Das Autohersteller-Zertifikat etwa wére dann erfolgreich, wenn es sich besser
als der Branchenindex fiir die Automobilbranche entwickeln wiirde. Basket-
zertifikate lassen sich entsprechend der Kriterien fiir die Wertpapierauswahl
grob in drei Kategorien unterteilen: Branchenzertifikate, Ladnder und Regio-
nenzertifikate sowie Strategie- und Themenzertifikate. Gleichgiiltig, welchen
Ansatz der Emittent wéhlt, das Verlustrisiko ist aufgrund der breiten Streuung
auf jeden Fall geringer als bei der Direktanlage in Aktien.

Basketzertifikate sind dann sinnvoll, wenn der Anleger von der Dynamik einer
bestimmten Branche oder einer bestimmten Region iiberzeugt ist, dabei aber
das Risiko scheut, in einzelne Wertpapiere zu investieren. Zudem spart der
Anleger Zeit und Geld und profitiert von professionellem Analyse-Know- How.

Da das Zertifikat hohere Kursgewinne als der Vergleichsindex erzielen soll, ent-
hélt der Aktienkorb in der Regel weniger Wertpapiere als der Vergleichsindex.
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Ublicherweise besteht ein Korb aus vier bis zwanzig Erfolg versprechenden
Aktien. Dadurch erhoht sich das Gewinnpotenzial, aber auch das Verlustrisiko
steigt im Vergleich zum Index. Zwar besitzen Basketzertifikate im Gegensatz
zu Aktien keinen Anspruch auf eine Dividende, jedoch werden die Dividenden
der dem Basket zugrunde liegenden Aktien oftmals in den Basket reinvestiert.

Airbagzertifikate

Die Wertapiere dieses Typs werden auch als Fallschirmzertifikate bezeichnet
und gehoren zur Kategorie der Teilschutzzertifikate. Thre Wirkungsweise ist
vergleichbar mit einer Teilkasko-Versicherung im Kfz-Bereich. Sie bieten dem
Anleger nach oben hin offene Gewinnchancen und zusétzlich einen gewissen
Kapitalschutz bei fallenden Kursen.

Airbagzertifikate lassen Anleger an allen Kurssteigerungen des Basiswertes
uneingeschrénkt und unverdndert teilhaben. Fiir den Fall sinkender Kurse bie-
tet dieses Zertifikat aber eine Sicherheitsbarriere, die der eines Bonuszertifikats
dhnelt. Sie sorgt dafiir, dass der Anleger am Laufzeitende zumindest den Emis-
sionspreis zuriick erhélt, falls die Barriere zu diesem Zeitpunkt nicht unter-
schritten wird.

Ein wichtiger Unterschied zum Bonuszertifikat ist jedoch, dass dieser Absiche-
rungsmechanismus nicht verféllt, wenn sollte die Barriere wahrend der Lauf-
zeit unterschritten werden. Sinkt der Kurs darunter, partizipiert das Zertifikat
zu iiber 100 Prozent an den Kursverlusten.

Durch den verschiebenden Effekt des Sicherheitspuffers ist der Anleger gegen-
iiber einem Direktinvestment aber immer noch bessergestellt, wie das spéter
folgende Gewinn- und Verlustdiagramm verdeutlicht. Finanziert wird dieser
Schutz, wie bei anderen Zertifikattypen auch, durch die Kombination des
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Basiswertes mit einer Option.

Wichtig ist dabei, dass der Airbag-Mechanismus erst bei Félligkeit greift, so
dass der Kurs wihrend der Laufzeit durchaus unter der Sicherheitsbarriere lie-
gen kann.

Die folgende Abbildung verdeutlicht die Wertentwicklung des Airbagzertifi-
kats in Abhédngigkeit von den Kursbewegungen des Basiswertes.

=

Gewinne

Barriere

Kurs

Verluste

Basiswert Zertifikat

Abbildung 17: Gewinn- und Verlustdiagramm

Die Abbildung zeigt, wie zuvor beschrieben, nur die Gewinne und Verluste
des Zertifikats am Laufzeitende, da erst dann der Sicherheitsmechanismus zur
Wirkung kommt.

Airbagzertifikate bieten dem Anleger den Vorteil, an Kursgewinnen des Basis-
wertes im vollen Umfang partizipieren zu konnen, wahrend sie gleichzeitig
gegen moderate Kursverluste ganz und gegen starke Kursverluste, zumindest
teilweise geschiitzt sind. Dieser Schutz gilt allerdings nur am Laufzeitende und
schiitzt einen kurzfristig orientierten Anleger nicht vor Verlusten bei vorzei-
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tigen Verkdufen. Zudem muss er, wie bei anderen Zertifikaten auch, auf die
Dividenden des Basiswertes verzichten, die zur Finanzierung der enthaltenen
Option verwendet werden. Zudem ist die Preisberechnung wéhrend der Lauf-
zeit intransparent.

Zusammengefasst ergeben sich die folgenden Vor- und Nachteile:

Vorteile:

» Volle Teilnahme an allen Kursgewinnen
» Kompletter Kapitalschutz bei moderaten Kursverlusten
» Teilweise Kapitalschutz auch bei starken Kursriickgédngen

Nachteile:

» Sicherheit nur beim Halten des Zertifikats bis zum Laufzeitende
» Intransparente Wertberechnung wéhrend der Laufzeit
» Verzicht auf Dividenden

Sprintzertifikate

Der Kauf von Sprintzertifikaten macht Sinn, wenn der Anleger mit moderat
steigenden Kursen beim Basiswert rechnet. Zudem sollte er eine genaue Vor-
stellung davon haben, wo eine Aktie oder ein Index am Bewertungstag notiert.
Schliet der Kurs des Basiswerts am Bewertungstag zwischen Basiskurs und
Zielkurs, iibertreffen Sie mit dem Sprintzertifikat den Kurszuwachs des Basis-
werts um das Doppelte.

Nur falls der Basiswert sehr stark ansteigen sollte (d. h. iiber den Zielkurs hin-
aus), wiirde die Performance des Sprintzertifikates geringer ausfallen. Unge-
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eignet sind Sprintzertifikate somit fiir Investoren, die stark steigende Kurse
erwarten.

Jedes Sprintzertifikat verfiigt iiber einen Basiskurs und einen Zielkurs. Diese
beiden Ausstattungsmerkmale entscheiden dariiber, welcher Betrag Thnen bei
Falligkeit iiberwiesen wird. Schlieft zum Beispiel eine Aktie am Bewertungs-
tag tiber dem Basiskurs, iiberweist der Emittent neben dem Basiskurs zusétzlich
die mit dem Faktor zwei multiplizierte Differenz zwischen dem Schlusskurs
der Aktie und dem Basiskurs. Bei einem Sprintzertifikat mit einem Basiskurs
von 100 Euro und einem Zielkurs von 120 Euro wiirde ein am Bewertungstag
maBgeblicher Aktienkurs von bspw. 105 Euro eine Uberweisung in Héhe von
110 Euro nach sich ziehen.

Falls die Aktie am Bewertungstag iiber dem Zielkurs von 120 Euro schlie-
Ren sollte, iiberweist der Emittent Thnen den Basiskurs von 100 Euro, plus der
zweifachen Differenz zwischen Ziel- und Basiskurs in Hohe von 40 Euro, also
insgesamt 140 Euro.

Dieser Betrag stellt den maximalen Auszahlungsbetrag des Sprintzertifikats dar
und limitiert Thr Gewinnpotenzial nach oben hin. AuBerdem zeigt dieser Wert
an, ab welchem Aktienkurs der direkte Kauf des Basiswerts im Vergleich zum
Sprintzertifikat den hoheren Wertzuwachs erbringt.

Outperformancezertifikate

Diese Zertifikate sind als direkte Anlagealternative fiir den klassischen Aktien-
investor konzipiert, der keine erhéhten Risiken wiinscht, aber dennoch seine
Gewinnchancen deutlich ausweiten méchte. Auf die beim direkten Aktienkauf
zu erwartenden Dividendenzahlungen verzichtet der Anleger hierbei zwar,
dafiir werden die Kursgewinne des Basiswertes oberhalb des Basispreises per
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Laufzeitende mit der zum Emissionszeitpunkt festgelegten Partizipationsrate
gewichtet und somit verstérkt. Profis sprechen hier von der sogenannten Hebel-
wirkung auf die einfache Wertentwicklung der Aktie.

Die leicht verstidndliche und transparente Funktionsweise von Outperformance-
zertifikaten zeigt sich auch in der Auszahlungsstruktur am Ende der Laufzeit.
Jeder Cent, um den der Basiswert bei Falligkeit iiber dem Basispreis notiert,
wird mit der Partizipationsrate gewichtet. Damit erreicht das Zertifikat inner-
halb der Outperformance-Zone einen steileren Anstieg der Ertrdge. Wie schnell
der Outperformance-Investor dabei dem Aktienbesitzer ,,davonlduft”, entschei-
det die Hohe der Partizipationsrate. Sie ist exemplarisch auf 1,50 festgelegt
worden. Vielfach finden sich auch Papiere mit deutlich héheren Hebelwirkun-
gen in der Gewinnzone.

Bei giinstigen Gegebenheiten sind mitunter sogar Partizipationsraten nahe bei
2,00 moglich. Derweil existiert bei Outperformancezertifikaten keine Gewinn-
obergrenze.

Von einem starken Aufwartstrend des Basiswertes kann der Anleger somit
komplett profitieren. In der Verlustzone unterhalb des Basispreises ist dagegen
keine Hebelwirkung auf die Wertentwicklung des Zertifikats vorhanden. Der
Anleger hat demnach keine héheren Risiken als beim direkten Investment in
den Basiswert zu tragen. Schlimmstenfalls liegt das Zertifikat am Laufzeitende
auf dem Niveau des zugrundeliegenden Titels. Als Produktvariante besitzen
Outperformance-Pluszertifikate einen Teilschutz-Mechanismus: Am Laufzeit-
ende wird der Basispreis ausgezahlt, selbst wenn der Basiswert unter diesem
Niveau notiert.

Einzige Bedingung: Der zugrundeliegende Titel darf wahrend der Laufzeit nie
unter eine tief angesetzte Kursschwelle gefallen sein. Sonst wére der Risiko-
puffer zerstort. Im Gewinnfall bleibt derweil alles wie gehabt: Oberhalb des
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Basispreises winken verstirkte Kursgewinne. Allerdings fillt die Partizipa-
tionsrate zugunsten des Teilschutzes geringer als bei herkémmlichen Out-
performancezertifikaten aus.

Bandbreitenzertifikate

Ein Bandbreitenzertifikat ist besonders fiir Situationen geeignet, in denen sich
der Kurs eines Basiswertes (einer Aktie oder eines Aktienindexes) zwar schon
etwas nach oben oder unten bewegt, aber auf mittlere Sicht nicht allzu sehr
schwankt. Bei der Ausgabe des Bandbreitenzertifikats wird vom Emittenten
eine Kursspanne (Bandbreite) festgelegt.

Am Filligkeitszeitpunkt des Zertifikates ergibt sich immer eine von drei mog-
lichen Situationen:

Sofern bei Félligkeit des Zertifikates der Kurs des Basiswertes sich innerhalb
der Bandbreite befindet, bekommt der Anleger die Differenz zwischen dem
aktuellen Kurs und der vom Emittenten festgelegten Untergrenze in bar aus-
gezahlt bzw. liberwiesen.

Liegt der Kurs des Basiswertes bei Falligkeit des Zertifikates unterhalb der
Untergrenze, liefert der Emittent dem Anleger den Basiswert (z.B. die Aktie).
In diesem Fall macht der Anleger einen Verlust, da er durch den Kaufpreis fiir
das Zertifikat die Aktie letztlich teurer gekauft hat, als wenn er sie zum Zeit-
punkt der Filligkeit direkt an der Borse gekauft hatte.

