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Die Verwaltung des eigenen Vermogens selbst in die Hande zu
nehmen, erfordert Zeit, Disziplin, Risikobewusstsein und nicht
zuletzt Wissen. Einsteigern soll die vorliegende Publikation
,Das 1x1 der Geldanlage” als Ratgeber und Nachschlagewerk
dienen. In logisch aufeinander aufgebauten Modulen werden
lhnen die notwendigen Grundlagen vermittelt, die es Ihnen
erlauben, spater die richtigen Anlageentscheidungen zu treffen.
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Vorwort

Sehr geehrte Damen und Herren,

beim Thema Geldanlage sind viele Anleger hierzulande noch zu passiv und parken ihr
Erspartes auf Tagesgeld- oder Girokonten. Dabei fuhrte die Nullzinspolitik der EZB dazu, dass
klassische Sparanlagen kaum noch nennenswerte Zinsen abwerfen. Doch den Kopf in den
Sand zu stecken und das Geld einfach sich selbst zu Uberlassen ist keine Losung. SchlieBlich
gilt es heute mehr denn je, privat vorzusorgen, um den Folgen einer schleichenden Geldent-
wertung durch die Inflation entgegenzuwirken und auch im Alter den gewohnten Lebens-
standard halten zu kénnen.

In unserem 1x1 der Geldanlage erklaren wir Ihnen leicht verstandlich und Schritt fir Schritt,
wie Sie lhre Geldanlage optimieren kénnen. Die vorliegende Publikation eignet sich ideal fur
Einsteiger und dient allen, die ihr Wissen auffrischen wollen, als ein nttzliches Nachschlage-
werk.

Freuen Sie sich darauf, mehr tber die verschiedenen Aspekte der Geldanlage zu erfahren,
angefangen vom Produkt-Know-how Uber die Bedeutung der Diversifikation und dem
Umgang mit méglichen Verlusten bis hin zur selbstreflektierenden Frage, welchem Anlegertyp
Sie sich zuordnen.

Besonders hingewiesen sei an dieser Stelle auf die Beitrage, mit denen wir Sie in die Welt des
systematischen Investierens einfihren. Mit einem regelbasierten Handelssystem, das klar
definiert, welcher Wert wann gekauft und wann verkauft wird, werden Handelsentscheidun-
gen objektiviert und mogliche Anlageerfolge wiederholbar. Ein zu 100% regelbasiertes
Handelssystem versetzt Sie in die Lage, systemisch zu investieren, statt auf zuféllige Gewinne
zu hoffen.

Frischen Sie Ihr Wissen auf und erweitern Sie Ihren Horizont, um erfolgreiche Anlageentschei-
dungen zu treffen. Sie werden sehen: Die Anlage in Aktien, Zertifikate oder Hebelprodukte
kann SpaB machen, und zwar dann, wenn Sie planvoll vorgehen und wissen, worauf es
ankommt. Unser umfangreiches Informationsangebot sowie die zahlreichen Tools auf
dzbank-derivate.de unterstitzen Sie dabei, aktiv an den Finanzmarkten zu agieren und die
Geldanlage in die eigenen Hande zu nehmen!

Eine anregende Lektlre wiinscht

=

Ihr Alexander Dickel
Leiter Produktmanagement Internet Plattformen
bei der DZ BANK AG
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Das 1x1 der Geldanlage

Geldanlage ist mehr als die Uberweisung vom Giro- auf das Tagesgeldkonto.
Gerade in Zeiten extrem niedriger Zinsen sollte man sich dartber informieren,
welche Moéglichkeiten es gibt, das Ersparte sinnvoll anzulegen. In unserer Reihe
,Das 1x1 der Geldanlage” erklaren wir lhnen leicht verstandlich die wichtigsten
Grundlagen fur eine erfolgreiche Geldanlage.
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Unsere Finanzexperten zeigen lhnen, welche Méglich-
keiten der Geldanlage es gibt, worauf es dabei
ankommt und welche Hilfsmittel Sie nutzen kénnen,
um maoglichst erfolgreich zu sein. Besonders wichtig
ist es, Schritt fur Schritt vorzugehen und nicht Uber-
stlirzt zu handeln. Bereits vor der ersten Orderaufgabe
sind wesentliche Fragen zu klaren: Was will ich
erreichen? Welche Strategie nutze ich? Wie wahle

ich den richtigen Basiswert aus? Welche Produkte
kommen fur mich in Frage und wie finde ich sie?

Der Beantwortung dieser und weiterer Fragen widmen
sich die folgenden Beitrage.

Von entscheidender Bedeutung ist der Umgang mit
Risiken. SchlieBlich geht an den Finanzmaérkten die
Chance auf eine hohere Rendite immer auch mit
einem hoheren Risiko einher. Wie Sie dieses im Griff
behalten, erklaren wir lhnen ebenso wie die verschie-
denen psychologischen Fallstricke, Gber die man bei
der Geldanlage stolpern kann.

Noch bevor Sie eine Anlageentscheidung treffen,
mussen Sie sich dartber klar werden, ob Sie investie-
ren oder traden wollen. Die Beantwortung dieser
Frage hat weitreichende Auswirkungen auf das
weitere Vorgehen, denn beide Varianten der Geld-
anlage unterscheiden sich erheblich voneinander.
Investoren besitzen in der Regel einen langfristigen
(mehrere Jahre) und/oder mittelfristigen (mehrere
Wochen bis ein Jahr) Anlagehorizont und ziehen fur
ihre Anlageentscheidung in erster Linie fundamentale
Kennzahlen zu Rate. Sie schauen, ob ein Unterneh-
men ein verstandliches und bewdhrtes Geschaftsmo-
dell besitzt, Gewinne erwirtschaftet und Dividenden
zahlt. Haben sie ein solches Unternehmen gefunden,
versuchen sie, dessen Aktien oder Zertifikate mit dem
Unternehmen als Basiswert zu einem ginstigen Preis
zu kaufen. Kurzfristige Bewegungen der Aktienkurse
spielen flr Investoren eher eine untergeordnete Rolle.
Zudem verzichten z.B. Value-Investoren oftmals auf
eine Absicherung durch Stoppkurse, mit denen sich
das Risiko eines Kapitalverlusts begrenzen |&sst.

Trader besitzen im Gegensatz zu Investoren einen
deutlich kirzeren Anlagehorizont. Dieser kann

sich von wenigen Minuten bis zu ein paar Tagen
erstrecken. Trader versuchen also vor allem kurzfristige
Preisbewegungen auszunutzen, um Gewinne zu
erzielen. Dabei kann nicht nur auf steigende Kurse
gesetzt werden. Verschiedene Zertifikate bieten die
Chance, auch bei fallenden Kursen eine positive
Rendite zu erzielen. Die besondere Herausforderung
besteht darin, die kiinftigen Bewegungen der Kurs-
notierung zu prognostizieren. Hierfur greifen Trader
auf die technische Analyse zurlck, um z.B. bestehen-
de Trends oder Kursniveaus fir mogliche Wende-
punkte der Kursentwicklung zu identifizieren. Aller-
dings kommt es in der Praxis durchaus vor, dass Trader
zu Investoren werden. Die Ursache dafur liegt meist
in einem fehlenden Trading-Plan und/oder einem nur
halbherzig verfolgten Risikomanagement. Doch
gerade ein gutes Risiko- und Money-Management
begrenzt fur den Fall, dass sich die Kurse anders
entwickeln als erwartet, einen moglichen Verlust des
eingesetzten Kapitals.

Ob Sie bei der Geldanlage als Trader oder Investor
handeln, hangt von Ihren persénlichen Anlagezielen
und Ihrer Risikobereitschaft ab. Daher ist es besonders
wichtig, dass Sie lhre personlichen Ziele klar definieren
und eine taugliche Strategie entwickeln, die Sie
anschlieBend diszipliniert verfolgen.

Autor
Alexander Dickel

Leiter Produktmanagement
Internet Plattformen bei der
DZ BANK AG
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Wer Geld anlegt, sollte stets die Inflation im Auge
behalten, damit das Ersparte nicht durch einen
moglichen Geldwertverlust aufgezehrt wird. Gerade
in Zeiten mit niedrigen Zinsen ist die Geldanlage mit
klassischen Sparprodukten eine groBe Herausforde-
rung. Doch es gibt Alternativen, wie z.B. Zertifikate,
mit denen sich beispielsweise die hdheren Rendite-
chancen des Aktienmarktes nutzen lassen, und die je
nach Produkttyp und Ausgestaltung einen Risikopuf-
fer im Vergleich zu einem Direktinvestment am
Aktienmarkt bieten kénnen.

,Inflation ist die Methode, einen Geldschein zu
halbieren, ohne das Papier zu verletzen.” Dieses Zitat
eines unbekannten Autors beschreibt die in den
meisten Fallen mal mehr, mal weniger stark ausge-
pragte, kontinuierliche Entwertung des Geldes. Ein
Umstand, der jedem Anleger bewusst sein sollte.
Beim Sparen oder Geldanlegen gilt es die Inflation zu
berlcksichtigen, nagt sie doch quasi kontinuierlich an
dem zurlickgelegten Kapital und den Ertragen. Bei
Ihren Anlageentscheidungen sollten Sie deshalb nicht
nur die erwartete nominale Verzinsung betrachten
bzw. mégliche Kursgewinne mit in lhre Uberlegungen
einbeziehen. Achten Sie auch auf den sogenannten
Realzins.

Der Realzins lasst sich aus den erwarteten Ertrdgen
einer Anlage abziglich der erwarteten Teuerungsrate
(Inflation) ermitteln. Dabei kann der aus den kunfti-
gen Steigerungen der Verbraucherpreise resultierende
Geldwertverlust héher sein als die erzielten Ertrége.

In der Eurozone ist beispielsweise eine jdhrliche
Teuerungsrate von knapp unter 2,0% das angestrebte
Ziel der Europaischen Zentralbank (EZB). Das hat
natdrlich Folgen fur die realen Renditeerwartungen
einer Anlage. Dazu ein aktuelles Beispiel: Fir Tages-

geld gibt es derzeit im Durchschnitt etwa 0,2%
Zinsen p.a. Legen Sie lhr Geld in dieser Form an,
wirden Sie bei einer jahrlichen Teuerungsrate in der
Eurozone von 1,5% real jahrlich 1,3% an Kaufkraft
verlieren. Bei einer erfolgreichen Umsetzung des von
der EZB angestrebten Inflationsziels von knapp 2,0%
ware sogar mit einer realen negativen Rendite von
jahrlich 1,8% zu rechnen. Es ist daher ratsam, die
Inflationserwartungen bei Anlageentscheidungen mit
einzubeziehen.

Wie sich die Teuerungsrate entwickelt, hangt von
vielen Faktoren ab, was entsprechende Prognosen
erschwert. Zur Ermittlung des Realzinses kann auf die
Daten aus der Vergangenheit zurlickgegriffen
werden. Statistikamter wie Eurostat fur die EU oder
Destatis fur Deutschland veroffentlichen regelmaBig
die offiziellen Teuerungsraten fur zurlckliegende
Zeitraume, beispielsweise die vergangenen Monate
oder Jahre. Anhaltspunkte bieten zudem die von den
Notenbanken ver&ffentlichten Prognosen. Beispiels-
weise rechnet die EZB fiir 2018 mit einer Inflationsra-
te von 1,4%. Die negativen Auswirkungen der
Inflation auf den Realzins kdnnten somit anhalten,
wenn die erwartete Teuerung nicht mit einem
steigenden allgemeinen Zinsniveau einhergeht.

Und damit sind wir bei einem weiteren wichtigen
Punkt. Vor dem Hintergrund des duBerst niedrigen
allgemeinen Zinsniveaus haben es Anleger derzeit
schwer, mit klassischen Sparformen eine real positive
Verzinsung zu erzielen. In vielen europdischen
Landern liegt der Zins als Preis fir die Bereitstellung
von Kapital abhangig von der Anlagedauer nur
minimal Uber null bzw. teilweise im negativen
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Der Chart veranschaulicht die durchschnittliche Umlaufrendite festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten, die jahrliche Teue-
rungsrate fur Deutschland und den sich daraus ergebenden Realzins in der Vergangenheit. Diese Angaben aus der Vergangenheit sind kein

verlasslicher Indikator fur kiinftige Ergebnisse.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Destatis, menthamedia, Stand: Februar 2018.

Bereich. Klassische Sparanlagen wie Tagesgeld und
Festgeld bieten daher, wenn Gberhaupt, nur eine
geringe Verzinsung. Die erzielbaren Renditen bei
festverzinslichen Wertpapieren wie deutsche Staats-
anleihen sind nicht minder durftig. So betragt die von
der Deutschen Bundesbank ermittelte gesamte
durchschnittliche Umlaufrendite festverzinslicher
Wertpapiere inlandischer Emittenten derzeit etwa
0,46% p.a. (Stand: 24.01.2018). Darin berlcksichtigt
sind festverzinsliche Wertpapiere von unterschiedli-
chen Emittentengruppen (6ffentliche Hand, Banken,
Firmen) mit einer Restlaufzeit von mehr als drei
Jahren. Nimmt man diese durchschnittliche Umlauf-
rendite als MaBstab flr eine konservative Anlage und
berechnet darauf den entsprechenden Realzins,

zeigt der Blick in die Vergangenheit (siehe Grafik),
dass wir uns derzeit in einer historisch betrachtet
duBerst niedrigen Phase befinden, in der Anlagen in
solche klassischen, festverzinslichen Wertpapiere
unattraktiv sind.

Welche Alternativen gibt es?

Schauen Sie sich daher auch nach Alternativen um!
Damit sind keine hochspekulativen Anlagen gemeint.
Setzen Sie auf die Vielfalt an Anlageprodukten, wie
(Teil-)Kapitalschutzprodukte, Aktienanleihen oder
Discount- und Bonus-Zertifikate. Die DZ BANK hat
zahlreiche Produkte im Repertoire.

Autor
Marcus Landau

Senior Manager Public
Distribution bei der DZ BANK
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Zunachst mussen Sie den Betrag festlegen, der fur
eine Anlage zur Verfligung steht (Anlagekapital).
AnschlieBend setzen Sie sich ein Renditeziel, das Sie
mit Threm Anlagekapital erreichen wollen und das im
Einklang mit Ihrer persénlichen Risikobereitschaft
steht. Hier sollten Sie sich keine unrealistischen Ziele
setzen, da dies schnell zu Frustration fihren kann.

Ein denkbares Ziel ware z.B. eine Rendite von 4% pro
Jahr. Wer bestimmte Renditeerwartungen hegt, muss im
Gegenzug daflr bereit sein, das damit jeweils einher-
gehende hohere Risiko (starkere Kursschwankungen)
bis zu einem gewissen Grad in Kauf zu nehmen. Ein
sinnvolles Ziel im Zusammenhang mit der Risikobereit-
schaft ist die Vorgabe, nie mehr als 10% des Anlage-
kapitals zu riskieren. Diese Vorgabe hat Einfluss auf
Ihr Risiko- und Money-Management.

Die Definition von Zielen dient zugleich dem Zweck,
objektive BezugsgroBen festzulegen, deren Erreichen/
Einhalten Sie regelmaBig tberprifen kédnnen. Zudem
haben Renditeerwartung und Risikobereitschaft
Auswirkungen darauf, welche Wertpapiere fur eine
Anlage infrage kommen. So sind die Kursschwan-
kungen von Aktien fir kurzfristig agierende Trader
oftmals noch zu gering, um damit gréBere Gewinne
zu erzielen. Sie greifen daher zu Produkten mit
Hebelwirkung. Das bedeutet, dass man mit einem
solchen Produkt deutlich mehr Kapital an den
Markten bewegen kann als man fur den Erwerb des
Produktes einsetzt. Der Hebel verstarkt aber sowohl
steigende als auch fallende Kursbewegungen der
Produkte. Da somit auch schnell gréBere Verluste
anfallen kdnnen, mussen Trader bereit sein, dieses
Risiko einzugehen und mdgliche Verluste konsequent
begrenzen. Aber auch weniger risikofreudigen
Anlegern bietet die Anlageklasse der Zertifikate eine
groBe Auswahl an verschiedenen Produkttypen mit

unterschiedlichen Chance-Risiko-Profilen. Genauere
Informationen finden sich in den jeweiligen produkt-
bezogenen Informationsmaterialien.

Haben Sie lhre Ziele klar definiert, geht es daran, eine
Strategie zu entwickeln, die zu Ihren persénlichen
Zielen passt. Dazu stehen lhnen zahlreiche Trading-
und Investmentanséatze zur Verfligung. Sie kénnen
z.B. in bestehende Trends einsteigen (trendfolgendes
Handeln) oder auf den erfolgreichen Turnaround
eines Unternehmens setzen, das zwischenzeitlich eine
schwachere Geschaftsentwicklung und Kursverluste
aufwies (antizyklisches Handeln). Beim Kauf und
Verkauf eines Wertpapiers kénnen Sie sich von
Signalen der technischen Analyse leiten lassen oder
auf Kennzahlen der fundamentalen Analyse abstellen.
Natdrlich lassen sich auch beide Analysestile mitein-
ander kombinieren. Wichtig ist, dass Sie sowohl fir
den Einstieg als auch fur den Ausstieg objektive
Kriterien formulieren, anstatt sich auf ein reines
Bauchgeflhl zu verlassen. Letzteres birgt die Gefahr,
dass Ihr Handeln von Emotionen bestimmt wird.
Doch Angst und Gier sind nur selten gute Ratgeber.
Wenn Sie |hre Strategie konsequent und diszipliniert
verfolgen, sind Sie auf einem guten Weg, lhre Ziele
zu erreichen.

Die technische Analyse bietet mit der klassischen
Charttechnik (Trendlinien, Unterstitzungen, Wider-
stande), der Formationsanalyse, zahlreichen Indikato-
ren, Oszillatoren und weiteren Ans&tzen einen nahezu
unerschopflichen Baukasten fir Anlagestrategien.
Doch so verlockend die Vielfalt auch sein mag, halten
Sie es einfach. Eine Strategie ist nur dann nutzlich,
wenn Sie diese auch verstehen. Zudem funktioniert
keine Strategie immer und zu jeder Zeit. Anpassun-
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gen sind also notwendig und gestalten sich, ebenso
wie die Suche nach mdglichen Fehlern, umso schwie-
riger, je mehr Komponenten Sie lhrer Strategie
hinzufligen. Eine trendfolgende Strategie kann
beispielsweise so aussehen, dass zunachst der Gberge-
ordnete Trend identifiziert wird (Trendlinien sind hier
ein bewahrtes Mittel). Die Er6ffnung einer Position
kann in einem Ubergeordneten Aufwartstrend dann
z.B. in der Nahe einer Unterstltzung und nach dem
bullischen Ausbruch aus einer Trendfortsetzungsforma-
tion erfolgen. Fur antizyklische Strategien bietet sich
z.B. die Suche nach Trendwendeformationen an.

Wer sich lieber auf die Kennzahlen eines Unterneh-
mens verlasst, fir den kann eine sinnvolle Strategie
darin bestehen, nach Unternehmen zu suchen, deren
Umsatze und Gewinne sich in den zurlckliegenden
Jahren positiv entwickelt haben. Weisen diese im
Vergleich zu ihren Wettbewerbern zudem eine
angemessene Bewertung auf — als VergleichsmalBstab

konnen hier u.a. das Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV)
oder der Buchwert herangezogen werden —, kédnnten
die Unternehmen als potenzielle Kaufkandidaten bzw.
Basiswerte fur Zertifikate infrage kommen. Doch
aufgepasst: Die meisten Kennzahlen haben sowohl
Starken als auch Schwachen! Daher ist es zwingend
notwendig, nie eine Kennzahl allein zu verwenden,
sondern mehrere Kennzahlen miteinander zu kombi-
nieren. Erganzend k&nnen Expertenmeinungen von
Analysten sowie die jungsten Unternehmensnachrich-
ten zu Rate gezogen werden.

Autor
Alexander Dickel

Leiter Produktmanagement
Internet Plattformen bei der
DZ BANK AG
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Ein Phanomen, das sich in vielen Depots beobachten
lasst, ist das sogenannte Home Bias. Damit ist die
Vorliebe der Anleger flr Basiswerte ihres jeweiligen
Heimatmarktes gemeint. So stehen bei deutschen
Anlegern z.B. der DAX oder Unternehmen wie
Daimler und Siemens hoch im Kurs. Erklaren lasst sich
die Vorliebe damit, dass Firmen des Heimatmarktes
den meisten Anlegern vertrauter sind. Man kennt ihre
Marken, Produkte oder Dienstleistungen und hat das
Gefuhl, die Geschaftsentwicklung dieser Firmen
besser einschatzen zu kénnen als die von internatio-
nalen Wettbewerbern.

Dennoch sollten Sie dem vermeintlichen Heimvorteil
nicht blind vertrauen, denn nicht immer sind die
heimischen Unternehmen diejenigen mit der guins-
tigsten Bewertung. Ein Vergleich mit internationalen
Wettbewerbern kann attraktivere Investitionsmaglich-
keiten zutage foérdern. Zugleich erreichen Sie mit der
Berticksichtigung auslandischer Aktien oder Indizes
eine bessere Risikoverteilung im Depot.

Die Neigung, die eigenen Fahigkeiten zu Uberschat-
zen (sog. Overconfidence Bias) kann sich ebenfalls zu
einem Problem entwickeln. Dabei l&sst sich wohl jeder
nach einem Erfolg gern feiern, ist dieser doch ein
Beleg dafur, alles richtig gemacht und Topleistungen
erbracht zu haben. Doch an der Bérse kann dies
schnell zur Uberschatzung der eigenen Fahigkeiten
fuhren. Man hat das Gefuhl, alles im Griff bzw. den
Markt unter Kontrolle zu haben, besonders nach
einer Reihe erfolgreich abgeschlossener Trades. Doch
dieses Gefuhl ist eine lllusion, denn der Markt l&sst
sich nicht kontrollieren. Problematisch ist die Uber-

schatzung der eigenen Moglichkeiten deshalb, weil
sie dazu fuhren kann, von der urspriinglichen Anlage-
strategie abzuweichen. In dem Bestreben, ,recht
haben zu wollen”, wird dann zu lange an Investments
festgehalten, die sich nicht wie erwartet entwickeln.
Ein Fehler, der nicht selten teuer bezahlt werden
muss, den man aber mit der konsequenten Verwen-
dung von Stoppkursen vermeiden kann.

Eine viel zitierte Regel erfolgreicher Investoren lautet:
»Gewinne laufen lassen, Verluste begrenzen.” Das
klingt einfach und logisch. Doch warum fallt es vielen
Anlegern schwer, genau danach zu handeln? Der
Grund dafur liegt einmal mehr in der menschlichen
Psyche. Wissenschaftliche Untersuchungen ergaben,
dass die Bewertung von Gewinnen und Verlusten von
einem Bezugspunkt (in der Regel vom Einstandspreis
eines Investments) abhdngig gemacht wird. Dabei fiel
auf, dass der subjektive Wert, der einem identischen
Geldbetrag beigemessen wird — sei es nun ein
Gewinn oder ein Verlust —, mit zunehmender Ent-
fernung von diesem Bezugspunkt abnimmt.

Die nachfolgende Grafik veranschaulicht anhand
einer Wertefunktion, welchen subjektiven Wert ein
Anleger einem bestimmten Gewinn bzw. Verlust
beimisst. Aus dem Verlauf der Funktion lasst sich
erkennen, dass die menschliche Psyche dazu neigt,
anfénglichen Gewinnen und Verlusten einen hdheren
subjektiven Wert beizumessen. Steigt eine Aktie nach
dem Kauf beispielsweise um einen Euro, ist die
Freude dartber groB3. Weitere Gewinne werden zwar
ebenfalls positiv wahrgenommen, allerdings mit
abschwachender Tendenz. Ein Anstieg der Aktie um
weitere zwei Euro ist natUrlich erfreulich. Doch der
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Quelle: Goldberg, von Nitzsch "Behavioral Finance", menthamedia

emotionale Nutzen dieser Entwicklung wird nicht
mehr genauso hoch bewertet wie der des ersten
Wertzuwachses von einem Euro.

Ahnlich verhalt es sich mit Verlusten. Verluste werden
generell als schmerzlich empfunden, zeigen sie doch,
dass bei der Investitionsentscheidung offensichtlich ein
Fehler gemacht wurde. Und die Konfrontation mit
eigenen Fehlern empfinden die meisten Menschen als
unangenehm. Hinzu kommt, dass ein Verlust meist

starker bewertet wird als ein Gewinn in gleicher GréBe.

Ein verlorener Euro wiegt psychologisch betrachtet also
schwerer als ein gewonnener Euro. Fallt eine Aktie
nach dem Kauf um einen Euro, schmerzt der Verlust
sehr. Weiten sich die Verluste aus, tritt jedoch ein
Gewohnungseffekt ein. Weitere Verluste werden also
nicht mehr mit derselben Intensitdt wahrgenommen
wie anfangliche Verluste. Oftmals lasst sich dann eine
Resignation beobachten, die zu irrationalen Uberle-
gungen wie ,Jetzt brauche ich auch nicht mehr zu
verkaufen” fuhrt.

Die abnehmende Sensitivitat bei der Bewertung von
Gewinnen und Verlusten fuhrt im Ergebnis oftmals
dazu, dass gewinnbringende Positionen zu friih
aufgelost werden, um den ersten Gewinn, der emotio-

nal am hochsten bewertet wird, zu sichern. Umgekehrt
wird an Verlustpositionen in der Hoffnung auf eine
kinftige Erholung zu lange festgehalten. Dieses
Verhalten wird auch als Dispositionseffekt bezeichnet.
Statt Gewinne laufen zu lassen und Verluste zu
begrenzen, verleitet uns unsere Psyche dazu, genau
gegenteilig zu handeln. Die Folgen kénnen fatal sein,
insbesondere mit Blick auf den Gewohnungseffekt bei
sich ausweitenden Verlusten. Erinnern Sie sich: Um
einen Verlust von 10% auszugleichen, bendtigen Sie
einen Gewinn von 11%. Haben Sie mit einem Invest-
ment 50% verloren, ist eine Verdopplung des verblie-
benen Kapitals notig, nur um wieder das Ausgangs-
niveau zu erreichen. Ein probates Mittel wider den
Dispositionseffekt ist einmal mehr der konsequente
Einsatz von Stops. Damit kénnen nicht nur Verluste
begrenzt (z.B. Stop-Loss), sondern auch Gewinne
laufen gelassen werden (z.B. Trailing Stop) — ganz im
Sinne der wohl bedeutendsten Investmentregel.

Autor
Alexander Dickel
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Internet Plattformen bei der
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Jeder Mensch ist verschieden. Dies spiegelt sich nicht
nur in unterschiedlichen Praferenzen hinsichtlich der
Renditeerwartung und der Risikobereitschaft bei
einem Investment wider. Auch die Art, wie an ein
Investment herangegangen wird, ist unterschiedlich
und hangt oftmals auch mit der eigenen Personlich-
keit zusammen. Sich Uber die eigene Persodnlichkeit
im Klaren zu sein, ist bei der Geldanlage von Vorteil,
denn oftmals sind die verschiedenen Anlegertypen
anfallig fir bestimmte Schwachen, die man, sofern
man mit ihnen vertraut ist, vermeiden kann. Zum
anderen geht es auch darum, zu klaren, ob eher ein
konservativer oder spekulativer Anlagestil verfolgt
wird, folglich also um die Risikobereitschaft. Stellen
Sie sich also selbst einmal die Frage: , Welcher
Anlegertyp bin ich?”

Aus dem Blickwinkel der verhaltensorientierten
Kapitalmarktforschung lassen sich grob drei Typen
von Anlegern unterscheiden: der Bauchmensch, der
Herzmensch und der Kopfmensch. Jeder der drei
Typen ist aufgrund seiner Charakteristik fur bestimm-
te Fehler bei der Geldanlage anfallig.

Bauchmenschen verlassen sich bei ihren Anlageent-
scheidungen auf ihren Instinkt. Sie entscheiden
intuitiv, aus dem Bauch heraus und haben einen eher
kurzfristigen Anlagehorizont. Um eine spontane
Handelsentscheidung treffen zu kénnen, missen
Sachverhalte, z.B. potenziell marktbewegende
Nachrichten oder Unternehmens-News, sehr schnell
erfasst werden. Komplexere Sachverhalte werden
dabei sehr stark vereinfacht, um sie schneller zu
erfassen. Dieses Vorgehen birgt jedoch das Risiko,
relevante Details zu Ubersehen oder Informationen
falsch zu gewichten.

Schnelles Handeln kann zudem in ein planloses
Vorgehen ausarten, bei dem man leicht den Uberblick
Uber die bestehenden Depot-Positionen und den
Grund fur den Kauf verliert. Daher |&uft der Bauch-
mensch auch Gefahr, sich zu stark am Einstandspreis —
als der am schnellsten verftigbaren Information — zu
orientieren. Dies kann in dem Bestreben, ein Invest-
ment mit Gewinn abschlieBen zu wollen, jedoch dazu
fuhren, dass an Verlusten zu lange festgehalten wird
und Gewinne zu frith mitgenommen (sichergestellt)
werden.

Die Bereitschaft, jederzeit handeln zu kénnen,
suggeriert dem Bauchmenschen gleichzeitig ein
gewisses Kontrollempfinden, das leicht zu einer
Kontrollillusion und der Uberschdtzung der eigenen
Maoglichkeiten fiihren kann. Denn eines ist sicher: Der
Markt lasst sich nicht kontrollieren. Kontrollieren lasst
sich aber das Risiko der Depot-Positionen, indem z.B.
bereits bei Eingehung der zugrundeliegenden
Geschafte eine Stop-Loss-Order erteilt wird.

Im Gegensatz zum Bauchmenschen trifft der Herz-
mensch Handelsentscheidungen selten allein. Er ist
emotional und bevorzugt den Austausch mit anderen.
Dabei verfolgt er eher einen mittelfristigen Anlage-
horizont. Sein starkes Harmoniebedtrfnis birgt jedoch
die Gefahr, Argumenten, die sein Handeln bestatigen,
ein zu hohes Gewicht zu verleihen und negative
Nachrichten zu verdréangen. Daraus resultiert ein
erhohtes Risiko, sich in ein Wertpapier zu , verlieben”.
Treten bei diesem Wertpapier Verluste auf, wird unter
Umstdnden zu lange daran festgehalten, anstatt die
Verluste konsequent zu begrenzen und sich diszipli-
niert von dem Wertpapier zu trennen.

Grundsatzlich muss der Herzmensch darauf achten,
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sich nicht zu stark von Gefihlen wie Gier oder Angst
leiten zu lassen, da diese seine Handelsentscheidun-
gen negativ beeinflussen kénnen. Zudem sollte der
Herzmensch beim Informationsaustausch mit Freun-
den oder am Stammtisch darauf achten, Tipps nicht
blind zu folgen, um nicht dem Herdentrieb zu
erliegen.

Gefuhle versucht der Kopfmensch, so gut es geht, zu
vermeiden. Er ist bestrebt, bei der Geldanlage sachlich
vorzugehen und rationale Handelsentscheidungen zu
treffen. Und doch ist es auch die Angst vor einem
Kontrollverlust, die ihn dazu veranlasst, im Vorfeld
eines Investments so viele Informationen wie méglich
zusammenzutragen und sich intensiv damit auseinan-
derzusetzen. Ein Vorgehen, das viel Zeit in Anspruch
nimmt. Daher verfolgen Kopfmenschen auch eher
einen langerfristigen Anlagehorizont.

Im Gegensatz zum Bauchmensch gibt sich der
Kopfmensch nicht der lllusion hin, stets die Kontrolle
zu haben. Doch genau dieses Wissen kann ihn in
seinem Handeln zdgern lassen oder lahmen. Dies
auBert sich darin, dass er mit einer Entscheidung zu
lange wartet oder potenziell aussichtsreiche Invest-
ments erst gar nicht tatigt. Die damit einhergehende
geringe Anzahl an Transaktionen birgt wiederum die
Gefahr, an einmal eingegangenen Positionen, die im
Vorfeld ausfuhrlich geprift wurden, im Verlustfall zu
lange festzuhalten.

Nun ist jeder Mensch verschieden und besitzt Charak-
terztige, die sowohl zu dem einen als auch einem
anderen der beschriebenen Anlegertypen passen.
Doch das Ziel der Selbstreflexion besteht gar nicht in
der eindeutigen Zuordnung zu einem Typen. Vielmehr
geht es darum, persénliche Schwachen und die
Anfalligkeit fur bestimmte Fehler im Vorfeld zu
erkennen und ein Bewusstsein fir mogliche verhal-
tensorientierte Fehlerquellen zu entwickeln, denen
man als Mensch bei der Geldanlage ausgesetzt ist.
Mit eiserner Disziplin kénnen Sie den meisten davon
begegnen.

DarUber hinaus ist die Frage nach dem Anlegertyp
immer auch eng mit der Frage nach der individuellen
Risikobereitschaft und der Renditeerwartung ver-
knupft. Hier ist es besonders wichtig, dass Sie ehrlich
zu sich selbst sind, denn die Beantwortung dieser
Frage hat Einfluss darauf, welche Investments fur Sie
infrage kommen. Und ein Anleger, der eine moderate
Rendite bei einem Uberschaubaren Risiko erzielen
mochte, wirde mit einem Hebelprodukt auf einen
volatilen Basiswert unter Umstanden Adrenalinkicks
versplren, auf die er gern verzichtet hatte.

Die personliche Risikobereitschaft ist somit ein
entscheidender Punkt, wenn es bei der Umsetzung
der Anlageentscheidung um die Auswahl des
geeigneten Produkts geht.

Autor
Alexander Dickel
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Eine einfache und zugleich duBerst wirkungsvolle
Maglichkeit, Risiken in Form von Verlusten zu
begrenzen, sind Stoppkurse, kurz Stops genannt.
Stops sind unverzichtbare Hilfsmittel, um das fur die
Geldanlage zur Verfligung stehende Kapital zu
erhalten, indem sie dafur sorgen, dass ein Wertpapier,
z.B. eine Aktie oder ein Zertifikat, beim Erreichen
eines festgelegten Kursniveaus verkauft wird.

Je nachdem, in welchem Stadium sich ein Investment
befindet, kommen unterschiedliche Stops zur
Anwendung.

Der Initial Risk Stop ist der anfangliche Stop. Er wird
vor der Orderaufgabe festgelegt und reduziert das
Kursverlustrisiko eines Investments. Als Orientierung,
auf welchem Kursniveau der Initial Risk Stop angesie-
delt wird, kommen Unterstitzungen infrage, also
Kursniveaus, an denen die Kursnotierung zu einem
friheren Zeitpunkt nach einer Abwartsbewegung
wieder zu steigen begann. Grundsatzlich sollte der
Stop nicht direkt auf diesem Kursniveau, sondern in
einem Abstand von 2% bis 3% darunter platziert
werden.

Der Break-Even Stop sorgt dafur, dass eine Aktie oder
ein Zertifikat, das sich bereits etwas im Gewinn
befindet, nicht mehr ins Minus lauft. Zu diesem
Zweck wird mit dem Break-Even Stop der Ausstieg
auf dem Kursniveau gesichert, auf dem kein Kursverlust
mehr anfallt. Da hierfur auch die Transaktionskosten
und eine ggf. schlechtere Ausfihrung bertcksichtigt
werden missen, liegt der Break-Even Stop in der
Regel 2% Uber dem Einstandskurs.

Mit einem Trailing Stop lassen sich Gewinne sichern,
denn er folgt der Kursnotierung in einem von lhnen
festgelegten Abstand (z.B. 3 Euro oder 7%). Steigt
beispielsweise der Kurs einer Aktie, wird der Trailing
Stop automatisch in diesem Abstand nachgezogen.
Fallt der Aktienkurs, bleibt der Trailing Stop unveran-
dert. Sollte die Kursnotierung nicht wieder steigen
und das Kursniveau des Trailing Stops erreicht
werden, wird dieser ausgeldst und der zwischenzeit-
lich aufgelaufene Gewinn realisiert.