Unterhalb der Untergrenze verlduft die Entwicklung des Bandbreitenzertifi-
kats somit 1:1 zum Basiswert (z. B. der Aktie). Falls der Kurs des Basiswertes
bei Falligkeit des Zertifikates oberhalb der Obergrenze (vielfach auch CAP
genannt) liegt, erhdlt der Anleger den maximalen Riickzahlungsbetrag in Hohe
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der Obergrenze. In diesem Fall partizipiert der Anleger also nicht mehr von der
weiteren Kurssteigerung des Basiswerts iiber die Obergrenze hinaus.

Beispiel: Man nimmt ein Indexzertifikat, das etwa zwischen einem Index-Stand
von 3.000 und 3.500 einen {iberproportionalen Gewinn ermdoglicht. Der Anle-
ger, der das Zertifikat fiir 30 Euro beim Index-Stand von 3.000 Punkten gekauft
hat, erhilt also bei 3.500 Punkten im Index nicht 35, sondern 40 Euro zuriick.

Steigt der Index iiber 3.500 Punkte, bleibt es beim Gewinn von 40 Euro (CAP),
fallt der Index unter 3.000 Punkte, verliert das Bandbreitenzertifikat im glei-
chen MaR wie der Index.

Eine Investition in Bandbreitenzertifikate kann dann attraktiv sein, wenn der
Anleger eine wenig schwankende Borse bzw. Branchenkonjunktur erwartet. Je
nach Emittenten werden diese Zertifikate auch als Double-Chance-Zertifikate
(Deutsche Bank), Sprinterzertifikate (BNP Paribas) oder Kick-Start- Zertifikate
(Sal. Oppenheim) bezeichnet.

Jetzt haben Sie eine Menge theoretischer Informationen, gespickt mit Praxis-
tipps fiir Thren Borsenalltag, als grundlegende Basis von mir erhalten,
um die Hintergriinde der einzelnen Finanzinstrumente sowie die Mecha-
nismen der Finanzmarkte zu verstehen. Im zweiten Teil meines Buches
mochte ich daher nun IThnen erkliren, welche wichtige Rolle Emotionen
beim Bérsenhandel spielen, auf die wichtigsten Strategien hierbei einge-
hen, und noch tiefer mit Ihnen gemeinsam in die Bérsen-Praxis einsteigen.
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So denken Sie!

Warum steigen meine Anlagen, sobald ich sie verkauft habe? Und warum fallen
sie ins Bodenlose, kaum dass ich eingestiegen bin? Warum habe ich bloR auf
den absolut sicheren Tipp meines Kumpels gehort? Und warum bin ich nicht
in die drei richtigen DAX-Aktien eingestiegen und habe mir stattdessen einen
festverzinslichen Brief andrehen lassen?

Mit diesen oder dhnlichen Fragen schlagen sich wohl die meisten Anleger
rum. Sicherlich haben Sie sich auch schon wieder entdeckt, oder? Wenn nicht,
dann meinen herzlichen Gliickwunsch. Sie haben unnétige Emotionen abgelegt
und sind in der Lage, Entscheidungen ohne Gefiihlsduselei zu treffen. Fiir alle
anderen, und da schliefSe ich mich nicht aus, kochen diese Emotionen immer
mal wieder auf.

Und das ist auch ganz normal. Schlielich hat sich unser Gehirn vor Jahrmil-
lionen entwickelt. Zu einer Zeit, in der andere Dinge zum Uberleben wichtig
waren. Eines ist sicher, auch wenn sich unser Gehirn stetig weiterentwickelt
hat, fiir den Borsenhandel war es auf jeden Fall nicht gedacht. Und deswegen
unterteilen sich die Menschen auch bis heute noch in Jiger und Sammler.

Und zu welcher Sorte gehoren Sie? Die Frage ldsst sich relativ einfach beant-
worten. Offnen Sie doch einfach mal die Tiir zum Dachboden, falls das vor lau-
ter Gertimpel noch moglich ist. Oder eben Ihren Ordner ,,Anlagen. Finden Sie
dort eine Papierflut von irgendwelchen Konten und Versicherungen, an deren
Eroffnungsgrund Sie sich kaum noch erinnern? Oder ziehen Sie regelmaRig
Thre Ausziige und schauen in Thr Online-Depot? Was passiert denn mit den 150
Euro, die Sie im Monat iibrighaben? Diimpeln die auf Threm Girokonto, gehen
die auf ein Sparbuch oder investieren Sie damit auch gerne mal ins Risiko?
Um es kurz zu machen: Springen Sie mit dem Fallschirm aus dem Flieger oder
schauen Sie sich das Spektakel lieber vom sicheren Erdboden aus an?
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Sie konnen das nicht so mit Sicherheit sagen? Gut, man muss eben auch immer
mal ausprobieren, womit man besser zurechtkommt. Schon wére nur, wenn
man sich das Ausprobieren sparen kénnte, um gleich zum Punkt zu kommen.
Was machen Sie also?

Sie Fragen lhren Vermodgensberater oder den Bankberater. Sie kénnen sich
sicher sein, woran Sie in erster Linie denken, ist Ihre Provision. Und wenn Sie
dann Fragen, ob Sie besser zuschauen oder springen sollen, erhalten Sie im
besten Fall die Antwort, von der der Berater glaubt, dass Sie sie horen wollen.
Das hilft uns also schon mal nicht weiter. Was oder wer aber dann? — Aus mei-
ner Sicht ist es schlicht und ergreifend die Wissenschaft.

Damit hatten Sie jetzt hchstwahrscheinlich nicht gerechnet, aber ja, es ist die
Wissenschaft. Das Ganze nennt sich die ,,Neuro6konomie“. Noch nie davon
gehort? Dann wird es aber allerhochste Zeit. Die Neurookonomie ist eine
Mischung aus Psychologie, Hirnforschung und Anthropologie.

Sie erkldrt, warum wir uns, sobald es ums Geldanlegen geht, gerne mal mehr
als irrational verhalten. Am irrationalsten findet das Gehabe und Getue an der
Borse statt. Jeder scheint Experte zu sein, jeder scheint sich auszukennen, jeder
eine bestimmte Praferenz zu haben. Ich traf vor einiger Zeit einen Schulfreund
wieder. Natiirlich unterhielten wir uns auch iiber die Borse.

Er wollte wissen, was ich von den Papieren einer bestimmten Spielzeugfirma
hielt. Ich konnte ihm keinen Rat geben, denn ich kannte die Aktie nicht und
wollte ihm nichts dazu sagen, ohne mich ernsthaft damit auseinandergesetzt zu
haben. Also fragte ich ihn, wie er denn auf diese Firma gekommen sei. Mog-
licherweise arbeitete er jetzt in der Spielzeugbranche. Heraus kam jedoch, dass
er jetzt Zahnarzt ist und der Name der Aktie eine Abkiirzung in Buchstaben
war. Dieselben Buchstaben, die auch seine Initialen waren. Er sagte, das gebe
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ihm ein gutes Gefiihl. Ich hielt mich mit meiner Meinung zuriick und empfahl
ihm, sich doch mal genauer mit dem Unternehmen auseinanderzusetzen.

Mit dieser Anlageentscheidung ist mein alter Schulfreund leider nicht alleine.
Bei ihm sind es seine Initialen, bei dem anderen die Lieblingsmarke seines
Autos oder seines Turnschuhs. Alle diese Menschen, die so handeln, ndmlich
nach ihrer Intuition, handeln ganz normal und auch richtig. Zumindest, wenn
Sie noch in der Steinzeit leben wiirden. Diese ist aber vorbei, auch wenn man
manchem Exemplar unserer Spezies das kaum anmerkt, und zwar nicht nur
auf dem Parkett. Verstehen Sie mich nicht falsch: Intuition ist keine schlechte
Sache. Aber eben nur Intuition. Wenn Sie die haben, dann gebe ich Thnen einen
Rat: Schauen Sie zweimal hin, auch wenn Sie sich Ihrer Sache sicher sind.
Machen Sie es einfach. Ich weil, ,,einfach® ist in diesem Fall mit Arbeit ver-
bunden. Dazu kann ich Thnen aber auch nur eines sagen: Es ist Ihr Geld. An der
Borse geht kein Geld verloren, es wechselt bekanntlich nur den Besitzer. Sie
konnen sich jetzt also iiberlegen, ob Sie Thr Geld lieber vermehren oder jeman-
dem anderen geben. Der freut sich in jedem Fall. Und tiberlegen Sie sich bitte,
wozu Sie Thr Geld vermehren méchten.

Haben Sie aber Thre Rente, die Ausbildung Threr Kinder und das Eigenheim
soweit im Trocknen, kann man Verluste auch mal auf die leichte Schulter neh-
men. Und selbst kleine Gewinne machen uns zum Aktiengewinner.

Die Macht der Gefuhle

Gehen wir nun noch tiefer in die Materie. Man sollte davon ausgehen, dass
Anleger bei Investments in der Regel einen kiihlen Kopf bewahren. Es wird
automatisch davon ausgegangen, dass sich Investoren mit dem Regelwerk der
Borse auskennen, Informationsbeschaffung, Auswertung von Wirtschafts- und
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Unternehmensnachrichten zur taglichen Routine gehéren und das Bewusstsein
fiir Chance- und Risiko-Verhéltnis vorhanden ist.

Aber ist dem in der Tat so? Wie Sie sicher bereits vermuten, klaffen hier Theo-
rie und Praxis wie bei einer Schere ziemlich weit auseinander. Nicht wenige,
sondern eher die meisten Borsianer nehmen sich vor, konsequent nach ihren
vorher festgelegten Zielen zu handeln — nach einem Plan, den Sie sich vorher
zurechtgelegt haben. Sich im Vorfeld genau iiber Chancen und Risiken einer
Aktie zu informieren, die eigene Risikoaversion oder -affinitdt eingeschétzt
haben und sich ausfiihrlich iiber das Unternehmen, in das investiert werden
soll, informiert zu haben. Den Stopp-Kurs genau festgelegt haben und sich
vorgenommen haben, ihn ab einer bestimmten Marke nach oben oder unten
anzupassen. Soviel zur Theorie.

Doch was passiert im Ernstfall? Ernstfall, wenn es nicht so eintritt, wie erhofft.
Wenn die Aktie, des vorher so sorgfiltig recherchierten Unternehmens, mit
einem sehr guten Chance- Risiko-Verhéltnis plétzlich abschmiert. In dem
eigentlich kiihlen Kopf eines Investors herrscht plétzlich nicht mehr wohl-
geordnetes Handeln - nach vorher festgelegter Strategie - sondern allgemei-
nes Chaos. Der Plan wird iiber den Haufen geworfen. Das Unternehmen ist
plotzlich schlecht. Man doch nicht mehr so risikobereit, wie vor dem massiven
Kursverlust. Und die Informationen doch nicht so genau recherchiert.

Das, was in einem positiven Marktumfeld so blumig als Kursfeuerwerk
beschrieben wird, geschieht plotzlich in Threm Kopf. Nur in eine andere Rich-
tung. Experten haben herausgefunden, dass das Investieren in Geld, und damit
erzielte Gewinne und Verluste, extrem starke Gefiihle auslésen kénnen. Wenn
Sie Geld anlegen, miissen Sie Entscheidungen treffen und dadurch werden beim
Geldanlegen Gefiihle wie Panik, Freude, Hochmut, Gier, Angst und Hoffnung
geweckt. Den kiihlen, immer rational handelnden Anleger gibt es also nicht. In
einem Anleger kimpfen immer zwei Seiten um die Oberhand: Rationalitdt und
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Emotionen. Daher ist es wichtig, sich neben den ganzen Borsenregeln auch
damit zu beschéftigen, wie das eigene Hirn tickt. Die eigenen Reaktionen zu
verstehen.