Um ein Investment per Stop abzusichern, stehen
lhnen verschiedene Ordertypen zur Verfigung. Die
einfachste ist eine Stop-Loss-Order. Hierbei wird der
Auftrag erteilt, Wertpapiere zu verkaufen, sobald
deren Kurs ein festgelegtes Niveau unterhalb des
aktuellen Kurses erreicht. In diesem Fall werden die
Wertpapiere zum nachstmaglichen Kurs verkauft.

In einem Marktumfeld mit starken Kursschwankun-
gen kann der Ausftihrungskurs allerdings deutlich von
der festgelegten Stop-Loss-Schwelle abweichen und
der Verlust dadurch héher ausfallen als kalkuliert.
Dieses Problem lasst sich umgehen, indem die
Stop-Loss-Order mit einem Limit versehen wird (sog.
Stop-Loss-Limit-Order). Das Limit entspricht dem
Preis, der beim Verkauf der Wertpapiere mindestens
erzielt werden soll. Allerdings muss es auch zu einem
Verkauf kommen. So ist es durchaus moéglich, dass
eine Stop-Loss-Limit-Order trotz des Erreichens der
Stop-Loss-Schwelle nicht ausgefihrt wird, weil die
nachfolgenden Kurse, zu denen ein Verkauf moglich
ware, unterhalb des festgelegten Limits liegen. In
diesem Fall verbleiben die Wertpapiere im Depot und
konnen tiefer in die Verlustzone geraten.
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dpa-AFX Analyser

Quelle: dpa-AFX., Kursdaten: Dezember 2016, beispielhafte Darstellung. Die Einschatzungen kénnen aufgrund von aktuellen Entwicklungen

Uberholt sein.

Um bei der Geldanlage langfristig erfolgreich zu sein,
sollten Sie zudem auf ein gunstiges Chance-Risiko-
Verhaltnis (CRV) achten. Die Gewinnchance muss
grundsatzlich héher sein als das Verlustrisiko.

Dessen Hohe lasst sich durch den Einsatz von Stops
annaherungsweise kalkulieren. Um eine Aussage
Uber die Gewinnchance eines Investments treffen zu
kdnnen, benotigen Sie ein Kursziel. Hier hilft lhnen
z.B. der dpa-AFX Analyser auf dzbank-derivate.de.
Das Tool listet alle verfiigbaren Analysen zu einem
Basiswert u.a. mit Datum, Kursziel und dem Abstand
zum Kursziel auf. Dartiber hinaus lassen sich Kursziele
durch die technische Analyse ermitteln, beispielsweise
mithilfe von Trendwende- oder Trendbestatigungs-
formationen, Widerstanden, Unterstlitzungen oder
Fibonacci-Retracements/-projektionen.

Anhand von Stoppkurs und Kursziel lasst sich das
Chance-Risiko-Verhaltnis berechnen, indem das
Kurspotenzial durch das eingegangene Risiko dividiert
wird. Steht beispielsweise einem Risiko von 5% (bis
zum Auslésen des Stop Loss) eine Chance von 10%
(bis zum Erreichen des Kursziels) gegentber, ergibt
sich ein CRV von 2,0 — die Gewinnchance ist also
doppelt so hoch wie das Verlustrisiko. Grundsatzlich
sollte das CRV mindestens 2,0 oder mehr betragen.
Fallt das CRV niedriger aus, sehen Sie sich besser
nach Alternativen um.

Eine weitere Mdglichkeit, um das Risiko im Griff zu
behalten, besteht darin, in mehrere Wertpapiere zu
investieren. Risikoreduzierung durch Diversifikation
lautet die Devise, oder wie es eine der vielen Borsen-
weisheiten formuliert: , Lege niemals alle Eier in

einen Korb."”

Denken Sie global und verteilen Sie das Risiko auf
mehrere Wertpapiere aus verschiedenen Branchen
(z.B. Automobilbau, Gesundheitswesen, Software) und
unterschiedliche Lander bzw. Regionen (z.B. Deutsch-
land, Europa, Asien, Welt). Bei einer Investition in ein
Produkt, dessen Kursentwicklung von der Wertent-
wicklung eines Index, wie z.B. den Deutschen Aktien-
index DAX abhangig ist, wird das Risiko von vornherein
auf mehrere verschiedene Aktien verteilt. Eine noch
breitere Diversifikation lasst sich erreichen, wenn Sie
unterschiedliche Anlageklassen wie Aktien, Anleihen,
Rohstoffe oder Wahrungen bei Ihren Investments
berlcksichtigen. Da die verschiedenen Anlageklassen
in der Regel unterschiedlichen Zyklen unterliegen,
kénnen bei richtiger Kombination Risiken reduziert und
Kursschwankungen ausgeglichen werden, z.B. indem
Gewinne bei Aktien oder Wahrungen etwaige Verluste
bei Anleihen verringern oder kompensieren.

Autor
Martin Merz

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Money Management — gewusst wie!

Mit Stoppkursen und der Bericksichtigung verschiedener Anlageformen kann
das Risiko bei der Geldanlage reduziert werden. Doch mindestens genauso wich-
tig wie die Risikokontrolle ist ein gutes Money Management. Schon das Befolgen
von ein paar einfachen Regeln kann Sie vor gréBeren Verlusten bewahren.

Im vorangegangenen Beitrag haben wir Ihnen erklart,
wie Sie mit Stoppkursen und einer breiten Diversifika-
tion das Risiko bei der Geldanlage reduzieren kénnen.
Allerdings werden Sie friher oder spater mit einem
Verlust konfrontiert. Das ist ganz normal und gehort
dazu. Wichtig ist, dass Sie ein Investment konsequent
beenden, wenn lhre maximale Verlusttoleranz Gber-
schritten wird. Einen Verlust zu realisieren ist kein
Problem, denn Chancen gibt es immer wieder.
Werden Verluste jedoch nicht begrenzt, laufen Sie
Gefahr, einen GroBteil des zur Anlage zur Verfigung
stehenden Kapitals (Borsenkapital) zu verlieren. Hierzu
ist es wichtig, sich immer wieder an das Verhaltnis
von Gewinn und Verlust zu erinnern: Wahrend sich
ein Verlust von 10% noch durch einen Gewinn von
11,11% ausgleichen lasst, bendtigen Sie bei einem
Verlust von 20% schon einen Gewinn von 25%. Um
einen Verlust von 50% auszugleichen, bedarf es eines
Gewinns von 100%!

WIE VIEL GEWINN BEDAREF ES,
UM EINEN VERLUST AUSZUGLEICHEN?

Entstandener Verlust Erforderlicher Gewinn

-5% +5,26%
-10% +11,11%
-20% +25,00%
-40% +66,66%
-50% +100,00%
-60% +150,00%
-80% +400,00%
-90% +900,00%

Quelle: DZ BANK, eigene Berechnungen ohne Berticksichtigung von
Transaktionskosten, Spesen und etwaiger Steuern.

Um nicht der Versuchung zu erliegen, groBere Verluste
durch das Eingehen sehr hoher Risiken auszugleichen,
sollten Sie Verluste so gering wie mdéglich halten.
Neben dem konsequenten Einsatz von Stoppkursen
gehort dazu ein kluges Money Management. Das
Money Management dreht sich im Kern um die
Bestimmung der PositionsgroBe. Bei der Entscheidung
flr eine Aktie oder ein Zertifikat geht es also um die
Frage: , Wie viel Geld investiere ich in ein Zertifikat
oder eine Aktie?” Die Antwort darauf kdnnen Sie mit
wenigen Schritten ermitteln.

Wie viel Geld steht zur Verfiigung?

Zundchst mussen Sie lhr Borsenkapital ermitteln.
Damit ist das Kapital gemeint, das fir den Handel an
der Borse zur Verfigung steht und das Sie in den
nachsten Jahren nicht fiir anderweitige Ausgaben
benotigen. AnschlieBend legen Sie Ihr maximales
Gesamtrisiko fest. Dabei handelt es sich um den Teil
des Borsenkapitals, den Sie maximal zu verlieren bereit
sind, sollten die eingegangenen Positionen mit
Verlusten enden. Die Hohe des Gesamtrisikos variiert
je nach der personlichen Risikobereitschaft. Mit Blick
auf das Verhaltnis von Gewinn und Verlust ist ein
maximales Gesamtrisiko von 10% eine sinnvolle
GroBe.

Nicht zu viel Risiko pro Position!

Nachdem Sie das Gesamtrisiko ermittelt haben, geht
es an die Beantwortung der Frage, wie viel Kapital Sie
in eine Position investieren kdnnen. Dazu missen Sie
zunachst das mit der Position verbundene Risiko
(Risiko pro Position) bestimmen, also den Betrag, den
Sie mit dem Investment maximal zu verlieren bereit
sind. Eine gangige GroBe fur das Risiko pro Position
ist 1% des Borsenkapitals. In diesem Fall kénnten
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10 Trades hintereinander mit einem Verlust enden und
dennoch bleibt der Verlust beim Borsenkapital mit
10% Uberschaubar. Erhéht man das Risiko pro
Position auf 2% des Borsenkapitals, wirde dieses bei
10 Transaktionen, die in Folge mit einem Verlust
enden, bereits um 20% schrumpfen. Dabei ist es
wichtig zu wissen, dass es sehr wahrscheinlich ist,
dass Sie friher oder spater mit einer Verlustserie
konfrontiert werden — egal welche Anlagestrategie Sie
verfolgen. Um eine solche Verlustserie zu tUberstehen,
ohne dabei einen GroBteil des Borsenkapitals zu verlie-
ren, ist es sinnvoll, das Risiko pro Position nicht zu
hoch anzusetzen.

Haben Sie das Risiko pro Position festgelegt, wird es
durch die Differenz zwischen dem potenziellen
Kaufkurs und dem Stoppkurs geteilt. Auf diese Weise
erhalten Sie die Anzahl der Wertpapiere, die Sie
kaufen kénnen. Je groBer die Differenz zwischen dem
Kaufkurs und dem Stoppkurs ausfallt, desto geringer
ist die Anzahl der Wertpapiere und folglich die Hohe
des Kapitaleinsatzes. Auf diese Weise wird sicherge-
stellt, dass auch bei einem weiter entfernten Stopp-
kurs das maximale Risiko pro Position nicht tGber-
schritten wird.

diesem sollen maximal 10% riskiert werden. Das
maximale Gesamtrisiko betragt folglich 5.000 Euro.
Fur das Risiko pro Position wird ein Wert von 1% des
Borsenkapitals angesetzt, d.h. der mdgliche Verlust
einer Position darf nicht gréBer als 500 Euro ausfallen.
Soll nun eine Aktie oder ein Zertifikat zu einem Preis
von 40 Euro erworben und ein Stoppkurs z.B. unter-
halb einer wichtigen Unterstitzung bei 33 Euro
platziert werden, fiele beim Auslésen des Stops ein
Verlust in Hohe von 7 Euro oder 17,50% an (ohne
Berlicksichtigung von Transaktionskosten und Spesen).
Die Division des Risikos pro Position (500 Euro) durch
das Verlustrisiko (7 Euro) ergibt 71,43. Es kann also
eine Position mit 71 Aktien oder Zertifikaten eroffnet
werden. Sollte der Stoppkurs tatsachlich ausgeldst
werden, betragt der Verlust 71 mal 7 Euro, also

497 Euro. Dieser Betrag liegt unterhalb des festgeleg-
ten Risikos pro Position.

Autor
Martin Merz

Produktmanager bei der

Zum Abschluss soll das folgende Beispiel die Zusam- DZ BANK AG
menhadnge nochmals verdeutlichen: Es steht ein
Borsenkapital von 50.000 Euro zur Verfigung. Von
BEISPIEL: DEPOT MIT MODELL ,,1% RISIKO VOM BORSENKAPITAL PRO POSITION”
Position Kaufkurs Stop Abstand Anzahl Kapital- Risiko pro Kapital- Risiko in
zum einsatz Position einsatz % vom
Stop in % vom Borsen-
Boérsen- kapital
kapital
Aktie 1 25,00 € 20,00 € -20,00% 100 2.500,00 € -500,00 € 5,00% -1,000%
Aktie 2 40,00 € 33,00 € -17,50% 71 2.840,00 € -497,00 € 5,68% -0,994%
Aktie 3 120,00 € 98,00 € -18,33% 22 2.640,00 € -484,00 € 5,28% -0,968%
Aktie 4 80,00 € 73,00 € -8,75% 71 5.680,00 € -497,00 € 11,36% -0,994%
Gesamt 13.660,00 € -1.978,00 € 27,32% -3,956 %

Quelle: DZ BANK, fiktives Beispiel, ohne Bericksichtigung von Transaktionskosten, Spesen und etwaiger Steuern.
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So bauen Sie eine Pyramide!

Ein viel zitierter Spruch im Zusammenhang mit der Geldanlage besagt, man solle
gutes Geld schlechtem Geld niemals hinterherwerfen. Damit ist gemeint, Anle-
ger sollten sich davor hiten, bei Aktien oder Zertifikaten, die im Minus notieren,
nachzukaufen, nur um den Einstandspreis zu verbilligen. Vielmehr gilt es, Verlus-
te strikt zu begrenzen. Nur so lauft man nicht Gefahr, einen GroBteil des Borsen-
kapitals - dabei handelt es sich um das Geld, das zur Anlage an der Borse zur
Verfigung steht - zu verlieren. Erinnern wir uns: Ein Verlust von 10% ldsst sich
mit einem Gewinn von 11% ausgleichen. Wer jedoch erst einmal die Halfte des
Borsenkapitals verloren hat, muss den verbliebenen Teil verdoppeln, nur um das

Ausgangsniveau wieder zu erreichen.

Gewinnpositionen aufstocken

Anstatt den Einstandskurs zu verbilligen, kann es
vielmehr sinnvoll sein, genau das Gegenteil davon zu
tun, also Positionen, die im Gewinn notieren, weiter
aufzustocken. Dabei kdnnen Sie sich ein Beispiel an den
alten Agyptern nehmen und Depot-Positionen nach
dem Prinzip einer Pyramide aufbauen.

Um ein Investment stufenweise aufzustocken, kann z.B.
folgendermalBBen vorgegangen werden: Zundchst wird
eine Position eroffnet, also eine gewisse Anzahl an
Aktien oder Zertifikaten gekauft. Diese 1. Position bildet
gewissermaBen das Fundament der Pyramide, der
investierte Betrag ist bei dieser Position am groBten. Wie
hoch die anfangliche Stiickzahl der Aktien oder Zertifi-
kate ist, hangt von dem zur Verfiigung stehenden
Borsenkapital und dem Risiko ab, das mit einer Position
maximal eingegangen werden soll.

Wenn die 1. Position in den Gewinn lauft, wird nach
diesem Ansatz der Stop-Loss auf den Break-Even
nachgezogen, um das anfangliche Verlustrisiko zu
reduzieren. Der Break-Even ist der Punkt, an dem das
Investment weder einen Verlust noch einen Gewinn
abwirft. In der Regel entspricht der Break-Even dem
Niveau des Einstandskurses. Zusatzlich zum Nachziehen
des Stop-Loss wird das Investment aufgestockt, um
starker an der Entwicklung der Aktie oder des Zertifikats
teilzuhaben. Dabei wird fir die Aufstockung, sprich: den
Kauf der 2. Position, nur noch die Halfte des urspringli-
chen Betrags investiert. Der Stop-Loss fur die 2. Position
liegt auf demselben Kursniveau wie der Stop-Loss fur
die 1. Position.

StoBt das Investment weiter in die Gewinnzone vor, wird
der Aufstockungsvorgang wiederholt. Der Stop-Loss fiir
die ersten beiden Positionen wird angehoben und eine
3. Position erworben. Der investierte Betrag der 3. Position
entspricht wiederum der Halfte des in die 2. Position
investierten Betrags. Der Stop-Loss fir alle 3 Positionen
liegt ebenfalls wieder auf demselben Kursniveau.

Tipps zum Pyramidenbauen

Theoretisch kann die Prozedur der Positionsaufstockung
beliebig fortgesetzt werden. Da jedoch der Anlagebe-
trag immer kleiner wird, bei jeder Aufstockung aber
auch Kosten anfallen, ist es in der Regel sinnvoll, sich
auf zwei Aufstockungen zu beschranken.

Die Vorzlge, ein Investment schrittweise aufzubauen,
bestehen darin, am Anfang mit einem geringeren Risiko
einzusteigen, als wenn die gesamte Summe des
Investments mit einem Mal investiert wird. Zudem wird
bei diesem Pyramidisieren durch das Nachziehen des
Stop-Loss das Verlustrisiko des Investments mit jeder
Aufstockung reduziert und gleichzeitig die Renditechance
durch den steigenden Kapitaleinsatz erhéht. Zu den
maoglichen Risiken im Zusammenhang mit dem Stop-
Loss zahlen eine etwaige Schlechtausfiihrung (Verkauf
zu einem Preis, der deutlich unter der Stop-Loss-Marke
liegt) und das Wiederanlagerisiko (Geld kann nur zu
schlechteren Konditionen wieder anlegt werden).
Dariber hinaus sollten Sie auch die Kosten im Blick
behalten, die beim Verkauf infolge eines ausgeltsten
Stop-Loss anfallen.
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Aufstocken eines Investments durch Pyramidisieren.
Quelle: menthamedia

Wichtig ist beim Pyramidisieren, dass der Stop-Loss
konsequent nachgezogen wird, sobald die Positionen
ca. 10% im Gewinn notieren. Sollte es nach der
Aufstockung zu einer unerwarteten Entwicklung in die
Gegenrichtung kommen, missen die Stopps konse-
guent umgesetzt werden, um etwaige Verluste zu
reduzieren. Ansonsten kann ein Mangel an Disziplin
aufgrund des erhéhten Kapitaleinsatzes zu entspre-
chend erhéhten Verlusten fhren. Es kann daher sinnvoll
sein, die Stop-Loss-Order immer direkt im Anschluss an
die Ausfuhrung der Kauforder zu platzieren.

Zum Abschluss soll folgendes Beispielszenario ein mog-
liches Vorgehen beim Aufstocken eines Investments
veranschaulichen. Dabei bleiben Gebihren und eine etwa-
ige Schlechtausflihrung des Stop-Loss unberticksichtigt.
Ausgehend von einem Borsenkapital in Hohe von
100.000 Euro sollen Aktien eines Unternehmens zum
Preis von 100 Euro mit einem Stop-Loss bei 90 Euro
erworben werden. Das Risiko der Position soll 1% des
Borsenkapitals, also 1.000 Euro nicht Gberschreiten

(1% von 100.000 Euro = 1.000 Euro). Bei einem
anfanglichen Risiko von 10 Euro (Kaufkurs - Stop-Loss =
anfangliches Risiko; 100 Euro - 90 Euro = 10 Euro)
kdnnen somit 100 Aktien im Wert von 10.000 Euro
erworben werden (1.000 Euro / 10 Euro = 100).

Steigen die Aktien nach dem Kauf, wird der Stop-Loss
auf das Niveau des Einstandspreises der 1. Position
angehoben. Die Aktien sollten dafir ca. 10% im
Gewinn notieren. In unserem Beispiel steigen die Aktien
auf 110 Euro. Der Stop-Loss wird dann auf 100 Euro
angehoben. Zugleich wird eine zweite Position zu

110 Euro gekauft, deren Stop-Loss ebenfalls bei 100
Euro liegt. Da bei der 2. Position nur noch die Halfte des
Betrags der 1. Position investiert wird, kénnen 45 Stiick
(5.000 Euro / 110 Euro = 45,45) erworben werden.

Gewinn/ Gewinn/ Gewinn/
Kurs Verlust Verlust Verlust
1. Position 2. Position 3. Position
(100 Stuck) (45 stuck) (20 Sttick)
90 Euro -1.000 Euro -
100 Euro 0 Euro -450 Euro
110 Euro 1.000 Euro 0 Euro -200 Euro
120 Euro 2.000 Euro 450 Euro 0 Euro
130 Euro 3.000 Euro 900 Euro 200 Euro

Beispielhafte Entwicklung eines Investments mit Pyramidisieren
Quelle: menthamedia

Insgesamt sind dann 14.950 Euro investiert, das Risiko
ist jedoch auf 450 Euro gesunken. Das Risiko besteht
nur noch aus dem Verlustrisiko der 2. Position (45 x

10 Euro = 450 Euro), da der Stop-Loss fir die 1. Position
auf dem Niveau des Einstandskurses (Break-Even) liegt.
Legt der Kurs der Aktien weiter zu, kann die Vorgehens-
weise wiederholt und das Investment um eine

3. Position aufgestockt werden. Bezogen auf unser
Beispiel wirde bei einem Kursanstieg auf 120 Euro

der Stop-Loss fur die 1. und 2. Position auf 110 Euro
angehoben. Zudem wird eine 3. Position zu 120 Euro
gekauft, deren Stop-Loss ebenfalls bei 110 Euro liegt.
Da bei der 3. Position wiederum nur noch die Hélfte des
Betrags der 2. Position investiert wird (rund 2.500 Euro),
kénnen noch 20 Stiick (2.500 Euro / 120 Euro = 20,83)
erworben werden. Insgesamt sind dann 17.350 Euro
investiert. Gleichzeitig sinkt das Risiko auf 200 Euro und
besteht nur noch aus dem Verlustrisiko der 3. Position
(20 x 10 Euro = 200 Euro). Sollte der Stop-Loss bei

110 Euro ausgeldst werden, wirde die 2. Position ohne
Verlust und ohne Gewinn ausgestoppt, die 1. Position
wirde einen Gewinn von 2.000 Euro abwerfen.

Bei einem fortgesetzten Anstieg der Aktie auf 130 Euro
wird der Stop-Loss fur alle 3 Positionen auf 120 Euro
angehoben werden. Sollte es anschlieBend zum
Auslosen des Stop-Loss kommen, wirden die ersten
beiden Positionen mit Gewinn und die 3. Position ohne
Gewinn, aber auch ohne Verlust ausgestoppt werden.

Autor
Martin Merz

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Verluste lassen sich bei der Geldanlage grundsatzlich
nicht ausschlieBen. Selbst wenn Sie konservative
Anlageprodukte wie ein Sparbuch oder Tagesgeld
wahlen, kann das dort angelegte Geld im Falle einer
negativen Realverzinsung an Wert verlieren. Die Hohe
des Realzinses ergibt sich aus den erwarteten Ertra-
gen einer Anlage abziglich der erwarteten Teue-
rungsrate (Inflation), sprich den kinftigen Verande-
rungen bei den Verbraucherpreisen.

Wenn Sie die gréBeren Renditechancen nutzen
mochten, die beispielsweise ein Investment am
Aktienmarkt bietet, mussen Sie im Gegenzug auch
bereit sein, das damit einhergehende hohere Risiko zu
tragen. Dabei werden Sie friher oder spater mit
Verlusten konfrontiert. Sie sollten sich jedoch bewusst
sein, dass Verluste dazugehdren, sobald Sie Rendite-
chancen nutzen wollen, die sich jenseits von gering
verzinstem Tages- oder Festgeld bieten. Wichtig ist
hierbei, die Verluste genau zu analysieren, um daraus
zu lernen, denn nur ein Fehler, der erkannt wurde,
kann kunftig auch vermieden werden.

Damit Sie aus Verlusten lernen kénnen, muss zu-
nachst geklart werden, wo Fehler gemacht wurden.
Hier kommen verschiedene Méglichkeiten in Betracht.
Ein Fehler ist die unvollstandige Informationsaufnah-
me. Wollen Sie z.B. in eine Aktie oder ein Zertifikat
auf eine Aktie investieren, mussen Sie sich eine
Meinung zu der erwarteten Entwicklung bilden.
Berticksichtigen Sie dabei insbesondere die jingsten
Quartalszahlen, Unternehmensmeldungen und

Analystenkommentare. Schauen Sie, ob in Kiirze
wichtige Termine anstehen, die groBere Kursbewe-
gungen ausldsen kdnnen. Ansonsten kann es passie-
ren, dass ein Investment, das kurz vor der Veroffentli-
chung von Quartalszahlen oder einer Investoren-
prasentation eingegangen wurde, schnell in die
Verlustzone gerat, sollten die prasentierten Zahlen
nicht den Erwartungen entsprechen. Wichtige Termine/
News finden Sie in den Investor-Relations-Rubriken

auf der Homepage der Unternehmen und auf
dzbank-derivate.de im Mentpunkt Markte unter News.

Verluste kdnnen auch daraus resultieren, dass die
verfolgte Handelsstrategie verbesserungswurdig ist
oder nicht zur aktuellen Marktlage passt. So wird eine
trendfolgende Strategie in einem von starken
Kursschwankungen gepragten Marktumfeld haufig
Fehlsignale liefern. Umgekehrt kann die Konzentration
auf Oszillatoren, die in einem starken Trend schnell
ihre Extremzonen erreichen, dazu verleiten, aus einer
Position zu friih auszusteigen. Eine Auswahl an
interessanten Anlagestrategien, mit denen Sie
systematisch investieren kénnen, finden Sie in den
DZ BANK Themenwelten.

Eine haufige Ursache von Verlusten ist mangelnde
Disziplin. Handeln Sie daher planvoll, managen Sie lhr
Risiko und die PositionsgréBen. Verfolgen Sie eine
regelbasierte Handelsstrategie, die klar definiert,
wann Sie ein Investment eingehen bzw. Gewinne
mitnehmen oder Verluste begrenzen, so missen Sie
sich auch diszipliniert an dieses Regelwerk halten.
Andernfalls berauben Sie sich der Option, etwaige
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Die DZ BANK Themenwelten
Quelle: dzbank-derivate.de, Stand: 15.03.2018

Optimierungsmaoglichkeiten fur Ihre Strategie zu
entdecken. Mangelnde Disziplin und ein planloses
Handeln erhéhen zudem die Gefahr, psychologische
Fehler zu begehen und sich bei Handelsentscheidun-
gen beispielsweise von Geflihlen wie Angst oder Gier
leiten zu lassen, die eigenen Fahigkeiten zu Gber-
schatzen oder dem Herdentrieb zu erliegen.

Doch nicht immer resultieren Verluste aus solchen
eigenen Fehlern des Anlegers. Sie sollten sich dartber
im Klaren sein, dass sich die kinftige Entwicklung an
den Kapitalmarkten nicht mit Gewissheit vorhersagen
lasst. Ebenso gibt es kein effektives Handelssystem,
das in 100% der Falle zu Gewinnen fihrt. Die
Gewinnerwartung lasst sich jedoch verbessern, indem
beispielsweise ein Marktfilter vorgeschaltet wird. In
verschiedenen Anlagestrategien ist die Bestimmung
des Markttrends ein wichtiger Punkt, denn gegen den
vorherrschenden Trend zu handeln ist mit einem
erhéhten Risiko verbunden. In unserem Trading-Event
.Besser traden mit System” nutzt Profi-Trader Simon
Betschinger einen 200-Tage-GD (gleitenden Durch-
schnitt) als Filter. Nur wenn ein Aktienindex wie z.B.
der DAX Uber seinem langfristigen gleitenden Durch-
schnitt notiert, kann der eigentliche Auswahlprozess
anhand der Trendstabilitats-Ranglisten beginnen.

Ist bei der Geldanlage erst einmal ein groBerer
Verlust angefallen, kann dies zu verschiedenen
Reaktionen fuhren, die weitere Verluste nach
sich ziehen kdnnen:

Ubervorsichtiges Handeln
Bei manchen Anlegern fuhrt die Erfahrung eines
groBeren Verlustes zur Lehmung. Das Vertrauen in
die eigenen Fahigkeiten und das Handelssystem
werden infrage gestellt. Hierbei besteht die Gefahr,
durch Ubertriebene Vorsicht unlogische Entschei-
dungen zu treffen, wie beispielsweise das Risiko
durch engere Stops zu minimieren. Anstatt Stops
unterhalb wichtiger Unterstttzungen im Chart zu
platzieren, werden Stop-Loss-Marken in einem immer
engeren Abstand zum Einstandskurs platziert. Doch
dadurch erhalt das Investment nicht genug Raum,
um sich zu entwickeln, denn die Kurse unterliegen
nun einmal Schwankungen. Eine Reihe von Invest-
ments, die aufgrund zu enger Stops nacheinander
ausgestoppt werden, kénnen eine Abwartsspirale
in Gang setzen, die mit immer geringeren Kapital-
einsatzen und zu engen Stops letzten Endes zu einem
Verlust des fur die Anlage zur Verfligung stehenden
Kapitals fthrt.
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SelbstUberschatzung
Anders liegt der Fall nach einer Reihe erfolgreicher
Investitionsentscheidungen. Hier kommen ganz
schnell Gefiihle von Sicherheit, Kontrolle und Vertrau-
en auf, die aus psychologischer Sicht jedoch die
Gefahr der Kontrollillusion oder eines Uberschatzens
der eigenen Fahigkeiten bergen. Kommt es nun zu
einem groBeren Verlust, besteht die Gefahr, dass die
Selbstiberschdtzung mit einer gesteigerten Risikobe-
reitschaft einhergeht. Um den Verlust moglichst
schnell wieder auszugleichen, werden gréBere
Positionen eingegangen. Doch das damit einherge-
hende héhere Risiko flihrt bei erneuten Verlusten zu
einem rapiden Verlust des Handelskapitals.

Kapitulation
Eine weitere sehr extreme Reaktion kann die totale
Verweigerung sein. Der Kapitulation folgt die Abkehr
von der Bérse und samtlichen Anlageprodukten, oder
die Geldanlage beschrankt sich fortan nur noch auf
Sparbuch oder Tagesgeld.

Wie bereits gesagt, lassen sich Verluste bei der
Geldanlage grundsatzlich nicht ausschlieBen. Umso
wichtiger ist es, aus ihnen zu lernen — nicht umsonst
wird im Zusammenhang mit Verlusten bei der
Geldanlage auch oftmals von Lehrgeld gesprochen.
Das Ziel dieses Lernprozesses besteht darin, Verluste
kinftig auf ein Minimum zu reduzieren. Zugleich
sollten Sie Verluste als Moglichkeit begreifen, magli-
che Schwachstellen in Ihrer Handelsstrategie ausfindig
zu machen, die es ggf. anzupassen gilt.

Damit Sie aus Verlusten lernen kénnen, missen Sie
diese analysieren. Dazu ist es notwendig, lhre Invest-
mententscheidungen so genau wie moglich zu
dokumentieren. Was waren die Griinde fur Ihre
Entscheidung? Wie sah lhre Strategie aus? Wie haben
Sie sich wahrend des Investments gefthlt? Haben Sie

sich an lhre Strategie gehalten? Passte die Strategie
zum Marktumfeld? Die Antworten tragen Sie in Ihrem
Handelstagebuch ein. Ein sauber gefuhrtes Handelsta-
gebuch dient der Selbstkontrolle und der Uberprii-
fung lhrer Handelsstrategie. Dokumentieren Sie Ihre
Fehler, analysieren Sie diese und erstellen Sie sich
Regeln, wie Sie diese Fehler kiinftig vermeiden
wollen. So sammeln Sie im Laufe der Zeit lhren
eigenen Erfahrungsschatz. Die nétige Disziplin voraus-
gesetzt, konnen lhnen diese Erfahrungen wertvolle
Hilfen fur eine erfolgreiche Geldanlage sein.

Dartber hinaus sollten Sie an sich selbst arbeiten und
lhr Wissen rund um das Thema Geldanlage vergro-
Bern. Lesen Sie unseren Newsletter, besuchen Sie
unsere Webinare, nutzen Sie jede Gelegenheit, um Ihr
Know-how auszubauen. Dazu gehort auch, sich tber
das Angebot an Anlageprodukten zu informieren.

Autor
Alexander Dickel

Leiter Produktmanagement
Internet Plattformen bei der
DZ BANK AG
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Eine konkrete Definition, wie ein Handelstagebuch
auszusehen hat, gibt es nicht. Jeder Anleger und
Investor sollte hier die Form wahlen, die zu den
eigenen Vorlieben passt. Beispielsweise kdnnen Sie die
klassische Papierform nutzen, auf einschlagige Soft-
ware wie Word, Excel oder eigens dafiir entwickelte
Programme zurlckgreifen und lhre Dokumentation
stichpunktartig, in Tabellenform oder in kompletten
Satzen formuliert niederschreiben. Die Form ist letztlich
nicht ausschlaggebend. Viel wichtiger ist, dass Sie Ihr
Handelstagebuch kontinuierlich fiihren und vor allem,
dass Sie die Eintrage derart gestalten, dass Sie selbst
Ihre Handelsentscheidungen jederzeit vollumfanglich
nachvollziehen konnen. Hierbei helfen die drei be-
rihmten ,,W-Fragen”: Was? Warum? Wie?

Zu den Basiseintragen eines Handelstagebuchs gehort
naturgemaB, welcher Basiswert (Aktie, Zertifikat,
Hebelprodukt usw.) gehandelt wird. Eine genaue
Beschreibung des Produkts, gerade bei Derivaten,
sowie die entsprechende WKN oder ISIN sollten dabei
nicht fehlen, um spater schnell und prazise nachvoll-
ziehen zu kénnen, welches Investment getatigt wurde.

Ein weiterer Punkt ist die Begriindung Ihrer Handels-
entscheidung. Hier sollten Sie konkret festhalten, aus
welchen objektiven und subjektiven Griinden Sie den
entsprechenden Basiswert gehandelt haben. Haben Sie
sich vielleicht nach technischen Signalen gerichtet?
Welche waren dies? Wurde ein Handelssystem befolgt?

Gab es Nachrichten, auf die Sie reagiert haben?
Oder fuhrten Sie vielleicht eine fundamentale Analyse
durch?

Zudem sollten Sie notieren, welche Erwartungshaltung
(long, neutral oder short) Sie aus den Signalen abge-
leitet haben. Je ausfuhrlicher Sie die Argumente
auffuhren, auf denen Ihre Handelsentscheidung
basiert, umso besser lasst sich diese zu einem spate-
ren Zeitpunkt nachvollziehen und kritisch Gberprufen.

Mit dem ,Wie?" werden die technischen Details des
Investments dokumentiert. Dazu gehoéren in erster
Linie Kaufdatum, Einstandskurs, aktueller Preis des
Basiswertes, Break-Even-Punkt, Zielkurs und Stop-
Loss. Nach Abschluss des Investments werden
Verkaufsdatum und Verkaufskurs, Haltedauer sowie
das Ergebnis (Hohe des Gewinns oder des Verlusts)
festgehalten. Angesichts des essenziell wichtigen
Money- und Risiko-Managements ist es zudem
sinnvoll, das genaue Chance-Risiko-Profil sowie den
absolut eingesetzten Betrag inklusive GebUhren zu
notieren.

DarUber hinaus bietet es sich an, lhre Emotionen und
Gedanken (Freude, Ungeduld, Angst) wahrend der
Haltedauer festzuhalten. Daraus lassen sich spater mit
zeitlichem Abstand wichtige Rickschlisse Uber lhre
Handelsentscheidungen bzw. Ihre psychologische
Einstellung ziehen. Wenn Sie beispielsweise schlaflose
Nachte hatten, weil Ihre Position, gemessen am
absoluten Betrag, zu stark ins Minus rutschte, sollten
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Sie vielleicht dartber nachdenken, Ihr Risiko zu
verringern, indem Sie z.B. eine kleinere Positions-
groBe verwenden.

Erganzend zu den bislang genannten Punkten kénnen
Checklisten gefuihrt werden. Sie dienen vor allem dazu,
das eigene Handeln zu disziplinieren. So kann eine
Checkliste beispielsweise mehrere Parameter definie-
ren, die erfullt sein missen, damit Sie eine bestimmte
Handelsstrategie umsetzen kénnen.

Ein praktisches Beispiel ware es, DAX-Werte nur dann
auf der Long-Seite zu handeln, wenn sich der DAX in
einem Aufwartstrend befindet. Dabei ist es wichtig,
objektive Faktoren zu benutzen, um dadurch die
eigenen Emotionen auBen vor zu lassen. Um einen
Aufwartstrend zu definieren, kann beispielsweise ein
gleitender Durchschnitt (GD) genutzt werden, wobei
die Einstellung fur diesen abhangig von den personli-
chen Préferenzen ist. So kann fur kurzfristige Anlage-
horizonte ein 20-Tage-GD gewahlt werden, wahrend
fdr mittel- oder langfristige Anlagehorizonte der

100- oder 200-Tage-GD infrage kommt. Nur wenn der
Kurs Uber dem GD notiert, wird die Checkliste abge-
hakt und die Strategie kann umgesetzt werden. Auf
der Checkliste konnen Sie auBerdem vermerken, ob
die gewahlte PositionsgréBe und das Verlustrisiko zum
eigenen Money- und Risiko-Management passen.

Wie essenziell wichtig es ist, sich an die entsprechen-
den Regeln zu halten, haben wir Ihnen bereits in den
vorangegangenen Beitrdgen aufgezeigt.

Sind Sie an den Finanzmarkten aktiv, sollte Ihnen
bewusst sein, dass nicht jedes Investment mit einem
Gewinn endet. Trotz einer noch so grindlichen Analyse
wird es Verluste geben, wenn sich die eigene Markter-
wartung nicht erfullt. Bei der Fehleranalyse mithilfe
lhres Handelstagebuchs geht es daher insbesondere
darum, zu sortieren, welche Verluste sich aus dieser
naturgemaBen Gegebenheit ergeben haben und
welche Verluste Sie sich selbst zuzuschreiben haben.

Beispiel fur den Aufbau eines Handelstagebuchs

Uberprifen Sie daher nach einem gewissen zeitlichen
Abstand Ihre Handelsentscheidungen dahingehend, ob
Sie vielleicht von Ihrer Handelsstrategie abgewichen
sind. Hat Ihre Strategie nicht zum Marktumfeld
gepasst? Wurde der vorher festgelegte Stop-Loss nicht
eingehalten? Waren die Position und damit das Risiko
zu groB? Oder haben Sie die Handelsentscheidung
vielleicht nur aus dem Grund getroffen, um einen zuvor
erlittenen Verlust wieder auszugleichen? Das alles sind
Fehler, die auf mangelnder Disziplin beruhen. Diese
kénnen Sie mithilfe eines sauber geftihrten Handels-
tagebuches erkennen und daran arbeiten, sie abzu-
stellen. Auf diese Weise kénnen Sie lhre Handelsent-
scheidungen signifikant verbessern, um langfristig
erfolgreich bei der Geldanlage zu sein.

Autor
Martin Merz

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Werden Sie zum Routinier!

Geld anlegen bedeutet fur die wenigsten Privatanleger, dass Sie den ganzen Tag
vor dem Bildschirm sitzen und jede kleinste Kursbewegung intensiv verfolgen
kdnnen. In der Regel mussen Beruf, Familie und Geldanlage unter einen Hut
gebracht werden. Umso wichtiger ist es, bei der Vorbereitung und dem Treffen
von Anlageentscheidungen effizient vorzugehen. Eine gute Mdglichkeit besteht
darin, sich eine feste Handelsroutine aufzustellen, der Sie Schritt flr Schritt

folgen.

Wollen Sie beispielsweise Zertifikate auf den DAX
handeln, konnte Ihre Routine fir das DAX-Trading so
aussehen:

» Marktiiberblick verschaffen
Schauen Sie sich als erstes das , Trader-Daily” auf
dzbank-derivate.de unter ,Markte” an. Es gibt
Ihnen eine ausfuhrliche Einschatzung der techni-
schen Situation beim DAX und zeigt mogliche
Trading-Ansatze.

AnschlieBend verschaffen Sie sich einen Uberblick
Uber die aktuelle Lage an den Aktienmarkten.
Hierbei ist es sinnvoll eine Art Marktampel zu
verwenden, die lhnen anzeigt, ob Sie investieren
kénnen (Ampel auf Griin) oder besser abwarten
(Ampel auf Rot). Als Marktampel bietet sich z.B.
der GD 200 an. Notiert der DAX Uber seinem GD
200, kann von einem positiven Marktumfeld
(Marktampel auf Griin) ausgegangen werden, in
dem Investments getatigt werden kénnen. Umge-
kehrt kann von einem barischen Marktumfeld
ausgegangen werden, wenn der DAX unter seinem
GD 200 notiert. In diesem Fall kann es sinnvoll
sein, auf einer Verbesserung des Marktumfeldes zu
warten und Investments aufzuschieben.

Mit dem Chartanalyse-Tool auf dzbank-derivate.de
kénnen Sie fur beliebige Indizes schnell erfassen,
ob diese Ampel auf Rot oder Grin steht. Dazu
einfach den jeweiligen Index im Suchfenster
eingeben, bestatigen und anschlieBend den
Indikator Gleitender Durchschnitt hinzuftigen.
Klicken Sie im Chart auf den gleitenden Durch-

»

»

schnitt und driicken anschlieBend die rechte
Maustaste, konnen Sie die Periodeneinstellung auf
200 anpassen. Nun sehen Sie sofort, ob der Index
Uber oder unter dem gleitenden Durchschnitt
notiert.

Nachrichtenlage iiberpriifen

Checken Sie die wichtigsten Nachrichten unter
News, Reiter ,DAX" sowie die anstehenden
Termine. Achten Sie dabei vor allem auf Nachrich-
ten und Termine von Unternehmen, deren Aktien
im DAX ein hohes Gewicht besitzen (aktuell etwa
SAP, Siemens und Allianz) und somit die Kursent-
wicklung des Index maBgeblich beeinflussen.

Trading-Ansatz festlegen

Dabei helfen Ihnen die Trading-Ideen, die Ihnen im
. Trader-Daily” vorgestellt werden. Ubernehmen Sie
eines der vorgestellten Szenarien oder entwickeln
Sie Ihr eigenes Szenario. Nutzen Sie die interaktive
Chartanalyse und ergdnzen Sie den Chart mit den
zu lhrem Szenario passenden Widerstanden,
Unterstitzungen und Indikatoren. Aktivieren Sie
dann den TradePlanner innerhalb der Chartanalyse
und lassen Sie sich auf |hr Szenario abgestimmte
Produktvorschldge anzeigen.
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Signale in Echtzeit, mit dem Chart-Trader!
Ziehen Sie einzelne Aktien dem DAX als Basiswert vor,
kénnen Sie sich im Chart-Trader (Menlpunkt Markte/
Produkte finden) aktuelle Handelssignale anzeigen
lassen. Die Software erkennt zahlreiche Muster im
Chartverlauf und schldgt Ihnen direkt passende

Chart-Trader-Tool auf dzbank-derivate.de:

Produkte fur das ausgewahlte Marktsignal vor. Sie
konnen die Signaleinstellungen beliebig verandern
und sich nur die Signale anzeigen lassen, die Sie
handeln wollen. Ebenso kdnnen Sie das Zeitfenster
(z.B. 60-Min.-Chart) und die Handelsrichtung (Long
und/oder Short) festlegen.

Quelle: TraderFox GmbH. Bitte beachten Sie, dass die Wertentwicklung hier nur beispielhaft und verkurzt dargestellt ist. Der Chart zeigt
die Wertentwicklungen der Vergangenheit. Zukinftige Ergebnisse konnen sowohl niedriger als auch héher ausfallen.
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Entscheiden Sie sich daflr, den Handelssignalen des
Chart-Traders zu folgen, gilt es auch hier zunachst
einen Blick auf Ihre Marktampel zu werfen. Welche
Indizes und Indikatoreinstellungen Sie als Marktampel
nutzen, sollte sich danach richten, wo der Schwer-
punkt Ihrer Handelsaktivitaten liegt. Handeln Sie
beispielsweise hauptsachlich deutsche Aktien, ist vor
allem der deutsche Aktienmarkt relevant. In diesem
Fall bietet sich der Abstand des DAX und/oder
MDAX, SDAX etc. zu ihren jeweiligen GD 200 als
Marktampel an.

Erfahrene Trader konnen in einem barischen Mark-
tumfeld mit dem Chart-Trader gezielt nach Short-
Signalen suchen, um mit entsprechenden Short-He-
belprodukten an fallenden Kursen des jeweiligen
Basiswerts zu partizipieren. Detaillierte Informatio-
nen, wie Sie das Tool fur Ihre Handelsentscheidungen
nutzen kdénnen, finden Sie im Tutorial zum
Chart-Trader.

Fuhren Sie Ihre Handelsroutine Uber einen langeren
Zeitraum diszipliniert durch, entwickeln Sie im Laufe
der Zeit eine intensivere Beziehung zu den Finanz-
markten und bekommen ein besseres Gespur dafur,
wie sich die Markte bewegen. Zugleich sollten Sie
lhre Handelsroutine regelmaBig daraufhin Gberpru-
fen, ob es Optimierungsmaoglichkeiten gibt, z.B. ob
neue Tools zur Verfligung stehen oder Indikatorein-
stellungen angepasst werden sollten. So umgesetzt
kann Ihnen ein routiniertes Vorgehen dabei helfen,
emotionale Reaktionen zu vermeiden, sich diszipli-
niert an lhren Handelsansatz zu halten und dadurch
bessere Handelsentscheidungen zu treffen.

Video Tutorial

zum Chart-Trader-Tool

So erhalten Sie Chart-Signale
in Echtzeit.

Jetzt informieren!

Autor
Felix Schroder

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Technische Analyse - So nutzen Sie
Charts, Formationen und Indikatoren

Ein wichtiger Punkt bei der Geldanlage ist die eigene Meinung, die man zur Ent-
wicklung eines Basiswerts hat. Um sich eine Meinung zu bilden, kénnen Sie auf
die technische Analyse zuriickgreifen. Dabei missen Sie kein Experte sein, denn
mit dem Chart-Trader steht lhnen auf dzbank-derivate.de ein leistungsstarkes Tool
zur Verfligung, das Sie bei der technischen Analyse umfangreich unterstitzt.

Die technische Analyse ist eine Analysemethode, die
versucht, kiinftige Kursentwicklungen zu prognostizie-
ren. Dazu wird die historische Kursentwicklung eines
Basiswertes eingehend betrachtet und analysiert.
Hierbei wird davon ausgegangen, dass alle relevanten
Informationen zu einem Basiswert (z.B. Aktie, Wah-
rungspaar, Rohstoff) bereits in den Kursen enthalten
sind. Eine weitere Annahme ist die, dass sich Kurse in
Trends (Aufwarts- oder Abwartstrend) oder trendlosen
Phasen (seitwarts verlaufende Kursnotierung) bewe-
gen. Die dritte grundlegende Annahme besteht darin,
dass sich die Geschichte wiederholt, Menschen in
vergleichbaren Situationen also in dhnlicher Weise
handeln. Durch solche massenpsychologischen
Phanomene kénnen sich im Kursverlauf Muster bilden,
die auf eine Fortsetzung oder eine Umkehr eines
bestehenden Trends hindeuten.

Fur die technische Analyse steht ein umfangreiches
Instrumentarium zur Verfligung, mit dem sich der
Kursverlauf eines Basiswerts analysieren lasst. Dazu
zahlen beispielsweise die klassische Charttechnik
(Widerstande, Unterstiitzungen, Trendlinien), Formatio-
nen (Trendwende- und Trendfortsetzungsformationen),
die Markttechnik (Indikatoren) und weitere Ansatze.
Angesichts dieser Vielfalt sollten Sie es beim Einsatz
von Analysewerkzeugen moglichst einfach halten.
Denn das Ziel bei der Geldanlage besteht nicht darin,
viel Zeit in die Entwicklung eines komplexen Handels-
systems zu stecken, sondern interessante Investitions-
moglichkeiten zu finden und diese wahrzunehmen.

__—Docht —_— Hoch Hammer

" Eréffnung T

__ Schluss

" Schluss

__Eréffnung

—Lunte— | Tief

Gruner Kerzenkorper: Roter Kerzenkérper:
Schluss > Eréffnung Schluss < Eréffnung

Aufbau der Kerzen eines Candlestick-Charts und
Candlestick-Muster ,Hammer”

Das ist der Hammer!

Bei der grafischen Darstellung von Kursverladufen gibt
es verschiedene Maglichkeiten. Die einfachste ist der
sogenannte Linienchart. Hierbei werden die taglichen
Schlusskurse eines Wertpapiers durch eine Linie
miteinander verbunden. Eine weitere Variante sind
sogenannte Candlestick- bzw. Kerzencharts. Hier
werden sowohl der Er¢ffnungs- als auch der Hoch-,
Tief- und Schlusskurs eines Handelstages in die
grafische Darstellung einbezogen, wodurch Candlestick-
Charts mehr Informationen bieten als ein Linienchart.

In Candlestick-Charts kénnen eine ganze Reihe
verschiedener Formationen auftauchen, die sich aus
einer, zwei oder mehreren Kerzen zusammensetzen.
Zu den bekanntesten Formationen zahlt der Hammer.
Die Formation besteht aus einer Kerze mit einer sehr
langen Lunte — auch unterer Schatten genannt — und
einem kleinen Kerzenkdrper, der rot (Schlusskurs liegt
unterhalb des Er6ffnungskurses) oder griin (Schluss-
kurs liegt oberhalb des Eréffnungskurses) sein kann.
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Ein Docht — auch oberer Schatten genannt — sollte
nicht oder allenfalls sehr klein ausgepragt sein.
Wahrend die lange Lunte den Griff des Hammers
darstellt, reprasentiert der kleine Kerzenkorper den
Kopf des Hammers. Taucht ein Hammer nach einer
Abwartsbewegung auf, deutet er auf eine mogliche
Trendwende hin. Ein griner Hammer bedeutet, dass
der Kurs im Tagesverlauf gefallen, dann aber wieder
gestiegen ist (Trendumkehr) und tber dem Eroéffnungs-
kurs geschlossen hat. Wichtig ist, dass die Kerze eine
lange Lunte aufweist, die mindestens zweimal so lang
sein sollte wie der Kerzenkorper. Die deutliche Erho-

Muster filtern mit dem Chart-Trader:

lung von den Tagestiefststanden ist ein Zeichen fur
zunehmendes Kaufinteresse, das zu weiter ansteigen-
den Notierungen fuhren kann. Eine Kerze mit griinem
Kerzenkorper am Folgetag gilt diesbeziiglich als
Bestatigung.

Chart-Trader liefert Signale in Echtzeit
Wollen Sie aktuelle Signale erhalten, die Sie sofort
handeln kénnen, dann ist der Chart-Trader genau das
Richtige fur Sie! Mit diesem Tool kénnen Sie schnell
auf aktuelle Signale des Marktes reagieren. Die

Quelle: TraderFox GmbH. Bitte beachten Sie, dass die Wertentwicklung hier nur beispielhaft und verkiirzt dargestellt ist. Der Chart zeigt die
Wertentwicklungen der Vergangenheit. Zuklinftige Ergebnisse kénnen sowohl niedriger als auch héher ausfallen.

H Mit dem Musterfilter kbnnen Sie gezielt nach Formationen im Kursverlauf scannen. Die unterschiedlichen

Muster lassen sich einfach per Mausklick aktivieren (schwarze Umrandung) oder deaktivieren (matt).

Im Beispiel unten wurde das Candlestick-Muster ,Hammer” ausgewahlt und im Kursverlauf der Drillisch-Aktie

gefunden.
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Software erkennt Muster im Chartverlauf und schlagt
lhnen direkt passende Produkte fiir das ausgewahlte
Marktsignal vor. Dartber hinaus haben Sie die M&g-
lichkeit, unter dem Punkt , Alle Produkte” eigenhandig
nach Produkten zu suchen. Stellen Sie dazu einfach die
Parameter (Hebel, Letzter Bewertungstag, KnockOut-
Schwelle) entsprechend lhren Praferenzen ein und es
werden lhnen automatisch die dazu passenden
Produkte aufgefihrt.

Chart-Trader-Tool auf dzbank-derivate.de:

Natdrlich kénnen Sie auch die Signaleinstellungen
beliebig verandern und sich nur die Signale anzeigen
lassen, die Sie handeln wollen. Zudem kénnen Sie
das Zeitfenster (z.B. 60-Min.-Chart, Tages-Chart) und
die Ausbruchsrichtung (Long und/oder Short)
festlegen. Haben Sie sich auf dzbank-derivate.de
registriert, konnen Sie Ihre eingestellte Konfiguration
speichern und spater wieder darauf zurtickgreifen.
Informationen zu den unterschiedlichen Chartsigna-

Quelle: TraderFox GmbH. Bitte beachten Sie, dass die Wertentwicklung hier nur beispielhaft und verktirzt dargestellt ist. Der Chart zeigt
die Wertentwicklungen der Vergangenheit. Zukunftige Ergebnisse kdnnen sowohl niedriger als auch hoher ausfallen.

E Der Chart-Trader liefert aktuelle Signale, z.B. Ausbruch aus barischem Keil bei Vonovia.
H Sofortiges Handeln méglich, dank ausgewahlter Produkte, die zum jeweiligen Signal passen

(hier: Vonovia, Ausbruch aus barischem Keil, short).
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len, die hnen das Chart-Trader-Tool bietet, finden Sie
im PDF , Beschreibungen Chartsignale”, das mit dem
Info-Button verlinkt ist.

Autor
Felix Schroder

Produktmanager bei der
DZ BANK AG

Video Chart-Trader-Tool

= So erhalten Sie Chart-Signale

|H.;| in Echtzeit.

Jetzt informieren!
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Technische Analyse - So erstellen Sie
ein einfaches Handelssystem

Um sich eine Meinung zur kiinftigen Entwicklung eines Basiswerts zu bilden,
kdnnen Sie auf die technische Analyse zurlckgreifen. Dabei missen Sie kein Ex-
perte sein, denn mit dem Chartanalyse-Tool steht Ihnen auf dzbank-derivate.de
ein leistungsstarkes Werkzeug zur Verfligung, das Sie bei der technischen Analyse

umfangreich unterstitzt.

Basiswert analysieren mit dem
Chartanalyse-Tool

Mit dem Chartanalyse-Tool auf dzbank-derivate.de
konnen Sie den Kursverlauf von Aktien, Indizes,
Rohstoffen oder Wahrungspaaren ganz einfach nach
lhren Vorstellungen analysieren, um daraus Strategien
fur ein erfolgreiches Handeln abzuleiten.

Im Tool selbst lassen sich sowohl der Zeitraum als auch
der Chart-Typ anpassen (Klick mit rechter Maustaste in
den Chart, zur Auswahl stehen die Typen Candlestick,

Balken, Linie oder Mountain). Horizontale Unterstit-
zungen und Widerstande, Trendlinien und Kanale
sowie Fibonacci-Retracements kénnen mit den Buttons
auf der linken Seite schnell eingefligt werden. Unter
dem Button Indikatoren stehen Ihnen mehr als 30
verschiedene, individuell konfigurierbare Indikatoren
zur Verfigung, mit denen Sie Kursverlaufe fortwah-
rend auf bestimmte MessgroBen hin Uberwachen
kénnen. Darlber hinaus kénnen Sie unter dem Button
Scans Kursverlaufe nach Mustern, Formationen oder
Ereignissen durchsuchen. Haben Sie sich kostenlos auf

Quelle: TraderFox GmbH. Der Chart zeigt die Wertentwicklungen der Vergangenheit. Zukiinftige Ergebnisse kénnen sowohl niedriger als

auch hoher ausfallen.

H Indikator: individuell konfigurierbare Indikatoren zur fortlaufenden Uberwachung des Kursverlaufs auf

bestimmte MessgréBen hin

H Scans: Durchsuchen des Kursverlaufs nach Mustern und Formationen
E Buttons u.a. fir Trendlinien, horizontale Linien (Unterstiitzungen, Widerstande), Trendkanéle, Fibonacci-

Retracements und Notizen
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DAX mit Bollinger-Bandern und Stochastik (Werte unter 20 = Uberverkauft; Werte tUber 80 = berkauft) sowie Divergenzen im MACD
Quelle: TraderFox GmbH. Der Chart zeigt die Wertentwicklungen der Vergangenheit. Zukinftige Ergebnisse konnen sowohl niedriger als

auch hoher ausfallen.

5-Jahres-Chart DAX

Quelle: TraderFox GmbH. Der Chart zeigt die Wertentwicklungen der Vergangenheit. Zukunftige Ergebnisse kdnnen sowohl niedriger als

auch hoher ausfallen.

dzbank-derivate.de registriert, lassen sich die erstell-
ten Charts und Konfigurationen speichern, sodass Sie
spater jederzeit darauf zurtickgreifen kénnen.

Erstellen Sie sich ganz einfach lhr eigenes
Handelssystem

Mit den zahlreichen Indikatoren des Chartanalyse-Tools
kénnen Sie selbst ein einfaches Handelssystem erstel-
len, z.B. mit den Bollinger-Bandern. Bei der von John

Bollinger entwickelten Technik werden zwei Bander um
einen gleitenden Durchschnitt gelegt.

Der Abstand der Bander zum gleitenden Durchschnitt
orientiert sich an der Standardabweichung. Die
Standardabweichung ist ein statistisches MaB, das die
Verteilung von Werten (z.B. Aktienkursen) um einen
Mittelwert herum beschreibt. Weist eine Aktie starke
Kursschwankungen auf, ist die Standardabweichung
grofB3, bei geringen Kursschwankungen entsprechend
klein. Der Mittelwert ist bei den Bollinger-Bandern der
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gleitende Durchschnitt, wahrend die ihn umgebenden
Bander die Abweichungen von diesem Mittelwert
innerhalb des betrachteten Zeitraums darstellen. Als
Standardeinstellung empfahl Bollinger einen einfachen
gleitenden Durchschnitt Gber 20 Tage sowie eine
2-fache Standardabweichung. Dadurch liegen 95%
aller Kursdaten der betrachteten Periode zwischen den
beiden Bollinger-Bandern.

Durch die Einbeziehung der Standardabweichung
reagieren die Bollinger-Bander auf die Kursschwankun-
gen eines Basiswerts. Steigt die Volatilitat, wird sich der
Abstand zwischen beiden Bandern ausweiten. Sinkt die
Volatilitat, ziehen sich beide Bander zusammen.
Wahrend ein groBer Abstand zwischen den Bandern
auf das bevorstehende Ende eines Trends hindeuten
kann, lassen eng beieinanderliegende Bollinger-Béander
in Klrze einen Anstieg der Volatilitdat und somit eine
groBere Kursbewegung erwarten. Allerdings treffen
die Bander keine Aussage dartber, in welche Richtung
die zu erwartende starkere Kursbewegung erfolgt. Hier
mussen andere Indikatoren oder Hilfsmittel der
technischen Analyse zurate gezogen werden, z.B.
Oszillatoren, die anzeigen, ob ein Basiswert Uberkauft
oder Uberverkauft ist.

Eine Berthrung der Bander durch die Kursnotierung ist
Bollinger zufolge noch kein Kauf- oder Verkaufssignal.
Allerdings erweist sich in Phasen, in denen sich der
Kurs ohne erkennbaren Trend bewegt, das obere
Bollinger-Band oft als Widerstand und das untere Band
als Unterstiitzung. Hier kann es zu einer Wende in der
Kursentwicklung kommen. Dagegen kann die Kurs-
notierung in Phasen mit einem starken Trend eine Zeit
lang an den Bollinger-Bandern entlanglaufen. Ein dyna-
mischer Ausbruch aus den Bollinger-Bandern lasst in
diesem Fall eine Fortsetzung der Kursbewegung in
Richtung des Ausbruchs erwarten.

Ein Handelsansatz kann nun darin bestehen, eine
Long-Position einzugehen, wenn der Kurs das untere
Bollinger-Band erreicht, ohne nachhaltig darunter
auszubrechen (Schlusskurs nicht deutlich auBerhalb

des Bandes). Zudem sollte der Basiswert Uberverkauft
sein. Uberverkauft bedeutet, der Basiswert hatte eine
lange oder sehr starke Kursbewegung nach unten. Je
tiefer der Kurs gefallen ist, desto weniger Anleger sind
noch bereit, auf diesem tiefen Niveau weiter zu
verkaufen. Davon kann ausgegangen werden, wenn
ein Oszillator wie z.B. Stochastik im unteren Extrembe-
reich von unter 20 notiert.

Umgekehrt kann die Eréffnung einer Short-Position
erwogen werden, wenn die Kurse das obere Bollinger-
Band erreichen, ohne nachhaltig darber auszubrechen
und der Basiswert Uberkauft ist. Dies kann dann ange-
nommen werden, wenn ein Oszillator wie z.B. Stochas-
tik im oberen Extrembereich von tber 80 notiert.

Das Kursziel bildet in beiden Fallen das jeweils gegen-
Uberliegende Bollinger-Band. Um die Erfolgsaussichten
zu erhdhen, sollten Sie nach weiteren Bestatigungen
fur Ihre Handelsidee suchen. Eine solche waren z.B.
Divergenzen zwischen der Kursnotierung und dem
MACD (Moving Average Convergence/Divergence).

Autor
Felix Schroder

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Ein Chart ist die grafische Darstellung eines Kursverlaufs
innerhalb eines bestimmten Zeitraums. Bei der Darstel-
lung sollte nach Méglichkeit die Balken- oder Candle-
stick-Variante gewahlt werden, denn diese berlicksichti-
gen sowohl den Schlusskurs als auch den Eréffnungs-,
Hochst- und Tiefstkurs eines Tages. Damit bieten
Balken- oder Candlestick-Charts mehr Informationen
Uber das Handelsgeschehen als ein einfacher Linien-
chart, der lediglich die Schlusskurse eines Tages
betrachtet und diese in einer Linie miteinander verbin-
det. Ein weiterer Nachteil des Liniencharts besteht
darin, dass sich darin keine sogenannten , Gaps” erken-
nen lassen.

Gaps sind Licken im Kursverlauf. Diese entstehen
immer dann, wenn auf einem bestimmten Preisniveau
kein Handel stattgefunden hat. Wenn beispielsweise
eine Aktie an einem Tag ein Hoch bei 30,00 Euro
markiert, am darauffolgenden Handelstag bei 31,20
Euro er6ffnet und im Handelsverlauf nicht unter 31,20
Euro zurlckfallt, entsteht ein solches Gap. Auf dem
Preisniveau zwischen 30,01 und 31,19 Euro fand dann
kein Handel statt.

Solche Licken kénnen wertvolle Hinweise auf den
Beginn, das Ausmaf oder das bevorstehende Ende
einer Trendbewegung geben und lassen sich vor allem
in Charts auf Tagesbasis (1 Candlestick = 1 Tag),
Stundenbasis (1 Candlestick z.B. 1 Stunde) oder Minu-
tenbasis (1 Candlestick z.B. 15 Minuten) beobachten.

Es gibt mehrere Varianten von Kursltcken, wobei die
sogenannten gewohnlichen Licken (Common Gaps)
fur Anleger nicht von Interesse sind. Als Common Gaps
sind z.B. Kursllicken anzusehen, deren Ausmal weniger
als 1% betragt. Licken infolge eines Dividendenab-
schlags konnen zwar gréBer ausfallen, sind aber in

erster Linie auf die Gewinnausschittung zurickzufh-
ren und daher ebenfalls nicht von Interesse. Von
Bedeutung sind dagegen die sogenannten Ausbruchs-
licken (Breakaway Gaps), Fortsetzungsltcken (Runaway
Gaps) und Erschopfungslicken (Exhaustion Gaps).

Ausbruchslicken lassen sich haufig beobachten, wenn
nach einer Seitwartsbewegung die Kursnotierung ihre
vorherige Handelsspanne verldsst. Denkbare Ausldser
fir einen solchen Impuls sind z.B. neue Unternehmens-
meldungen oder Analystenkommentare. Ausbruchsli-
cken kénnen den Beginn einer neuen Trendbewegung
signalisieren. Die Wahrscheinlichkeit dafdr steigt, wenn
mit der Ausbruchslicke zusatzlich zu einem deutlichen
Anstieg der Umsatze der Bruch einer Trendlinie, die
Vollendung einer charttechnischen Formation (z.B.
Ausbruch aus einem Dreieck) oder das Uber- bzw.
Unterschreiten markanter Widerstande bzw. Unterstit-
zungen einhergehen. Wahrend einer moglichen
Ruckkehrbewegung der Kursnotierung in Richtung der
Ausbruchsstelle (Pullback) sollte die Ausbruchslicke
allenfalls zum Teil geschlossen werden. Das vollstandige
SchlieBen der Ausbruchsliicke ware ein Warnsignal,
dass es sich bei dem Ausbruch méglicherweise um
einen Fehlausbruch handelt.

Wenn sich ein neuer Trend etabliert hat, konnen in der
Mitte der Trendbewegung die sogenannten Fortset-
zungslicken auftauchen. Diese weisen in einem
Aufwartstrend auf ein anhaltend hohes Kaufinteresse,
in einem Abwartstrend auf ein anhaltend starkes
Verkaufsinteresse hin. Wenn solche Fortsetzungsliicken
auftauchen, kénnen sie zur Bestimmung eines Kursziels
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Runaway Gaps

Runaway Gap

Exhaustion Gap

Breakaway Gap

Beispielchart mit den drei bedeutsamen Varianten von Kursltcken

genutzt werden. Dazu wird das bisherige Ausmal3 der
Trendbewegung gemessen und dieses Ausmal3 an-
schlieBend von der Mitte der Fortsetzungsliicke aus
nach oben (in einem Aufwartstrend) oder unten (in
einem Abwartstrend) abgetragen. Tendenziell sollte sich
die Trendbewegung dann bis zu diesem Kursziel fortset-
zen. Da sich aufgrund dieser Methode ein Kursziel
projizieren lasst, werden Fortsetzungslicken auch
Measuring Gaps genannt, was so viel wie Vermessungs-
Iticke bedeutet. Ebenso wie bei Ausbruchslicken gilt
auch fur Fortsetzungsliicken, dass ein vollstandiges
SchlieBen der Liicke ein Warnsignal fir eine zunehmen-
de Schwache der Trendbewegung ist.

Erschopfungslicken kénnen gegen Ende einer dynami-
schen Trendbewegung auftreten. Sie stellen dann
gewissermal3en ein , letztes Aufbaumen” der Kursno-
tierung dar. Verlduft die Kursnotierung in den folgen-
den Tagen seitwarts, dann ist dies als Bestatigung der
Erschopfungsliicke und zugleich als Warnung vor einer
nachlassenden Dynamik der Trendbewegung zu
werten. Verstarkt wird die Bedeutung einer Erschop-
fungslicke, wenn sie in einer aufwarts gerichteten
Trendbewegung in Nahe zu einem markanten Wider-
stand oder in einer abwarts gerichteten Bewegung in
Nahe zu einer markanten Unterstiitzung auftritt.

Die unteren bzw. oberen Begrenzungen von Kursllcken
stellen potenzielle Unterstitzungen bzw. Widerstande
dar. Vor diesem Hintergrund bietet die Riickkehr der
Kursnotierung zu einer Ausbruchsltcke oder einer
Fortsetzungslicke die Méglichkeit, ein Investment in
Richtung des lbergeordneten Trendimpulses einzuge-

Ausbruchslicke
(Breakaway Gap)

Fortsetzungsliicke
(Runaway Gap)

Beispielchart mit Ausbruchs- und Fortsetzungslticke

hen. Der Stop kann dabei eng gehalten werden und
sollte greifen, wenn die Licke vollstandig geschlossen
wird. Wie oben bereits ausgeflhrt, ist ein vorzeitiges
SchlieBen von Ausbruchsliicken und Fortsetzungslicken
als Warnsignal beztglich der Qualitat des laufenden
Trends zu interpretieren. Ebenso sollte einer Absiche-
rung durch eine Stop-Loss-Order erhéhte Aufmerksam-
keit geschenkt werden, wenn im Chart eine Erschop-
fungslicke auftaucht.

Allerdings sollten Sie beriicksichtigen, dass nicht immer
alle Varianten von Kurslticken innerhalb einer Trendbe-
wegung auftauchen. So kann eine Trendbewegung
beispielsweise auch ohne Erschépfungslicke enden. Ein
Beispiel hierfir bietet die Grafik oben rechts.

Interessante Kandidaten fir das mogliche Auftauchen
von Ausbruchsliicken sind Basiswerte, deren Kursnotie-
rung sich seit einiger Zeit in einer Seitwartsbewegung
mit geringer Schwankungsbreite befindet. Hier besteht
eine erhdhte Wahrscheinlichkeit daftr, dass es in
absehbarer Zeit zu einem neuen Impuls kommt, der
ggf. mit einer Kurslticke einhergeht. Besonders gut
lassen sich solche Kandidaten mit Hilfe der Bollinger-
Bander erkennen, wenn sich diese immer enger
zusammenziehen.

Autor
Martin Merz

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Grundlagen der fundamentalen Analyse

Investmententscheidungen kénnen auf Basis verschiedener Analysemethoden
getroffen werden. Ein Ansatz ist die fundamentale Analyse. Im Gegensatz zur
technischen Analyse basiert sie nicht auf der Betrachtung von historischen Bor-
senkursen der Aktie eines Unternehmens und davon abgeleiteten Indikatoren
oder charttechnischen Mustern. Stattdessen werden die fur ein Investment
infrage kommenden Unternehmen hinsichtlich ihrer betriebswirtschaftlichen

Daten untersucht und verglichen.

Einen schnellen Uberblick Gber die wichtigsten funda-
mentalen Kennzahlen bieten die Unternehmens-Steck-
briefe auf dzbank-derivate.de. Nach Eingabe des
Firmennamens in der Schnellsuche oben rechts gelan-
gen Sie in der Rubrik ,Markte” zum entsprechenden
Steckbrief des Unternehmens. Direkt unter dem Kurs-
chart finden Sie das Profil mit einer Ubersicht zu den
wichtigsten Unternehmensdaten und dem Geschafts-
modell des Unternehmens. Im Reiter Kennzahlen
werden lhnen die wichtigsten GroéBen aus der Gewinn-
und Verlustrechnung (GuV), der Bilanz sowie einige
davon abgeleitete Kennzahlen im Zeitablauf dargestellt.

Steckbrief mit Profil und Kennzahlen
Quelle: dzbank-derivate.de

Umsatzerlose und operatives Ergebnis

Die Grundlage einer betriebswirtschaftlichen Auswer-
tung bilden die Umsatzerlése. Darunter versteht man
die dem Unternehmen zuflieBenden Gelder aus dem
Verkauf von Waren und Dienstleistungen bzw. die
Gelder, die durch Vermietung und Verpachtung
eingenommen werden. Als Umsatzerlése werden dabei
alle Einnahmen des Unternehmens deklariert, die aus
der gewohnlichen Geschaftstatigkeit realisiert werden.

Wie erfolgreich ein Unternehmen im Rahmen seiner
gewohnlichen Geschéftstatigkeit gewirtschaftet hat,

zeigt das operative Ergebnis, das auch als Betriebs-
ergebnis, Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatig-
keit bzw. Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
bezeichnet wird. Das operative Ergebnis ergibt sich aus
den Umsatzerldsen, von denen samtliche Kosten
abgezogen werden. Nicht berlcksichtigt werden das
Finanzergebnis, Ertragsteuern sowie auBerordentliche
Ertrage und Aufwendungen.

Jahresiiberschuss und Ergebnis je Aktie
Werden sémtliche Aufwendungen von den Einnahmen
abgezogen, erhalt man den Jahrestiberschuss. Hat das
Unternehmen mehr ausgegeben als eingenommen, ist
dieser Wert negativ. Aus der alleinigen Betrachtung des
Jahrestiberschusses ldsst sich jedoch nicht zwangslaufig
ableiten, ob ein Unternehmen gut oder schlecht
gewirtschaftet hat. Positive oder negative Sondereffekte,
wie beispielsweise der Verkauf von Vermdgensgegen-
standen oder die Kosten fur eine Umstrukturierung,
kénnen das tatsachliche Bild stark beeintrachtigen.