Emotionen bandigen

Wie kann denn die Vernunft unsere Emotionen bandigen? Viele Menschen ver-
halten sich, wie bereits erwdhnt, bei Entscheidungen intuitiv. Das heift, sie
handeln nicht nach stichhaltigen Griinden, die fiir oder gegen etwas sprechen,
sondern sie handeln nach ihrem Bauchgefiihl. So kommt es nicht selten vor,
dass eine Investition in eine Aktie vorgenommen wird, nicht weil man iiber-
zeugt vom Unternehmen ist, den Geschéftsbericht ausfiihrlich studiert hat oder
man sich im Idealfall auch mit der Branche auskennt. Nein, der Name der Aktie
hat es einem angetan, oder es iiberkommt einen einfach das Gefiihl, das genau
diese Aktie einen gewaltigen Kurssprung hinlegen wird.

Es ist nicht so, dass Sie Ihrer Intuition nicht mehr vertrauen diirfen. Es soll
nicht bedeuten, dass Sie IThrem Bauchgefiihl nun gar nicht mehr folgen diirfen.
Natiirlich kénnen Sie mit Threr Intuition recht behalten. Aber Sie diirfen sich
nicht ausschlieflich auf dieses Gefiihl verlassen. Sie darf eine Rolle bei der
Investitionsentscheidung spielen, aber eben nicht die Hauptrolle. Lassen Sie
Raum fiir weitere Kriterien. Lassen Sie der Rationalitdt die Moglichkeit, mit
den Emotionen zu kooperieren. Hinterfragen Sie Ihre erste Eingebung zu einer
Entscheidung. Nehmen Sie sich die Zeit dafiir, um sich zu fragen, ob Sie die
Entscheidung, die sie jetzt getroffen haben, nicht doch noch einmal in Ruhe
iiberlegen wollen. Hier ein kurzes Beispiel, welches diesen Zusammenhang
treffend beschreibt.

Sie sind auf einer Messe und mochten sich iiber ein Unternehmen informieren.
Das Unternehmen, iiber das Sie nihere Informationen einholen wollen, ver-
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anstaltet ein Gewinnspiel. Vor Thnen auf einem Tisch stehen zwei Schalen mit
kleinen Kairtchen, auf denen die Zahlen von eins bis zehn stehen. Um einen
Gewinn einheimsen zu kénnen, muss die Zahl fiinf gezogen werden. Die klei-
nere Schale enthdlt weniger Karten, die andere Schale mehr. Die Wahrschein-
lichkeit eine Karte mit der Nummer fiinf zu ziehen, féllt entgegengesetzt der
Mengenanzahl aus. Fiir welche Schale entscheiden Sie sich?

Ein vergleichbares, reales Experiment wurde mit zwei Schiisseln voller weier
und roter Bonbons durchgefiihrt. Ziel war es, rote Bonbons zu ziehen. Dabei
kam man zu dem Ergebnis, dass die Teilnehmer des Experiments, jeweils aus
der Schale zogen, in der mehr Bonbons vorhanden waren, obwohl sie wuss-
ten, dass die Wahrscheinlichkeit ein rotes Bonbon zu ziehen, bei dieser Schale
geringer war. Intuitiv wiirde man als Messebesucher also aus der Schale mit
der groBeren Anzahl an Karten ziehen, obwohl man weil}, dass die Aussicht auf
Erfolg mit der kleineren Schale hoher ist. Das bedeutet angewandt, treffen Sie
Ihre Entscheidung nicht zu schnell, sondern hinterfragen Sie sie noch einmal.
Warum ist das so? Ist das wirklich so? Oder kann es auch anders sein? Sollte
ich mich doch noch mal informieren? Uberlegen Sie lieber zweimal, bevor Sie
sich zu schnell entscheiden. Es hilft auch, wie bei einem Arzt, eine zweite Mei-
nung einzuholen. Im Idealfall von jemanden, mit dem Sie nicht immer einer
Meinung sind.

Die groBten Fehler der Anleger

Was sind die hdufigsten Fehler, die Borsianer machen? Welche Fehler stellen
Sie bei sich haufig fest? Sind wir iiberhaupt in der Lage, unsere Fehler selbst zu
entdecken? Und wenn ja, sind wir bereit daraus zu lernen? Ich habe Ihnen ein-
mal die haufigsten Fehler zusammengetragen, denn am besten lernt man noch



Alexander Schneider m

immer aus den Fehlern anderer. Ich hoffe, dass es Thnen helfen wird, diese Feh-
ler dann nicht mehr zu begehen. Warum handeln Sie an der Borse? Natiirlich
um Gewinne zu machen. Und warum sind Sie der Meinung, dass ausgerechnet
Sie Gewinne machen? Wir wissen alle, dass Gelder an der Bérse nur hin und
her geschoben werden. Des einen Freud, ist des anderen Leid. Letzten Endes
gibt es immer nur einen Verlierer und einen Gewinner. Also, warum glauben
Sie, dass Sie zu den Gewinnern gehoren?

Die Ego-Falle

Sie glauben, Sie wissen, wie die Markte sich entwickeln und kénnen den ande-
ren den Kuchen vor der Nase wegschnappen. Mit diesem Denken befinden Sie
sich in guter Gesellschaft, denn genau das denkt Thr Kontrahent auch. Warum
wiirde er die Aktie sonst abstofen, die Sie kaufen mo6chten. Warum mochte
er sonst die Aktie kaufen, die Sie loswerden wollen? In Erinnerung an alte
Erfolge, die wahrscheinlich eher dem Zufall zuzuschreiben sind als dem Koén-
nen, und in der Annahme, alle Eventualititen beriicksichtigt zu haben, entsteht
eine Entscheidung. Und genau hier passiert es: Sie tappen in die Ego-Falle.
Die Ego-Falle hat den Namen Selbstiiberschdtzung. Aus Selbstiiberschiatzung
entsteht Selbstsicherheit. Und die ist immer triigerisch. Denn es entsteht ein
Kopfkino, man schreibt das Drehbuch zum Film selbst.

Doch die Realitdt sieht anders aus, das Drehbuch wird aus einem hochkom-
plexen Mix aus Wirtschaft, Politik und den Kopfkinos der anderen Anleger
geschrieben. Was sich letztendlich durchsetzt, ist die mehrheitliche Stimmung.

Wer sich vor seinem ungewissen Kopfkino schiitzen will, geht am besten so
vor: Verluste mit Stopp-Kursen begrenzen, das Depot gut strukturieren und
auch bei einem Hohenflug mal daran denken, dass man nicht Bruce Lee ist.
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Die Sparten-Falle

Die Wirtschaft spaltet sich in die unterschiedlichsten Branchen. Und sie alle
sind an der Borse vertreten: Rohstoffe, Industrie, Handel, Telekommunikation,
Energie, Immobilien und viele, viele mehr. Unmoglich, iiber alle Branchen
gleich gut informiert zu sein. Gerne halten wir uns an das, was wir am bes-
ten kennen. Also an die Branche, in der wir zu Hause sind. Das bewahrt uns
vor unliebsamen Recherchen und scheint auf dem direkten Weg zum Erfolg
zu fithren. Ein Trugschluss, denn Branchenzugehorigkeit bedeutet nicht gleich
Wissen. Oftmals fehlt es Brancheninsidern an der nétigen Objektivitdt und das
kann gefahrlich werden, wie Studien vielfach belegen.

Ein Depot, das sich nur aus Aktien einer Branche zusammensetzt, tendiert
meist auch nur in eine Richtung. Wenn es nach oben geht, wunderbar. Leider
kann so aber auch ein komplettes Depot den Bach hinuntergehen, wenn die
Branche einmal schwachelt und diese Einseitigkeit hat ihre Schwéchen, nicht
nur in den Branchen, auch in Ldndern und Regionen. Denken Sie bitte immer
daran! Nur deutsche Aktien oder nur Rohstoffaktien oder nur Automobilaktien
in einem Depot sind eine gefdhrliche Mischung! Struktur und Informationen
sind immer das A und O an der Borse!

Die Analysten-Falle

Sicherlich greifen die meisten Anleger gerne darauf zuriick: die Analysten,
denn hier werden Know-How, unabhéngige Meinungen und starke Argumente
erwartet. Steigen ganze Mairkte oder fallen sie? Wie wird sich der Markt ins-
gesamt entwickeln? Analysten geben Antworten. Ich erzdhle Thnen dazu mal
eine kleine Geschichte.

Ich war einmal zu einer Podiumsdiskussion mit anderen Spezialisten aus dem
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Borsenbereich eingeladen. Da waren zwei Redakteure von grofen Borsenzeit-
schriften, ein Analyst einer Bank, ein Experte eines Beratungshauses und ich.
Nach einer wirklich langweiligen Diskussionsrunde wurde jeder einzeln von
uns dann noch gefragt, welche Entwicklung die Markte der Zukunft wohl neh-
men wiirden.

Konkret sollten wir eine Prognose erstellen, wie sich der Dow Jones und der
DAX bis zum Ende des Jahres entwickeln wiirden. Wir hatten gerade mal
Mairz! Jeder gab bereitwillig seine Einschadtzung ab. Als ich dann an die Reihe
kam, antwortete ich, dass ich es nicht wisse und dass es auch die anderen nicht
wissen konnen. Ich hétte Thnen sagen konnen, welche Aktien in den néchs-
ten Wochen das Potenzial hétten, zu steigen, aber eine gesamte Marktentwick-
lung vorherzusagen, das kann keiner. Ich denke, dass ich mich an diesem Tag
bei den Analysten nicht ganz so beliebt gemacht habe. Analysten sind jedoch
weder Gotter noch Propheten. Keiner kann das Marktgeschehen voraussagen
und Analysten orientieren sich immer zu sehr an der Vergangenheit, sind zu
wenig flexibel in ihren Ansichten und reagieren deshalb nicht schnell genug
auf den Markt.

Die Kurzstrecken-Falle

Betrachten Sie Thre Investitionen an der Borse als langfristig. Ich meine damit
nicht, dass Sie eine Aktie, die Sie gekauft haben, drei Jahre lang liegen lassen
sollen. BloR nicht! Das war zu Zeiten von Andre Kostolany noch empfehlens-
wert. Eine Aktie kaufen und sich schlafen legen. Aber die Zeiten sind vorbei.

Wir leben in einem schnelllebigen Zeitalter mit schnellen Gewinnen, aber auch
schnellen Verlusten. Und lassen Sie sich nicht tduschen. Die Verluste gehoren
genauso dazu wie die Gewinne. Es ist wie bei der Tour de France: es zdhlt nicht
allein der Etappensieg, der Gesamtsieg ist das, was zdhlt. Sie miissen nicht
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mit jedem Handel Gewinn einfahren. Hauptsache ist, Sie gehen am Ende als
Gewinner hervor. Das heillt ganz konkret Verluste begrenzen. Setzen Sie sich
eine personliche Verlustmarke. Wenn diese unterschritten wird, dann nichts
wie raus mit der Aktie aus dem Depot. Denn nichts ist verheerender als grole
Verluste. Uberlegen Sie mal, wenn Sie 60 % Verlust gemacht haben, miissen
Sie beim ndchsten Mal 150 % Gewinn machen. Und das nur, um wieder bei
Null zu stehen. Machen Sie allerdings 10 % Verlust, brauchen Sie beim néchs-
ten Mal nur 11 % Gewinn zu machen. Bei 20 % Verlust sind es 25 % Gewinn.
Jetzt frage ich Sie, wie oft haben Sie schon 25 % Gewinn gemacht? Wie oft
11 %? Und wie oft 150 %?