Der Jahrestberschuss bildet ferner die Basis fur die
Ergebnisverwendung. Ein Uberschuss kann dabei
entweder im Unternehmen verbleiben (Gewinnthesau-
rierung) und damit eigenkapitalerhdhend wirken oder
teilweise bzw. ganz an die Aktionéare in Form einer
Dividende ausgeschittet werden. Ein Jahresfehlbetrag
wirkt sich dagegen eigenkapitalmindernd aus.

Das vom Jahresiberschuss abgeleitete Ergebnis je Aktie
(earnings per share, EPS) kénnen Sie errechnen, indem
Sie den Jahreslberschuss durch die Anzahl der Aktien
dividieren. Die Anzahl der Aktien finden Sie im Reiter
Kennzahlen, im Auswahlfeld , Weitere Kennzahlen”.
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Die Entwicklung des Jahresergebnisses und damit des
EPS hat fur Sie als Anleger eine besonders groBe
Relevanz. Eine kontinuierlich positive Entwicklung in
der Vergangenheit kann als ein Indiz fur ein erfolg-
reiches Geschaftsmodell gewertet werden. Allerdings
kann die Entwicklung des EPS durch Aktienrtickkdufe
verzerrt werden. Denkbar ist, dass das EPS trotz
stagnierender oder sinkender Gewinne zulegt, indem
der zugrunde gelegte Jahresiberschuss auf eine
reduzierte Anzahl ausstehender Aktien aufgeteilt wird.
Grundsatzlich gilt jedoch, dass sich der durch eine
positive Gewinnentwicklung zum Ausdruck gebrachte
wirtschaftliche Erfolg bei einer Fortschreibung in einem
steigenden Unternehmenswert und somit auch in
einem steigenden Aktienkurs niederschlagen sollte.

Anhand des Ergebnisses je Aktie lasst sich wiederum
das Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV) ermitteln, das als
wichtige Kennzahl zur Beurteilung von Aktien gilt.
Berechnen kdnnen Sie das KGV, indem Sie den
aktuellen Aktienkurs durch den Gewinn je Aktie
dividieren. Den Kurs finden Sie ganz oben im Steck-
brief. Der Gewinn je Aktie wird unter dem Kurschart
im Reiter Kennzahlen im Auswahlfeld ,Fundamentale
Kennzahlen” angegeben.

Das KGV gibt an, mit welchem Vielfachen des auf sie
entfallenden Gewinns eine Aktie aktuell am Markt
bewertet wird. Es spiegelt somit quasi die Anzahl der
Jahre wider, in denen das entsprechende Unternehmen
bei konstanten Gewinnen seinen aktuellen Bérsenwert
verdient hatte. Weil die Anzahl der ausstehenden
Aktien bei jedem Unternehmen unterschiedlich ist und
sich der entsprechende jeweilige Jahrestiberschuss
somit anders verteilt, dient das KGV als Werkzeug,

um verschiedene Aktien hinsichtlich ihrer Bewertungs-
niveaus miteinander zu vergleichen. Abhangig von der
Marktphase und der Branche kdnnen die KGVs dabei
stark variieren, was bei der Analyse entsprechend
bertcksichtigt werden sollte. Daher lasst sich auch
keine pauschale Aussage treffen, wann ein KGV hoch
bzw. niedrig ist. Ein KGV von 25 kann fur einen

Wachstumswert aus dem Technologiesektor niedrig
sein, wahrend ein solcher Wert fir eine Value-Aktie als
vergleichsweise hoch angesehen werden kann. Die
Aussagekraft des KGVs hangt somit maBgeblich vom
Kontext der Betrachtung ab.

Neben dem KGV, das anhand historischer Gewinne
ermittelt wird, kénnen auch die erwarteten kiinftigen
Jahrestiberschisse als Basis fiir die Berechnung des
KGV dienen. Auf dzbank-derivate.de bietet das
Werkzeug , theScreener” neben weiteren Kennzahlen
und Einschatzungen ein erwartetes KGV an. Um
einschatzen zu konnen, ob dieses relativ hoch oder
relativ niedrig ist, sollte es mit den historischen KGVs
verglichen werden. Anleger sollten zudem bertcksich-
tigen, dass Gewinnschatzungen fir die Zukunft
naturgemal mit Unsicherheiten behaftet sind.
Gleichwohl kénnen das historische und das erwartete
KGV Anhaltspunkte bieten und auf eine mégliche
Unter- bzw. Uberbewertung hinweisen, was wiederum
in die Handelsentscheidung einflieBen kann.

Fundamentale Analyse mit theScreener
Quelle: thescreener.com, beispielhafte
Darstellung. Die Einschatzungen kénnen
aufgrund von aktuellen Entwicklungen
Gberholt sein.

Autor
Felix Schroder

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Behalten Sie die Konjunktur im Blick!

FUr die Bewegungen an den Finanzmarkten spielen viele unterschiedliche Fakto-
ren eine Rolle. In die Entscheidungsfindung der einzelnen Marktteilnehmer flie-
Ben beispielsweise volkswirtschaftliche Kennzahlen und Frihindikatoren mit ein,
die Anhaltspunkte zur Beurteilung der konjunkturellen Lage eines Landes bzw.
dessen makrodkonomischen Perspektiven zulassen. Die Fille an verschiedenen
Wirtschaftsdaten ist dabei immens. Samtliche von ihnen haben das Potenzial,
entsprechende Kursimpulse auszuldsen. Es gibt jedoch eine Uberschaubare Men-
ge an Konjunkturdaten, die Sie aufgrund ihrer Relevanz kontinuierlich im Fokus
haben sollten.

Einen Uberblick tber die volkswirtschaftlichen Entwick-  Wichtige Frithindikatoren
lungen finden Sie auf dzbank-derivate.de. Klicken Sie Der wichtigste Frahindikator fir die Entwicklung der

dazu auf der Startseite auf ,Markte” und dann auf deutschen Wirtschaft ist das monatlich veroffentlichte
.News”. Dort gelangen Sie Uber die , Suche” zum ifo Geschaftsklima Deutschland. Im April 2018 |6ste
News-Feed. Wenn Sie auf der rechten Seite den Punkt  das ifo Geschéaftsklima Deutschland den bisherigen ifo
. VWL-News"” anklicken, bekommen Sie die jingsten Geschéftsklimaindex fur die Gewerbliche Wirtschaft

volkswirtschaftlichen Nachrichten angezeigt. Naturlich ~ ab. Neben dem Verarbeitenden Gewerbe, dem
kénnen Sie auch die Suchfunktion nutzen, um gezielt Bauhauptgewerbe und den beiden Handelsstufen
spezielle Konjunkturdaten zu suchen. Dazu geben Sie (GroBhandel und Einzelhandel) wurde in das neue ifo
in das Suchfeld z.B. , ifo-Geschéaftsklimaindex” ein. Geschaftsklima Deutschland auch der Dienstleistungs-

[ ]

Uberblick tiber die volkswirtschaftlichen Entwicklungen unter ,VWL-News" auf dzbank-derivate.de.
Quelle: dzbank-derivate.de. Stand: 12.10.2018.
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sektor integriert. Damit basiert das ifo Geschaftsklima
nun auf den Meldungen von ca. 9.000 Unternehmen
(zuvor ca. 7.000 Unternehmen), die einmal im Monat
ihre gegenwartige Geschaftslage beurteilen (,,gut”,
.befriedigend” oder ,schlecht”) und ihre Erwartun-
gen fur die nachsten sechs Monate (,,glnstiger”,
.gleich bleibend” oder ,unglnstiger”) mitteilen.
Neben der Integration des Dienstleistungssektors
modifizierte das Minchener ifo Institut zugleich das
Aggregationsverfahren leicht und passte zudem das
Basisjahr fir die Indexberechnung von 2005 auf 2015
an. Aus den Daten resultiert ein Frihindikator, der
Ruckschltsse Uber die kiinftige konjunkturelle
Entwicklung zulasst. Bei der Interpretation des ifo
Geschaftsklimaindex hat insbesondere die sogenann-
te ,Dreier-Regel” Relevanz. Sie besagt: Wenn der
Frihindikator innerhalb eines Trends eine Gegenbe-
wegung ausbildet und dabei dreimal hintereinander
in die neue Richtung zeigt, spricht dies mit groBer
Wahrscheinlichkeit fur einen konjunkturellen Wende-
punkt. Diese ,Dreier-Regel” wird zudem bei anderen
Frihindikatoren angewendet.

Zu den an den europaischen Finanzmarkten viel
beachteten Konjunkturindikatoren zahlt der vom
Forschungsinstitut Markit erhobene Einkaufsmanager-
index, kurz EMI (engl.: Purchasing Managers Index,
kurz PMI), far die Eurozone. Er basiert auf einer
Umfrage von 5.000 Firmen aus der Industrie und dem
Servicesektor und bildet dem Ansinnen nach zum
frihestmaoglichen Zeitpunkt die tatsachliche konjunk-
turelle Lage der Privatwirtschaft im gemeinsamen
Wahrungsraum ab. Abgefragt wird die Entwicklung
von Umsatzen, Beschaftigung, Lagerbestanden und
Preisen. Veroffentlicht wird der Einkaufsmanagerindex
monatlich, wobei zunachst eine erste Schatzung
erfolgt, die in einer zweiten Verdffentlichung prazi-
siert wird.

Ebenfalls von Markit erhoben wird ein viel beachteter
Frahindikator fur die chinesische Wirtschaft. Gespon-
sert vom Wirtschaftsmagazin ,, Caixin”, gibt der auf

Basis der Befragung von etwa 500 Firmen und
monatlich verdffentlichte Caixin China General
Manufacturing PMI Aufschluss Uber die Lage im
verarbeitenden Gewerbe der weltweit zweitgréten
Volkswirtschaft.

Waéhrend die Frihindikatoren Anhaltspunkte beziig-
lich der kuinftigen volkswirtschaftlichen Perspektiven
geben, gibt es mit den sogenannten harten Wirt-
schaftsdaten historische Fakten. Auch sie kdnnen den
Markten Impulse verleihen, insbesondere wenn die
Daten von den eigentlichen Erwartungen abweichen —
sowohl positiv als auch negativ. Zu den wichtigsten
konjunkturellen KenngréBen gehort das Bruttoin-
landsprodukt (BIP). Es umfasst den Wert der im Inland
hergestellten Waren und Dienstleistungen, die nicht
als Vorleistung fur die Produktion anderer Waren und
Dienstleistungen verwendet werden. Berechnet wird
das BIP zum einen in jeweiligen Preisen. Zum anderen
wird es auf preisbereinigter Basis ermittelt, um verzer-
rende Einfllsse der Teuerung auszuklammern. Das
BIP dient als MaB fur die wirtschaftliche Leistung
einer Volkswirtschaft in einem bestimmten Zeitraum
und gilt als wichtigster Indikator far das Wirtschafts-
wachstum. Die BIP-Entwicklung in den einzelnen
Landern wirkt sich dabei in erster Linie auf die
lokalen Finanzmarkte aus. Dartiber hinaus stehen die
BIP-Daten der gréBten Volkswirtschaften als fir die
Weltwirtschaft richtungsweisende Indikatoren im
Fokus, mit den entsprechenden Auswirkungen auf
die internationalen Finanzmarkte. Dazu gehdéren
insbesondere die Entwicklungen in China und den
USA. Den Vereinigten Staaten als groBter Volkswirt-
schaft mit den weltweit groBten Finanzmarkten und
deren tendenziell richtungsweisendem Charakter fur
andere Volkswirtschaften und Finanzmarkte sollten
Sie dabei einen besonders groBen Stellenwert
beimessen.
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Neben dem US-BIP, das quartalsweise erhoben wird
und bei dem auf eine erste Schatzung zwei weitere
Berechnungen folgen, sind zudem einige monatlich
erhobene volkswirtschaftliche Daten aus den USA von
Interesse. Aufgrund des groB3en Stellenwertes des
privaten Konsums fur die US-Wirtschaft, der etwa
zwei Drittel zum BIP beisteuert, zéhlt dazu die
Entwicklung des US-Einzelhandels. Floriert der
Konsum, schlagt sich dies in der Regel positiv in der
volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung nieder. Eine
Abkuhlung oder gar Schrumpfung hat wiederum
potenziell negative Auswirkungen fur die US-Wirt-
schaft zur Folge. Die US-Einzelhandelsdaten basieren
auf der Befragung von etwa 4.700 Firmen aus dem
stationdren und nicht stationaren Einzelhandel (z.B.
Internethandel). Zu den an den Finanzmarkten
besonders im Fokus stehenden monatlichen konjunk-
turellen Fakten gehort auBerdem der Arbeitsmarktbe-
richt. Darin werden unter anderem die offizielle
Arbeitslosenquote, die Zahl der neu geschaffenen
Stellen sowie die Entwicklung der Stundenléhne
veroffentlicht. Die Arbeitsmarktdaten lassen damit
zum einen Rickschlisse Gber den moglichen Konsum
der Amerikaner und damit der Wirtschaft zu. Zum
anderen ist insbesondere die Entwicklung bei den
Lohnen relevant fur die Teuerung in den USA. Damit
ist die Lage auf dem US-Arbeitsmarkt ein erklarterma-
Ben wichtiger Faktor fur die US-Geldpolitik, denn die
US-Notenbank (Fed) hat die Aufgabe, flr maximale
Beschaftigung und stabile Preise zu sorgen.

Geldpolitische Entscheidungen in den USA, aber auch
in anderen Landern kénnen an den Finanzmarkten
starke Impulse auslésen. Als Investor kommt man
daher ebenfalls nicht umhin, die turnusmaBigen
Sitzungen der Notenbanken zu beachten, insbeson-
dere die der US-Notenbank (Fed) und der Europai-
schen Zentralbank. Weil zu den Hauptaufgaben der
Zentralbanken die Wahrung von Preisstabilitat zahlt,

45

spielen bei ihren geldpolitischen Entscheidungen die
Inflationsdaten eine wichtige Rolle. Entsprechend
sollten Sie die offiziellen Entwicklungen bei der
Teuerung verfolgen. In den USA und fur die Eurozone
werden regelméBig die Erzeuger- und die Verbrau-
cherpreise veroffentlicht. Bei den Verbraucherpreisen
gibt es neben der Gesamtrate, in der samtliche
Preisentwicklungen enthalten sind, eine Kernrate, aus
der besonders stark schwankende Preise, beispiels-
weise die flr Energie und Nahrungsmittel, herausge-
rechnet werden. Eine zu stark anziehende Teuerung
erhoht dabei den Handlungsdruck der Notenbanken,
dem Preisauftrieb mit steigenden Leitzinsen entge-
genzuwirken.

Autor
Felix Schroder

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Investieren Sie systematisch!

Eine wesentliche Frage, die Sie sich im Zusammenhang mit Investments an den
Finanzmarkten stellen sollten, ist die Frage, welches Ziel Sie mit der Geldanlage
verfolgen. Wenngleich die Praferenzen hinsichtlich der Hoéhe der angestrebten
Rendite im Hinblick auf die damit verbundene Risikobereitschaft von Anleger zu
Anleger unterschiedlich ausfallen, so wollen doch alle eine positive Rendite
erzielen. Um dieses Ziel zu erreichen, gibt es unterschiedliche Wege.

Sie kénnen sich auf Empfehlungen aus dem Bekannten-
kreis oder sogenannter Borsen-Gurus verlassen. Ebenso
konnen Sie Ihre Handelsentscheidungen auf Basis von
Nachrichten und Unternehmensmeldungen treffen. Eine
weitere sinnvolle Moglichkeit besteht darin, auf bewahr-
te Strategien zurlckzugreifen. Dabei ist es wichtig, dass
der Strategie ein klar definiertes Regelwerk zugrunde
liegt, das Sie einfach befolgen kénnen.

Treffen Sie Ihre Handelsentscheidungen
regelbasiert!

.Gewinne laufen lassen, Verluste begrenzen!” Was sich
in der Theorie so einfach anhort, ist in der Praxis alles
andere als leicht umzusetzen. Oftmals treffen Anleger
Handelsentscheidungen aus dem Bauch heraus,
verkaufen Gewinnpositionen zu frih und halten zu
lange an Verlustpositionen fest. Verantwortlich hierftr

ist in den meisten Fallen unsere Psyche. Emotionen wie
Angst und Gier oder die Schwierigkeit, sich einen Fehler
einzugestehen, kénnen unsere Handelsentscheidungen
weitaus mehr beeinflussen als wir denken. Einen
Ausweg aus diesem Dilemma kann das systematische
Vorgehen beim Investieren bieten, z.B. mit einer
regelbasierten Anlagestrategie. Regelbasiert bedeutet in
diesem Zusammenhang, dass bestimmte Bedingungen
erfullt sein massen, damit eine Transaktion (Kauf oder
Verkauf) getatigt wird.

Ein solches Regelwerk zur Aktienanlage kann sich
beispielsweise an solchen Kriterien orientieren, die viele
erfolgreiche Investoren ihren Handelsentscheidungen
zugrunde legen. Dazu wird der Aktienmarkt nach
solchen Aktien gefiltert, die die jeweiligen Kriterien, z.B.
eine hohe Dividendenrendite, aufweisen. Ein anderer
Ansatz kann darin bestehen, in Aktien zu investieren,

Beispiele fur beliebte Anlagestrategien auf dzbank-derivate.de. Quelle: DZ BANK AG, Stand 03.08.2018
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die sich in stabilen Aufwartstrends bewegen. Fiir jedes
Kriterium wird eine Rangliste erstellt, in der Titel z.B.
nach der Hohe ihrer Dividendenrendite oder der
Trendstabilitat sortiert werden. Auf dzbank-derivate.de
finden Sie eine umfangreiche Auswahl an Strategien
und dazugehérigen Ranglisten im Menupunkt Markte/
Systematisch investieren.

Die Rangliste ist wiederum Basis fur die Anlageentschei-
dung. Ein Ansatz kann sein, dass nur die Werte als
Investment in die engere Auswahl kommen, die in der
Rangliste in den Top 3 sind. AuBerdem ist es sinnvoll,
regelmaBig zu Uberprufen, ob die eigenen Depotwerte
noch in den oberen Platzen der Rangliste zu finden sind,
um gegebenenfalls Umschichtungen vorzunehmen.
Wenn Anleger mittels einer Rangliste Handelsentschei-
dungen treffen, konnte es auBerdem sinnvoll sein, das
Gesamtmarktumfeld zu beachten. Kaufentscheidungen
kénnten z. B. davon abhdngig gemacht werden, dass
bestimmte Kriterien erfillt sind, beispielsweise ein Index
wie der DAX, der Uber seinem 200-Tage-Durchschnitt
notiert.

Fur ein erfolgreiches Investment ist ein klar definiertes
Regelwerk jedoch nicht allein entscheidend. Vielmehr
sollte dieses auch konsequent befolgt werden. Regelba-
sierte Depotkonzepte bieten Ihnen hierbei den Vorteil,
dass Emotionen und Unsicherheiten auf die Entschei-
dungsfindung keinen Einfluss haben. Entscheiden Sie
sich dafur, ein regelbasiertes Konzept umzusetzen,
kénnen Sie den Computer flr sich arbeiten lassen. Sie

selbst setzen die vom Regelwerk vorgegebenen
Transaktionen , nur noch” um und Ubernehmen
ansonsten die angenehme Rolle eines Zuschauers. Um
sich auf ein regelbasiertes Depotkonzept einzulassen,
sollte diesem naturlich eine gewisse Sachlogik innewoh-
nen, die Sie vollstandig verstehen. Andernfalls dirfte es
lhnen schwerfallen, dem System vollstédndig zu vertrau-
en.

Ein weiterer Vorteil eines solchen systematischen
Ansatzes ist die Moglichkeit, neue Werte flr das eigene
Anlageuniversum zu entdecken. Es wird immer wieder
vorkommen, dass in den Ranglisten Aktien in den Fokus
ricken, die man bisher noch nicht auf dem Radar hatte.
Mit solchen neuen Depotwerten beschéaftigt man sich
dann automatisch, tauscht sich beispielsweise mit
anderen Anlegern dartiber aus und recherchiert, welche
Produkte das entsprechende Unternehmen herstellt.
Vielleicht nutzt man die Erzeugnisse und Dienstleistun-
gen sogar selbst einmal. In jedem Fall erweitert man mit
diesen neu entdeckten Aktien seinen Horizont. So
macht Investieren noch mehr Spaf.

Autor
Felix Schroder

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Dem Konzept der Trendstabilitat liegt eine einfache
Sachlogik zugrunde: Ein stabiler Aufwartstrend bzw. ein
langfristiger Kursanstieg einer Aktie hat meist einen
fundamentalen Hintergrund. In der Regel ist dies der
unternehmerische Erfolg. Indem Sie also einer Aktie mit
einem stabilen Aufwartstrend folgen, folgen Sie
automatisch diesem unternehmerischen Erfolg. Hohe
Kursschwankungen (Volatilitat) einer Aktie stehen
dagegen flr eine gewisse Nervositat der Marktteilneh-
mer und deuten regelmaBig auf Risiken hin, welche es
bei der Geldanlage zu minimieren gilt. Das Konzept der
Trendstabilitat kombiniert daher das Trendverhalten und
die Volatilitat, um Aktien von Unternehmen ausfindig zu
machen, die erfolgreich sind und eine klare Geschafts-
perspektive bieten. Zugleich sollen die Aktien wenig
Unsicherheit in Form starker Kursschwankungen
aufweisen. Die Entscheidung, welche Aktien oder
Zertifikate gekauft bzw. verkauft werden, trifft beim
Trading-Event aber nicht Simon Betschinger, sondern
allein das Regelwerk, dem ein erprobtes Trendfolge-
Konzept zugrunde liegt.

Einen wichtigen Bestandteil des Regelwerks bilden
gleitende Durchschnitte. Bei einem gleitenden Durch-
schnitt handelt es sich um den Mittelwert der Schluss-
kurse innerhalb eines bestimmten Zeitraums (arithmeti-
sches Mittel). Der Zeitraum kann beliebig gewahlt
werden, vielbeachtete Periodeneinstellungen sind 20,
38, 50, 100 und 200 Tage. In der Technischen Analyse
werden gleitende Durchschnitte meist zur Trendbestim-
mung eingesetzt. Die einfachste Methode ist die
Beobachtung des Kursverlaufs im Vergleich zu einem
gleitenden Durchschnitt: Liegt der Kurs einer Aktie Gber
dem Durchschnitt, liegt ein Aufwartstrend vor; umge-
kehrt wird von einem Abwartstrend ausgegangen,
wenn der Kurs unter dem Durchschnitt notiert. Der

Vorteil dieses Ansatzes besteht darin, dass er keinen
Interpretationsspielraum zuldsst. Entweder liegt der Kurs
Uber oder unter seinem gleitenden Durchschnitt.
Ebenfalls aussagekraftig kann die Steigung des Durch-
schnitts sein: Steigt die Linie an, liegt ein Aufwartstrend
vor und umgekehrt. Je nachdem, wie stark ein gleiten-
der Durchschnitt steigt oder féllt, lassen sich auch
Ruckschlisse Uber die Trendstarke ziehen.

Im Trading-Event setzt Simon Betschinger mit der
200-Tage-Linie einen gleitenden Durchschnitt als
Marktampel ein. Entsprechend dem Regelwerk durfen
trendstabile Aktien an den Umschichtungsterminen nur
dann gekauft werden, wenn der jeweilige Auswahlindex
(DAX, MDAX oder EURO STOXX 50) Uber der 200-Tage-
Linie (GD 200) notiert. Sinkt ein Index unter den GD
200, springt die Ampel auf Rot und es durfen keine
Aktien oder Zertifikate gekauft werden. Des Weiteren ist
der Abstand eines Index zu seinem GD 200 von
Bedeutung. Zum Auffullen offener Depot-Positionen mit
Aktien oder Zertifikaten werden die Indizes nach dem
Abstand zum GD 200 absteigend sortiert. Prioritat hat
der Index, der jeweils am hochsten Gber dem GD 200
liegt. Erst wenn zwei Positionen aus diesem Index im
Depot enthalten sind, wird das Depot mit Aktien oder
Zertifikaten aus dem Index mit dem zweithtchsten
Abstand zum GD 200 beftllt. Die Auswahl der Einzelti-
tel erfolgt anhand einer Trendstabilitatsrangliste.
Gekauft werden jeweils die Titel mit der hochsten
Trendstabilitat.

Um die Trendstabilitdt zu ermitteln, spielt neben den
gleitenden Durchschnitten auch die historische Volatilitat
eine Rolle. Sie ist das MaB fur die Schwankungsbreite
des Kurses eines Basiswertes (z.B. Aktie oder Index)
innerhalb eines bestimmten zurlickliegenden Zeitinter-
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valls. Dieser Zeitraum kann frei gewahlt werden. Oft
wird die historische Volatilitdt der vergangenen zwolf
Monate betrachtet. Je starker sich ein Wertpapier in
diesem Beobachtungszeitraum um seinen Durchschnitts-
wert nach oben und unten bewegt hat, umso hoéher
war die Volatilitdt. Neben der Schwankungsanfalligkeit
kann die Volatilitdt damit auch Auskunft Uber das
mogliche Risiko einer Investition geben. Auch wenn die
frihere Kursentwicklung kein verlasslicher Indikator fur
kinftige Ergebnisse ist, implizieren Wertpapiere mit
einer hohen Volatilitat in der Regel ein héheres Risiko.

Mit dem regelbasierten Handelsansatz, den Simon
Betschinger im Rahmen des Trading-Events verfolgt,
werden mittels der Trendstabilitat die Aktien herausgefil-
tert, die ein starkes Trendverhalten, aber trotzdem eine
geringe Volatilitat aufweisen. Fur die Berechnung des
Indikators wird die Steigung der 260-Tage-Line (GD 260)
durch die Volatilitat der Tagesrenditen der letzten 260
Tage dividiert. Je geringer die Volatilitat ist, desto hdher
wird der Indikatorwert. Ziel ist es, Aktien zu finden,
deren Trends stabil sind und voraussichtlich weiter
anhalten werden.

Beispiel der Trendstabilitats-Rangliste im Trading-Event
.Besser traden mit System” auf dzbank-derivate.de

Neben klaren Regeln fir den Einstieg ist in dem vorge-
stellten Handelsansatz ebenfalls klar definiert, wann ein
Ausstieg aus einer Position erfolgt. Dazu wird das Depot
alle zwei Wochen tberpriift. Nach dieser Uberprifung
werden maximal 3 Positionen verkauft, und zwar jeweils
die Titel, die sich in einem Index auf den jeweils hinteren
Ranglistenplatzen befinden, sofern dieser Ranglisten-
platz nicht 1, 2 oder 3 ist. Das Regelwerk entscheidet
hierbei unabhéngig davon, ob die Position einen
Gewinn oder einen Verlust aufweist. Nachfolgend
haben wir die wesentlichen Voraussetzungen fiir den

Kauf und Verkauf des zu 100% regelbasierten Handels-
systems von Simon Betschinger noch einmal dbersicht-
lich zusammengefasst.

Traden lernen mit System

Weitere Informationen, die Vollver-
sion des Regelwerks, den aktuellen
Depotstand sowie die neuesten
Kommentierungen von Simon
Betschinger finden Sie hier.

Regeln fur den Kauf:
Der jeweilige Auswahlindex (DAX, MDAX, EURO
STOXX 50) notiert am Umschichtungstag Gber dem
GD 200.
Je Index werden die beiden Einzelwerte (als Aktie
oder Zertifikat) gekauft, die in der Trendstabilitats-
rangliste Platz 1 oder 2 belegen. Bei der Auswahl
wird mit dem Index begonnen, der den héchsten
Abstand zum GD 200 aufweist.

Regel fur den Verkauf
Notiert ein Depotwert am Umschichtungstag in der
Trendstabilitatsrangliste seines Auswahlindex unter
Ranglistenplatz 3, wird der Wert verkauft.

Autor
Felix Schroder

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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So investieren Sie systematisch mit

Dividendentiteln!

In den vorangegangenen Beitragen haben wir Ihnen die Vorzige des systemati-
schen Investierens nahergebracht und lhnen das zu 100% regel-basierte Han-
delssystem von Simon Betschinger vorgestellt, das er in unserem Trading-Event
nutzt. Sie mussen jedoch kein ausgewiesener Profi-Trader sein, um sich ein eige-
nes Handelssystem zu erstellen. Die DZ BANK Themenwelten halten eine grol3e
Auswahl an moglichen Strategien bereit, aus denen Sie lhren eigenen Handels-

ansatz bilden kénnen.

Ein Ansatz kann beispielsweise darin bestehen, gezielt
dividendenstarke Aktien auszuwahlen. Bei der Dividen-
de handelt es sich um den Anteil am Gewinn eines
Unternehmens, der an die Aktiondre ausgeschuttet
wird. Neben einer positiven Kursentwicklung stellen
Dividenden eine zusatzliche Ertragskomponente bei der
Geldanlage in Aktien dar. Wie Sie bei der Titelauswahl
vorgehen kénnten, zeigen wir Ihnen im Folgenden am
Beispiel der Strategien , Top-Dividende” und , Dividen-
den-Aristokraten”, die Sie in den DZ BANK Themenwel-
ten finden.

Die Top-Dividendentitel auf einen Blick

Um zu den jeweiligen Strategien zu gelangen, klicken
Sie zunéachst auf den Menudpunkt ,,Markte” und
anschlieBend unter , Systematisch investieren” auf die
Strategie , Top-Dividende” oder , Dividenden-Aristokra-
ten”. Sie sehen dann eine kurze Beschreibung der jewei-
ligen Strategie, gefolgt von einer aktuellen Rangliste, in
der zahlreiche Aktien anhand verschiedener Auswahlkri-
terien sortiert sind.

Bei der Strategie , Top-Dividende” sind dies die Dividen-
denrenditen flr das vergangene Geschaftsjahr sowie die
fur das laufende Geschaftsjahr zu erwartenden Dividen-
denrenditen. Die in Prozent angegebene Dividendenren-
dite errechnet sich, indem man die Dividende je Aktie
ins Verhaltnis zum aktuellen Kurs der Aktie setzt. Die

. Top-Dividenden”-Strategie filtert gezielt die Aktien mit
den hdchsten Dividendenrenditen aus dem zur Verfu-
gung stehenden Aktienuniversum heraus und sortiert
sie je nach Einstellung absteigend oder aufsteigend in
einer Rangliste.

Erstellen Sie Ihr eigenes Regelwerk

Das Regelwerk einer einfachen Dividendenstrategie
kann so aussehen, dass Sie zu einem bestimmten
Zeitpunkt, z.B. am Jahresanfang, die Rangliste nach
der zu erwartenden Dividendenrendite sortieren und
die funf Aktien mit der héchsten Dividendenrendite in
das Depot aufnehmen. Nach einem Jahr wird die
Prozedur wiederholt und ggf. eine Anpassung vorge-
nommen. Die Aktien, die nach einem Jahr noch immer
zu den 5 Titeln mit der héchsten Dividendenrendite
zahlen, verbleiben im Depot; die anderen Titel werden
verkauft und durch Aktien mit einer hoheren Dividen-
denrendite ersetzt.

Der vorgestellte Handelsansatz ist naturlich nicht frei
von Risiken. Ebenso wie bei vielen klassischen Dividen-
denstrategien werden die Aktien auch hier nach dem
Kauf bis zum néchsten Uberprifungstermin gehalten.
Dabei unterliegen sie dem typischen Marktrisiko, d.h.
dem Risiko von Kursrtickgangen. Zudem sollte fur
Handelsentscheidungen nicht allein auf eine hohe
Dividendenrendite abgestellt werden. So kénnen auch
Aktien, die einen starken Kursverlust hinter sich haben,
eine hohe Dividendenrendite aufweisen. Hier sollten
Sie jedoch die Grunde fur den starken Ruckgang der
Kurse kritisch hinterfragen. Denn so wie stabile
Aufwartstrends in der Regel Ausdruck des unterneh-
merischen Erfolgs sind, konnen anhaltende bzw. starke
Kursverluste darauf hinweisen, dass ein Unternehmen
mit seinem Geschaft moglicherweise in Schwierigkei-
ten steckt. Kommt es dadurch zu Gewinnrlickgangen,
droht eine Kirzung bis hin zum Ausfall der Dividende.
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Beispiel fur Kennzahlen im Basiswert-Factsheet

Die Strategie , Dividenden-Aristokraten” tragt diesem
Aspekt Rechnung, indem sie das Kriterium der fur das
laufende Geschaftsjahr zu erwartenden Dividendenren-
dite um das Kriterium der Dividendenkontinuitat
erganzt. Die Kennzahl , Dividendenkontinuitat” gibt
an, seit wie vielen Jahren ein Unternehmen die
Dividende je Aktie steigern oder zumindest konstant
halten konnte. Eine Dividendenkontinuitat von 15
drlickt somit aus, dass ein Unternehmen seit 15 Jahren
die jahrliche Dividendenausschiittung kein einziges Mal
aussetzen oder senken musste. Unternehmen, die ihre
Dividenden fortlaufend steigern kénnen, werden meist
von einem verantwortungsvollen Management
geflihrt, das die Firmen weitsichtig auf einem gesun-
den Wachstumspfad lenkt. Urspriinglich stammt der
Begriff ,Dividenden-Aristokraten” aus den USA und
erfasste die Aktien des S&P 500, die seit mehr als 25
Jahren eine kontinuierliche Dividendenerh&hung
aufweisen konnten.

Frei von Risiken ist allerdings auch diese Strategie nicht.
So werden sich Aktien mit einer hohen Dividendenkon-
tinuitat einem schwachen Marktumfeld nicht génzlich
entziehen kénnen. In einer Phase mit ldnger anhalten-
den Kursverlusten kann es daher auch bei den Dividen-
denaristokraten zu sinkenden Kursnotierungen
kommen. Dartber hinaus sollten Sie prifen, ob die
vom Unternehmen ausgeschittete Dividende, die ja
eine Beteiligung am Unternehmensgewinn darstellt,
durch entsprechende Gewinne gedeckt ist. Greift ein

Unternehmen seine Ricklagen an, um weiterhin eine
Dividende zahlen zu kdénnen, schreibt in seinem
Kerngeschaft aber Verluste, ist Vorsicht geboten. In
diesem Fall sollten Sie sich genauer ansehen, ob die
Unternehmensfiihrung MaBnahmen ergreift (z.B.
Kostensenkungen, Effizienzsteigerungen, Produktinno-
vationen), um zu einer positiven Gewinnentwicklung
zuriickzukehren und die Kontinuitat bei der Dividen-
denzahlung auch fur die Zukunft sicherzustellen.
Informationen zur Gewinnentwicklung konnen Sie auf
dzbank-derivate.de einsehen. Dazu einfach auf den
Namen des Unternehmens in den Ranglisten klicken -
oder den Namen in der Schnellsuche oben rechts
eingeben -, und schon gelangen Sie zum Basiswert-
Factsheet, wo Sie die Daten unter dem Reiter Kenn-
zahlen finden. Auskunft Uber die Strategie des
Unternehmens geben dartber hinaus etwa Geschafts-
und Quartalsberichte.