Gestehen Sie sich eine Fehlentscheidung ein. Denn nur wer sich zu seinen Feh-
lern bekennt, kann sie revidieren und daraus lernen!

Die Marken-Falle

Uber Mangel an Informationen kénnen wir uns heute nicht mehr beschweren.
Wer heute den Satz sagt: ,,Das habe ich aber nicht gewusst®, der muss sich an
die eigene Nase fassen. Einschldgige Borsenzeitung, die Wirtschaftsteile aller
Tageszeitungen und ganz besonders das Internet bescheren uns eine regelrechte
Flut an Informationen. Hier die richtigen herauszufiltern, ist nicht immer leicht.

Um der Informationsflut zu entkommen, sucht man sich eine Aktie heraus, aus
der man aus welchen Griinden auch immer einen Bezug hat. Das muss noch
keine schlechte Entscheidung sein. Doch was sich im Folgenden einstellt, ist eine
einseitige Betrachtungsweise. Alle Aussagen iiber die Aktie werden dem eige-
nen Gutdiinken nach zurechtgebogen. Ahnliches stellt sich auch beim Autokauf
fest. Haben wir uns erst einmal fiir ein Modell unter den vielen entschieden, ist
es unser und damit gut. Auch wenn in der ,,Auto, Motor, Sport“ der Wagen im
Vergleichstest mélig abschneidet. Wir werden nach Gedrucktem suchen, was
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unser Auto wieder aufwertet. Und zwar so lange, bis wir es gefunden haben.
Die Beobachtung wird selektiv. Wir vernachldssigen und verdrdngen Fakten
und klammern uns an unrealistische Hoffnungen. Bleiben Sie deshalb immer
realistisch und verschlieRen Sie Thre Augen und Ohren nicht vor den Fakten!

Die Stimmungs-Falle

Es gibt immer wieder Zeiten, in denen die Stimmung an den Borsen steigt,
denn die Kurse steigen und es scheint immer so weiterzugehen. Fiir erfahrene
Borsianer goldene Zeiten. Und fiir viele Anleger eine plétzlich interessante
Geldanlage. Doch es ist Vorsicht geboten. Denn wenn die Stimmung einmal
den Punkt erreicht hat, an dem in jeder Klatschzeitung vom groRen Bérsen-
boom berichtet wird, ist es zum Einsteigen oft zu spét. Die Kurse stehen zu weit
oben. Die Unternehmen sind iiberbewertet. Oft folgt nach groBer Euphorie das
bose Erwachen, der Crash. Wie es im GroRen ist, so stellt es sich oft auch bei
einzelnen Werten dar. Umso mehr Investoren sich zeigen und umso populérer
ein Wert ist, desto gefdhrlicher wird es. Scheinbar sicher wiegt man sich mit
der Masse der Anleger.

Aber eine Telekom-Aktie belehrte uns eines Besseren. Rennen Sie deshalb
nicht mit der Masse. Bilden Sie sich Ihr eigenes Urteil. Nur weil es alle tun,
heillt es nicht, dass es gut ist. Im Gegenteil. Wer gegen den Strom schwimmt,
ist oftmals klar im Vorteil!

Die Mand&ver-Falle
Die meisten Anleger legen unterschiedliche Malistébe beim Kauf und Verkauf

von Aktien an. Bei einem Wert setzen Sie sich einen Stopp-Kurs von 20 %, bei
dem anderen Wert von 40 %. Aber mit welcher Begriindung?
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Sicherlich ist es richtig, eine spekulative Aktie aus dem Rohstoffbereich anders
zu behandeln als einen gesetzten DAX-Wert. Trotzdem gilt: eine Strategie fah-
ren. Und zwar die, die man sich vorher {iberlegt hat, nicht wéhrend eines Han-
dels! Das ist keine Strategie! Sie miissen sich immer vorab dariiber im Klaren
sein, was Sie wollen. Setzen Sie sich hin und denken Sie dariiber nach, bevor
Sie handeln. Und wenn Sie handeln: behalten Sie Ihre Strategie bei. Denn Sie
wissen ja jetzt, es zdhlt nicht der Einzelerfolg, sondern das Gesamtziel.

Jetzt kennen Sie die hdaufigsten Fehler, die Anleger — egal ob Einsteiger
oder Profis — begehen. Bitte befolgen Sie meinen Rat und verinnerlichen
Sie die oben gegebenen Handlungsempfehlungen fiir Ihre Geldanlage. Es
wird sich fiir Sie auszahlen, da bin ich mir sicher. Im nachfolgenden Kapi-
tel mochte ich Thnen noch einmal die wichtigsten Strategien fiir ein funkti-
onierendes Investment erldutern und weitere konkrete Empfehlungen fiir
Ihren Bérsenalltag aussprechen.

Die richtige Strategie

Die Kunst, erfolgreich an der Borse zu sein, besteht darin, eine vorher festge-
legte, gut durchdachte Strategie zu verfolgen und sich nicht durch das Auf und
Ab an der Borse verunsichern zu lassen. Noch einmal: Erstellen Sie einen Plan,
bevor Sie ein Investment eingehen und halten Sie sich daran! Zu einem solchen
Plan gehoren ebenso der richtige Einstiegszeitpunkt und ein angestrebter Ein-
stiegskurs sowie der optimale Zeitpunkt, um sich von einer verlustbringenden
Position zu trennen.

Bei einem positiven Verlauf wird von einem Zielkurs gesprochen. Hat die Aktie
den vorher festgelegten Zielkurs erreicht, wird verkauft. Bei einem negativen
Verlauf wird der Verkaufszeitpunkt durch den Stopp-Kurs bestimmt.
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Der Stopp-Kurs, wie in den vorangegangenen Kapiteln bereits erwédhnt, ist
eines der zentralen Instrumente an der Borse. Er gibt an, dass eine Position auf-
geldst wird, alsbald die Aktie unter einer vorher festgelegten Marke notiert. Der
Stopp-Kurs sollte schon dann festgelegt werden, bevor man die Aktie oder den
Hebelschein erworben hat. Der Stopp-Kurs wird nicht nach unten korrigiert, es
sei denn bei einem Aktiensplit. Es ist iiberaus wichtig, sich in jedem Fall kon-
sequent an diese Vorgabe zu halten, denn neben dem Begrenzen der Verluste
hat der Stopp-Kurs auch eine disziplinierende Funktion. Die meisten Anleger
tendieren ohne Stopp-Kurs dazu, eine verlustbringende Position zu halten und
dem Kursverfall tatenlos zuzusehen. Der richtige Zeitpunkt fiir den Einstieg,
sprich den Kauf einer Aktie und auch der richtige Zeitpunkt fiir den Verkauf ist
eines der schwierigsten Themen an der Borse. Selbst erfahrene Anleger wissen
oft erst im Nachhinein, ob sie diesbeziiglich die richtige Entscheidung getrof-
fen haben. Der richtige Zeitpunkt richtet sich nach der personlichen Strategie.
Dabei sollte sich im Vorfeld fiir eine Strategie entschieden werden, die bei der
Auswabhl hilft. Wer auf die Charttechnik setzt und Trends folgt, setzt dann auf
Aktien und Hebelscheine, wenn sich die Indikatoren dafiir verdichten, dass ein
nachhaltiger Anstieg bevorsteht.

Wer darauf setzt, dass eine Aktie, gemessen an den Unternehmenskennzahlen,
interessant ist, steigt bei niedrigen Kursen ein. Das tritt hdufig dann ein, wenn
eine Branche gerade nicht interessant ist bzw. bei konjunktursensiblen Bran-
chen und Unternehmen. Wenn es der Wirtschaft gut geht, weisen diese Unter-
nehmen gute Kennzahlen auf. Allerdings ist der Zug dann schon abgefahren,
denn an der Borse ist die Zukunft in den Kursen schon eingepreist.

Die Borse lauft der Wirtschaft stets voraus. Aktien drehten durchschnittlich
vier bis sechs Monate vor Indikatoren wie dem Verbrauchervertrauen.
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Kaufen, wenn die Kanonen donnern

Zum Tiefstkurs einsteigen und zum Héchstkurs verkaufen ist ein Mythos. Auf
diese Strategie sollten Sie nicht setzen. Wenn das gelingt, war es in den meis-
ten Féllen der blanke Zufall, denn das wird Thnen in der Regel nicht gelingen.
Dabei laufen Sie eher Gefahr, Kaufchancen zu verpassen, wéahrend Sie auf den
Tiefstkurs warten. Dennoch hat die Borsenweisheit ,,Kaufen, wenn die Kano-
nen donnern® bei normalen Bérsenphasen Bestand.

Sind die Kurse, da der Markt ein negatives Ereignis erwartet, lange gefallen, so
kann damit gerechnet werden, dass sich der Tiefpunkt zeitlich in der Néhe des
Punktes befindet, an dem das Ereignis tatsdachlich eingetroffen ist. Die Anleger,
die Angst davor hatten, dass sich das Eintreffen negativ auf den Kursverlauf der
Aktie auswirken wird, sind zu diesem Zeitpunkt ausgestiegen. Die Situation
wird dann nicht mehr von der Furcht dieser Anleger, sondern von der Reaktion
auf Tatsachen bestimmt.

Antizyklisch investieren

Nicht selten steigen Anleger bei zu hohen Kursen ein. Die Branche boomt,
der Kurs steigt und steigt und dann wird entschieden, sich der Masse anzu-
schliefen, mit dem Ziel, die teuren Papiere spéter zu einem noch hoheren Kurs
wieder zu verkaufen.

Demgegeniiber verfolgen antizyklisch eingestellte Anleger die Strategie,
Aktien zu kaufen, wenn der Markt kein Interesse an der Aktie hat, um sie, wenn
der Markt dreht, gewinnbringend zu verkaufen, also dann auszusteigen, wenn
die Masse die Aktie entdeckt hat.
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Verliebt in eine Aktie

Passen Sie auf, dass Sie nicht in eine Aktie investieren, weil Sie IThnen einfach
nur geféllt. Vor allem dann nicht, wenn der Kurs dramatisch fillt. Eine Aktie
fallt in normalen Borsenphasen nicht ohne Grund. Schlechte Unternehmens-
zahlen kénnen hinter dem Kursverlust stehen, Investoren die Papiere auf den
Markt werfen, weil eine drohende Insolvenz bevorsteht. Achten Sie darauf, ob
es Griinde fiir das rasante Bergab gibt. Fallt der Kurs der Aktie und es gibt bei
den fundamentalen Daten keine Griinde, die gegen das Unternehmen sprechen,
kann der Einstieg in Erwédgung gezogen werden, andernfalls gleicht ein Ein-
stieg dem sprichwdértlichen Griff ins fallende Messer.

Kaufe bei Gerlichten, verkaufe bei Nachrichten

Haben Sie Aktien erworben, die im Vorfeld einer erwarteten positiven Mel-
dung stark im Kursverlauf zugelegt haben, so ist man meist damit gut beraten,
diese Aktien zu verduBern, wenn die Meldung dann, wie erwartet, veroffent-
licht wird. Die Fantasie auf steigende Kurse ist dann wieder verschwunden.
Diejenigen Anleger, die auf die Meldung gesetzt haben, sind bereits investiert
und fallende Kurse wahrscheinlich.

Gewinne laufen lassen, Verluste begrenzen

Niemand auch nicht Boérsenprofis sind davor gefeit, auch einmal Verluste zu
machen. Allerdings halten sie diese klein und halten nicht an Verlustgeschéften
fest, getreu der wohl wichtigsten Borsenregel ,,Gewinne laufen lassen, Verluste
begrenzen“. Borseneinsteiger dagegen machen sehr oft den Fehler, steigende
Aktien zu frith zu verkaufen und Aktien bei fallenden Kursen zu lange zu hal-
ten. Steigende Aktien werden fast immer deswegen verkauft, weil sie so stark
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gestiegen sind. Auch mal Gewinne mitzunehmen ist an sich richtig. Wer jedoch
standig zu friih verkauft, verpasst Gewinnchancen und dem fehlt spater das
Kapital zum Ausgleich der nicht zu vermeidenden Verluste.

Fiir den Ausstieg spielen viele Kriterien zusammen. Zum einen die Anlage-
strategie (kurzfristig oder langfristig) und das Risikoprofil (konservative/spe-
kulative Werte), das Investment an sich und natiirlich auch der Gesamtmarkt.
In einer schlechten Bérsenphase, in der die Kurse auf und ab gehen, die soge-
nannte Schaukelborse, ist man besser beraten, Tradinggewinne schnell mitzu-
nehmen, als langfristig in einen Wert zu investieren. Bei einem stabilen, stei-
genden Markt wird man besser damit fahren, den Stopp-Kurs nachzuziehen, als
die Gewinne mitzunehmen und zu verkaufen.

Den richtigen Zeitpunkt zum Verkauf eines Wertpapiers, um Verluste zu
begrenzen bestimmen Sie, wie oben beschrieben, durch den Stopp-Kurs. Wenn
der Kurs auf Schlusskursbasis unter den von Ihnen festgelegten Stopp-Kurs
fallt, sollten Sie immer dann verkaufen, wenn der Kurs am nédchsten Handels-
tag nach zwei Stunden nach Borsenbeginn nicht wieder gestiegen ist. Mit die-
sem Instrument haben Sie dann ein klares definiertes Verkaufssignal und kon-
nen lhre Verluste begrenzen.

Die richtige Spanne fiir das Setzen des Stopp-Kurses ist von mehreren Faktoren
abhéngig, der Risikoneigung des Anlegers, der vorherrschenden Marktsituation
und der Volatilitdt des Wertpapiers. Wird ein Stopp-Kurs zu tief gesetzt, kon-
nen unnotig hohe Verluste entstehen. Wird der Stopp-Kurs zu niedrig gesetzt,
kann es passieren, dass der Kurs die Marke erreicht, aber kurz darauf wieder
anzieht, der Stopp-Kurs wird ausgeldst, die Aktie ausgestoppt und der Anleger
ist drauflen.
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Hier gilt die Faustregel:

Stoppkurs = Kaufkurs — 10 Prozent

Steigt der Kurs einer Aktie an, wird der Stopp-Kurs nachgezogen. Dies muss
man nicht tdglich machen, sondern nach Kursgewinn von 5 bis 7 Prozent anpas-
sen. Steigt der Kurs um 6 Prozent, ziehen Sie Thren Stopp-Kurs um diese GroRe
nach und lassen so die Gewinne laufen.

Exkurs: ,Billigst“ beim Kauf, ,,bestens® beim Verkauf“. Wird eine Kauf- oder
Verkaufsorder nicht limitiert, wird sie zum ndchsten Kurs ausgefiihrt.

Wichtig: Eine Kombination von Verkauflimit und Stop-Loss ist nicht moglich.

Aussichtsreiche Marken fiir die richtige Platzierung von Stopp-Kursen und
Limits lassen sich insbesondere durch die Charttechnik oder auch technische
Analyse ermitteln. Ein Investment in eine Aktie mit Teilbetrdgen durchzufiih-
ren, kann dann sinnvoll sein, wenn sich der Anleger insbesondere in volatilen
Markten nicht sicher tiber Stimmung an den Mérkten ist. Droht ein Crash oder
kehrt sich die Stimmung ins Positive? Dann kann es sinnvoll sein, nur einen
Teil des geplanten Anlagebetrages einzusetzen und dann nachzukaufen, wenn
sich ein positives Bild an den Markten abzeichnet. In eine Aktie mit steigen-
dem Kurs sollte nicht mit Teilbetrdgen investiert werden, da weitere Kaufe viel
teurer ausfallen.

Noch einmal fiir Sie zur Erinnerung: Wertpapiere auf Kredit zu erwerben,
rate ich keinem Anleger. Im giinstigen Fall leiht man sich Geld von der Bank,
investiert das Geld in Aktien zu einem giinstigsten Kaufkurs, verkauft zu einem
weitaus hoheren Kurs, gibt der Bank das Geld zuriick und kann die Differenz
als Gewinn einstreichen. Klingt gut, sieht in der Realitét jedoch oft anders aus.
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Der Kursverlauf féllt anders aus, als erwartet, die Papiere konnen nicht in der
geplanten Hohe verkauft werden und im schlechtesten Fall saust der Kurs
unter den Einstiegskurs. Sie konnen das geliehene Geld nicht zuriickgeben und
machen Schulden.
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Gastkapitel: Felix Haupt
,sFonds - darauf muss man bei der Auswahl
achten*

Steigende Inflationsraten, fallende Zinsen und drohende Altersarmut lassen
immer mehr Menschen nach neuen Anlagemdglichkeiten suchen. Dabei spie-
len vor allem Fonds eine Rolle, die bei verhéltnisméRigem Risiko lohnende
Gewinne versprechen. Aufgrund ihrer Vielfalt féllt es allerdings vielen Anle-
gern schwer, sich fiir eine passende Variante zu entscheiden. Worauf man bei
der Auswahl achten sollte und wie man den passenden Fonds fiir das eigene
Portfolio findet, erkldrt Borsenexperte Felix Haupt in diesem Artikel.

Felix-Haupt-Tipp Nr. 1 - Anlageschwerpunkt und
Anlagestrategie des Fonds

Im Verkaufsprospekt eines jeden Fonds findet man verbindliche Angaben zum
Anlagespektrum. Hier kann man nachlesen, in welche Werte der Fonds inves-
tiert und auf welche Regionen, Branchen, Themen und Maérkte er ausgerichtet
ist.

Wer eher konservativ investieren will, sollte Fonds mit enger Ausrichtung auf
bestimmte Branchen, Lander oder Themen meiden. Diese Markte verzeichnen
oft nur phasenweise lukrative Aufwartsbewegungen, geraten nach einiger Zeit
in Rezessionen und werden dann wieder vergessen. Sinnvoller sind breit gefa-
cherte Fonds, die in einer Vielzahl von Marktsituationen gute Performances
erzielen.

In engem Zusammenhang mit dem Anlageschwerpunkt steht die Anlagestrate-
gie. Hier geht es zuerst um die Frage, ob der Fonds aktiv gemanagt wird oder
sich an einem Index orientiert. Indexfonds bilden automatisiert Indizes wie
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den DAX, aber auch bestimmte Mérkte, Regionen oder Themen ab. Fiir Anle-
ger bietet dies den Vorteil, dass sie automatisch in lohnenden Marktsituationen
investiert bleiben und keine Gebiihren fiir die Verwaltung entrichten miissen.
Andererseits entgehen moglicherweise Chancen, die von erfahrenen Fonds-
Managern ausgemacht wurden.

Bei aktiv gemanagten Fonds unterscheidet man vor allem folgende Strategien:

» Buy- & Hold-Strategie: Langfristiges Halten von Werten, um von
Zuwéchsen zu profitieren

» Size-Strategie: Investitionen in grolle Unternehmen, da hier geringere
Schwankungen erwartet werden

» Growth-Strategien: Investitionen in junge innovative Unternehmen,
die in den kommenden Jahren ein groles Wachstum verheifen

» Value-Strategien: Investitionen in Unternehmen mit starken funda-
mentalen Kennzahlen, die unterbewertet sind

Felix-Haupt-Tipp Nr. 2 - Analyse von Fonds anhand
langfristiger Performance-Statistiken

Vor allem unerfahrene Anleger machen oft den Fehler, sich bei der Auswahl
von Fonds an aktuellen Ranglisten zu orientieren, in denen zum Beispiel die
renditestdrksten Fonds des Jahres aufgelistet werden. Problematisch ist das
insofern, als eine aktuelle Entwicklung keine verldsslichen Prognosen {iber
das weitere Wachstum eines Fonds zuldsst und Fonds aufgrund kurzfristiger
Schwankungen und Kursriickgdnge ausschlieflich fiir die langfristige Anlage
geeignet sind.
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Um mit einer besseren Datengrundlage zu arbeiten, sollten Anleger Perfor-
mances deshalb iiber lange Zeitrdume von wenigstens 10 Jahren vergleichen.
Das gilt vor allem dann, wenn man einen Fonds fiir seine Altersvorsorge bespa-
ren will. Dabei sollte man aber nicht nur auf die Durchschnittsrendite, son-
dern auch auf die langfristige Bestdndigkeit achten. Das heif3t, dass der Fonds
auch in unterschiedlichen wirtschaftlichen Perioden gute Leistungen zeigen
sollte. Hier spielen vor allem die rollierenden Renditen eine Rolle, die die Per-
formance eines Fonds iiber einen definierten Zeitraum unabhdngig vom Ein-
stiegszeitpunkt angeben. Daraus wird zum Beispiel ersichtlich, wie schnell sich
Fonds durchschnittlich von Kursriicksetzern erholen.

Wichtig ist weiterhin, Performance-Statistiken richtig zu vergleichen. Ver-
schiedene Finanzportale machen unterschiedliche Renditeangaben, weil sie
Ausschiittungen, Zeitpunkte der Kursfeststellungen und Wechselkurse unter-
schiedlich ansetzen. Entsprechend wichtig ist es, vorab einen genauen Blick
auf die jeweiligen Erhebungsverfahren zu werfen.

Felix-Haupt-Tipp Nr. 3 - Sparplan- und Entnahme-
planfahigkeit

Wer seinen Fonds als Altersvorsorge nutzen will, sollte darauf achten, dass er
sparplan- und entnahmeplanfihig ist. Fondssparen bedeutet, dass man regel-
maBig kleinere Beitrdge in Fonds-Anteile investiert und sein Investitionsvolu-
men sukzessive erhoht. Gegeniiber groBeren Einmal-Einzahlungen bietet dies
den Vorteil, dass die eigene Liquiditat geschont wird. Zusétzlich er6ffnen sich
durch die langfristige Vertragsbindung mit der Fondsgesellschaft weitere Ein-
sparmoglichkeiten.

Fondssparpldne sind oft mit speziellen Entnahmepldnen gekoppelt, die man
ebenfalls mit der Anlagegesellschaft vereinbaren kann. Dabei bekommt man
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ab einem festgelegten Zeitpunkt monatlich einen festen Betrag ausgezahlt, den
man zusdtzlich zu seiner Rente nutzen kann.

Felix-Haupt-Tipp Nr. 4 - Die Ertragsverwendung

Bei der Ertragsverwendung geht es darum, in welcher Form die erwirtschafte-
ten Ertrage dem Anleger zufliefen. Grundsatzlich unterscheidet man ausschiit-
tende und thesaurierende Fonds.

Bei einer Ausschiittung werden die erwirtschafteten Ertrdge iiber einen
bestimmten Zeitraum gesammelt und anschliefend an die Anleger ausge-
zahlt — tiblicherweise einmal im Jahr. Je nach Anbieter erfolgt die Auszahlung
aber auch quartalsweise, halbjahrlich oder unregelmaRig. Bei thesaurierenden
Fonds werden die erzielten Gewinne unmittelbar reinvestiert und dem beste-
henden Fondsvermogen zugefiihrt. Anleger profitieren dabei davon, dass der
Wert ihrer Anteile steigt. Bei sofortigen Auszahlungen auf der anderen Seite
besteht der Vorteil in der unmittelbar gesteigerten Liquiditdt, wohingegen sich
der thesaurierende Fonds durch einen lohnenden Zinseszinseffekt auszeichnet.