Das Regelwerk einer einfachen Strategie mit Dividen-
denaristokraten kann beispielsweise so aussehen, zu
einem bestimmten Zeitpunkt die Rangliste nach der
Dividendenkontinuitat zu sortieren und von den 10
Aktien mit der hochsten Dividendenkontinuitat die 5
Aktien mit der hochsten zu erwartenden Dividenden-
rendite in das Depot aufzunehmen. Nach einem Jahr
wird die Prozedur wiederholt und ggf. eine Anpassung
vorgenommen. Die Aktien, die noch immer zu den 10
Titeln mit der hochsten Dividendenkontinuitdt und den
5 Titeln mit der hochsten Dividendenrendite zahlen,
verbleiben im Depot. Aktien, die die Kriterien nicht
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Beispiel der Rangliste ,Dividenden-Aristokraten” in den Themenwelten auf dzbank-derivate.de

mehr erfillen, werden durch neue Kandidaten ersetzt.
Der Zeitpunkt der Uberpriifung kann wiederum frei
gewahlt werden, ebenso kann der Kreis der in Frage
kommenden Aktien z.B. auf die 20 Titel mit der
hochsten Dividendenkontinuitat erweitert werden.
Probieren Sie einfach verschiedene Konstellationen
aus!

Neben einem Direktinvestment in die jeweilige Aktie
ist es auch maglich, in ein Zertifikat zu investieren, das
diese Aktie als Basiswert hat. In den Ranglisten der
jeweiligen Dividendenstrategie wird Ihnen in der
Spalte ,Produkte” die Anzahl der Produkte angezeigt,
die die DZ BANK auf die jeweilige Aktie emittiert hat
und die Sie als alternative Anlagemdglichkeit zu einem
Direktinvestment in Betracht ziehen kénnen. Zwar
erhalt der Kaufer eines Zertifikats keine Dividenden-
zahlung von dem Unternehmen, dessen Aktie als
Basiswert dient. Allerdings finanziert die DZ BANK als
Emittent von Zertifikaten deren Ausstattungsmerkmale
unter anderem Uber die Dividende des jeweiligen

Basiswerts. Eine hohe Dividende ermdglicht somit
regelmaBig glnstigere Konditionen, z.B. in Form eines
hoheren Zinssatzes bei Aktienanleihen. Bei einem
Investment in Zertifikate mussen Sie jedoch bertick-
sichtigen, dass Zertifikate nur eine begrenzte Laufzeit
besitzen und zudem Risiken wie dem Emittenten-/
Bonitatsrisiko, dem Preisanderungsrisiko und anderen
produktbezogenen Risiken unterliegen.

Autor
Felix Schroder

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Systematisch investieren mit
Dauerlaufer-Aktien!

Nachdem Sie in den vorangegangenen Beitrdgen einen Einblick in das systemati-
sche Investieren erhalten haben, runden wir das Thema mit der Vorstellung einer
weiteren interessanten Strategie ab, aus der Sie lhren eigenen regelbasierten
Handelsansatz erstellen kdnnen. Der Ansatz , Dauerlaufer-Aktien”, den Sie eben-
falls in den DZ BANK Themenwelten finden, fokussiert sich darauf, Aktien mit
einem stabilen Trendverhalten zu finden. Ein stabiles Trendverhalten erhoht die
Wahrscheinlichkeit fur ein erfolgreiches Investment.



1x1 der Geldanlage

55

Die Strategie ,Dauerldufer-Aktien” orientiert sich bei
der Titelauswahl an einem Marathon-Laufer, der auf
lange Distanz mit einer ausdauernden Leistung GUber-
zeugt. Ziel ist es, solche Aktien zu finden, die auf Sicht
von 10 Jahren eine gute Wertentwicklung aufwiesen
und bei denen das AusmaB von Kurskorrekturen
gleichzeitig Uberschaubar blieb.

Um entsprechende Aktien zu finden, stehen im Rahmen
der , Dauerlaufer-Aktien”-Strategie die beiden Auswahl-
kriterien der durchschnittlichen Performance der letzten
10 Jahre sowie der durchschnittlichen monatlichen
Rucksetzer in den letzten 3 Jahren (Drawdown Monat
(36P)) zur Verfigung. Als Drawdown bezeichnet man
den maximalen Wertverlust innerhalb eines bestimmten
Zeitraums. Um den durchschnittlichen monatlichen
Ricksetzer in den letzten 3 Jahren zu berechnen, wird
fur jeden Monat der groBte Rucksetzer der Kursnotie-
rung ermittelt. Der Mittelwert dieser groBten Kursriick-
setzer ergibt die Kennzahl Drawdown Monat (36P).

Eine Handelsstrategie, die auf den genannten Kriterien
aufbaut, kdnnte beispielsweise so aussehen, regelma-
Big, z.B. alle 4 Wochen, zunachst die Aktien mit der
hochsten durchschnittlichen Performance auf Sicht von
10 Jahren zu selektieren. Dazu wird die Rangliste
anhand des ersten Auswahlkriteriums absteigend
sortiert. Unter den 20 Aktien mit der besten Wertent-
wicklung werden anschlieBend die Aktien mit dem
niedrigsten Drawdown Monat (36P) ermittelt. Die

2 Aktien mit den geringsten durchschnittlichen monatli-
chen Kursriicksetzern kénnen direkt oder tber Zertifika-
te gekauft werden. Nach einem Monat wird die
Prozedur wiederholt. Gehéren die Aktien noch immer
zu den 20 Aktien mit der besten Wertentwicklung der
letzten 10 Jahre und dem niedrigsten Drawdown Monat
(36P), verbleiben sie im Depot. Andernfalls wird
umgeschichtet, d.h. die Aktie, die die Kriterien nicht
mehr erfullt, wird verkauft und durch einen Kandidaten

mit besseren Kennzahlen ersetzt. Dabei sollten Sie
bericksichtigen, dass bei jeder Umschichtung Kosten in
Form von Gebthren fur den Verkauf der alten und den
Kauf der neuen Aktien anfallen. Eine haufige Umschich-
tung kann diese Kosten schnell in die Hohe treiben.

Den Zeitraum der Uberpriifung sowie die Anzahl der
Titel, die fur die Auswahl und Depotaufnahme in
Betracht gezogen werden, kénnen Sie nach Belieben
variieren. Denkbar ist z.B. eine Uberpriifung alle

2 Wochen oder eine Erweiterung der Auswahl auf

die 30 Aktien mit der besten Wertentwicklung auf
10-Jahres-Sicht.

Ebenso kénnten Sie beispielsweise zuerst die 10 oder
20 Aktien mit dem niedrigsten Drawdown ermitteln
und anschlieBend davon die 2, 3 oder 4 Aktien mit der
hochsten Wertentwicklung in Ihr Depot aufnehmen.
Der Gedanke, den Fokus primar auf einen niedrigen
durchschnittlichen Drawdown zu legen, ist der, dass bei
einem Investment, das in die Verlustzone gerét, ein
prozentual héherer Gewinn bendtigt wird, um den
Kapitalverlust wieder wettzumachen. Erinnern wir uns:
Um einen Verlust von 10% des eingesetzten Kapitals
wieder auszugleichen, muss ein Gewinn von 11%
erzielt werden. Bei einem Verlust von 20% ist hingegen
schon ein Gewinn von 25% erforderlich.

Um groBere Kursverluste zu vermeiden, kann es
zudem sinnvoll sein, die Aktien nach dem Kauf mit
einem Stop abzusichern. Dieser kann z.B. in einem
Abstand unterhalb des Einstandskurses platziert
werden, der dem 2-Fachen des durchschnittlichen
monatlichen Drawdowns entspricht. Weist die
Kennzahl Drawdown Monat (36P) einen Wert von
4,40% auf, kdnnte ein Stop also 8,80% unterhalb des
Einstandskurses platziert werden. Sie kénnen den Wert
jederzeit entsprechend Ihrer personlichen Risikobereit-
schaft anpassen. Wird der Stop ausgel6st und die
Aktie verkauft, konnen Sie zum nachsten Umschich-
tungstermin entsprechend dem Regelwerk neue
Aktien aufnehmen, wobei es gilt, die Kosten fur Kauf
und Verkauf im Blick zu behalten.
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Beispiel der Rangliste ,Dauerlaufer-Aktien” in den Themenwelten auf dzbank-derivate.de

Diese Risiken sollten sie kennen

Sich auf Aktien mit einem niedrigen Drawdown und
einer langfristig guten Wertentwicklung zu fokussie-
ren kann eine aussichtsreiche Strategie darstellen.
Allerdings sollte Ihnen bewusst sein, dass es sich bei
den Kennzahlen um Daten handelt, die auf der
historischen Entwicklung beruhen und keinen
verlasslichen Indikator fur eine kiinftige Entwicklung
darstellen. Aktien, die in der Vergangenheit eine gute
Wertentwicklung aufwiesen, missen diese nicht
fortsetzen. Ebenso kénnen Aktien mit niedrigen
Drawdowns in Zukunft durchaus starkere Kursrick-
setzer erfahren. In diesem Zusammenhang sollten Sie
auch bei einem Handelsansatz nach der ,Dauerlaufer-
Aktien”-Strategie den Gesamtmarkt im Blick behal-
ten. Eine Marktampel, wie sie Simon Betschinger im
Trading-Event , Besser traden mit System” nutzt, kann

dabei helfen, Investments in Phasen zu vermeiden, in
denen die Kursnotierungen an den Markten verstarkt
fallen. Solange beispielsweise ein groBer Aktienindex
wie der DAX unter seinem 200-Tage-GD notiert, steht
die Marktampel auf Rot. Wahrend dieser Phase
werden keine Aktien neu in das Depot aufgenom-
men.

Strategie mit Hebelprodukten verkniipfen
Neben einem Direktinvestment in die jeweilige Aktie
ist es auch moglich, in ein Zertifikat zu investieren,
das sich auf die jeweilige Aktie als Basiswert bezieht.
Wie viele Produkte die DZ BANK auf die jeweilige
Aktie emittiert hat, sehen Sie in der Rangliste in der
Spalte , Produkte”. Anleger, die Uber die erforderli-
chen Produktkenntnisse und Erfahrungen im Umgang
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mit Hebelprodukten verfligen, kénnen in Aktien,

bei denen Kurskorrekturen in einem GUberschaubaren
Ausmal abliefen, auch tber Hebelprodukte
investieren.

Hebelprodukte ermdglichen es, mit kleinen Einsdtzen
Uberproportionale Renditen zu erzielen, bergen aber
auch hohere Verlustrisiken. Der Hebel verstarkt dabei
sowohl eine steigende als auch eine fallende Kursent-
wicklung des zugrunde liegenden Basiswerts um den
jeweiligen Faktor. Bei Produkten mit einer Knock-
Out-Barriere wie z.B. Endlos-Turbos oder Mini-Futures
sollten Sie auf einen ausreichenden Abstand zur
KnockQut-Barriere achten, schlieBlich wollen Sie
maoglichst lange an dem stabilen Trend des Basiswerts
teilhaben. Bei Erreichen der KnockOut-Barriere droht
zudem ein Totalverlust des in das Zertifikat investier-
ten Kapitals. Aus dem umfangreichen Angebot der
DZ BANK koénnen Sie gezielt das Produkt auswahlen,
dessen Ausgestaltung (Hebel, Abstand zur KnockOut-
Barriere etc.) lhrer Risikobereitschaft und/oder
Renditeerwartung am besten entspricht. Der Abstand
zur KnockOut-Barriere, den Sie im jeweiligen Produkt-
Factsheet unter ,,Kennzahlen” finden, sollte in der
Regel jedoch wenigstens das 3-Fache des durch-
schnittlichen monatlichen Drawdowns betragen. Bei
einem Drawdown Monat (36P) von 5,00% sollte die
KnockOut-Barriere also mindestens 15,00% unter
dem aktuellen Kurs des Basiswertes liegen. Wies der
Basiswert in der Vergangenheit einen groBeren
Drawdown von beispielsweise durchschnittlich 10%
auf, wirden Sie nach dieser Vorgehensweise nur
Hebelprodukte in Betracht ziehen, bei denen der
Abstand zur KnockOut-Barriere mindestens 30%
betragt. So erhdhen Sie die Wahrscheinlichkeit, einer
,Dauerlaufer-Aktie” mit einem Investment in Hebel-
produkte auch auf lange Distanz zu folgen.

Zusatzlich kann es ratsam sein, bestehende Positionen
durch einen Stop abzusichern. Wird der Stop ausge-

|6st, kdnnen Sie zum nachsten Umschichtungstermin
entsprechend dem Regelwerk neue Positionen
eingehen, wobei es wiederum gilt, die Kosten fur
Kauf und Verkauf im Blick zu behalten. Welche
Maoglichkeiten thnen fur die Absicherung mit einem
Stop zur Verfligung stehen und wie Sie diese umset-
zen, kénnen Sie im Beitrag ,, Kontrollieren Sie Ihr
Risiko!” nachlesen.

Autor
Felix Schroder

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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So finden Sie den richtigen Basiswert!

Wer Geld anlegt, sollte wissen, wo und wie er investiert. SchlieBlich hangt die
Wertentwicklung einer Anlage maB3geblich von der Entwicklung des jeweiligen
Basiswerts ab. Wir zeigen Ihnen, wie Sie auf dzbank-derivate.de schnell und

einfach den richtigen Basiswert finden.

Informationen sind das A und O

Viele Ratschldge aus dem Alltag lassen sich auch auf
die Geldanlage Ubertragen. Wer sich z.B. ein neues
Auto kauft, studiert vorher in aller Regel ausfuhrlich
die Verkaufsprospekte und vergleicht Angebote.

So sollten Sie auch bei einem Investment verfahren.
Zunachst gilt es, sich einen Uberblick Uber interessan-
te Basiswerte zu verschaffen, die fur eine Anlage
infrage kommen. Um den zeitlichen Aufwand daftr
in Grenzen zu halten, bieten wir Thnen auf unserem
Derivateportal dzbank-derivate.de verschiedene
Maglichkeiten, wie Sie sich einfach, schnell und
zugleich umfassend informieren kénnen, um den
richtigen Basiswert zu finden.

Nutzen Sie das Derivateportal der DZ BANK!
Einen ersten Uberblick zu relevanten Basiswerten
liefert Ihnen die Basiswert-Matrix, die Sie unter dem
MenUpunkt Mérkte finden. Die Basiswert-Matrix zeigt
lhnen Aktien, Indizes, Rohstoffe und Wahrungen
alphabetisch oder nach den entsprechenden Kursver-
anderungen geordnet an. Fir detaillierte Informatio-
nen klicken Sie einfach den betreffenden Basiswert an,
und schon gelangen Sie zum Steckbrief. Interessieren

Sie sich beispielsweise fur ein bestimmtes Unterneh-
men, erhalten Sie im Steckbrief Informationen zu
dessen Profil sowie den wichtigsten Kennzahlen.
Haben Sie sich einmal auf dzbank-derivate.de
registriert, erhalten Sie im Steckbrief Zugriff auf die
Einschatzung des Basiswerts durch theScreener.
theScreener analysiert unabhangig und objektiv
Aktien mittels mathematischer Algorithmen. Aus
diesen Analysen erstellt theScreener automatisch
aktuelle Ratings mit Chancen- und Risikobewertun-
gen. Am Ende steht ein einfach nutzbares Gesamt-
rating, das lhnen sagt, ob eine Aktie positiv, eher
positiv, neutral, eher negativ oder negativ eingestuft
wird. Neben dem Gesamteindruck steht Ihnen
natirlich auch eine Ubersicht zu den Einschatzungen
und Bewertungen zur Verfigung. Im zweiten Reiter
finden Sie dartber hinaus die wichtigsten Kenn-
zahlen, im dritten Reiter die Risikobewertung zum
gewahlten Basiswert.

Ergénzend zu den Informationen des Steckbriefs
und der Analyse von theScreener kdnnen Sie unter
dem Reiter dpa-AFX-Analyser die Meinungen von
Analysten zum jeweiligen Basiswert einsehen —
aktuell, seriés und verstandlich. Kaufen, halten oder

Basiswert-Matrix
Quelle: DZ BANK
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theScreener-Map

Quelle: thescreener.com, beispielhafte Darstellung. Die Einschatzungen kénnen aufgrund von aktuellen Entwicklungen tberholt sein.

verkaufen? Die Beurteilung durch sachkundige
Analysten sollten Sie in lhre Investitionsentscheidun-
gen einbeziehen. Mit dem Analyser von dpa-AFX
bieten wir Ihnen das passende Tool, um sich umfas-
send und schnell Uber aktuelle Einstufungen sowie
Auf- und Abstufungen von Unternehmen zu infor-
mieren. In einer Liste werden alle verfigbaren
Analysen mit Datum, Kursziel, dem Abstand zum
Kursziel, dem Zeitraum, innerhalb dessen das Ziel
erreicht werden soll, sowie dem jeweiligen Analysten
und seiner Einschatzung aufgefuhrt. Ein Klick auf
den Basiswert 6ffnet den vollstandigen Text der
jeweiligen Analyse.

Im MenUpunkt Markte direkt unter der Basiswert-
Matrix finden Sie das Modul News. Wie der Name
bereits verrat, erhalten Sie hier einen Uberblick tber
die neuesten Nachrichten von den Kapitalmarkten.
Darlber hinaus finden Sie hier mit theScreener-Map
ein weiteres leistungsstarkes Tool, mit dessen Hilfe Sie
aktuell interessante Basiswerte aus dem DAX, EURO
STOXX 50, S&P 500, TecDAX oder MDAX vergleichen
koénnen. theScreener-Map zeigt die Basiswerte, die in
der Vergangenheit ein Up- oder Downgrade in der
Gesamtwertung durch theScreener erhalten haben.
Die Basiswerte werden hierbei nach der Aktualitat des
letzten Ratings geordnet. Fir ein schnelles Auffinden
interessanter Basiswerte sind die aktuellen Einschat-
zungen farbig unterlegt. Positive Ratings von
theScreener werden griin angezeigt, ein neutrales
Rating grau und negative Gesamteindricke rot.
Klicken Sie auf einen Basiswert, werden Ihnen
unterhalb der Ubersicht verschiedene Produktbeispiele

flr eine positive, negative oder neutrale Einschdtzung
angezeigt. Wollen Sie sich Uber einen Basiswert
zunachst noch naher informieren, gelangen Sie tber
den Link ,Analyse zu ..." direkt zum Steckbrief.

theScreener:
So finden Sie eine fur Sie
passende Aktie.

theScreener-Map:
So kénnen Sie Aktien leicht
miteinander vergleichen.

dpa AFX-Analyser:
So finden Sie Aktien, die von
Analysten gut beurteilt werden.

Autor
Felix Schroder

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Interessante Basiswerte finden Sie auf dzbank-derivate.de
mit theScreener, dem dpa-AFX-Analyser oder
theScreener-Map schnell und einfach. Geht es an-
schlieBend daran, eine Anlageentscheidung zu treffen,
stellt sich die Frage, ob direkt in den Basiswert inves-
tiert werden soll. Der Knackpunkt: Bei einem Direktin-
vestment, z.B. in eine Aktie, wird — von Dividenden und
sonstigen Ertragen einmal abgesehen — eine positive
Rendite in erster Linie durch steigende Kursnotierun-
gen erzielt. Doch haufig wechseln sich Phasen mit
steigenden, fallenden oder seitwarts tendierenden
Kursen ab. Mit dem passenden Zertifikat ist es in jeder
dieser Phasen moglich, eine positive Rendite zu
erwirtschaften.

Bei Derivaten (lateinisch: derivare = ableiten) handelt
es sich um Finanzinstrumente, deren Preis von der
Entwicklung einer festgelegten ReferenzgroBe (Basis-
wert) abhangt. Als Basiswert kommen z.B. Aktien,
Indizes, Wéhrungen, Zinsen oder Rohstoffe infrage.
Man unterscheidet zwischen verbrieften und unver-
brieften Derivaten. Zu den unverbrieften Derivaten
zahlen Futures und Optionen, die an Terminb&rsen wie
z.B. der EUREX gehandelt werden. Zu den verbrieften
Derivaten zahlen Zertifikate, die Uber die Borse
(Frankfurt, Stuttgart) oder direkt mit dem Emittenten
gehandelt werden.

Im Laufe der Jahre wurde ein vielféltiges Angebot an
verschiedenen Arten von Zertifikaten entwickelt, die
sich je nach Produkttyp fur unterschiedliche Markt-
phasen eignen. Um Transparenz zu schaffen und

Anlegern zu helfen, die Produkttypen zu finden, die
ihrer Risikoneigung und Markterwartung entsprechen,
hat der Deutsche Derivate Verband (DDV) eine Pro-
duktklassifizierung vorgenommen. Dabei wird nach
Anlageprodukten und Hebelprodukten unterschieden.

Zu den Anlageprodukten zahlen Kapitalschutz-Zertifi-
kate, Strukturierte Anleihen, Aktien-/Indexanleihen,
Discount-Zertifikate, Express-Zertifikate, Bonus-Zertifi-
kate, Index-/Partizipations-Zertifikate sowie Outperfor-
mance- und Sprint-Zertifikate. Anlagezertifikate
besitzen in der Regel ein dhnliches, je nach Produkttyp
sogar ein geringeres Risiko als ein Direktinvestment in
den Basiswert. Gleichwohl sind auch bei einem
Investment in Zertifikate Verluste, bis hin zu einem
Totalverlust des eingesetzten Kapitals, moglich.
DarUber hinaus besteht ein Emittentenrisiko. Damit ist
das Risiko gemeint, dass der Emittent des Zertifikats
seine damit verbundenen Verpflichtungen aufgrund
wirtschaftlicher Schwierigkeiten nicht mehr erfillen
kann (z.B. im Falle einer Insolvenz oder einer behord-
lichen Anordnung). Im Unterschied zu einem Direkt-
investment in den Basiswert bieten Anlageprodukte
nicht nur bei steigenden, sondern auch bei seitwarts
oder leicht abwarts tendierenden Kursen des Basis-
werts die Chance auf eine positive Rendite. Allerdings
folgt die Preisentwicklung eines Anlageprodukts dem
Kursverlauf des Basiswerts in der Regel nicht linear.

Hebelprodukte lassen sich in Produkte mit KnockOut
(Turbos, Endlos-Turbos und Mini-Futures) und ohne
KnockOut (Optionsscheine, Faktor-Zertifikate) untertei-
len. Charakteristisches Merkmal dieser Produkte ist der
Hebel, durch den sie Uberproportional auf Kursbewe-
gungen des zugrunde liegenden Basiswerts reagieren.
Da der Hebel stets in beide Richtungen wirkt, also
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Produktsuche
Quelle: dzbank-derivate.de, beispielhafte Darstellung.

sowohl steigende als auch fallende Kursnotierungen
des Basiswerts verstarkt, konnen nicht nur hohe
Gewinne, sondern ebenso hohe Verluste bis hin zum
Totalverlust des eingesetzten Kapitals entstehen,

falls sich der Basiswert nicht in die erwartete Richtung
bewegt. Daher eignen sich diese Produkte in erster
Linie fur erfahrene und aktive Anleger. Die Short-
Varianten von Hebelprodukten, die von einer negativen
Kursentwicklung des Basiswerts profitieren, lassen sich
nicht nur nutzen, um bei fallenden Kursen eine positive
Rendite zu erzielen. Sie kénnen auch zur Absicherung des
Depots gegen mdgliche Kursverluste eingesetzt werden.

Auf dzbank-derivate.de bieten wir Innen ein umfassen-
des Angebot an Anlagezertifikaten und Hebelproduk-
ten auf die verschiedensten Basiswerte, mit denen Sie
Ihre Erwartungen so prazise wie mdglich umsetzen
konnen. Klicken Sie einfach auf den Reiter ,, Produkte”,
und schon kénnen Sie zwischen Zertifikaten (Anlage-

produkte), Hebelprodukten und Zinsprodukten
auswahlen. Interessieren Sie sich z.B. fur eine Aktienan-
leihe, gelangen Sie mit einem Klick auf die Produkt-
suche zu dieser Produktkategorie, wo Sie lhre Aus-
wahl hinsichtlich Basiswert, Produkttyp und bestimmter
Parameter — beispielsweise der gewlinschten Laufzeit —
verfeinern kénnen.

Nutzen Sie theScreener-Map, werden lhnen zum
gewahlten Basiswert direkt unterhalb der Ubersicht drei
Produktbeispiele angezeigt — jeweils eines flr eine
positive, negative oder neutrale Einschatzung zum
Basiswert. Rufen Sie den Steckbrief eines Basiswerts
auf, finden Sie in der DZ BANK Produktauswahl eine
Ubersicht mit Beispielen verschiedener Produkttypen.
Die Auswahl umfasst in der Regel mehrere Produkte
mit unterschiedlichen Chance-Risiko-Profilen, sodass
Sie entweder unter den angezeigten Beispielen ein zu
lhren persénlichen Erwartungen passendes Produkt
wahlen oder sich das gesamte Produktangebot
anzeigen lassen kénnen, um lhre Suche zu verfeinern.

Haben Sie ein passendes Produkt gefunden, informiert
Sie der Produktsteckbrief Gber dessen Stammdaten
(u.a. Letzter Handelstag, Basispreis), die produktspezifi-
schen Kennzahlen (u.a. max. Rendite, Seitwartsrendite)
sowie die vollstdndigen Angaben zu einem bestehen-
den Produkt, insbesondere zu den verbindlichen Bedin-
gungen und die Eckdaten des jeweiligen Basiswerts.
Details zur Funktionsweise sowie den Chancen und
Risiken des jeweiligen Produkts erfahren Sie im Basis-
informationsblatt und den Endgultigen Bedingungen
bzw. dem Basisprospekt, die unter ,Dokumente” zum
Download bereitstehen.

Autor
Maximilian Wirsching

Leiter Public Distribution bei
der DZ BANK AG
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Zielgerichtet informiert mit dem Trader-Daily!

Wer die Geldanlage selbst in die Hand nimmt, muss wissen, was an den Finanz-
markten geschieht. Auf dzbank-derivate.de steht lhnen ein umfangreiches Ange-
bot an News, konkreten Anlageideen und Tools zur Verfligung, das Sie dabei
unterstttzen kann, fundierte Entscheidungen zu treffen. Trader, die beispielsweise
den beliebtesten Basiswert deutscher Anleger, den DAX, handeln wollen, finden
im Trader-Daily eine sehr gute Moglichkeit, sich schnell, zielgerichtet und auf
Punkt Gber die aktuelle Lage beim DAX sowie mdgliche Trading-Ansatze zu

informieren.

Trader-Daily: professionelle Analysen und
Trading-ldeen zum DAX

Sie finden das Trader-Daily entweder direkt auf der
Startseite dzbank-derivate.de oder unter dem MenU-
punkt Markte, Unterpunkt Analysen, DAX-Analyse.
Borsentdglich analysieren die Redakteure von Trader-
Fox fur Sie die charttechnische Lage beim DAX und
stellen verschiedene Szenarien fur mogliche Trading-
Ansatze vor. Im Video erlautern die erfahrenen
Analysten jeden Morgen vor Handelsbeginn ihre
Erwartungen zur Entwicklung des deutschen Leitin-
dex. Dabei geben sie Ihnen konkrete Widerstands-
und UnterstUtzungsniveaus an die Hand, die

als potenzielle Anlaufpunkte von besonderem
Interesse sind.

Zusatzlich zur Videoanalyse kénnen Sie die Analyse,
die vorgestellten Trading-Szenarien sowie eine
Auswahl an Produkten, mit denen Sie Ihre Handels-
entscheidungen umsetzen kénnen, auch noch einmal
im PDF nachlesen.

Erweitern Sie die DAX-Analyse mit lhren
Ideen!

Sie mochten die DAX-Analyse mit eigenen Trendlinien
und zusatzlichen Indikatoren erweitern? Mit der
interaktiven DAX-Chartanalyse, die Sie direkt unter
der DAX-Analyse finden, ist dies kein Problem! Durch
die fortlaufende Aktualisierung des interaktiven
Charts sehen Sie, welche Marken wéahrend des

Das Trader-Daily auf dzbank-derivate.de (Beispiel)
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Der TradePlanner auf dzbank-derivate.de (Beispiel)

Handelstages angesteuert werden, und behalten stets
den Uberblick tber das Geschehen beim deutschen
Leitindex.

Sie wollen lhre Trading-ldee zum DAX direkt umset-
zen? Dann offnen Sie den TradePlanner! Klicken Sie
dazu einfach auf das gelbe , TP”-Symbol in der
Werkzeugleiste auf der linken Seite des Chartanalyse-
tools. Alternativ kénnen Sie den , TradePlanner” auch
Uber den orange unterlegten Button , TradePlanner
ein” an der Unterseite des Tools 6ffnen.

Im , TradePlanner” wird Ihnen die aktuelle Trading-
Idee der TraderFox-Redaktion angezeigt. Auf der rech-
ten Seite sehen Sie voreingestellt die DAX-Marken fur
den geplanten Einstieg, den geplanten Ausstieg
(Take-Profit) sowie den Hebel fir ein entsprechendes
Hebelprodukt. Darunter wird ein zum vorgestellten
Trading-Szenario passendes Produktbeispiel mit den
wichtigsten Produktdaten angezeigt. Direkt unter
dem Produktbeispiel finden Sie Prognosen zum
Produktpreis bei den angegebenen Ein- bzw. Aus-
stiegsmarken. Zugleich erhalten Sie hier eine Progno-
se zur Renditechance, die mit diesem Produkt im
eingestellten Trading-Szenario zu erwarten ist.

Der TradePlanner steht Ihnen aber nicht nur fur den
DAX zur Verfigung. Im Feld , Aktie hinzufigen”, das
Sie am oberen rechten Rand des Tools finden, kénnen
Sie auf eine Vielzahl an unterschiedlichen Aktien
zugreifen und so verschiedene Szenarios handeln. Die
Marken fir den geplanten Ein- und Ausstieg konnen
Sie einfach an das jeweilige Trading-Szenario anpas-
sen. Ebenso lasst sich der gewlnschte Hebel fur ein
Hebelprodukt Uber einen Schieberegler ganz leicht
verandern. Sobald Sie die neuen Daten eingegeben
haben, erhalten Sie ein speziell zu hrem Trading-
Szenario passendes Produktbeispiel angezeigt. Sollten
Sie ein anderes Produkt bevorzugen, kénnen Sie Uber
den Button , Alle Hebelprodukte” aus einer umfang-
reichen Liste an Hebelprodukten ganz nach Belieben
auswahlen.

Besonders hervorzuheben sind die Eintrittswahr-
scheinlichkeiten im Trader-Daily! Mit diesem einzigar-
tigen Service sehen Sie auf einen Blick, wie hoch die
statistische Wahrscheinlichkeit ftr das Erreichen eines
Kursziels in den vorgestellten Szenarien ist. Auf Basis
softwaregestltzter, statistischer Auswertungen lassen
sich Bewegungswahrscheinlichkeiten berechnen. Mit
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diesen kénnen klare Aussagen getroffen werden, wie
sich der DAX in der Vergangenheit nach einem
bestimmten Chartsignal verhalten hat. So kann die
Auswertung beispielsweise ergeben, dass der Index
10 Tage nach einem bestimmten Signal in 78% aller
Falle einen Kursanstieg von 2% erreicht hat.

Das kurze Beispiel verdeutlicht den Nutzen der
statistischen Analyse: Sind Sie sich noch nicht ganz
schlissig, welches der in der DAX-Analyse vorgestell-
ten Szenarien Sie handeln wollen, kann lThnen ein
Blick auf die konkreten Wahrscheinlichkeiten helfen,
eine Entscheidung zu treffen! Dazu erhalten Sie von
den Redakteuren von TraderFox konkrete Produktvor-
schlage, mit denen Sie den bevorzugten Handelsan-
satz umsetzen konnen.

Die statistischen Auswertungen beziehen die DAX-
Historie der letzten 30 Jahre ein und sind fur eine
Vielzahl an Chartsignalen wie z.B. einen Anstieg des
DAX Uber den GD 200 anwendbar. Um in der
taglichen DAX-Analyse mdglichst konkrete Aussagen
zu treffen, kdnnen im Rahmen der statistischen
Analyse zusatzliche Filter bertcksichtigt werden.
Angenommen, der DAX notiert nach einer Korrektur
20% unter seinem Jahreshoch und steigt tber den
GD 200 an. Fur diesen Fall kann mithilfe der Bewe-
gungswahrscheinlichkeiten-Matrix ermittelt werden,
dass einem solchen Signal in der Vergangenheit in
80% der Falle innerhalb von 10 Handelstagen ein
Kursanstieg von 4% folgte. Anders ausgedriickt:
Statistisch ergibt sich eine Wahrscheinlichkeit von
80%, dass es nach dem Signal innerhalb von

10 Tagen zu einem Kursanstieg von 4% kommt.

Die Matrix mit den Bewegungswahrscheinlichkeiten
und eine kurze Erlduterung des betrachteten Chart-
signals sind allerdings nicht in jeder DAX-Analyse
enthalten. Um eine moglichst hohe Qualitat zu
erreichen, werden die Eintrittswahrscheinlichkeiten
nur dann in der DAX-Analyse aufgefuhrt, wenn sich
aus der Vergangenheit tatsachlich verlassliche
Wahrscheinlichkeiten berechnen lassen. Ausfihrliche
Informationen zur Funktion und Anwendung der
Berechnungswahrscheinlichkeiten-Matrix finden Sie
zusatzlich in der DAX-Analyse auf dzbank-derivate.de.

Nutzen Sie ab sofort das Trader-Daily, um sich fundiert
Uber den DAX zu informieren und effizient zu
handeln!

Autor
Felix Schroder

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Als Erstes gilt es, die Frage nach dem mit einem
Investment verfolgten Ziel zu beantworten. Hierbei
wird differenziert: Verfolgen Sie mit einem Investment
in Zertifikate ganz allgemein das Ziel der Vermogens-
bildung oder wollen Sie Ihr Vermdgen optimieren,
kommt daflr die Gruppe der Anlageprodukte infrage.
Wollen Sie dagegen Kurschancen wahrnehmen und
mit Zertifikaten Gberproportional an den Kursveran-
derungen eines Basiswerts, z.B. einer Aktie oder eines
Index, teilhaben, lasst sich dies mit Hebelprodukten
umsetzen.

In einem nachsten Schritt gilt es, den Anlagehorizont
zu bestimmen. Hierbei werden die drei Varianten
kurz-, mittel- und langfristig unterschieden. Als
kurzfristig wird ein Anlagehorizont von weniger als

3 Jahren definiert. Kalkulieren Sie bei einem Investment
mit einer Anlagedauer von 3 bis 5 Jahren, entspricht
dies einem mittelfristigen Anlagehorizont. Von einem
langfristigen Anlagehorizont spricht man, wenn der
Zeitraum fir das Investment mehr als 5 Jahre betragt.

Sind Anlageziel und Anlagehorizont bestimmt, geht
es darum, festzulegen, wie hoch Ihre finanzielle
Verlusttragfahigkeit ist. Anders ausgedrtickt, mussen
Sie fur sich selbst bestimmen, wie viel des eingesetz-
ten Kapitals Sie im schlechtesten Fall zu verlieren
bereit sind. Auch diese Entscheidung hat maBgebli-
chen Einfluss darauf, mit welchen Produkten Sie Ihre
Anlageidee umsetzen.

Wer gar keinen oder nur einen geringen Teil des
eingesetzten Kapitals verlieren will, fir den be-
schrankt sich die Auswahl auf Produkte mit einem

100%igen Kapitalschutz oder klassische Anleihen von
Schuldnern mit einer hohen Kreditwurdigkeit (z.B. die
Bundesrepublik Deutschland). Bei solch klassischen
Anleihen erhalt der Anleger eine feste Zinszahlung
p.a. und am Ende der Laufzeit das investierte Kapital
zurlick (eine entsprechende Bonitat des Schuldners
vorausgesetzt). Bei Produkten mit 100% Kapital-
schutz gilt es zu bericksichtigen, dass dieser Kapital-
schutz erst am Ende der Laufzeit greift. Wahrend der
Laufzeit unterliegt auch der Kurs eines solchen
Produkts Schwankungen und kann unter dem
Erwerbspreis notieren. Wird das Produkt in diesem
Fall vor dem Ende der Laufzeit verguBert, kann daraus
ein Verlust resultieren.