Dartiber hinaus spielen steuerliche Aspekte eine Rolle. Anleger versteuern
zundchst nur die tatsdchlichen Zufliisse aus der Investmentanlage, d. h. die Aus-
schiittungen des Fonds und VerduBerungsgewinne. Da aber viele Ertrdge teil-
weise oder komplett thesauriert werden, miissen Anleger jedes Jahr einen Min-
destbetrag versteuern, die sogenannte Vorabpauschale. Thre Hoéhe richtet sich
nach der risikolosen Marktverzinsung, d. h. nach dem Betrag, den ein Anleger
fir eine risikolose Geldanlage erhalten wiirde. Da der Basiszinssatz aktuell
negativ ist, wird im Jahr 2022 keine Vorabpauschale erhoben, was fiir Anleger
bei thesaurierenden Fonds einen Steuerstundungseffekt mit sich bringt.
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Felix-Haupt-Tipp Nr. 5 - Zusatzliche Kosten

Zu guter Letzt sind bei der Auswahl eines Fonds auch die anfallenden Kos-
ten zu beachten, die sich von Fondsgesellschaft zu Fondsgesellschaft deutlich
unterscheiden kénnen.

Ausgabeaufschlag (Agio):

Bei jedem Kauf von Fondsanteilen fallen einmalig zu entrichtende Gebiihren
an, die sich prozentual nach dem Anteilswert richten. Je nach Fonds belaufen
sie sich auf 0 — 7 %. Sie dienen vor allem dazu, den Fondsvertrieb und den
Beratungsservice zu finanzieren.

Verwaltungsgebiihr:
Die Verwaltungsgebiihr ist eine regelméaRige Vergiitung, die zur Deckung lau-
fender Kosten fiir Personal und Technik benétigt wird.

Laufende Kosten:

Zu den laufenden Kosten gehoren jahrliche Vergiitungen fiir die Verwaltungs-
gesellschaft und die Verwahrstelle sowie Transaktions- und Investitionskosten.
Ublicherweise belaufen sie sich auf 1,5 — 2,5 % p. a.

Riickgabegebiihr:
Eine Riickgabegebiihr féllt an, wenn der Anleger Fondsanteile an die Fonds-
gesellschaft zuriickgibt.

Depotbankgebiihr:
Diese Gebiihr wird von den Depotbanken erhoben, um die Unterhaltung eines
Anlegerdepots zu finanzieren.
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All-in-Fee:

In der All-in-Fee sind samtliche Gebiihren gebiindelt, die bei einer Anlage in
Investmentfonds prozentual anfallen. Ausgenommen ist lediglich der Ausgabe-
aufschlag. Enthalten sind hier zum Beispiel Transaktionskosten, Performance-
Gebiihren und Kosten fiir Fondsberichte.

Felix Haupt von der BeJoCo Finanzinformation GmbH zahlt zu den
renommiertesten Experten Deutschlands in den Bereichen Trading und
Borse. Seinen reichen Erfahrungsschatz mit verschiedenen Asset-Klassen
teilt er unter anderem mit seinem erfolgreichen Borsenbrief. Hier erfah-
ren Anleger und Interessierte, wie sie sich mit Aktien und Hebelscheinen
ein profitables Depot aufbauen und so aktiv zu ihrer Vermégensgestaltung
beitragen. Daneben ist Felix Haupt im Bereich Personlichkeitsentwicklung
aktiv.
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Gastkapitel: Michael Mross
,Das miussen Anleger beachten, die lang-
fristig erfolgreich sein wollen*

Nur Mut

Borse ist eher eine Kunst und keine Wissenschaft, wie André Kostolany
erkannte. Und jeder kann sich diese Kunst aneignen. An der Borse hilft eine
gewisse Bauernschldue viel mehr als ein langes Studium. Wenn ein Bankan-
gestellter an der Borse wirklich erfolgreich wére, dann wiirde er ja wohl kaum
bei einer Bank arbeiten.

Jede eigene Strategie ist besser als irgendein Tipp der Bank oder von sogenann-
ten Experten. Welcher Experte wiirde denn wirklich einen todsicheren Tipp
verraten? Dann wiirde er doch lieber selbst kaufen und abwarten.

An der Borse gilt: niemand weill was und alle reden driiber. Es ist so dhnlich
wie bei den Horoskopen. Wer auf der Suche nach den richtigen Aktien ist,
sollte sich auf jeden Fall eigene Gedanken machen und nicht die Bank fragen.
Wie so etwas funktioniert, werden Sie in diesem Buch erfahren. Sie brauchen
dazu wirklich keine Vorkenntnisse!

Machen Sie zundchst ein paar Trockeniibungen. Schreiben Sie sich Aktien und
Hebelscheine auf, die Sie interessant finden, also gerne kaufen wiirden und
notieren Sie den Kurs. Nach ein paar Tagen oder Wochen schauen wieder drauf
und beobachten, wie sich ihre Investments entwickelt haben. Nachdem Sie
dann auf dem Papier oder in Threm Musterdepot erste Erfahrungen gemacht
haben, konnen Sie nun mit Threm richtigen Geld an der Bérse einsteigen.
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Fangen Sie vielleicht als Erstes mit DAX-Aktien und Hebelscheinen auf den
DAX an. Bitte achten Sie darauf, dass Sie nicht gierig werden und sofort mit
hochspekulativen Aktien anfangen zu handeln. Das kann ganz gefdhrlich sein.
Bitte achten Sie auf Thr Geld und gehen Sie verniinftig damit um. Dazu werden
Sie in diesem Buch viele Informationen bekommen.

Fiir den Anfénger eignet es sich auch zu Beginn einfach nur einen Index zu
kaufen, also zum Beispiel den DAX. Dazu gibt es viele Zertifikate, in die man
einsteigen kann. Damit bilden Sie einfach nur den DAX, also den Durchschnitt
der 30 groBten deutschen Unternehmen, ab. Das ist zwar nicht so prickelig wie
einzelne Aktien aber gibt einem am Anfang ein bisschen das Gefiihl, wie Borse
reagiert.

Der Crash - Die Chance

Wie oben schon erwidhnt, haben Borsen und Aktien die unangenehme Eigen-
schaft zu schwanken. Und manchmal kann es ganz schon heftig zu gehen an den
Finanzmérkten. Einen solchen Crash hatten wir beispielsweise im Mérz/April
des Jahres 2020 wegen der Coronakrise. Die Ausléser mogen unterschiedlich
sein, doch die Folgen sind immer gleich.

Es gibt Situationen, da verlieren diejenigen, die Aktien und Hebelscheine besit-
zen, ihre Nerven. Ursachen sind z.B. iiberraschende schlechte Nachrichten.
Aber auch ein iiberraschender Riickgang in der Wirtschaft kann der Ausloser
sein — oder eben ein Virus wie 2020. Zuvor gab es die Finanzkrise im Jahr
2009, welche die Kurse ebenfalls nach unten riss.

Was haben all diese Crashs gemeinsam? Es waren fantastische Kaufgelegen-
heiten. Denn nach jedem Absturz folgte bisher die Erholung. Diese kann sich
bereits nach Monaten manchmal auch nach Jahren einstellen. Auf keinen Fall
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sollte man in Panik geraten und das tun was alle tun. Das ist ein schlechter
Ratgeber.

Ich habe schon sehr viele Kursstiirze an der Borse erlebt. Es gibt irgendein
negatives Ereignis, und dann wollen plétzlich alle auf einmal verkaufen. Das
wadre nicht weiter tragisch. Aber leider finden sich in solchen Situationen nur
wenige Kéaufer, und die wenigen, die dann noch da sind, die kaufen natiirlich
nur zu niedrigeren Preisen, weil sie selber Angst haben.

An solchen Tagen geht es dann an der Borse zu wie auf einem orientalischen
Fischmarkt. Alles briillt, jeder verkauft um jeden Preis und alle sind nervos.

Solche Paniktage gibt es alle paar Jahre wieder. Aus den Geschichtsbiichern
kennen Sie den Crash von 1929. Damals hat sich der Wert vieler Aktien mehr
als halbiert. Bése Sache fiir jeden einzelnen. Es gab Borsianer, die sich aus
dem Fenster stiirzten, weil sie alles verloren hatten. Viele hatten auf Kredit
gekauft, und als die Aktien fielen, konnten sie die Kredite nicht mehr zuriick-
zahlen. Manch einer hatte sein Leben ruiniert. Das Argerliche daran: Einige
Jahre danach ging es wieder nach oben. Wie kommt es zu solchen Schicksals-
schldgen?

Man darf es eben nie iibertreiben, wenn man Aktien kauft! Nicht den letzten
Euro an die Borse tragen und erst recht nicht auf Kredit kaufen.

Doch wenn Boérsen mal steigen, dann geraten viele Anleger in einen Rausch-
zustand: Heute kaufen und morgen verkaufen. Das scheint besser als Geld dru-
cken. Morgen noch mehr auf Kredit kaufen und iibermorgen das schnelle Geld
machen. In solchen euphorischen Phasen laufen Borsen sehr schnell heiB8. Jeder
versucht noch aufzuspringen. Warnungen werden in den Wind geschlagen. So
ist es immer gewesen an der Borse. Und dann kommt Ubernacht, quasi aus
heiterem Himmel, der Crash, der Kurseinbruch.



132 Die Kunst, an der Bérse reich zu werden

Solche Crash-Tage muss man gelassen iiberstehen! Es sind Kauftage! An der
Borse ist es eben umgekehrt wie in einem Kaufhaus. Beim Winterschlussver-
kauf stiirmen die Menschen die Ldden und freuen sich iiber niedrigere Preise,
greifen zu.

An der Borse freut sich meistens niemand, wenn die Preise fallen. Und wenn
sie stark fallen, kommen auch nicht die Massen und kaufen billig ein. Das ist
das Besondere an den Borsen.

Und trotzdem: Solche Tage sind auf lange Sicht immer die besten Kauftage.

,Kaufen, wenn die Kanonen donnern.“ Ein alter Borsenspruch. Geht darauf
zuriick, dass die Borsen friiher oft zu Beginn eines Krieges stark gefallen sind.
Heute donnern zwar keine Kanonen mehr, es gibt aber immer mal wieder Ereig-
nisse, die zu einem Kursrutsch fuhren. Dann sollten Sie zugreifen.

Nur: das sind dann auch die Tage, an denen man {iber seinen eigenen Schatten
springen muss, denn jeder wird an solchen Tagen sagen: ,,Bist du wahnsinnig
heute zu kaufen! Morgen geht die Borse doch weiter in den Keller.“ Lassen Sie
sich davon nicht beirren. Sie sollen natiirlich nicht alles Geld einsetzen.

Aber wer was tibrig hat fiir ein Aktienschndppchen, der wird seine Investition
nicht bereuen. An Crash — Tagen ist es oft auch egal, was man kauft. Denn
die meisten Aktien sind bei solchen Gelegenheiten 30-50% billiger zu haben
als noch am Vortag. Also: dann, wenn das Geschrei am groften ist, wenn die
Schlagzeilen am dicksten sind, wenn die Lage aussichtslos erscheint, — dann
sollten Sie kaufen.
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Und wann geht es wieder rauf?

Der erste Crash, den ich erlebt habe, war 1987. Damals musste man sich 7 Jahre
gedulden, bis das alte Kursniveau wieder erreicht wurde.

Ein bekannter Boérsenspekulant, George Soros, hatte bei diesem Crash 500 Mil-
lionen Dollar verloren. Warum? Weil er auf Kredit spekuliert hatte! Und als die
Kurse nach unten knallten, musste er verkaufen, natiirlich hat er sein Geld nicht
mehr reinbekommen — ist aber noch mit einem blauen Auge davongekommen
und heute wieder recht erfolgreich.

2009, also nach der Finanzkrise, hat es circa drei Jahre gedauert, bis sich die
Borsen wieder erholt haben.

Und 2020, wahrend der Coronakrise im Friihjahr, dauerte es nur 2-3 Monate,
bis einige Borsen wieder auf den Hochststdnden waren.

Es gibt aber auch Kurz—Crashs! Die dauern dann nur einen Tag. Nur — es weil§
halt niemand im Voraus. 1989 war so ein Tag. Die Borse krachte ein. Und
alle dachten wieder mal, es ist aus. Man erinnerte sich an 1987 und war der
Meinung, dass es jetzt wieder Jahre dauern wiirde, bis sich die Kurse erholten.
Aber: sie erholten sich schon am néchsten Tag. Das war eine grofe Uberra-
schung! Und ich kenne viele, die sich schwarzgeérgert hatten, weil sie am Vor-
tag in Panik alles rausgeschmissen hatten.

Und dann gibt es noch ,,Sekunden-Crashs®, wie ich es nenne. So etwas ist am
28 Oktober 1997 passiert. Weil New York am Vortag absackte, ging es auch
mit deutschen Aktien drastisch bergab. Der DAX verlor 1.000 Punkte in einer
Stunde. Die Aktien verbilligten sich um 20-30 %! Das gab es noch nie. Doch
nach dieser atemberaubenden Talfahrt ging es schon am Vormittag wieder
bergauf.
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Und zum Borsenschluss um 17:30 Uhr war es, als wenn nichts gewesen wire:
Der DAX und viele deutsche Aktien standen da, wo sie auch am Vormittag
waren.

Dies alles zeigt Thnen: man darf an der Borse nicht in Panik geraten. Wer an
solchen Tagen die Nerven verliert, der verliert auch sein Geld. Wenn Sie an der
Borse sind, wenn Sie Aktien haben, dann miissen Sie wissen, dass es solche
Tage gibt. Richtig finstere, trostlose Tage. Doch bis jetzt ist auch immer wieder
die Sonne aufgegangen.

Keine Panik...

Argerlich ist es aber, wenn man einen Tag vor dem Kurseinbruch gekauft hat. —
Nun brauchen Sie Nerven. Auf keinen Fall verkaufen! Lassen Sie sich nicht
anstecken von nervosen Stimmungen und fragen sie auf keinen Fall eine Bank
oder einen Experten um Rat. Viele benehmen sich in solchen Situationen wie
unsichere Flatterhennen.

An der Borse herrscht oft Massenpsychose. Entweder alle in die eine oder in
die andere Richtung. Davon diirfen Sie sich nicht anstecken lassen. Man muss
an der Borse auch schon mal gegen den Strom schwimmen.

Selbst wenn sie also einen Tag vor dem Crash gekauft haben, nehmen Sie es
gelassen. Nach wenigen Jahren, ja manchmal schon nach wenigen Monaten,
spricht niemand mehr dariiber. Und manchmal ist schon am nédchsten Tag alles
vorbei!

Aber das sind dann auch die Ereignisse, wo sich die Spreu vom Weizen trennt.
Nach solchen Abstiirzen verlieren viele Leute die Lust an der Aktie und kehren
der Borse fiir immer den Riicken. Eine vollig falsche, naive Reaktion.
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Crash-Tage sind Kauftage. Das ist es, was Sie wissen miissen. Und bitte nicht
drgern, wenn es am ndchsten Tag oder in den nidchsten Tagen weiter nach unten
geht. Den Tiefpunkt erreicht man selten.

Wichtig ist, dass man fiir solche Situationen immer etwas Geld iibrig hat, um
billig einkaufen zu kénnen. Und wenn man in solchen Zitterphasen Aktien
kauft, sollte man das verbliebene Geld in kleine Portionen aufteilen, damit man
auch in den ndchsten Tagen noch zugreifen kann.

Genauso wenig wie man an der Borse alles auf eine Karte, also eine Aktie set-
zen sollte, darf man das Geld, das man hat, komplett an einem Tag einsetzen.
Es hat sich bisher meistens ausgezahlt, die Investitionen iiber Tage vielleicht
auch iiber Wochen zu streuen. So erhalt man einen guten Durchschnittskurs
und kann auch bei weiteren Kursrutschen noch billig dabei sein.

Borsenweisheiten

Ein alter englischer Spruch lautet: ,,Cut your losses and let your profits run!“
Zu deutsch: ,,Begrenze deine Verluste und lass’ die Gewinne laufen.“

Hort sich einfach an — nur viele Borsianer befolgen diese Weisheit nicht. Wenn
es runter geht, geraten Sie in Panik und machen alles falsch. Wenn eine Aktie
oder ein Hebelschein nicht laufen will, kann man sie ruhig verkaufen. Das ist
sogar eine erfolgreiche Strategie. Nur viele Anleger verhalten sich umgekehrt:
Bei rauem Borsenklima verkaufen sie zuerst die Wertpapiere, bei denen sie im
Gewinn sind und halten an den Verlierern fest. Genau das ist falsch!

Aktien und Hebelscheine, mit denen man im Verlust steht, kann man ruhig ver-
kaufen. Oft ist es so, dass eine bestimmte Richtung in der Kursentwicklung fiir
eine gewisse Zeit beibehalten wird. Also, wenn’s runter geht, geht’s erst mal
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fiir eine lange Zeit runter. Und wenn es rauf geht, dann geht’s meist auch lange
aufwarts.

Deshalb: Verluste begrenzen! Das heilit, die Wertpapiere verkaufen, die in den
Miesen stehen, auch wenn man damit seinen Verlust realisiert. Und Gewinne
laufen lassen!

Das heiflt, auf keinen Fall die Aktien und Hebelscheine verkaufen, die sich nach
oben bewegen. Hier sollten Sie sogar noch zukaufen! Auch das ist Bestandteil
einer erfolgreichen Borsenstrategie. So handeln auch die echten Borsengenies!

Nur das menschliche Gemdit wehrt sich: jetzt ist die Aktie und der Hebelschein
so lange und so hoch gestiegen, das kann doch nicht so weiter gehen, — das
denkt man. Ist aber falsch.

Statistisch gesehen steigen Gewinner meist weiter, selbst wenn diese auf
Hoéchstkurs steht. Probieren Sie es aus! Suchen Sie nach den Gewinnern. Und
verfolgen Sie diese Pferde weiter. Sie werden sehen, dass die Chance riesen-
groB ist, dass diese auch in Zukunft auf der Gewinnerseite stehen.

Kleiner Trost: auch bei den Titeln, die im Minus sind, wird es mit der Zeit
meistens besser. Wenn Sie an eine Aktie oder einen bestimmten Hebelschein
glauben, dann sollten Sie sich auch nicht so schnell von ihr trennen. Nur Eines
sollten Sie nicht: Nachkaufen oder verbilligen, wie der Fachmann sagt. Wenn
ein Wertpapier nicht lduft, dann hat das irgendwas zu bedeuten. Meist kommt
dann spéter irgendeine schlechte Nachricht oder es sind andere negativen Ein-
flussfaktoren da, die noch nicht bekannt sind.

Also, Aktien, die sich nach unten bewegen, sollten Sie nicht anfassen! Auf eng-
lisch sagt man: ,Never catch a falling knife!“ Auf deutsch: ,,Fange niemals ein
fallendes Messer auf.“ Genauso ist es mit den Kursen. Was einmal fallt, fallt
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auch meistens weiter.

Aber glauben Sie mir: auch diesen Rat beherzigen viele Profibérsianer nicht.
Wenn sich zum Beispiel eine Aktie halbiert hat, dann glauben viele, sie sei dann
billig. Manch einer trdumt dann von alten Héchstkursen und hofft, dass irgend-
ein Ereignis die Aktie schon wieder dort hintragen wird. Das ist natiirlich auch
nicht ausgeschlossen.

Fakt ist aber: selbst wenn sich eine Aktie halbiert hat, kann es weiter runter
gehen. Das erlebe ich tagtédglich.

Bei steigenden Aktien haben Sie in der Regel groBere Chancen. Es gibt erfolg-
reiche Borsianer, die schauen sich nur die Kursentwicklung an. Wenn etwas
immer nur steigt, dann springen sie auf. Es interessiert sie nicht, welches
Unternehmen dahintersteckt. Sie schauen nur auf die Kurse. Dies ist durchaus
eine erfolgreiche Strategie.

Alte Borsenfiichse haben damit schon viel Geld verdient. Daran sehen Sie
in aller Deutlichkeit: man braucht wirklich keine Ahnung, um an der Borse
erfolgreich zu sein. Man darf nur nicht leichtsinnig werden.

Borsenwahnsinn

Aber genau das ist der entscheidende Punkt. Wenn man mal im Gliicksrausch
steigender Kurse ist, dann benehmen sich viele Borsianer wie Betrunkene. Sie
wagen das Spielchen in immer groBerem Rahmen. Sie setzen immer grofere

Summen ein.

Am Ende reicht das Geld nicht mehr, und dann nimmt man eben Kredit von
der Bank. Viele Banken machen das auch noch mit. Aber das bose Erwachen
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kommt so sicher wie das Amen in der Kirche.

Ich kenne Borsianer die Millionen gewonnen haben — und Millionen inner-
halb von Tagen verloren. Warum? Weil sie leichtsinnig wurden und iiber die
Strange geschlagen sind. Da miissen sie sich auf jeden Fall unter Kontrolle hal-
ten. Freuen Sie sich iiber Gewinne. Bleiben Sie aber auch ein bisschen demiitig.
Bescheidenheit hilft auch an der Bérse.

Aber so ist die Borse eben: Sie schwankt zwischen Gier und Angst. Angst,
alles zu verlieren und die Gier noch mehr Geld zu machen. Genau dazwischen
sollten Sie Thren weg finden.

Wenn Sie noch nie etwas an der Borse zu tun hatten, dann werden sie das jetzt
so theoretisch nicht als Schwierigkeit empfinden. Ich garantiere Thnen aber:
wenn Sie das Borsenfieber einmal gepackt hat, dann sieht die Sache wieder
anders aus. Borse kann richtig siichtig machen, siichtig nach mehr. Und darin
liegt eine grofle Gefahr.

Also noch einmal: Nie den letzten Groschen in Aktien anlegen und auf keinen
Fall auf Kredit kaufen. Ich kann es nicht oft genug betonen — weil es eben in
der Praxis so oft vorkommt.

Die groBen Spieler dieser Welt: Sie haben 1 Dollar eingesetzt und auf Kredit
100 Dollar bewegt. Dass so etwas irgendwann schief geht leuchtet jedem ein.

Ich personlich kenne einen Borsianer in Frankfurt, der mit einem Einsatz von
wenigen Millionen voriibergehend eine Milliarde bewegt hat. Der Junge war
25 Jahre alt! Ein ,,Golden Boy“ wie man in der Szene sagt. Auch bei ihm ging
die Sache schief: er verlor in wenigen Stunden Millionen. An der Borse geht
das manchmal eben sehr schnell...



Alexander Schneider 139

Wie findet man die richtige Aktie?

Wie weiter oben schon beschrieben glauben viele Leute, dass man an der Borse
nur erfolgreich sein kann, wenn man Wirtschaft studiert hat. Diese Annahme
ist jedoch falsch. Man muss sich nicht durch trockene Bilanzen quélen, um zu
erkennen, ob ein Unternehmen Zukunft hat oder nicht. Dazu braucht man nur
den gesunden Menschenverstand und das richtige Gefiihl.