Wer im Gegenzug fur erhéhte Renditechancen bereit
ist, erhohte Risiken einzugehen und Verluste — bis hin
zum vollstandigen Verlust des eingesetzten Kapitals —
tragen kann, fur den kommen Produkte ohne 100%
Kapitalschutz infrage. Dies kénnen sowohl Anlage-
produkte als auch Hebelprodukte sein.

Aufgrund des breiten Angebots und der Produktviel-
falt spielen Kenntnisse tber Funktionsweise, Chancen
und Risiken sowie Erfahrungen im Umgang mit
Zertifikaten bei der Wahl des passenden Produkts eine
wichtige Rolle. So eignen sich fur Anleger, die nur
Uber Basiskenntnisse verfigen, in erster Linie Renten-
papiere wie die bereits erwahnten klassischen
Anleihen als Anlagemaoglichkeit.

Wer dagegen bereits Uber erweiterte Kenntnisse
und Erfahrungen im Umgang mit Finanzprodukten
verflgt, fur den kommt dartber hinaus die breite
Palette der Anlageprodukte in Betracht.



1x1 der Geldanlage

67

Beispiel fur die Darstellung des Gesamtrisikoindikators im Basisinformationsblatt

<

»
>

<

Niedrigeres Risiko
Ublicherweise niedrige Ertriage

Hoheres Risiko
Ublicherweise héhere Ertrige

Quelle: BaFin, menthamedia

Fir den Handel mit Hebelprodukten sollten ein
umfangreiches Wissen und entsprechende Erfahrun-
gen vorhanden sein. Nur so lassen sich die Chancen
sowie die bei Hebelprodukten deutlich erhéhten
Risiken realistisch einschatzen und die Produkte
sinnvoll einsetzen.

Anlageprodukte machen den gréBten Teil am deut-
schen Markt aus. Wie aus der Statistik des Deutschen
Derivate Verbands e.V. hervorgeht, lag das Marktvolu-
men von Anlageprodukten Ende Dezember 2017 bei
61,2 Mrd. Euro, das Marktvolumen von Hebelproduk-
ten bei 2,2 Mrd. Euro. Einen Uberblick tber die
verschiedenen Typen von Anlage- und Hebelproduk-
ten gibt der Beitrag , Die Welt der Zertifikate”.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass sich
Anlageprodukte fur Anleger eignen, die das Ziel
verfolgen, Vermdgen zu bilden oder die Anlage eines
bereits vorhandenen Vermogens zu optimieren. Dazu
sollten Sie Uber erweiterte Kenntnisse bzw. Erfahrun-
gen im Umgang mit Finanzprodukten verfligen und
einen moglichen Verlust des eingesetzten Kapitals
akzeptieren.

Hebelprodukte wiederum richten sich an Anleger, die
an Kursveranderungen eines Basiswerts Gberpropor-
tional teilnehmen wollen, bereits tiber umfangreiche
Kenntnisse und Erfahrungen im Umgang mit Finanz-
produkten verfiigen und fur deutlich erhdhte Rendite-
chancen bereit sind, ein deutlich erhdhtes Verlustrisi-
ko zu tragen, das bis zum Totalverlust des
eingesetzten Kapitals reichen kann.

Haben Sie Ihre personlichen Praferenzen zu den zuvor
genannten Punkten festgelegt, sollten Sie diese mit
der im Basisinformationsblatt (BIB) angegebenen
Zielgruppe fur das jeweilige Produkt vergleichen und
auf Ubereinstimmung priifen. Entspricht die Zielgrup-
penbestimmung nicht Ihren persoénlichen Praferenzen,
sollten Sie nach einem alternativen Produkt Ausschau
halten.

Auskunft dartber, welche Risiken bei einem Produkt
bestehen, gibt der Gesamtrisikoindikator, den jedes
BIB enthalt. Der siebenstufige Gesamtrisikoindikator
hilft Ihnen, das mit dem Produkt verbundene Risiko im
Vergleich zu anderen Produkten einzuschatzen, indem
er zeigt, wie hoch die Wahrscheinlichkeit ist, dass Sie
bei diesem Produkt Geld verlieren, weil sich die
Markte in einer bestimmten Weise entwickeln oder
der Emittent des Produkts nicht in der Lage ist, Sie
auszubezahlen.

Autor
Marcus Landau

Senior Manager Public
Distribution bei der DZ BANK
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Schnell und effizient zum passenden Produkt

Mehr als 60.000 Anlagezertifikate sowie Gber 97.000 Hebelprodukte umfasst das
Sortiment der DZ BANK derzeit. Diese Vielfalt bietet fir jede Markterwartung
Produkte, ganz gleich, ob Sie steigende, gleichbleibende oder fallende Kurse
erwarten. In unserem breiten Angebot findet jeder Anleger Produkte, die seinen
individuellen Renditeerwartungen und Risikoneigungen entsprechen. Um Sie bei
lhrem Anlage-erfolg zu unterstitzen, stellen wir lhnen auf dzbank-derivate.de
intelligente Werkzeuge zur Verfiigung, mit denen Sie einfach und komfortabel
das zu lhrer Strategie passende Zertifikat finden kénnen!

Einen besonders schnellen Einstieg, um potenzielle Anla-
gekandidaten zu identifizieren, bieten unsere vorgefer-
tigten Produktsuchen zu den Basiswerten, die auch von
erfahrenen Tradern gern verwendet werden. Klicken Sie
dazu oben in der Navigation auf ,, Produkte” und
anschlieBend auf , Zertifikate”. Sie gelangen dann zu
einer Ubersicht mit den beliebtesten Basiswerten. Hier
konnen Sie die vorkonfigurierten Suchen nutzen und bei
Bedarf verfeinern.

Einer der beliebtesten Basiswerte ist zweifelsohne der
DAX. Suchen Sie nach einem passenden Produkt auf
den Leitindex fir den deutschen Aktienmarkt, werden
Sie ganz schnell in der Rubrik ,,Markterwartung” auf
der Startseite findig. Dort finden Sie eine Vorauswahl
mit jeweils einem Produkt fir eine steigende, gleichblei-
bende oder fallende Markterwartung. Unter den drei
Produkten gelangen Sie mit einem Klick zu weiteren
Produkten, die zur jeweiligen Markterwartung passen.

Vorgefertigte Produktsuchen
Quelle: dzbank-derivate.de
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Basiswertbewertung nutzen!

Sie haben sich noch nicht fir einen
Basiswert entschieden? Kein Problem!
In unserer Basiswertsuche haben wir
mit dem Filter , Bewertung Basiswert”
ein einzigartiges Kriterium integriert,
das Ihnen auf Basis der Bewertung
von ,theScreener” hilft, einen lhren
Vorgaben entsprechenden Basiswert
zu finden. Klicken Sie dazu auf
Produkte”, danach auf , Zertifikate”
oder , Hebelprodukte”. Dort kénnen
Sie in der Produktsuche den Filter
.Bewertung Basiswert” auswahlen
und Uber die Schieberegler , Gesamt-
eindruck” und , Risikobewertung”
lhre Einstellungen vornehmen. So
kénnen Sie sich beispielsweise nur solche Basiswerte
anzeigen lassen, die von ,,theScreener” als , eher positiv
und mit einem ,, mittleren Risiko” bewertet werden.
AnschlieBend konnen Sie die Suche verfeinern, indem

Quelle:
dzbank-derivate.de

"

Sie die von Ihnen bevorzugte Produktkategorie,
Produkttyp, Laufzeit, Bonus-Schwelle, Bonusrendite-
chance usw. auswahlen.

Produkte vergleichen und merken
Interessieren Sie sich fur einen bestimmten Basiswert,
konnen Sie diesen auf dzbank-derivate.de einfach
oben rechts in der Schnellsuche eingeben. Es werden
Ihnen nun samtliche Produktkategorien (Aktienanleihen,
Bonus-Zertifikate, Discount-Zertifikate usw.) inklusive
der Anzahl der vorhandenen Produkte dargestellt, die die
DZ BANK zum gewadhlten Basiswert im Angebot hat.

Haben Sie sich fur eine Kategorie (z.B. Bonus-Zertifi-
kate) entschieden, gelangen Sie mit einem entspre-
chenden Klick direkt zu einer Auswahlseite und
kdnnen dort Ihre Suche weiter eingrenzen. Die
selektierten Produkte werden mit den wichtigsten
Kennzahlen dargestellt. Mit einem weiteren Klick
gelangen Sie zu den jeweiligen Detailseiten, auf

Quelle: dzbank-derivate.de

H Basiswert- und Produktsuche B Parameter festlegen B Suche speichern B Vergleich, Merkzettel,

Musterdepot
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denen Sie weitere Informationen zum Produkt
erhalten. Stehen mehrere Produkte zur Auswahl,
lassen sich bis zu drei davon in einer Ubersicht direkt
miteinander vergleichen. Haben Sie sich auf dzbank-
derivate.de registriert, konnen Sie die ausgewahlten
Produkte Ihrem Musterdepot hinzuftigen. Hilfreich ist
zudem, dass Sie samtliche Suchen speichern kénnen.
Damit kénnen Sie sich einen eigenen Fundus an
vorgefertigten Produktsuchen anlegen, um diese bei
Bedarf jederzeit abzurufen, wodurch Sie Ihren
Auswahlprozess noch effizienter gestalten.

Klare Sache: Die DZ BANK Produktauswahl
Geben Sie in der Schnellsuche oben rechts auf der
Startseite einen Basiswert, z.B. Daimler, ein und
wahlen anschlieBend die Rubrik ,Markte”, gelangen

Sie zum entsprechenden Steckbrief des Unternehmens.
Hier erhalten Sie Informationen tber das Profil und
wichtige Kennzahlen. Als besonderen Service bieten
wir hnen mit der DZ BANK Produktauswahl passend
zum jeweiligen Basiswert eine Auswahl interessanter
Produkte aus den verschiedenen Produktkategorien
(Aktienanleihen, Bonus- und Discount-Zertifikate,
Optionsscheine, Turbo-Zertifikate). Selbstverstandlich
kdnnen Sie sich auch alle Produkte einer Kategorie
anzeigen lassen, um selbst ein lhren bevorzugten
Kriterien entsprechendes Produkt auszuwahlen.

SpafB bei der Suche — mit den Finder-Tools
Zusétzlich zur DZ BANK Produktauswahl finden Sie auf
den Steckbriefseiten weitere nitzliche Tools wie den
Zertifikatefinder, den Hebelfinder und die KnockOut-

Quelle: dzbank-derivate.de. Der Chart zeigt die Wertentwicklungen der Vergangenheit. Zukunftige Ergebnisse konnen sowohl niedriger als

auch hoher ausfallen.

H Figene Markterwartung H Produktvorschlage




1x1 der Geldanlage

Map. Diese auf moderner Technik und ausgefeilten
Algorithmen basierenden Werkzeuge unterstitzen Sie
nicht nur beim Auswahlprozess — durch die einfache
und visuelle Handhabung macht die Bedienung einfach
SpaB. Haben Sie einen interessanten Basiswert im Auge,
wissen aber noch nicht, in welches Produkt Sie investieren
wollen, helfen Ihnen der Zertifikatefinder und der
Hebelfinder, ein passendes Derivat zu finden. Nach
Eingabe Ihrer Markterwartung fir einen von Ihnen
gewahlten Zeitpunkt werden Ihnen dazu passende
Produkte aus den verschiedenen Produktkategorien
angezeigt.

Legen Sie bei lhren Investments besonderen Wert auf
einen Risikopuffer? Dann werfen Sie einen Blick auf die
Zertifikate-Map, die Sie auf der Startseite dzbank-derivate.de
finden. Hier stellen wir lhnen eine Auswahl an Zertifi-
katen auf den DAX und den EURO STOXX 50 mit
Sicherheitsstufen (Puffer) vor, die aus unserer Sicht fiir
Sie aktuell besonders interessant sein kédnnten. Die

Auswahl beruht auf objektiven, fir Sie einsehbaren
Kriterien. Die Produkte werden nach Sicherheitspuffer
ausgewahlt, sortiert und in Kategorien mit einer
Spanne von 5% eingeteilt. In jeder Spanne wird dann
das Produkt mit der jeweils hochsten Seitwartsrendite
in % p.a. bzw. Bonusrendite hervorgehoben.

Video Zertifikatefinder

E So finden Sie schnell und einfach
i g passende Zertifikate.

Jetzt informieren!

Autor
Felix Schroder

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Online-Brokerage — Mit dem VR-ProfiBroker

direkt an die Borse

Sie wissen, wie Sie einen interessanten Basiswert finden, sich einen Uberblick
Uber dessen charttechnische bzw. fundamentale Lage verschaffen und eine
einfache Handelsstrategie entwickeln kénnen. Haben Sie anschlieBend das
passende Produkt gefunden, mit dem Sie lhre Strategie umsetzen wollen, kénnen

Sie zur Tat schreiten.

Flexibel und giinstig online handeln
Online-Brokerage ist heutzutage die einfachste
Maoglichkeit, um Anlageideen umzusetzen. Es bietet
lhnen gréBtmaogliche Flexibilitat, indem Sie jederzeit
auf Ihr Depot zugreifen und auf aktuelle Marktereig-
nisse reagieren kdnnen, egal ob zu Hause oder
unterwegs.

Haben Sie zusatzlich zu Threm Wertpapierdepot ein
Online-Konto eingerichtet, kdnnen Sie via Online-
banking auch Uberweisungen tatigen, Dauerauftrage
einrichten und lhre Ubrigen Bankgeschafte bequem
von zu Hause erledigen. Die Kombination von Online-
Brokerage und Onlinebanking ermdglicht es Ihnen,
alle Finanzgeschafte bei einer Bank zu tatigen —
online, flexibel und unabhangig.

Die Depotfuhrung ist bei Online-Broker oftmals
kostenlos. Bei den Gebuhren fur den Kauf und Verkauf
von Wertpapieren setzen die Anbieter verstarkt auf
Festpreismodelle. Das hat fur Sie den Vorteil, dass Sie
die Kosten bereits bei Ordererteilung genau kalkulieren
kdnnen. In diesem Zusammenhang lohnt ein Blick auf
Ihre ortlichen Volksbanken Raiffeisenbanken, die mit
dem VR-ProfiBroker eine eigene leistungsstarke
Plattform fir das Online-Brokerage bieten und eben-
falls mit sehr guten Konditionen punkten.

VR-ProfiBroker: liberzeugende Vorteile

Der VR-ProfiBroker zeichnet sich durch einen hohen
Bedienkomfort und eine eindrucksvolle Interaktions-
fahigkeit aus. Umfangreiche Markttbersichten, ein
groBes Kontingent an Realtime-Kursen, professionelle
Analyse-Tools wie der Chart-Trader, der aktuelle

Chartsignale mit passenden Produkten verbindet,
sowie der Zugriff auf das Research der vielfach
ausgezeichneten Analysten der DZ BANK sind nur
einige der Vorteile, die Sie erwarten. Auf Wunsch
bekommen Sie zusatzlich direkte Unterstlitzung bei
lhrer Volksbank Raiffeisenbank.

Sollten Sie sich von Ihrer Bank fir das mobile
Brokerage freischalten, stehen Ihnen alle Vorteile auch
unterwegs zur Verfiigung, denn selbstverstandlich ist
der VR ProfiBroker zugleich als Mobile-App fur
Smartphones und Tablets mit den gangigen Betriebs-
systemen verflgbar.

Gezielt informieren...

Informationen sind der Treibstoff der Borse. Damit Sie
Uber die aktuellen Entwicklungen an den nationalen
und internationalen Finanzmarkten stets auf dem
Laufenden bleiben, finden Sie im VR-ProfiBroker unter
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dem Meni , Wertpapiere & Bérsen” Zugang zu
MarktUbersichten und den neuesten Nachrichten.
Zudem haben Sie schnellen Zugriff auf mehr als
1.000 Unternehmensportréats, Best-of-Ubersichten
sowie Kalkulationstools wie Devisen-, Optionsschein-
und Renditerechner, mit denen Sie Wahrungen
umrechnen und Renditeerwartungen simulieren
kdnnen.

Ein besonderes Highlight ist die interaktive Weltkarte,
Uber die Sie zu den wichtigsten Aktienmarkten
gelangen. Ein Klick auf einen Aktienmarkt 6ffnet ein
Factsheet mit detaillierten Informationen und aktuellen
Kursdaten zum ausgewahlten Markt.

Online-Brokerage mit dem VR-ProfiBroker verleiht Ihnen
eine hohe Flexibilitat. Mit nur einem Klick erhalten Sie
Zugriff auf Inr Depot und sind tber die Entwicklung
Ihrer Positionen im Bilde — egal wann, egal wo.

Genauso flexibel wie Sie sich Uber lhren Depotbestand
informieren kénnen, erteilen Sie Wertpapierauftrage —
und zwar an sieben Tagen in der Woche, rund um die
Uhr. Die Orderfunktionen des VR-ProfiBroker stehen
lhnen in nahezu allen Bereichen zur Verfligung, sodass
Sie schnell auf das aktuelle Marktgeschehen reagieren
kdnnen.

Nutzen Sie das Derivateportal der DZ BANK und wollen
eine Anlageidee sofort umsetzen, haben Sie die Mog-
lichkeit, von dzbank-derivate.de aus direkt in den
VR-ProfiBroker zu wechseln, um das jeweilige Produkt
zu handeln. Als Kunde der Volksbank Raiffeisenbank
brauchen Sie sich daftr nur einmal auf dzbank-derivate.de
registrieren. AnschlieBend kénnen Sie mit einem Klick
auf den , Jetzt Handeln”-Button im Produktsteckbrief
direkt auf die Log-in-Seite Ihrer Bank springen und dort
nach der Anmeldung das jeweilige Produkt ordern.

Die Sicherheit genieB3t bei der Ordererteilung einen
hohen Stellenwert. Das bewahrte PIN-/TAN-Verfahren
und die 128-Bit-SSL-Verschlisselung gewahrleisten

einen hohen Sicherheitsstandard bei der Datentbertra-
gung und den Schutz Ihrer persénlichen Daten.

Ist Inr Depot erst einmal gefullt, geht es darum, die
Positionen im Blick zu behalten. Dazu mussen Sie sich
nicht standig einloggen. Nutzen Sie einfach die
Kursalarm-Funktion! Sie werden dann automatisch per
E-Mail benachrichtigt, sobald eine lhrer Depotpositio-
nen einen von lhnen festgelegten Kursstand erreicht.

Quelle: https://info.vr-profibroker.de/demo/fiducia/26_Alertjournal.html

Es handelt sich um einen Screenshot aus der Demoanwendung des VVR-ProfiBroker.
Neugierig geworden? Dann testen Sie die verschiede-

nen Bereiche des VR-ProfiBroker in unserer interaktiven
Demoanwendung. Sie erhalten gezielt detaillierte
Informationen zu einzelnen Bedienfeldern und
Anwendungsbereichen. Uberzeugen Sie sich selbst von

der Leistungsvielfalt des VR-ProfiBroker!

demo.vr-profibroker.de

Autor
Martin Merz

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Der erste Trade und Blick auf

wichtige Ordertypen

Endlich ist es so weit: Sie haben alle Vorbereitungen zum Kauf eines Wertpapiers
abgeschlossen. Um eine Position zu eréffnen, missen Sie eine entsprechende
Order aufgeben, also eine Anweisung zum Kauf oder Verkauf einer bestimmten
Anzahl von Wertpapieren wie z.B. Aktien oder Zertifikaten. Im Rahmen der
Orderaufgabe kénnen Sie nicht nur zwischen verschiedenen Orderwegen (Uber
die Borse oder auBerbdrslich) wahlen. Es stehen lhnen auch verschiedene Ordertypen
zur Verfligung, mit denen Sie Ihre Strategie bestmdglich umsetzen kénnen.

An der Borse handeln ...

Als Erstes mussen Sie sich entscheiden, welchen
Handelsplatz Sie bevorzugen. Wollen Sie Ihre Order an
einer Borse platzieren oder mochten Sie auBerborslich
im sogenannten Direkthandel aktiv werden? Beide
Varianten haben ihre speziellen Vorteile.

Entscheiden Sie sich fir die Erteilung einer Order an
einer deutschen Borse (z.B. Xetra, Frankfurt am Main,
Stuttgart oder Minchen), haben Sie die Gewissheit,
dass der Handel und die Abwicklung von Bérsen-
geschaften durch die Handelstberwachungsstelle
fortlaufend Gberwacht werden, um mogliche Markt-
preismanipulationen friihzeitig zu erkennen und einen
ordnungsgemdBen Handel an der Borse sicherzustellen.
Zudem ist die Handelstberwachungsstelle Anlaufstelle
far Anleger, die den Verdacht auf UnregelmaBigkeiten
bei der Preisfeststellung und beim Boérsenhandel haben.

... oder direkt mit einem Handelspartner?
Eine interessante Alternative zum Handel tber die Borse
bietet der auBerborsliche Handel bzw. borsennahe
Handel. Hier handeln Sie direkt mit den Emittenten von
Wertpapieren oder Borsen, welche sich auf Privatanle-
ger spezialisiert haben, zu nennen sind hier z.B. Lang/
Schwarz oder die Borse Tradegate. Der Vorteil besteht
in einer hoheren Flexibilitat. Wahrend auf Xetra nur
zwischen 09:00 und 17:30 Uhr gehandelt wird, kénnen
Sie beispielsweise bei Tradegate schon ab 8:00 bis
22:00 Uhr aktiv werden. Allerdings muss der Anleger
hier selbst im Blick haben, ob die Kurse, die der
Emittent stellt, tatsachlich marktgerecht sind. Zudem
fehlen auBerhalb der Offnungszeiten der Haupthan-

delsplatze Referenzpreise. Ein weiterer Vorteil hier ist,
es fallt keine umsatzabhdngige Gebuhr oder Makler-
Courtage an, Endkunden haben bei Tradegate nur die
Handelsspanne sowie die Gebuhren ihrer Bank zu tragen.

Im Gegensatz zum Handel an der Bérse werden Ihnen
im Direkthandel vom jeweiligen Handelspartner
verbindliche Geld- bzw. Briefkurse (Quotierung)
angeboten, zu denen Sie Wertpapiere erwerben oder
verauBern kénnen. Innerhalb einer Zeitspanne von
einigen Sekunden kdnnen Sie entscheiden, ob Sie zu
dem angebotenen Preis kaufen oder verkaufen
mochten. Wurde das Geschaft erfolgreich ausgefuhrt,
erhalten Sie eine entsprechende Bestatigung. Der
Handel zu einem garantierten Preis ist ein weiterer
Vorteil des Direkthandels. Bei einem erfolgreichen
Abschluss haben Sie sofort die Gewissheit, dass Sie die
Wertpapiere erworben bzw. verauBert haben und zu
welchem Preis. Zu beachten ist jedoch, dass der
Anleger bei Ordern an den in den Sonderbedingungen
far Wertpapiere festgelegten Ausflihrungsplatz (Best
Execution) der ausfiihrenden Bank gebunden ist, es sei
denn, er erteilt eine Weisung hinsichtlich des Ausfih-
rungsplatzes.

Im Hinblick auf die Gebuhren, die beim Kauf oder
Verkauf anfallen, kann der Direkthandel mit niedrige-
ren Transaktionskosten punkten. Durch den direkten
Handel muss kein Market Maker zwischengeschaltet
werden, der Kauf- und Verkaufsauftrage zusammen-
fuhrt. Dementsprechend fallen weder das Handelsent-
gelt zur Vergltung der Spezialisten noch das Trans-
aktionsentgelt fir die Nutzung eines Borsenplatzes an.
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Beispiel fur effektives Positionsmanagement mit einer OCO-Order bei Sudzucker
Quelle: dzbank-derivate.de. Der Chart zeigt die Wertentwicklungen der Vergangenheit. Zuktnftige Ergebnisse kdnnen sowohl niedriger
als auch hoher ausfallen.

5-Jahres-Chart Sudzucker
Quelle: dzbank-derivate.de. Der Chart zeigt die Wertentwicklungen der Vergangenheit. Zuktinftige Ergebnisse konnen sowohl niedriger
als auch héher ausfallen.
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Nutzen Sie den VR-ProfiBroker und Sie sind durch lhre
Bank zum Direkthandel berechtigt, wird der Reiter
.Direkthandel” angezeigt, sobald zu einem von lhnen
gewahlten Wertpapier ein Angebot zum Direkthandel
vorliegt. Weitere Informationen zum Direkthandel,
den Direkthandelspartnern und ihren Mistrade-Regeln
finden Sie im VR-ProfiBroker unter ,Service” im
.Multimediacenter” unter dem Reiter , Direkthandel”.

Ob Sie sich fur eine Ordererteilung Uber die Borse oder
den Direkthandel entscheiden, hat auch Einfluss
darauf, welche Limitzusatze und Ordertypen thnen zur
Verfligung stehen. So profitieren Sie im VR-ProfiBroker
bei einer Ordererteilung an den Borsenplatzen Xetra,
Frankfurt, Stuttgart, Mtinchen und Tradegate von
modernen Ordertypen wie ,, One-Cancels-Other”
(OCO) oder dem ,, Trailing Stop”.

Die OCO-Order verbindet zwei alternative Handelsauf-
tradge so miteinander, dass bei Ausfiihrung der einen
Order die jeweils andere geldscht wird. Der Ordertyp
besteht immer aus einer Stop Buy /Stop Loss oder
Stop Buy Limit /Stop Loss Limit Order in Verbindung
mit einer weiteren limitierten Order. Die OCO-Order
kann lhnen beim Handling Ihrer Depotpositionen

wertvolle Dienste leisten. So kann es beispielsweise
sinnvoll sein, eine Stop-Loss-Order mit einer limitierten
Verkaufsorder im Rahmen einer OCO-Order zusam-
menzufassen. Als Limit der Verkaufsorder wahlen Sie
das Kursniveau, auf dem Ihr Gewinnziel (z.B. ein
Formationskursziel) erreicht ist. Je nachdem, welches
Limit die Kursnotierung zuerst erreicht, wird entweder
die Stop-Loss-Order aktiviert und verhindert, dass die
Position zu weit ins Minus lauft. Oder das erwartete
Kursziel wird erreicht und die Position mit Gewinn
verkauft. Auf diese Weise lassen sich Verluste begren-
zen und Gewinne erzielen, ohne dass Sie den Markt
jede Minute beobachten missen.

Folgendes Beispiel verdeutlicht den Vorteil einer OCO
bei der Uberwachung der Depotpositionen: Nach der
Vollendung einer inversen Schulter-Kopf-Schulter-For-
mation (SKS-Formation) wurde die Aktie gekauft.
AnschlieBend wurde im Rahmen einer OCO-Order eine
Stop-Loss-Order (Limit: 13,20 EUR) mit einer Verkaufs-
order (Limit: 15,75 EUR) verknipft. Ware der Kurs der
Aktie nach dem Kauf gesunken und unter die rechte
Schulter der unteren Trendwendeformation zuriickge-
fallen, hatte das Stop-Loss gegriffen und die Aktie
wadre zum Zweck der Verlustbegrenzung verkauft
worden. Tatsachlich entwickelte sich die Kursnotierung
wie erwartet und erreichte das aus der inversen
SKS-Formation ableitbare Kursziel von 15,75 EUR. Das
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Verkaufslimit wurde daraufhin aktiviert, die Aktie
verkauft und der Gewinn realisiert.

Die Gewinnmitnahme bei Erreichen eines Kursziels ist
konsequent. Allerdings lautet eine Grundregel der
Geldanlage auch , Gewinne laufen lassen”. Dieser
scheinbare Widerspruch I3sst sich mit einer Trailing-
Stop-Order l6sen. Der Ordertyp besteht aus einer
Stop-Loss- oder Stop-Buy-Order in Verbindung mit
einem Aktivierungslimit, das in Abhangigkeit von der
Kursentwicklung automatisch um einen bei Orderauf-
gabe definierten absoluten oder prozentualen Abstand
angepasst wird.

Ist die Trailing-Stop-Order aktiv, wird in regelmaBigem
Abstand Uberprift, ob der Kurs neue Hoch- (Stop-
Loss-Order) oder Tiefpunkte (Stop-Buy-Order) mar-
kiert hat. Ist dies der Fall, wird das Aktivierungslimit
automatisch im festgelegten Abstand nachgezogen.
Markiert die Kursnotierung keine neuen Hoch- oder
Tiefpunkte, bleibt das Aktivierungslimit unverandert.
Wird im Fall eines Trailing-Stops in Form einer Stop-
Loss-Order das Aktivierungslimit erreicht, erfolgt die
Aktivierung der Stop-Loss-Order und die Position wird
zum nachstmaoglichen Geldkurs verkauft. Die fortlau-
fende Uberwachung und automatische Anpassung des
Limits sorgt dafur, dass Sie bei steigenden Kursen
investiert bleiben und eine kontinuierliche Gewinn-
sicherung erfolgt. Kommt es zu einer Trendwende, in
deren Folge die Kursnotierung das nachgezogene

Trailing Stop-Loss Limit erreicht, werden die Gewinne
durch den Verkauf realisiert.

Eine Stop-Buy-Order in Verbindung mit einem nachlau-
fenden Aktivierungslimit kann lhnen helfen, den Kauf-
preis fr ein Wertpapier zu optimieren. Hierbei wird
das Aktivierungslimit oberhalb der aktuellen Kursnotie-
rung platziert. Befindet sich dieses beispielsweise in
einer Korrektur, folgt das Aktivierungslimit bei weiter
fallenden Notierungen dem Kurs nach unten. Kommt
es zu einer Wende im Trendgeschehen und die wieder
steigende Kursnotierung erreicht das Aktivierungslimit,
wird die Stop-Buy-Order aktiv und das Wertpapier zum
nachstmaoglichen Briefkurs gekauft.

Autor
Martin Merz

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Wie entscheidend ist das Timing?

Bei der Geldanlage den richtigen Zeitpunkt zum Ein- und Ausstieg zu finden stellt
ohne Zweifel eine Herausforderung dar. Doch ist Timing wirklich alles?

Sie wissen, wie Sie mithilfe der Tools theScreener,
dpa-AFX-Analyser oder theScreener-Map auf
dzbank-derivate.de schnell und einfach interessante
Basiswerte fur ein Investment finden kénnen. Haben
Sie anschlieBend das passende Produkt fur lhre
Anlageidee ausgewahlt, einen Stop festgelegt und
die PositionsgroBe bestimmt, kdnnten Sie eigentlich
die Order aufgeben. Eigentlich, denn wie heift es so
schon: Auf das Timing kommt es an!

Nicht den absoluten Tief- oder Hochpunkt
suchen

Mit Timing ist die Suche nach dem richtigen Zeitpunkt
zum Einstieg in bzw. Ausstieg aus einem Investment
gemeint. Wann Sie eine Aktie oder ein Zertifikat
kaufen oder verkaufen, kann die Wertentwicklung des
Investments entscheidend beeinflussen. Dementspre-

chend ist es der Wunsch vieler Anleger, méglichst am
Tiefpunkt zu kaufen und am Hochpunkt zu verkaufen.
In der Praxis gelingt dies aber nicht einmal den Profis,
denn kinftige Kursentwicklungen lassen sich nicht mit
Gewissheit vorhersagen. Ob eine Aktie, die stark
gefallen ist, tatsachlich ihren Tiefpunkt erreicht hat,
lasst sich erst in der Rickschau feststellen. AuBerdem:
Wer zu viel Zeit in die Suche nach dem optimalen Ein-
bzw. Ausstiegszeitpunkt investiert, lduft Gefahr, andere
Chancen zu verpassen.

Strategien zum Ein- und Ausstieg

Um einen Zeitpunkt zum Ein- oder Ausstieg festzulegen,
genugt es, wenn Sie ein paar einfache Regeln verfolgen.
So sollten Sie grundsatzlich immer in Richtung des
Ubergeordneten Trends handeln. Befindet sich ein
Basiswert in einem langerfristigen Aufwartstrend, halten

Cancom-Chart mit Trendfortsetzungsformation ansteigendes Dreieck

Quelle: TraderFox GmbH
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Sie nach einer Phase Ausschau, in der die Kurse etwas
schwacher notieren oder seitwarts laufen. Solche
Korrekturen oder Konsolidierungen bieten sich zum
Einstieg an. Ein sinnvoller erster Stop kann dabei z.B.
unterhalb des letzten markanten Tiefpunktes gesetzt
werden.

Weitere Moglichkeiten, um einen sinnvollen Einstiegs-
zeitpunkt zu finden, bietet die Charttechnik. Oftmals
bilden Kursverlaufe bestimmte Muster (Formationen)
aus. Mit der Vollendung solcher Formationen gehen
Kauf- oder Verkaufssignale einher, die Sie zum Ein- oder
Ausstieg nutzen kdnnen. Zudem lassen sich aus Forma-
tionen in der Regel Kursziele ableiten. Wird ein Kursziel
erreicht, kdnnen Sie die Position schlieBen und Gewinne
mitnehmen. Ebenso ist ein Teilverkauf denkbar. Auf diese
Weise bleiben Sie zum Teil investiert und kénnen die
Position weiter in den Gewinn laufen lassen. Dabei bietet
sich der Einsatz eines nachlaufenden Stops (Trailing Stop)
an, mit dem die Gewinne abgesichert werden.

Die technische Analyse bietet mit der Charttechnik
(Formationen, Widerstande, Unterstltzungen, Trend-
linien), der Markttechnik (Indikatoren), dem Sentiment
(Stimmung der Marktteilnehmer), der Zyklen-Analyse
(Saisonalitaten) und weiteren Techniken (Fibonacci-
Level, Elliott-Wellen) ein umfangreiches Instrumentarium,
um sinnvolle Ein- oder Ausstiegszeitpunkte zu ermit-
teln. Die Verknupfung unterschiedlicher Analyse-
methoden (Kumulationsanalyse) kann dabei helfen,
eine klarere Erwartungshaltung zu entwickeln. Detail-

lierte Informationen zu gangigen Chartformationen
und Indikatoren finden Sie z.B. in unserer Experten-
lounge, zu der Sie Uber das Magazin auf
dzbank-derivate.de gelangen.

Naturlich kénnen Sie bei der Suche nach einem
geeigneten Ein- und Ausstiegszeitpunkt auch auf
professionelle Unterstitzung zurtickgreifen. Mit dem
Trader-Daily geben lhnen unsere Analysten vom
ausgezeichneten DZ BANK Research borsentdglich eine
Einschatzung zum aktuellen Marktgeschehen und
analysieren fur Sie den DAX, den beliebtesten Basis-
wert bei deutschen Privatanlegern. In einem kurzen
Video erfahren Sie schon morgens, was die Analysten
fur den Borsentag erwarten. Zudem erhalten Sie
prazise Angaben zu relevanten Unterstitzungs- und
Widerstandslinien sowie zu Kurszielen fur den Leit-
index des deutschen Aktienmarktes.

Autor
Martin Merz

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Hebelprodukte sind vielféltig einsetzbar. Mit ihnen
koénnen Sie durch die Hebelwirkung schon mit kleinen
Einsatzen Uberproportional an der Kursentwicklung
des zugrunde liegenden Basiswertes teilhaben. Beach-
ten sollten Sie, dass die Uberproportionale Partizipa-
tion und damit die vergleichsweise hohen Ertrags-
chancen auch ein signifikantes Verlustrisiko bergen.
Schlimmstenfalls ist ein Totalverlust des eingesetzten
Kapitals moglich. Ein ganzlicher Verlust des eingesetz-
ten Kapitals droht auch im Falle der Insolvenz, d.h.
einer Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit, wie
auch im Abwicklungsfalle des jeweiligen Emittenten.
Hebelprodukte richten sich daher an Anleger, die die
Uberproportionale Teilnahme an Kursveranderungen
und/oder Absicherung verfolgen und einen kurzfristi-
gen Anlagehorizont haben. Anleger, die in Hebelpro-
dukte investieren, sollten umfangreiche Kenntnisse
und/oder Erfahrungen mit Finanzprodukten besitzen,
Verluste bis zum vollstandigen Verlust des eingesetz-
ten Kapitals tragen kdnnen und keinen Wert auf
einen Kapitalschutz legen.

Die DZ BANK hat ein breites Spektrum an Hebel-
produkten im Angebot. Anleger haben damit die
Maoglichkeit, hierunter ein Produkt zu wahlen, das zu
ihrer Strategie und zum eigenen Chance-Risiko-Profil
passt. Sie sollten sich aber zunachst von Ihrer Haus-
bank beraten lassen, bevor Sie eine Investitionsent-
scheidung treffen. Einen schnellen Uberblick Gber die
angebotenen Hebelprodukte erhalten Sie auf dzbank-
derivate.de. Klicken Sie dazu einfach auf der Startsei-
te die Rubrik , Produkte” an. Zu den am meisten
genutzten Hebelprodukten gehéren Endlos-Turbos,
Mini-Futures und klassische Optionsscheine.

Turbos sind Optionsscheine, deren Kursentwicklung in
der Regel leicht nachzuvollziehen ist. Weil die Volatili-
tat des Basiswertes nur einen sehr geringen Einfluss
auf den Kurs des Optionsscheins hat, hangt die
Preisentwicklung von Turbos in sehr hohem MaBe
vom inneren Wert und damit der Kursbewegung des
zugrunde liegenden Basiswertes ab. Unterschieden
werden Turbos und Endlos-Turbos. Erstere haben eine
feste Laufzeit, Endlos-Turbos eine theoretisch unbe-
grenzte Laufzeit. Der Emittent hat bei Endlos-Turbos
jedoch ein ordentliches Kiindigungsrecht. Beide
Varianten von Turbos sind mit einer KnockOut-
Schwelle ausgestattet, die identisch mit dem Basis-
preis ist. Wird die KnockOut-Schwelle berthrt oder
durchbrochen, verfallt der Optionsschein wertlos. Die
Funktionsweise von Mini-Futures ist nahezu gleich mit
der von Endlos-Turbos. Bei Mini-Futures sind jedoch
Basispreis und KnockOut-Schwelle nicht identisch.

Im Vergleich zu den zuvor genannten Hebelprodukten
hangt der Preis klassischer Optionsscheine von
weitaus mehr Faktoren ab. Neben der Kursentwick-
lung des Basiswertes hat insbesondere die implizite
Volatilitat, also die erwartete Schwankungsbreite des
zugrunde liegenden Basiswerts, groBen Einfluss.
Selbst wenn sich der Kurs des Basiswertes in die
gewulnschte Richtung entwickelt, kann die Perfor-
mance des Optionsscheins durch eine deutlich
sinkende implizite Volatilitat geschmalert werden.
Auf der anderen Seite kann eine steigende implizite
Volatilitat dazu fuhren, dass der Optionsschein eine
positive Rendite erzielt, obwohl sich der Kurs des
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Basiswertes nicht verdndert hat. Relativ glnstig ist
der Kauf von klassischen Optionsscheinen daher in
der Regel in Phasen mit einer niedrigen impliziten
Volatilitat des Basiswertes. Dies gilt sowohl fur die
Nutzung als Absicherung als auch fur den Einsatz als
Trading-Instrument. Klassische Optionsscheine
kéonnen auch dazu genutzt werden, um auf eine
steigende implizite Volatilitat zu setzen. Hierzu
kénnen am Aktienmarkt insbesondere Put-Options-
scheine von Interesse sein, weil sinkende Kurse an
den Aktienmarkten in der Regel von steigenden
impliziten Volatilitdten begleitet werden. Put-Options-
scheine kdnnen auBerdem dazu in Betracht kommen,
Ihr Aktienportfolio teilweise oder vollsténdig vor
groBeren Kursriickgangen abzusichern.

Eine Absicherung mittels Put-Optionsscheinen oder
anderen Hebelprodukten wie Turbos Short oder
Mini-Futures Short hat ihren Preis. Der Kaufpreis der
entsprechenden Produkte stellt gewissermaBen eine
Versicherungspramie dar. Wie bei einer Versicherung
muss der Anleger bereit sein, diese Kosten zu tragen,
die die Performance seiner Anlage insgesamt schma-
lern konnen. Im Fall von Produkten, die mit einer
KnockOut-Schwelle ausgestattet sind, wie Turbos und
Mini-Futures, besteht zudem das Risiko, dass inner-
halb des Absicherungszeitraums die KnockOut-
Schwelle berthrt oder durchbrochen wird und damit
das Zertifikat wertlos verfallt, sodass gegebenenfalls
eine neue Absicherung nétig ist, was mit weiteren
Kosten einhergeht.

Abgesichert werden kdnnen einzelne Portfolio-Werte,
aber auch das gesamte Depot. Besteht das Depot
hauptsachlich aus deutschen Blue Chips und entwi-
ckelt es sich daher groBtenteils so wie der DAX, lasst
sich das Depot z.B. mit Put-Optionsscheinen auf den
DAX absichern. Die Uberlegung dahinter: Verliert der
DAX an Wert, gewinnen die Put-Optionsscheine an
Wert und gleichen so den Verlust des Depots aus. Mit
der Wahl des Basispreises kénnen Sie dabei steuern,
ob Sie einen vollstandigen Schutz oder einen Teil-
schutz wiinschen. Die Kosten fir die Absicherung
sinken dabei umso mebhr, je tiefer der gewdhlte

Basispreis unter dem aktuellen Kurs des Basiswertes
liegt. Mit dieser teilweisen Absicherung sind Sie
bereit, ein gewisses Risiko selbst zu tragen.

Die Anzahl der Hebelprodukte, die fir eine vollstan-
dige oder teilweise Absicherung nétig sind, 13sst sich
mit der nachstehenden Formel (siehe Grafik) ermit-
teln:

Benotigte Anzahl Hebelprodukte =

Wert der abzusichernden Position

- - x Bezugsverhaltnis
Basispreis

Notiert der DAX beispielsweise bei 12.000 Punkten
und ein eng mit dem DAX korrelierendes Depot im
Wert von 10.000 Euro soll gegen fallende DAX-Notie-
rungen abgesichert werden, musste man fir eine
vollstandige Absicherung zu einem Basispreis von
12.000 Punkten und einem Bezugsverhaltnis von
1:100 aufgerundet 84 Hebelprodukte erwerben. Fur
eine vollstdndige Absicherung muss also darauf
geachtet werden, dass der Basispreis moglichst dem
aktuellen DAX-Stand entspricht. Zum anderen muss
die Laufzeit der Hebelprodukte mindestens dem
Zeitraum entsprechen, fir den das Depot gegen
fallende Notierungen geschiitzt werden soll.

Autor
Alexander Dickel

Leiter Produktmanagement
Internet Plattformen bei der
DZ BANK AG
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In der modernen Portfoliotheorie wird zu der Bildung
von breit gestreuten Depots geraten. Ziel ist es,

eine solide Rendite bei moglichst geringen Portfolio-
schwankungen zu erzielen. Klingt kompliziert, ist es
aber nicht, wenn man das Wesen der Diversifikation
verstanden hat. Denn dabei geht es nicht einfach
darum, statt in eine in mehrere Aktien zu investieren.
Zwar wird dabei das Portfoliovermégen auf mehrere
Werte aufgeteilt, sodass theoretisch eine breitere
Streuung gegeben ist. Es ist jedoch mdéglich, dass sich
die gewahlten Papiere tendenziell in die gleiche
Richtung bewegen. In einem solchen Fall spricht man
von einer positiven Korrelation.

Der Begriff Korrelation stammt aus der Statistik.

Er misst die lineare Beziehung zwischen zwei Variab-
len, zwischen denen jedoch nicht zwangslaufig ein
kausaler Zusammenhang bestehen muss. Im Finanz-
bereich zeigt die Korrelation damit lediglich, ob und
wie haufig sich unterschiedliche Anlagen in der
Vergangenheit in die gleiche Richtung entwickelt
haben. Gemessen wird die Korrelation mittels des
Korrelationskoeffizienten, der Werte zwischen +1 und
-1 aufweisen kann. Bei +1 besteht ein vollstandiger
linearer Zusammenhang. Ein komplett entgegenge-
setztes Kursverhalten wird durch einen Korrelations-
koeffizienten von -1 zum Ausdruck gebracht. Bei
einem Wert von 0 gibt es keinen Zusammenhang.
Extremwerte von +1 und -1 sind in der Finanzwelt
jedoch sehr selten.

Auch gibt der Korrelationskoeffizient nur Aufschluss
Uber die Richtung, wie sich die entsprechenden Werte
zueinander bewegen, und nicht Gber das Ausmaf3 der
jeweiligen Verdanderungen. Die Korrelationskoeffizien-
ten sind auBerdem nicht statisch, sondern verandern
sich kontinuierlich. Abhéngig von der Marktlage
kénnen sich negativ korrelierende Werte plotzlich in
die gleiche Richtung bewegen und umgekehrt.
Berechnet werden kann der Korrelationskoeffizient
Uber verschiedene Zeitrdume. Kurze Zeitrdume wie
z.B. 30 oder 60 Tage bieten sich zur Diversifizierung
bei kurzfristigen Anlagestrategien an. Mit langerfristi-
gen Zeitraumen, wie einem Jahr, lassen sich wieder-
um die langfristigen Korrelationen darstellen. Zwar
lassen sich daraus keine RuckschlUsse auf kinftige
Bewegungen ziehen, was auch grundsatzlich fur die
Betrachtung der verschiedenen Korrelationen gilt. Die
bei der langerfristigen Betrachtung festgestellten
Korrelationen sprechen jedoch fir eine statistisch
hohere Wahrscheinlichkeit, dass sich diese Entwick-
lungen auch kunftig fortsetzen kénnten.

Mit der Korrelation haben Sie somit einen Anhalts-
punkt, wie sich die betrachteten Werte kinftig
zueinander entwickeln kénnten, und damit ein
Hilfsmittel bei der Zusammensetzung des Portfolios.
Ein moglicher Ansatz ist, eine Haufung von Anlagen
zu vermeiden, die eine positive Korrelation aufweisen.
Traditionell zeigen sich solche beispielsweise bei vielen
DAX-Werten (siehe Grafik Korrelationsmatrix DAX).
Sind Sie mit mehreren solchen Werten auf der Long-



1x1 der Geldanlage

Korrelationsmatrix der Indexmitglieder im Deutschen Aktienindex. Die Matrix veranschaulicht die 250-Tage-Korrelationen zwischen dem DAX und den
DAX-Werten. Diese Angaben aus der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ergebnisse. Quelle: menthamedia, Stand: 07.03.2018

Seite positioniert, d.h. Sie setzen auf steigende Kurse
dieser Werte, besteht zwar eine gute Chance, dass lhre
Rechnung im Falle eines steigenden Gesamtmarktes auf-
geht. Im Fall sinkender Kurse ergibt sich daraus jedoch
das Risiko, dass samtliche Werte unter Druck geraten.

Wollen Sie unter dem Gesichtspunkt des Risikomanage-
ments daher stattdessen ein ausgewogenes Portfolio
zusammenstellen, sollten Sie verschiedene Werte
kombinieren, die nicht oder negativ korreliert sind. Es
kann beispielsweise sinnvoll sein, komplett auf einen
Index wie den DAX zu setzen, um damit das Einzelwert-
risiko zu umgehen. SchlieBlich hat man so quasi eine
Vielzahl von Werten im Depot. Auf den DAX gibt es
zudem eine Reihe an Zertifikaten fur die unterschied-
lichsten Strategien und individuellen Risikoneigungen.
Allerdings gilt auch hier, nicht alles auf eine Karte,
sprich einen Index zu setzen und nur damit das Depot
zu fillen. Stattdessen gilt es, eine solche Position auf
einen Index mit anderen Basiswerten zu kombinieren,
die — wie eingangs erwahnt — nicht oder negativ
korreliert sind. Das kdnnen einzelne Aktien sein. In der
Regel zeigen viele Indexmitglieder jedoch eine positive
Korrelation zum entsprechenden Index. Gleichwohl gibt
es jedoch immer wieder Ausnahmen.

Und nicht nur einzelne Aktien eignen sich zur Diversifi-
zierung, sondern grundsatzlich auch Aktienindizes.

Allerdings sind auch hier in der Regel viele grof3e
Leitindizes stark positiv korreliert, was entsprechend bei
der Auswahl zu beriicksichtigen ist. Daher kann es in
Betracht kommen, nicht nur im Aktienuniversum
Ausschau zu halten, sondern auch in anderen Anlage-
klassen, wie Anleihen, Wéhrungen und Rohstoffe, fur
die es ebenfalls eine Vielzahl von Zertifikaten gibt. Die
Mischung von Aktien und Anleihen gilt in der Portfolio-
theorie als Kernelement bei der Streuung eines Depots.
Als liquide Basiswerte fir eine entsprechende Mischung
kdnnen etwa der DAX und der Euro-Bund-Future
infrage kommen. Dardber hinaus kann, ggf. in Abhan-
gigkeit von der Marktlage, in Betracht gezogen werden,
dem DAX Produkte auf andere Basiswerte wie Gold,
Silber, Erddl und den Wechselkurs EUR/USD ,, beizumi-
schen”, deren Korrelationskoeffizienten zum DAX
wesentlich volatiler sind und damit mal positive und mal
negative Werte aufweisen kdnnen. AuBerdem kann es
in Betracht kommen, ein Portfolio nicht nur mittels
verschiedener nicht oder negativ korrelierender Basis-
werte zu diversifizieren, sondern auch mithilfe verschie-
dener Zertifikatetypen, unterschiedlicher Strategien
sowie verschiedener Laufzeiten der Produkte.

Autor
Martin Merz

Produktmanager bei der
DZ BANK AG
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Volatilitat — So nutzen Sie Kursschwankungen!

Es liegt in der Natur der Sache, dass an den Finanzmarkten die Kurse der ver-
schiedenen Anlageformen schwanken. Die Ausschlage nach oben und unten
sind dabei mal mehr, mal weniger stark ausgeprdgt. Wie sich diese Bewegungen
messen lassen, was es mit der erwarteten Schwankungsbreite auf sich hat

und wie Sie die verschiedenen Volatilitaten nutzen kénnen, erfahren Sie im

folgenden Beitrag.

Als aktive Anleger stoBen Sie friiher oder spater auf
den Begriff der Volatilitat. Er stammt aus der Statistik
und beschreibt die Schwankung, also das Ausmal3 der
Bewegungen von bestimmten Parametern. In der
Finanzwelt ist die Volatilitat das Mal3 fur die Hohe der
Kursausschlage, beispielsweise von Aktien, Indizes,
Anleihen, Wahrungen und Rohstoffen. Definiert ist die
Volatilitat als Standardabweichung der Veranderungen
der Tagesrenditen Uber eine bestimmte Periode — hoch-
gerechnet auf ein Jahr (annualisiert).

Historische Volatilitat

Man unterscheidet zwischen der historischen und der
impliziten Volatilitat. Die historische Volatilitdt misst die
Preisschwankungen in der Vergangenheit und gibt
damit Aufschluss Uber die Preisfluktuationen eines

bestimmten Finanzproduktes in einem festgelegten
Zeitraum (z.B. 30 Tage oder 1 Jahr). Mit der Betrach-
tung der historischen Volatilitat eines bestimmten
Basiswertes haben Sie ein Hilfsmittel an der Hand, um
damit dessen Risiko einschatzen zu kénnen. Verein-
facht gilt dabei: Je hoher der Wert der Volatilitat, umso
hoher ist das Risiko von groBeren Kursausschlagen.

Anhaltspunkt fiir kiinftige Schwankungsbreite
Zwar lassen sich aus den historischen Daten keine
Ruckschllsse Uber kiinftige Bewegungen ableiten,
allerdings haben Sie damit einen Anhaltspunkt, um die
kinftige Schwankungsintensitat des entsprechenden
Finanzproduktes zu bewerten. Die nachfolgende
Tabelle zeigt beispielsweise die historischen Volatilita-
ten der DAX-Werte in den letzten 30 Handelstagen

HISTORISCHE VOLATILITAT DAX-WERTE 30 TAGE (AUFSTEIGEND)

Name Volatilitat Name Volatilitat
Vonovia 14,18 Fresenius Medical Care 23,62
BMW 16,41 Thyssenkrupp 23,80
Deutsche Telekom 16,54 Bayer 24,92
Beiersdorf 17,17 Fresenius 25,23
SAP 17,45 Continental 26,12
HeidelbergCement 18,01 Linde 26,41
Merck 18,43 Daimler 27,21
Allianz 18,98 Covestro 28,05
Munchener Ruck 19,67 Deutsche Bank 28,75
Henkel VZ 19,76 Infineon Technologies 29,67
BASF 19,78 Volkswagen VZ 29,97
Siemens 20,31 Deutsche Lufthansa 31,35
Deutsche Post 21,00 Commerzbank 31,96
Deutsche Borse 21,81 RWE 34,03
E.ON 22,62 Adidas 35,97

Quelle: menthamedia, Stand: 23.04.2018

Die Angaben in der Tabelle beziehen sich auf die Vergangenheit und sind kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ergebnisse.
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Entwicklung von DAX und VDAX-New
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Der Chart veranschaulicht die Wertentwicklung in der Vergangenheit. Friihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fur kinftige

Wertentwicklungen.

(Stand: 23.04.2018). Innerhalb dieses Betrachtungs-
zeitraums zeigt die Aktie von Vonovia die geringsten
Schwankungen, wahrend die Aktie von adidas die
groBten Ausschlage offenbart. Aktien, die sich stark
bewegen und damit eine hohe Volatilitat zeigen,
kénnen geeignete Basiswerte flr kurzfristige Trading-
Strategien auf Basis von technischen Handelsansatzen
sein. Sie sollten sich dabei allerdings des gréBeren
Risikos bewusst sein, dem Sie bei Basiswerten mit
hohen Kursschwankungen ausgesetzt sind. Basiswerte
mit weniger starken Kursschwankungen eignen sich
dagegen fur Investmentstrategien, bei denen zur
Erzielung von Gewinnen keine oder keine grof3en
Kursbewegungen des Basiswertes notig sind. Beispiele
sind Anlagen in defensiv ausgestaltete Aktienanleihen,
bei denen der Basispreis deutlich unterhalb des
aktuellen Kursniveaus des Basiswerts liegt, oder
Discount-Zertifikate, die einen hohen Abschlag zum
aktuellen Kurs des Basiswerts aufweisen. Das heif3t
allerdings nicht, dass Basiswerte mit einer niedrigen
historischen Volatilitat in Zukunft nicht starker schwan-
ken kénnen. Zugleich kann eine niedrige Volatilitat auf
einen stabilen Aufwartstrend des jeweiligen Basiswerts
hinweisen.

Angaben Uber die Volatilitat eines bestimmten Basis-
wertes finden Sie auf dzbank-derivate.de im entspre-
chenden Steckbrief. Navigieren Sie dazu in der Funda-
mentalanalyse von , TheScreener” auf die dritte Seite.
Dort finden Sie auch den sogenannten Value at Risk

(VaR), der im Finanzwesen als Standard zur Bestim-
mung, Steuerung und Uberwachung von Risiken weit
verbreitet ist. Bei der Berechnung flieBt die historische
Volatilitat mit ein.

Implizite Volatilitat

Neben der historischen Volatilitat gibt es die implizite
Volatilitat. Sie dient als MaB fur die aktuell am Markt
erwartete Schwankungsbreite fir die nachsten Tage,
in der Regel 30 Tage. Abgeleitet wird die implizite
Volatilitat aus den am Markt tatsachlich gehandelten
Optionen auf die jeweiligen Basiswerte, beispielsweise
den EURO STOXX 50. In diesen realen Optionspreisen,
die am Markt durch Angebot und Nachfrage gebildet
werden, stecken die realen Erwartungen der Marktteil-
nehmer und damit auch Emotionen wie Angst und
Gier. Nicht umsonst werden Volatilitatsindizes wie der
VSTOXX fur den EURO STOXX 50, der VDAX-NEW fur
den DAX oder der VIX fur den S&P 500 als ,, Angstba-
rometer” bezeichnet.

Fallende Aktienkurse = steigende implizite
Volatilitat

Volatilitatsindizes geben Aufschluss Uber die aktuelle
implizite Volatilitat und ihre Beobachtung kann lhnen
dabei helfen, Riickschlisse auf die Verfassung der

jeweiligen Markte zu ziehen. So kdnnen Extremwerte

auf der Unterseite Anhaltspunkte fir eine GbermaBige

85



1x1 der Geldanlage

Sorglosigkeit sein, wahrend Extremwerte auf der
Oberseite Angst, ja sogar Panik signalisieren kénnen.
Diese Interpretation hat folgenden Hintergrund:
Vereinfacht ausgedrtckt fuhrt eine sinkende Nachfrage
nach Optionen zu Absicherungszwecken zu niedrige-
ren Optionspreisen und damit tendenziell zu einer
sinkenden impliziten Volatilitat. Auf der anderen Seite
fahrt ein steigender Absicherungsbedarf zu héheren
Optionspreisen und damit zu einer steigenden implizi-
ten Volatilitat.

Am Aktienmarkt gibt es dabei einen grundsatzlichen
Zusammenhang. Steigen die Kurse, sinkt in der Regel
die implizite Volatilitat. Umgekehrt kommt es in
Phasen groBerer Korrekturen zu deutlich anziehenden
impliziten Volatilitaten. Die nachfolgende Grafik
verdeutlicht dieses grundsatzliche Wechselspiel am
Beispiel des DAX und dessen Volatilitatsindex VDAX-
NEW. Dieses am Aktienmarkt zu beobachtende
Wechselspiel trifft jedoch nicht auf alle Anlageklassen
zu. Beispielsweise kénnen Rohstoffe wie Gold oder
Erddl steigende implizite Volatilitaten sowohl in Phasen
fallender als auch in Phasen steigender Kurse aufwei-
sen, wenn die entsprechenden Bewegungen dyna-
misch ausfallen.

Der Blick auf die impliziten Volatilitdten hilft Anlegern
nicht nur bei der Einschatzung der Verfassung des
Marktes, sondern auch bei der Auswahl der entspre-
chenden Produkttypen. Denn bei einigen Derivaten
spielt die implizite Volatilitat eine groBe Rolle bei der
Berechnung der Preise. Beispielsweise sind Options-
scheine umso gunstiger, je geringer die implizite
Volatilitat ist. Zieht die implizite Volatilitat an, verteuern
sich die Produkte. Erfahrene Trader kdnnen mit

Optionsscheinen daher in Phasen niedriger impliziter
Volatilitaten entweder auf steigende Volatilitaten
spekulieren oder Optionsscheine zu Absicherungszwe-
cken einsetzen.

Der Erwerb anderer Produkte ist wiederum vorteilhaft
in Phasen von hohen impliziten Volatilitdten. Dazu
gehoren beispielsweise Discount-Zertifikate und
Aktienanleihen. Solche Produkte zu kaufen, wenn die
impliziten Volatilitaten Extremwerte am unteren Ende
aufweisen, ist dagegen wenig sinnvoll, weil daraus
eine erhohte Wahrscheinlichkeit resultiert, dass die
impliziten Volatilitaten wieder anziehen, was sich
negativ auf die Preisentwicklung des entsprechenden
Produktes auswirken kann. Ferner gibt es Produkte,
auf deren Preisberechnung die implizite Volatilitat
nahezu keinen Einfluss hat. Dazu gehéren KnockOut-
Produkte wie Turbo-Zertifikate und Mini-Futures.

Autor
Marcus Landau

Senior Manager Public
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Hebelprodukte vollziehen die Kursbewegungen des
zugrundeliegenden Basiswertes aufgrund ihrer Hebel-
wirkung Uberproportional nach, was sowohl fir
steigende als auch fur fallende Kurse gilt. Der Hebel
resultiert aus einem geringeren Kapitaleinsatz im
Vergleich zum Direktinvestment. Hebelprodukte bieten
Anlegern damit Uberproportionale Ertragschancen, aber
sie konnen auch Uberproportionale Verluste zur Folge
haben. Sie eignen sich zum einen als Trading-Instru-
ment, um gezielt an einer erwarteten Kursbewegung
des Basiswertes zu partizipieren. Zum anderen kénnen
Hebelprodukte zu Absicherungszwecken eingesetzt
werden. Zur Familie der Hebelprodukte gehéren sowohl
KnockOut-Produkte und als auch klassische Options-
scheine. Davon bietet die DZ BANK eine gro3e Auswahl
auf viele verschiedene Basiswerte mit einer Vielzahl
unterschiedlicher Ausstattungsmerkmale an. Das breite
Sortiment ermoglicht es Anlegern, zu ihrer Strategie und
zu ihrer Risikoneigung passende Produkte zu wahlen.

Zu den KnockOut-Produkten gehéren Endlos-Turbos,
Laufzeit-Turbos und Mini-Futures. Sie zeichnen sich
durch eine sehr transparente und leicht nachvollziehbare
Preisgestaltung aus. Der Kurs der Produkte hangt fast
ausschlieBlich vom inneren Wert und damit der Kursbe-
wegung des zugrundeliegenden Basiswertes ab. Bei
Long-Produkten, mit denen man an einer steigenden
Kursentwicklung des Basiswertes partizipiert, ergibt sich
die Hohe des inneren Wertes aus dem Betrag, um den
der Kurs des Basiswertes den Basispreis Ubersteigt. Bei
Short-Produkten, mit denen man an einer fallenden
Kursentwicklung des Basiswertes partizipiert, ergibt sich
die Hohe des inneren Wertes aus dem Betrag, um den
der Kurs des Basiswertes unter dem Basispreis notiert.
Kaum Einfluss auf die Preisgestaltung von KnockOut-

Produkten hat dagegen die implizite, also die erwartete
Volatilitat (Schwankungsbreite) des jeweiligen Basis-
werts. Endlos-Turbos, Laufzeit-Turbos und Mini-Futures
vollziehen die absoluten Kursbewegungen des Basiswer-
tes nahezu eins zu eins nach.

KnockOut-Produkte eignen sich daher besonders gut fur
Anleger, die nicht mit einem deutlichen Anstieg der
impliziten Volatilitat rechnen. Sie sind Trading-Instru-
mente, mit denen Anleger an kurzfristigen Kursbewe-
gungen partizipieren kdnnen. Zudem kénnen die
Produkte in Phasen einer hohen impliziten Volatilitat des
Basiswertes zu Absicherungszwecken genutzt werden,
da sie dann im Gegensatz zu klassischen Optionsschei-
nen meist glinstiger sind.

Alle drei KnockOut-Varianten sind mit einer KnockOut-
Barriere ausgestattet. Bei den Turbos ist diese identisch
mit dem Basispreis. Wird die KnockOut-Barriere berthrt
oder verletzt, verfallt das Produkt wertlos. Bei einem
Mini-Future sind Basispreis und KnockOut-Barriere
unterschiedlich. In der Regel wird hier bei Berlihrung
oder Verletzung der KnockOut-Barriere ein Restbetrag
zurlickgezahlt. Dadurch kann ein Totalverlust in der
Regel vermieden werden. Gleichwohl kann es auch bei
Mini-Futures zu hohen Verlusten des eingesetzten
Kapitals kommen.

Die Hohe des Hebels bei KnockOut-Produkten hangt
davon ab, wie weit der Kurs des Basiswertes von der
KnockOut-Barriere entfernt ist. Der Hebel ist umso
hoher, je naher der Kurs des Basiswertes an der Knock-
Out-Barriere notiert. Bei einem sehr hohen Hebel sind
selbst bei nur kleinen Veranderungen des Basiswertes
extreme Kursausschlage beim Preis des KnockOut-
Produktes méglich.
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Produkte einfach grafisch finden: Die KnockOut-Map auf dzbank-derivate.de

Quelle: dzbank-derivate.de

Wahrend der Preis von KnockOut-Produkten in erster
Linie aus dem inneren Wert resultiert, setzt sich der Preis
bei klassischen Optionsscheinen aus dem inneren Wert
und einem Zeitwert zusammen. Der Zeitwert ist die
Differenz zwischen dem Preis des Optionsscheines und
seinem innerem Wert. Charakteristisch fir den Zeitwert
ist, dass er mit abnehmender Restlaufzeit sinkt, bis er
bei Félligkeit Null betragt. Dieser als Zeitwertverfall
bezeichnete Vorgang flihrt dazu, dass Optionsscheine
allein durch den Zeitwertverfall bei sonst gleichen
Bedingungen kontinuierlich an Wert verlieren.

Zu den wichtigsten Einflussfaktoren auf den Zeitwert
gehort die implizite Volatilitat des Basiswertes. Selbst
wenn sich der Basiswert in die vom Anleger erwartete
Richtung entwickelt, kann die Performance des Options-
scheins durch eine deutlich sinkende implizite Volatilitat
und einen daraus deutlich abnehmenden Zeitwert
geschmalert werden. Im Gegensatz dazu kann eine
steigende implizite Volatilitdt dazu fuhren, dass der
Optionsschein eine positive Rendite erzielt, obwohl sich
der Preis des Basiswertes nicht verandert hat.

Beim Kauf von klassischen Optionsscheinen sollten Anle-
ger daher immer das aktuelle Niveau der impliziten
Volatilitat prafen. In Marktphasen mit einer sehr hohen
impliziten Volatilitat bei dem entsprechenden Basiswert
ist der Kauf von Optionsscheinen aufgrund des dann

relativ hohen Zeitwertes unvorteilhafter als in Marktpha-
sen mit einer niedrigen impliziten Volatilitat. Bei der
Ermittlung der impliziten Volatilitat hilfreich sind
Volatilitatsindizes wie der VDAX-NEW fir den DAX.

Ein im Vergleich niedriges Volatilitdtsniveau kénnte hier
beispielsweise bei Werten des VDAX-NEW unter

20 Punkten definiert sein, da das langfristige Mittel bei
ca. 23 liegt.

In Marktphasen mit einer vergleichsweise niedrigen
impliziten Volatilitat bieten sich am Aktienmarkt
Put-Optionsscheine zu Absicherungszwecken an. Denn
sollte es zu deutlicher fallenden Kursen kommen, wiirde
der Preis des Optionsscheines in der Regel erstens von
der Bewegung des Basiswertes und zweitens von einem
Anstieg des Zeitwertes profitieren. Aufgrund des
Zeitwertes sind klassische Optionsscheine damit auch
ein Instrument, um auf einen Anstieg der impliziten
Volatilitat zu spekulieren.

Autor
Marcus Landau

Senior Manager Public
Distribution bei der DZ BANK
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Rohstoffe zeichnen sich dadurch aus, dass sich ihre
Preisentwicklungen unabhangig von den Aktienmark-
ten vollziehen kénnen. Damit kénnen Anleger Rohstof-
fe in Betracht ziehen, um das eigene Depot zu diversifi-
zieren und das Portfoliorisiko zu reduzieren. Die DZ
BANK bietet Ihnen Produkte auf eine Reihe von
Rohstoffen, von Aluminium Uber Brent Crude Oil und
Gold bis hin zu Zinn. Einen schnellen Uberblick tiber
die Basiswerte gibt Ihnen die Basiswert-Matrix Rohstof-
fe auf dzbank-derivate.de. Klicken Sie dazu auf der
Startseite den Button ,Markte” und dann , Méarkte im
Uberblick”. Wahlen Sie anschlieBend in der , Basis-
wert-Matrix” den Punkt , Rohstoffe”. Durch einen
Klick auf den Basiswert gelangen Sie zum entsprechen-
den Steckbrief. Dort geben wir Ihnen mit der DZ BANK
Produktauswahl passend zum jeweiligen Basiswert eine
Auswahl interessanter Produkte aus den verschiedenen
Produktkategorien. Selbstverstandlich kénnen Sie sich
auch alle Produkte einer Kategorie anzeigen lassen, um
anhand lhrer bevorzugten Kriterien selbst ein entspre-
chendes Produkt auszuwahlen. Zusatzlich zur DZ BANK
Produktauswahl finden Sie auf den Steckbriefseiten
weitere nitzliche Tools wie z.B. die KnockOut-Map.

Die angebotenen Anlage- und Hebelprodukte notieren
in Euro. Die meisten weltweit gehandelten Rohstoffe
werden jedoch in US-Dollar notiert. Dementsprechend
werden die Basiswerte von Anlage- und Hebelproduk-
ten ebenfalls in der US-Wahrung berechnet. Anleger
aus dem Euroraum sind daher einem mdoglichen
Wechselkurseinfluss ausgesetzt, der positiv oder
negativ ausfallen kann. Er resultiert aus der Entwick-
lung des Wahrungspaares Euro/US-Dollar. Wertet der

Euro zum US-Dollar wahrend des Anlagezeitraums ab,
entsteht ein positiver Wahrungseffekt auf das Roh-
stoffinvestment. In diesem Fall konnen Sie mit Ihrer
Anlage eine bessere Performance erzielen als nur durch
die Preisentwicklung des Rohstoffs allein. Fallt der
positive Wahrungseffekt entsprechend groB aus, ist es
sogar maoglich, trotz einer der eigenen Markterwartung
entgegenlaufenden Entwicklung des Rohstoffpreises
einen Gewinn zu erzielen.

Umgekehrt wird die Performance der Rohstoffanlage
geschmalert, sollte wahrend der Haltedauer die
Gemeinschaftswahrung zum US-Dollar aufwerten. In
einem solchen Szenario sind selbst bei einer Preisent-
wicklung, die der Erwartung entspricht, Verluste
maoglich. Im Entscheidungsprozess eines Rohstoffin-
vestments sollten Sie sich daher zusatzlich zur Erwar-
tungshaltung hinsichtlich der Entwicklung des Basis-
werts auch eine Meinung zur Entwicklung des
Wechselkurses Euro/US-Dollar bilden. Méchten Sie
einen Wahrungseinfluss vermeiden, kénnen Sie auf
wahrungsgesicherte Produkte zurtickgreifen, die man
an dem Zusatz ,,Quanto” erkennt. Allerdings ist die
Wahrungsabsicherung mit Kosten (Quantokosten)
verbunden, die die Performance der Anlage schmalern.

Basiswerte fir Anlage- und Hebelprodukte auf
Rohstoffe kénnen die entsprechenden Spot-Notierun-
gen sein, also die aktuellen Kurse, zu denen die
Rohstoffe zum jetzigen Zeitpunkt gehandelt werden.
Die meisten Produkte beziehen sich jedoch auf
bestimmte Rohstoff-Future-Kontrakte. Ein Beispiel
dafur ist der beliebte Basiswert Brent Crude Oil
(Nordseedl). 4
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Ein Future ist ein standardisiertes, borslich gehandeltes
Warentermingeschaft Gber den Kauf und Verkauf einer
bestimmten Menge des zugrundeliegenden Basiswer-
tes in der Zukunft zu einem bei Geschaftsabschluss
festgelegten Preis. Fur jeden Rohstoff werden dabei
gleichzeitig Future-Kontrakte mit unterschiedlichen
Falligkeiten gehandelt. Jeder dieser Future-Kontrakte
hat wiederum seinen eigenen Preis. Der Turnus bei den
Falligkeitsterminen ist je nach Rohstoff-Future unter-
schiedlich. Bei einigen gibt es einen dreimonatigen
Rhythmus. Andere haben einen monatlichen Turnus.
Dazu gehort der Brent Crude Oil Future.

Die Emittenten von Produkten auf Rohstoff-Future-
Kontrakte greifen in der Regel auf die liquidesten
Rohstoff-Futures (Futures mit den kirzesten Laufzeiten)
zuriick. Dies gilt sowohl fir Produkte mit fester
Laufzeit als auch fur Produkte mit unbegrenzter
Laufzeit. In beiden Fallen missen die Emittenten
wahrend der Produktlaufzeit regelmaBig die aktuell
investierte Future-Position schlieBen und dann eine
Position in dem Future-Kontrakt mit der nachstlange-
ren Laufzeit erdffnen. Dieser Vorgang wird als ,Rollen”
bezeichnet.