In diesem Zusammenhang erzédhlt man sich auch folgenden Witz:

Auf der Hauptversammlung der Bank: ,,Werte Aktiondre. Sie miissen sich
schon entscheiden! Was wollen Sie denn nun? Die Bilanz oder die Wahrheit?*

Tatsdchlich wird in Bilanzen oft gelogen und betrogen. Das hat nicht zuletzt
der Fall Wirecard gezeigt, ein DAX-Unternehmen, das am Ende pleite war.
Dort wurden jahrelang die Zahlen gefalscht, Milliarden ausgewiesen, die es gar
nicht gab — und niemanden ist es aufgefallen.

Selbst die besten Wirtschaftspriifer wurden hinters Licht gefiihrt.

Aber wie findet man die richtige Aktie? Ganz einfach: Mit offenen Augen
durchs Leben gehen. Der gesunde Menschenverstand ist der beste Aktienrat-
geber. Sie setzen auf die Werte, die nach Ihrer Beurteilung die beste Zukunft
haben. Sie stellen zum Beispiel fest, dass Jugendliche gerne Sportklamotten
kaufen, und die Mode noch lange anhélt — wie wér’s mit Adidas? Sie interes-
sieren sich fiir Autos? BMW, Daimler oder Volkswagen.

Als 2007 das erste iPhone rauskam, hétte jeder erkennen kénnen, dass hier ein
neuer Supertrend beginnt. Wer damals Apple gekauft hat, hat sein Geld fast
verhundertfacht. Mein Credo deshalb: man muss nicht auf die Zahlen, sondern
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in die Zukunft schauen. Welche sind die Trends der Zukunft? Was brauchen die
Menschen? Wie entwickeln sich Trends weiter?

Dass zum Beispiel das Internet immer schneller wird und Computer immer
leistungsfahige hédtte man auch schon vor 20 Jahren entdecken kénnen. Wer
damals Amazon oder vielleicht sogar Netflix gekauft hat, also ganz unten, der
hat sogar sein Geld vertausendfacht.

Alle diese Investment-Entscheidungen basieren auf ganz einfachen Gedanken
und Ideen und natiirlich auf den gesunden Menschenverstand.

Es macht aulerdem Spall, Unternehmen zu entdecken und deren Aktien zu
kaufen. Es ist dann so, als wenn es Thnen gehort. Sie freuen sich iiber positive
Nachrichten und leiden, wenn’s mal nicht so gut lauft. Dieses Auf und Ab ist
sehr interessant. Am Ende sind Sie aber meistens der Gewinner. Etwas Geduld
ist freilich wichtig.

Es gibt 1.000ende von sogenannten Tippdiensten, die Aktienempfehlungen
aussprechen. Die sind meist teuer und taugen oft nichts. Lassen Sie sich davon
nicht beeinflussen. Folgen Sie keinem Guru. Wiederum gilt: Wer etwas weils,
sagt es nicht und wer nichts weil}, der redet gern.

Warum sollte der Herausgeber eines Borsenblattes Thnen einen Geheimtipp
verraten? Doch wohl nur dann, wenn er vielleicht selbst gekauft hat und nun
andere mit ins Boot holen will, damit der Kurs steigt.

Ich wiirde allenfalls ein Wochenmagazin empfehlen, das einen Uberblick iiber
Aktien bietet und allgemeine Stimmungen wiedergibt. [hre Meinung sollten
Sie dann selbst bilden.
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Michael Mross gab 1993 sein Debiit bei der Telebérse (n-tv), die ,, Tages-
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Kultfigur unter Bérsianern. Es folgten Finanzmarktsendungen bei N24.
Bis 2010 berichtete Michael Mross auch fiir den gréften Finanzsender
weltweit — CNBC - fiir ein internationales Publikum von der deutschen
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SCHLUSSWORT

Ich freue mich, dass Sie sich diesem einfiihrenden Fachbuch in die spannende
sowie vor allem chancenreiche Borsenwelt gewidmet und Thre Aufmerksam-
keit geschenkt haben. Jetzt kennen Sie die wichtigsten Basics fiir den ersten
Einstieg in den Borsenhandel, haben sich einen Uberblick iiber die einzel-
nen Anlegeformen im Allgemeinen und die aus meiner Sicht interessantesten
Finanzinstrumente mit hohem Gewinnpotential fiir Thr eigenes Depot sowie
deren Anwendungsmoglichkeiten im Speziellen verschafft. Zudem haben Sie
die wichtigsten Einflussfaktoren auf unser alltdgliches Handeln an der Borse
nun im Blick und wissen, welche Fallen jeden Tag auf die Anleger an den
Finanzmaérkten warten. Mit den relevanten Strategien fiir Thren Depotaufbau
sind Sie nun bestens ausgeriistet fiir einen erfolgreichen Start an der Borse!
Die beiden Gastkapitel meiner Kollegen runden das Gesamtbild rund um die
Finanzmérkte, deren Handlungsroutinen sowie Strategien im Umgang mit die-
sen noch zusétzlich ab.

Zunachst einmal mochte ich mich bei Thnen fiir Thr Vertrauen und Ihre Zeit
bedanken. Sie haben mein Einsteiger-Fachbuch mit praktischen Borsentipps
gelesen. Das freut mich sehr und ich hoffe, dass Sie dabei viele neue Erkennt-
nisse gewonnen haben und im ,,Borsen-Alltag” davon profitieren. Denn darum
geht es: Ich mochte Thnen dabei helfen, an der Borse erfolgreich zu werden.

Die Borse ist nicht einfach zu knacken. Aber es gibt sie eben doch: Die Aktien,
die in kurzer Zeit 100 Prozent, 200 Prozent oder sogar 500 Prozent Gewinn
einbringen. Hebelscheine, die innerhalb von nur 1 Monat Ihren Einsatz verdop-
peln kénnen. Profi-Strategien und -Taktiken, die dafiir sorgen, dass Ihr Depot
schneller wéchst, als Sie es sich im Augenblick {iberhaupt vorstellen kénnen.
Aber dafiir brauchen Sie fachkundige Unterstiitzung von einem echten Profi,
der aus der PRAXIS kommt und Sie live iiber die Schulter schauen ldsst. Genau
das mochte ich Thnen gerne anbieten.
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Mein Name ist Alexander Schneider. Ich bin ein erfahrener Bérsenexperte, der
es sich zur Aufgabe gemacht hat, Einsteigern und Fortgeschrittenen profes-
sionelle Anlagestrategien mithilfe meiner Publikationen und meines taglichen,
kostenlosen Telegramms rund um die Themen Finanzmaérkte, Aktien, Hebel-
scheine und vieles mehr zugénglich zu machen.

Mein Ziel ist es, die einmalige Strategie an der Borse, die ich mir tiber die Jahre
erarbeitet habe, offenzulegen und auch andere Menschen an meinen Boérsen-
erfolgen teilhaben zu lassen. Mittlerweile betreue ich nicht nur meine Abon-
nenten des Alexander Schneider-Boérsenbriefs auf dem Weg zu erfolgreichen
Depots, sondern schreibe ebenfalls als Autor fiir Fachzeitschriften, Bérsenpor-
tale und fiittere tagtdglich meinen eigenen Blog mit den wichtigsten Informa-
tionen rund um Borse und Finanzmarkte.

Der Schwerpunkt meiner Arbeit liegt auf der Kombination aus sicherheits-
orientierten Aktien mit spekulativen Hebelscheinen zur Performance-Optimie-
rung. Dabei setze ich auf eine intensive Marktbeobachtung und den Einsatz
innovativer Analysetechniken, die Anlegern verschiedenster Kategorien neue
Renditepotenziale eréffnen.

Ich méchte auch Thnen mit fachkundiger, erfahrener Unterstiitzung zur
Seite stehen und Sie auf dem Weg zur finanziellen Unabhingigkeit beglei-
ten!

Um Thren Erfolg auch langfristig an der Borse zu halten und Thnen alle meine
TOP-Empfehlung offenlegen zu konnen, méchte ich Thnen an dieser Stelle
noch meinen Borsenbrief, zugeschnitten auf die Thematik Aktien sowie Hebel-
scheine, ans Herz legen. Viele Anleger suchen nach einer langfristig ausgeleg-
ten Empfehlung fiir ihre Investitionen und einer personlichen Betreuung durch
einen Experten auf diesem Gebiet. Mit meinem Borsenbrief erhalten Sie genau
das, was es braucht, um zu den tdglichen Bérsen-Gewinnern zu gehoren.
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Mit meinem Boérsenbrief beantworte ich Thnen die nachfolgende Frage und gebe
Thnen Depotwerte in meinem Musterdepot an die Hand, die Thnen immense
Gewinne garantieren: Wie wahlt man Aktien und Hebelscheine aus, die wirk-
lich funktionieren und Gewinne erzielen? Meine Strategie des selektiven Tra-
dings ist das Ergebnis aus vielen Jahren Erfahrung an der Borse und dem per-
fekten Feingefiihl bei der Wahl des Einstiegszeitpunktes.

Wenn Sie auch langfristig eine Perspektive fiir Thren Borsenerfolg suchen,
kann ich Thnen nur empfehlen, sich fiir meinen Borsenbrief zu entscheiden und
Thre finanzielle Unabhéngigkeit zu sichern.

Ich freue mich darauf, meine besondere Tradingstrategie auch mit Thnen teilen
zu diirfen und vor allem freue ich mich auf unsere gemeinsame Zusammen-
arbeit und den Erfolg, den wir gemeinsam an der Borse erzielen werden!

Beste Griifle

Thr Alexander Schneider
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I
pie kunst. v ok BORSE REICH zu werDEN

Maochten Sie gerne wissen, wie es fiir Sie moglich ist, an der Borse erfolgreich zu sein? Suchen

Sie nach Strategien, die bei regelmiBiger Anwendung fast schon magisch dazu fithren, dass ihr
Depot immer weiter wichst und Sie ein Vermogen aufbauen?

Dann darf ich Thnen gratulieren, denn Sie halten heute genau das richtige Buch in Thren Hinden!
Die Borse fasziniert schon seit Jahrhunderten die Menschen. Bis heute entscheiden sich jedes
Jahr tausende Menschen NEU dazu, ihr Gliick als Anleger zu versuchen — sehr hiufig mit dem
glasklaren Ziel, durch geschicktes Vorgehen ein Vermigen an der Borse zu verdienen.

Aber Fakt ist: Nur die wenigsten Menschen schaffen es und sind dauerhaft sowie
iiberdurchschnittlich erfolgreich. Und genau das SOLL und WIRD dieses Buch fiir Sie
verindern. Sie erfahren in diesem Praxis-Ratgeber unter anderem:

® Wie Sie TOP-Aktien von FLOP-Aktien unterscheiden und zur richtigen Zeit zuschlagen

e Warum es sich lohnt, Hebelscheine einzusetzen und wie Sie damit den Gewinn dramatisch
steigern

e Welche Strategien zu einer konstanten Geldvermehrung fithren und Sie an der Borse reich
machen kénnen

e Was Sie fiir Fehler vermeiden miissen, damit Sie kein Geld verlieren

o Wie Sie die besten ETFs fiir den perfekten Vermégensaufbau finden

® Und noch vieles mehr mehr!

Kurzum: Die Kunst, an der Birse reich zu werden

ALEXANDER SCHNEIDER

ist ausgewiesener Experte zum Thema Borse.
Schwerpunkt  seiner Handelsstrategie ist  die
Kombination aus sicherheitsorientierten Aktien mit
spekulativeren Hebelscheinen zur Optimierung der
Performance — gepaart mit einer sehr intensiven
Marktanalyse, unter Einsatz seiner selbst erarbeiteten
Analyse-Technik. In seinem Buch veréffentlicht er nun
erstmalig seine Handelsstrategie und gibt Einblicke
hinter die Kulissen erfolgreicher Trades an der Borse!
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