Der Rollvorgang funktioniert wie folgt: Bei Anlage-
oder Hebelprodukten, die auf einen Kursanstieg eines
Rohstoff-Future setzen, hat der Emittent eine Future-
Position gekauft und besitzt damit eine sogenannte
Long-Position. Beim Rollen wird diese Long-Position
durch einen Verkauf geschlossen. AnschlieBend kauft
der Emittent den Future mit der nachstlangeren
Falligkeit. Bei Produkten, die auf einen Kursriickgang
eines Rohstoff-Future setzen, hat der Emittent eine
Future-Position verkauft und besitzt damit eine
sogenannte Short-Position. Beim Rollen wird diese
Short-Position durch einen Kauf geschlossen. Anschlie-
Bend verkauft der Emittent den Future mit der nachst-
langeren Falligkeit.

Durch das Rollen sind sogenannte Rollverluste moglich,
die einen negativen Einfluss auf den Kurs von Anlage-
und Hebelprodukten haben. Es kénnen durch das

Rollen aber auch Rollgewinne entstehen, die sich
wiederum positiv auf den Kurs der Produkte auswirken.
Ob Rollgewinne oder Rollverluste entstehen, ist
abhangig von der Terminstrukturkurve. In einer Termin-
strukturkurve werden die Preise fur die aktuell vorhan-
denen Future-Kontrakte auf einen Rohstoff in den
jeweiligen Falligkeiten dargestellt.

In der Regel ist in einer Terminstrukturkurve eine
sogenannte Contango-Konstellation ersichtlich.
Contango bedeutet, dass die jeweiligen Futures-Preise
mit zunehmender Laufzeit hoher notieren. Die Termin-
strukturkurve der Future-Kontrakte eines Rohstoffes ist
in dieser Marktsituation ansteigend. Dies ist der
Normalfall, der insbesondere aus den sogenannten
.Cost of Carry”, also beispielsweise den Kosten fir die
Lagerung und Versicherung der Rohstoffe, resultiert.

Bei Anlage- und Hebelprodukten, die auf einen
Kursanstieg eines Rohstoff-Future setzen, bringt bei
einer Contango-Konstellation der Verkauf der Long-
Position nicht so viel Kapital ein, wie fir den Kauf einer
Long-Position in den nachstfélligen Future aufgewendet
werden muss. Dadurch entstehen Rollverluste, die
negativ auf den Kurs der Produkte wirken.

Bei Anlage- und Hebelprodukten, die auf einen
Kursriickgang eines Rohstoff-Future setzen, entstehen
in einer Contango-Konstellation beim Rollen der
Future-Position Rollgewinne. Hier muss der Emittent fir
das SchlieBen, also den Ruckkauf seiner aktuellen
Short-Position in den Future, weniger Kapital aufbrin-
gen, als er fur den Verkauf einer Position in den
nachstfalligen Future einnimmt.

Das Gegenteil von Contango ist Backwardation. In
dieser Marktsituation ist die Terminstrukturkurve der
Futures-Kontrakte eines Rohstoffes abfallend, d.h. die
jeweiligen Futures-Preise nehmen mit zunehmender
Laufzeit ab. Werden in einer solchen Phase bei Produk-
ten, die auf einen Kursanstieg eines Rohstoff-Future
setzen, die Future-Positionen (Long-Positionen) gerollt,
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kénnen daraus Rollgewinne resultieren. In diesem Fall
bringt der Verkauf der Long-Position mehr Kapital ein,
als fur den Kauf einer Long-Position in den nachstfalli-
gen Future aufgewendet werden muss.

Bei Produkten, die auf einen Kursriickgang eines
Rohstoff-Futures setzen, sind in einer Backwardation-
Phase wiederum Rollverluste méglich. Hier muss der
Emittent fur das SchlieBen, also den Rickkauf seiner
aktuellen Short-Position in den Future, mehr Kapital
aufbringen, als er fur den Verkauf einer Position in den
nachstfalligen Future einnimmt.

Bei der Auswahl von Produkten, die sich auf Rohstoff-
Futures beziehen, sollten Sie daher die Terminstruktur-
kurve beachten. Dabei ist es wichtig zu wissen, dass
diese nicht statisch ist. Contango- und Backwardation-
Konstellationen kénnen sich also abwechseln. Méglich
ist zudem, dass die Terminstrukturkurve beide Konstel-
lationen aufweist. Beispielsweise kann es in Futures mit
kurzeren Laufzeiten eine Backwardation geben,
wahrend die restliche Terminstrukturkurve (Futures mit
langeren Laufzeiten) ein Contango aufweist. Zudem

verandert sich die Terminstrukturkurve mit der Preisent-
wicklung des Rohstoffs kontinuierlich und somit auch
die Hohe der Preisunterschiede zwischen den einzelnen
Future-Kontrakten in den verschiedenen Laufzeiten -
mit entsprechenden Auswirkungen auf die Hohe der
Rollverluste bzw. Rollgewinne. Produkte, deren
Basiswert ein Rohstoff-Future ist, der regelmaBig
gerollt werden muss, sind daher nur bedingt far
langere Anlagezeitrdume geeignet.
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Die Grafik zeigt den beispielhaften Verlauf von Terminstrukturkurven von Rohstoff-Futures verschiedener Konstellationen.

Quelle: menthamedia
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Fassen wir zusammen

In den vorangegangenen Beitragen haben wir Ihnen die Grundlagen in Sachen
Geldanlage vermittelt und einen Einblick gegeben, worauf es beim Handeln an
den Finanzmarkten ankommt. Um das erworbene Wissen zu festigen, fassen
wir die wichtigsten Erkenntnisse abschlieBend noch einmal in einer Checkliste
zusammen, die Sie bei Ihren Anlageentscheidungen unterstitzen soll.
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MeinPortfolio

Quelle: dzbank-derivate.de

Wenn Sie nicht gleich ins kalte Wasser springen wollen,
bietet Ihnen das Musterdepot auf dzbank-derivate.de
Gelegenheit, sich mit den Ablaufen bei der Geldanlage
vertraut zu machen. Registrieren Sie sich kostenlos, und
schon koénnen Sie verschiedene Handelsstrategien und
Investmentansdtze unter realen Bedingungen testen —
ganz ohne Risiko! Ob Sie nun Aktien oder Zertifikate
handeln wollen, ein umfangreiches, emittententbergrei-
fendes Produktangebot ermdglicht es Ihnen, wertvolle
Erfahrungen im Umgang mit den unterschiedlichsten
Produktarten zu sammeln.

Haben Sie mithilfe unserer Tools (z.B. Zertifikate-Finder)
interessante Produkte gefunden, die zu Ihrer Markter-
wartung und Anlagestrategie passen, kdnnen Sie diese
Uber die Merkzettel-Funktion speichern. Auf diese
Weise stellen Sie sich lhre persénliche Watchlist
zusammen und behalten die wichtigsten Produkte im
Blick, auch ohne Log-in.

Damit Sie Uber die Entwicklungen an den Finanzmark-
ten stets auf dem Laufenden bleiben, finden Sie auf

dzbank-derivate.de eine Ubersicht zu den wichtigsten
Indizes, Rohstoffen und Wéahrungen. Realtime-Indika-
tionen zeigen lhnen sofort, wohin sich der Markt
bewegt. RegelmaBige Borsenberichte versorgen Sie
mit den neuesten Nachrichten. DarUber hinaus haben
Sie Zugang zum fundierten und mehrfach ausgezeich-
neten Research der DZ BANK. Selbstverstandlich finden
Sie auf dzbank-derivate.de auch eine Vielzahl an
Anlagethemen und interessanten Investmentideen.
Schauen Sie dazu einfach regelmaBig in unsere Rubrik
Magazin. So sind Sie bestens geriistet, um lhre
Geldanlage kiinftig selbst in die Hand zu nehmen.

Autor
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Bleiben Sie auf dem Laufenden!

In den vorangegangenen Beitrdgen haben Sie zahlreiche Aspekte der Geldanlage
kennengelernt. Nun gilt es, auf dem Laufenden zu bleiben und sich weiterzubil-
den. Dazu bieten wir Ihnen Woche fur Woche zahlreiche Gelegenheiten:

Webinar-Reihe ,Trading fiir Berufstatige
und Vielbeschaftigte”

Verfolgen Sie aufschlussreiche technische und
fundamentale Analysen, lernen Sie, wie die Rohstoff-
markte ticken und verfolgen Sie, wie die Experten der
Trading-Gruppe 2.0 zur jeweiligen Marktlage passen-
de Trading-Ansatze entwickeln. Immer montags um
19 Uhr. Sollten Sie nicht live dabei sein kénnen,
stehen Ihnen die Aufzeichnungen der Webinare in
unserer Mediathek zur Verfligung.

Trading-Event ,Besser traden mit System”
Eine besonders effektive Art zu lernen besteht darin,
einem Profi Uber die Schulter zu schauen. Mit
unserem Trading-Event ,Besser traden mit System”
bieten wir Ihnen genau diese Moglichkeit! Lernen Sie
von Simon Betschinger, wie man seine zu 100%
regelbasierte Handelsstrategie richtig umsetzt und
vollziehen Sie seine Trades nach!

Newsletter dzbank-derivate News

Zweimal pro Woche informieren wir Sie dariber, was
die Markte bewegt, wo neue Trends entstehen und
mit welchen Produkten Sie daran teilhaben konnen.
AuBerdem erhalten Sie Informationen zu Neuigkeiten
auf dzbank-derivate.de sowie anstehenden Webina-
ren und Veranstaltungen.

Wissensrubriken auf dzbank-derivate.de
Einen Einblick in aktuelle Entwicklungen und Trends
geben wir lhnen in der gleichnamigen Rubrik. In der
Rubrik 1x1 der Geldanlage haben Sie Zugriff auf alle
Beitrdge unserer Reihe. So kédnnen Sie Ihr Wissen
regelmaBig auffrischen, um bessere Anlageentschei-
dungen zu treffen.

Autor
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Wichtige Erkenntnisse kurz und knapp
zusammengefasst:

»

»

»

»

»

»

Erforschen Sie lhre Personlichkeit. Lernen Sie, fur
welche Schwachen verschiedene Anlegertypen
anfallig sind, und versuchen Sie diese zu vermeiden.

Behalten Sie die Inflation im Auge. Setzen Sie bei der
Geldanlage nicht nur auf klassische Sparprodukte.
Sinnvolle Alternativen kénnen z.B. Aktien oder
Zertifikate sein.

Bevor Sie eine Handelsentscheidung treffen, mussen
Sie Ihr Anlageziel, Ihren Anlagehorizont und Ihre
Risikobereitschaft bestimmen. lhre Angaben sollten
zur Zielgruppenbestimmung des gewahlten Produkts
passen (zu finden in den Basisinformationsblattern,
BIB).

Haben Sie sich Wissen und Erfahrungen im Umgang
mit Hebelprodukten angeeignet, kénnen Sie mit den
entsprechenden Produkten Kursbewegungen eines
Basiswerts Uberproportional nachvollziehen, an
fallenden Kursnotierungen teilhaben oder Ihr Depot
absichern. Allerdings bergen Hebelprodukte auch
erhohte Verlustrisiken.

Achten Sie auf eine ausreichende Diversifikation,
indem Sie bei der Geldanlage verschiedene Branchen,
Lander und Anlageklassen wie z.B. Aktien, Wahrun-
gen oder Rohstoffe berticksichtigen.

Bei Rohstoffinvestments sollten Sie auch auf mogli-
che Wechselkursveranderungen und den sogenann-
ten Rollvorgang achten, da diese den Preis von
Produkten auf Rohstoff-Future-Kontrakte beeinflussen.

»

»

»

»

»

»

Anstatt den Einstandskurs zu verbilligen, kann es
sinnvoll sein, Positionen, die im Gewinn notieren,
nach dem Prinzip einer Pyramide weiter aufzusto-
cken.

Verluste lassen sich bei der Geldanlage nicht aus-
schlieBen. Umso wichtiger ist es, sie zu analysieren,
um daraus zu lernen.

Lernen Sie systematisch zu investieren. Nutzen Sie
regelbasierte Anlagestrategien, die keinen Spielraum
fur emotionale Handelsentscheidungen lassen. In den
DZ BANK Themenwelten finden Sie eine groBe
Auswahl an moglichen Strategien, aus denen Sie
lhren eigenen regelbasierten Handelsansatz erstellen
kdnnen.

Folgen Sie mit dem Konzept der Trendstabilitat der
Spur des unternehmerischen Erfolges! Im Blog zu
unserem Trading-Event , Besser traden mit System”
kénnen Sie den Handelsansatz und die Trades von
Profi-Trader Simon Betschinger ganz einfach nachvoll-
ziehen.

Integrieren Sie die Geldanlage dauerhaft in lhren
Tagesablauf und entwickeln Sie ein besseres Gespur
fur die Finanzmarkte.

Nutzen Sie das umfangreiche Angebot an Informatio-
nen wie News, Borsenberichten, Analysen, konkreten
Anlageideen und unterstitzenden Tools auf
dzbank-derivate.de flr Ihre Handelsentscheidungen!
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Checkliste zur Geldanlage:

Personliche Ziele definieren

Welchen Anlagehorizont verfolgen Sie (kurz-, mittel- oder langfristig)? Welche Renditeerwartung haben Sie?
Welches Risiko sind Sie bereit, zur Erreichung Ihres Anlageziels einzugehen?

Handelstagebuch fiihren

Dokumentieren Sie lhre Investments. So kénnen Sie Ihr Handeln und lhre Emotionen bei der Geldanlage
kontrollieren und etwaige Fehler spater analysieren.

Was soll gehandelt werden?

Interessante Basiswerte finden Sie z.B. mit der Basiswerte-Matrix oder theScreener-Map auf dzbank-derivate.de.

Uber Basiswert informieren

Welches Geschaftsmodell verfolgt ein Unternehmen? Wie urteilen die Analysten?
Umfassende Informationen dazu bieten die Unternehmenssteckbriefe sowie die Tools dpa-AFX-Analyser und
theScreener auf dzbank-derivate.de.

Eigene Meinung bilden

Entwickeln Sie z.B. durch Rickgriff auf die technische oder fundamentale Analyse eine Erwartung, wohin sich ein
Basiswert bewegt (steigende, fallende oder seitwarts verlaufende Kursnotierung).

Passendes Produkt wahlen

Wahlen Sie Produkte, die zu lhrer Markterwartung und lhren zu Beginn definierten Zielen passen. Nutzen Sie die
Tools auf dzbank-derivate.de (Zertifikate-Map, Zertifikate-Finder, Hebelfinder, Produktsuche) zur Unterstlitzung
bei der Produktauswahl.

Handelsstrategie festlegen

Definieren Sie genau, wann und warum Sie eine Position eroffnen (z.B. charttechnisches Kaufsignal) und wann
Sie aussteigen, um Gewinne mitzunehmen.

Verlustrisiko begrenzen, auf ein giinstiges Chance-Risiko-Verhaltnis achten

Nutzen Sie Stoppkurse, um das Risiko eines Kapitalverlusts zu begrenzen. Um langfristig erfolgreich zu sein, sollte der
zu erwartende Gewinn eines Investments immer mindestens doppelt so hoch ausfallen wie das eingegangene Risiko.
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Risiken verteilen

Legen Sie nicht alle Eier in einen Korb, sondern wahlen Sie Unternehmen aus verschiedenen Branchen und
verschiedenen Landern/Regionen. So wirken Sie der zu starken Fokussierung auf den Heimatmarkt entgegen.
Durch die Berlcksichtigung verschiedener Anlageklassen (Aktien, Wahrungen, Rohstoffe) wird das Depot noch
breiter diversifiziert.

Money-Management betreiben

Bestimmen Sie Ihre Risikoparameter (maximales Risiko, das pro Position eingegangen wird; maximales Gesamt-
risiko bezogen auf das fur die Geldanlage zur Verfligung stehende Kapital). AnschlieBend kénnen Sie anhand des
aktuellen Kurses des Basiswerts und des geplanten Stoppkurses die PositionsgroBe bestimmen.

Emotionen ziigeln

Vermeiden Sie es, recht haben zu wollen. Uberschatzen Sie sich nicht und halten Sie sich diszipliniert an lhre
Handelsstrategie. Bewerten Sie jeden gewonnenen und verlorenen Euro gleich stark. Eine abnehmende Sensitivitat
fur groBere Gewinne und Verluste kann dazu fiihren, dass Gewinne zu friih und Verluste zu spat realisiert werden.

Gewinne laufen lassen, Verluste begrenzen!

Folgen Sie der wohl wichtigsten Borsenregel! SchlieBen Sie Verlustpositionen schnell und lassen Sie
Gewinnpositionen laufen.

Moderne Ordertypen nutzen

Mit Ordertypen wie One-Cancels-Other oder Trailing Stop kdnnen Sie lhre Depotpositionen leichter managen.
Da die Orderausfuihrung automatisch bei Eintritt der festgelegten Bedingung erfolgt, hilft Innen der Einsatz der
Orders dabei, spontane, meist irrationale Handelsentscheidungen zu vermeiden.

Erweitern Sie lhr Wissen!

Investieren Sie in Ihre finanzielle Bildung. Unser dzbank-derivate-Newsletter versorgt Sie Woche fur Woche mit
interessanten Wissensbeitragen zu Kapitalmarktthemen und Produktfunktionen. Nehmen Sie an unseren
Webinaren teil und lernen Sie, wie Experten die Markte analysieren und daraus konkrete Handelsentscheidungen
ableiten. Besuchen Sie Bérsentage und Anlegermessen und nutzen Sie Seminarangebote, um Ihre Kenntnisse und
Fahigkeiten bei der Geldanlage auszubauen.
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Der 200-Tage-Durschnitt ist ein Trendindikator in der
Chartanalyse. Dazu wird fortlaufend ein Mittelwert aus
den Kursen der vergangenen 200 Handelstage gebildet
und im Chart eingezeichnet.

Die 200-Tage-Linie (auch 200-Tage-Durchschnitt oder
GD 200 genannt) ist ein Trendindikator in der Chart-
analyse. Dazu wird fortlaufend ein Mittelwert aus den
Kursen der vergangenen 200 Handelstage gebildet
und im Chart eingezeichnet.

Aktienanleihen sind strukturierte Finanzprodukte, die
mit einem festen Zinskupon ausgestattet sind. Im
Gegensatz zu klassischen Anleihen, die am Ende der
Laufzeit zum Nominalbetrag zurlickgezahlt werden,
haben die Emittenten von Aktienanleihen am Laufzei-
tende das Wahlrecht, entweder den Nominalbetrag
zuriickzuzahlen oder dem Anleger eine vorher festge-
legte Anzahl an Aktien des zugrundeliegenden
Basiswertes anzudienen. Welche Art der Rickzahlung
der Emittent wahlt, hangt vom Kurs des Basiswertes
am Letzten Bewertungstag ab, der zeitlich kurz vor der
Falligkeit liegt.

Anlageprodukte sind eine Form der Geldanlage,

die mit festen Bedingungen versehen sind. Ziel ist es,
idealerweise einen Wertzuwachs zu erwirtschaften,
mindestens aber den realen Wert zu erhalten.

Einer antizyklischen Strategie liegt die Uberlegung
zugrunde, dass die Masse oftmals falsch liegt und es
am Markt immer wieder zu Ubertreibungen kommt.
Daher strebt die Strategie in Phasen, in denen am
Markt eine extrem positive, euphorische Stimmung
vorherrscht, den Ausstieg aus einem Investment an.
Umgekehrt wird in Phasen, in denen am Markt eine
sehr pessimistische Stimmung vorherrscht, der Aufbau
eines Investments angestrebt.

Ein Aufwartstrend liegt vor, wenn der Kurs eines
Wertpapiers auch unter Schwankungen tendenziell
steigt.

Der Basispreis einer Aktienanleihe definiert eine
festgelegte Kursschwelle. Die Art der Rickzahlung des
Produkts richtet sich danach, wo der Kurs des Basis-
werts am letzten Bewertungstag im Vergleich zum
Basispreis notiert.

Als Basiswert bezeichnet man das Finanzinstrument,
z.B. eine Aktie oder ein Aktienindex, das einem
Zertifikat zugrunde liegt.

Mit dem Bezugsverhaltnis wird bei Finanzinstrumenten
festgelegt, auf wie viele Einheiten des Basiswertes sich
ein Finanzinstrument bezieht. Betragt das Bezugsver-
haltnis beispielsweise 1:10 (0,1), bezieht sich das
Finanzinstrument auf ein Zehntel des Basiswertes.

Bei dem von John Bollinger entwickelten Indikator
werden zwei Trading-Bander im Abstand von zwei
Standardabweichungen um einen gleitenden Durch-
schnitt (20 Tage) gelegt. Wahrend das Bollinger-Band
oberhalb des gleitenden Durchschnitts einen poten-
ziellen Widerstand darstellt, stellt das Bollinger-Band
unterhalb des gleitenden Durchschnitts eine poten-
zielle Unterstitzung dar.

Als Bonitat oder auch Kreditwirdigkeit bezeichnet man
die Fahigkeit eines Schuldners, seine Verpflichtungen
(z.B. Zahlungsversprechen) gegentber seinem Glaubi-
ger erfillen zu kénnen.

Der Buchwert gibt Auskunft Uber den Substanzwert
einer Aktie und lasst sich ermitteln, indem man das in
der Bilanz ausgewiesene Eigenkapital durch die Anzahl
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der ausstehenden Aktien dividiert. Dividiert man den
Kurs einer Aktie durch den Buchwert der Aktie, erhalt
man das Kurs-Buchwert-Verhaltnis (KBV).

Von einem bullischen Ausbruch spricht man, wenn die
Kursnotierung eines Wertpapiers Uber einen Wider-
stand oder die obere Begrenzung einer Trendwende-
bzw. Trendfortsetzungsformation ansteigt. Idealerweise
sollten dabei die Umsatze des Wertpapiers ansteigen.

Als Chart bezeichnet man die grafische Darstellung des
historischen Kursverlaufs (z.B. einer Aktie oder eines
Index). Je nach Art der Darstellung unterscheidet man
verschiedene Charttypen. Die einfachste Darstellungs-
variante ist der Linienchart, bei dem durch die Verbin-
dung der Schlusskurse mit einer Linie eine Kurskurve
entsteht.

Wird die Flache unterhalb dieser Kurskurve farblich
ausgeflillt, spricht man von einem Mountain-Chart,
dessen Erscheinungsbild den Héhenzlgen eines
Bergmassivs ahnelt.

In einen Balkenchart flieBen neben dem Schlusskurs
auch der Hochstkurs, der Tiefstkurs sowie der Eroff-
nungskurs ein. Dargestellt wird die Handelsspanne
(z.B. eines Tages) in Form eines senkrechten Balkens.
An diesem werden links mit einem kurzen waagerech-
ten Strich der Er6ffnungskurs, rechts mit einem kurzen
waagerechten Strich der Schlusskurs abgetragen.

Bei einem Candlestick-Chart wird der Abstand
zwischen Eréffnungs- und Schlusskurs durch einen
sogenannten Kerzenkérper nochmals starker visuali-
siert, wobei die Farbe des Kerzenkérpers davon
abhéangt, ob der Schlusskurs Gber oder unter dem
Er6ffnungskurs lag (griner bzw. roter Kerzenkérper).

Der DAX (Abkurzung fir Deutscher Aktienindex) bildet
die Wertentwicklung der 30 hinsichtlich Bérsenumsatz
und Marktkapitalisierung groBten Unternehmen der
Frankfurter Wertpapierborse ab. Der DAX gilt als ein
Indikator fur die Entwicklung der deutschen Volkswirt-
schaft und dient als Basiswert fur derivative Finanz-
instrumente wie z.B. Zertifikate.

Bei Discount-Zertifikaten erwirbt ein Anleger einen
Basiswert mit einem Abschlag zum aktuellen Kurs. Der
Discount resultiert aus der Konstruktion dieser struktu-
rierten Wertpapiere. Ein Discount-Zertifikat repliziert
den Kauf des entsprechenden Basiswertes und den
gleichzeitigen Verkauf einer Kaufoption (Call-Option)
auf den Basiswert. Durch diesen verkauften Call wird
eine Pramie eingenommen, die dem Discount ent-
spricht. Je héher die Pramie, umso hdher ist der
Discount.

Die Dividendenrendite gibt Aufschluss tber die Rendite
aus Dividendenzahlungen im Verhaltnis zum Aktien-
kurs. Dazu wird die Dividende durch den aktuellen
Aktienkurs dividiert und dann mit 100 multipliziert.

Als Einstandskurs bezeichnet man den Kurs, zu dem ein
Wertpapier erworben wurde, zuztglich der Gebhren,
die beim Kauf angefallen sind.

Beim Elliott-Wellen-Prinzip handelt es sich um eine
Methode der Kursanalyse, die auf sich wiederholenden
Wellenmustern in Kombination mit den Fibonacci-Zah-
len basiert. So setzt sich eine Impulsbewegung aus
insgesamt funf Wellen zusammen, gefolgt von einer
Korrekturbewegung, die aus drei Wellen besteht.
Charakteristisch ist hierbei die Wiederholung dieser
Abfolge in verschiedenen Wellengraden (Zeitebenen).

Der Euro-Bund-Future (kurz: Bund-Future) ist ein
standardisierter Terminkontrakt auf eine idealtypische
Bundesanleihe. Grundlage des Kontraktes ist eine aus
einem Korb lieferbarer Anleihen berechnete, fiktive
Anleihe mit einem Kupon von 6 Prozent. Die Restlauf-
zeit der lieferbaren Anleihen liegt zwischen 8,5 und
10,5 Jahren.
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Der EURO STOXX 50 Index ist der fihrende Blue-Chip-
Index fir die Eurozone. Er reprasentiert die Kursent-
wicklung der 50 nach Marktkapitalisierung (free-float)
groBten Unternehmen in den 19 Supersektoren (u.a.
Gesundheit, Ol & Gas, Telekommunikation, Versiche-
rungen, Versorger). Konkret bildet der Index die
Kursentwicklung von 50 Aktien aus 11 Landern der
Eurozone ab (Osterreich, Belgien, Finnland, Frankreich,
Deutschland, Irland, Italien, Luxemburg, Niederlande,
Portugal und Spanien).

Bei den Fibonacci-Zahlen handelt es sich um eine
Zahlenfolge, bei der die Addition zweier aufeinander-
folgender Glieder das nachste Glied ergibt (0, 1, 1, 2,
3,5,8,13, 21, 34, 55, 89...). Die Relationen, die man
durch die Division einer Zahl durch ihren Nachfolger
(0,618) bzw. die Ubernachste Zahl (0,382) erhalt,
bilden die Grundlage fiir die Fibonacci-Retracements
oder Fibonacci-Projektionen.

Fibonacci-Retracements stellen mogliche Korrektur-
levels nach einer abgeschlossenen Kursbewegung
dar. Besonders relevant sind das 38,2%-, 50%- und
61,8%-Fibonacci-Retracement.

Mit Fibonacci-Projektionen sollen potenzielle Kursziele
innerhalb eines intakten Trends bestimmt werden.
Dazu werden zwei Trendbewegungen, die in dieselbe
Richtung laufen und durch eine Korrektur getrennt
sind, miteinander verglichen. Besonders relevant sind
die 100%- und 161,8%-Fibonacci-Projektionen als
potenzielle Kursziele der zweiten Trendbewegung.

Die Formationsanalyse ist eine Methode innerhalb der
Technischen Analyse von Kursbewegungen, deren Ziel
darin besteht, aus der Identifikation bestimmter Muster
im Kursverlauf Prognosen Uber die kiinftige Kursent-
wicklung abzuleiten.

GD 200 steht fur Gleitender Durchschnitt Uber die
vergangenen 200 Bdrsentage. Die 200-Tage-Linie
gehort zu den einfachsten und bekanntesten Hilfsmit-
teln der Chartanalyse. Sie wird ermittelt, indem fur
jeden Tag das arithmetische Mittel der Schlusskurse der
vergangenen 200 Handelstage berechnet wird und
anschlieBend die einzelnen Durchschnittskurse mitein-
ander verbunden werden.

Bei einem gleitenden Durchschnitt handelt es sich um
den Mittelwert der Schlusskurse innerhalb eines
bestimmten Zeitraums (arithmetisches Mittel). Der
Zeitraum kann beliebig gewahlt werden, vielbeachtete
Periodeneinstellungen sind 20, 38, 50, 100 und 200
Tage. In der Technischen Analyse werden gleitende
Durchschnitte meist zur Trendbestimmung eingesetzt.
Zudem lassen sie sich als Signalgeber einer trendfol-
genden Anlagestrategie nutzen.

Als Handelsstrategie bezeichnet man ein geplantes und
wiederholbares Vorgehen beim Kauf und Verkauf von
Wertpapieren, das einem klar definierten Regelwerk
folgt. Dabei gibt es zahlreiche Ansatze. Ein Regelwerk
kann z.B. darin bestehen, nur in Wertpapiere zu
investieren, die sich in einem stabilen Aufwartstrend
bewegen.

Der Hebel ist ein Faktor, der anzeigt, wie stark der Preis
eines Zertifikats auf eine Kursanderung des zugrunde
liegenden Basiswertes reagiert. Der Hebel wirkt dabei
in beide Richtungen und verstarkt sowohl steigende als
auch fallende Kursnotierungen.

Hebelprodukte sind Zertifikate, die Gberproportional
auf Kursverdnderungen des zugrunde liegenden
Basiswertes reagieren. Durch einen Hebel und einen
geringeren Kapitaleinsatz kann eine relativ Uberpropor-
tionale Wertentwicklung gegentiber dem Basiswert
erzielt werden. Hebelprodukte bergen allerdings auch
erhohte Verlustrisiken.
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Die implizite Volatilitat gibt die in den Preisen von
Optionen enthaltene, von den Marktteilnehmern
erwartete kiinftige Schwankungsbreite eines Wert-
papiers wieder. Die Hohe der impliziten Volatilitat
hangt von der Nachfrage nach Optionen ab. Verein-
facht gilt: Eine zunehmende Nachfrage fihrt zu einer
steigenden impliziten Volatilitdt und umgekehrt.

Indikatoren sind Werkzeuge der Technischen Analyse
auf mathematischer Basis, die eine bestimmte
Preisentwicklung anzeigen. Man unterscheidet
zwischen Trendfolgern (z.B. gleitende Durchschnitte,
MACD) und Oszillatoren (z.B. Stochastik).

Eine KnockOut-Barriere findet sich bei sogenannten
KnockOut-Produkten wie Turbo-Optionsscheinen und
Mini-Futures. Wird diese KnockOut-Barriere berthrt
oder durchbrochen, verfallt das KnockOut-Produkt
wertlos (Turbo-Optionsscheine) bzw. nahezu wertlos
(Mini-Futures). Dies kann einen Totalverlust des
eingesetzten Kapitals zur Folge haben.

KnockOut-Produkte erméglichen dem Anleger die
Uberproportionale Partizipation an steigenden
(Produktvariante Call) und fallenden (Produktvariante
Put) Kursen eines Basiswertes. Bei einer Verletzung der
KnockOut-Barriere kommt es in der Regel zum
Totalverlust des eingesetzten Kapitals. Beispiele fiir
KnockOut-Produkte sind Turbo-Zertifikate und
Mini-Futures.

Eine KnockOut-Schwelle, auch KnockOut-Barriere
oder auch KnockOut-Level genannt, findet sich bei
sogenannten KnockOut-Produkten wie Turbo-Options-
scheinen und Mini-Futures. Wird diese KnockOut-
Schwelle berthrt oder durchbrochen, verféllt das
KnockOut-Produkt wertlos (Turbo-Optionsscheine)
bzw. nahezu wertlos (Mini-Futures).

Der Begriff Kumulationsanalyse stammt aus dem
Bereich der Technischen Analyse und bezeichnet die
Verkntpfung verschiedener Analyseméglichkeiten mit
dem Ziel, die methodische Sicherheit hinsichtlich einer
prognostizierten Entwicklung zu erhdhen. Davon wird
ausgegangen, wenn unterschiedliche Analyseansatze
zu ahnlichen Ergebnissen fuhren.

Mit kurzfristigen Trading-Strategien soll an dynami-
schen Kursbewegungen eines Basiswertes partizipiert
werden, die von einigen Stunden bis hin zu wenigen
Tagen andauern kénnen.

Der Begriff long bezeichnet die Erwartungshaltung
steigender Kursnotierungen eines Wertpapiers. Im
Gegensatz dazu bezeichnet der Begriff short die
Erwartungshaltung fallender Kursnotierungen eines
Wertpapiers. Werden einem Wertpapier keine groBe-
ren Preisveranderungen zugetraut, spricht man von
einer neutralen Erwartungshaltung.

Beim MACD (Moving Average Convergence/Diver-
gence) handelt es sich um einen Indikator, der aus zwei
Linien besteht. Dabei ist die erste Linie (MACD-Linie)
die Differenz zwischen zwei exponentiellen gleitenden
Durchschnitten von Schlusskursen (Standard: 12 und
26 Perioden). Die zweite Linie ist ein exponentiell
geglatteter Durchschnitt (Standard: 9 Perioden) der
MACD-Linie. Signale ergeben sich, wenn die MACD-
Linie die zweite Linie von oben nach unten (Verkaufssi-
gnal) oder von unten nach oben (Kaufsignal) kreuzt.

Um die Gewinnerwartung eines Handelssystems zu
verbessern, kann ein Marktfilter (Marktampel) dem
Auswahlprozess vorgeschaltet werden. Im Trading-
Event , Besser traden mit System” wird beispielsweise
die 200-Tage-Linie als Filter bzw. Marktampel genutzt.
Notiert ein Aktienindex wie z.B. der DAX Uber seinem
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langfristigen gleitenden Durchschnitt, steht die
Marktampel auf Griin und die Auswahl anhand der
Trendstabilitats-Ranglisten kann beginnen. Notiert der
DAX unter der 200-Tage-Linie, steht die Marktampel
auf Rot und es werde keine neuen Kaufe getatigt.

Die Funktionsweise von Mini-Futures ist nahezu gleich
mit der von Endlos-Turbos. Bei Mini-Futures sind
jedoch Basispreis und KnockOut-Schwelle nicht
identisch, wodurch ein Totalverlust vermieden werden
kann. Trotz dieses eingebauten , Stop-Loss” kann es zu
hohen Verlusten des eingesetzten Kapitals kommen.

Mit einem Mini-Future Short kénnen Anleger an einem
sinkenden Kurs des zugrunde liegenden Basiswertes
partizipieren. Der Mini-Future Short gehort zu den
Hebelprodukten und vollzieht damit die negative, aber
auch die positive Kursentwicklung des Basiswertes
gehebelt nach. Ein Mini-Future Short ist mit einer
KnockOut-Schwelle ausgestattet. Wird die KnockOut-
Schwelle bertihrt, kommt es zu hohen Verlusten des
eingesetzten Kapitals.

Die moderne Portfoliotheorie geht auf eine Arbeit des
US-amerikanischen Okonomen Harry M. Markowitz
aus dem Jahr 1952 zurtick. Mit der modernen Port-
foliotheorie wird die Tatsache beschrieben, dass durch
die optimale Streuung von Risiken héhere Renditen
bei geringerem Risiko erzielt werden kénnen.

Optionen sind bedingte Termingeschafte. Sie raumen
dem Kaufer das Recht, aber nicht die Pflicht ein, eine
bestimmte Sache (Basiswert) zu einem bestimmten
Zeitpunkt oder innerhalb einer festgelegten Periode
(Laufzeit) zu einem fest vereinbarten Preis (Basispreis)
zu kaufen (Call) oder zu verkaufen (Put). Bei einem
Optionsgeschaft gibt es neben dem Kaufer auch
immer einen Verkaufer. Der Optionsverkaufer hat die
Pflicht, dem Kaufer der Option den Basiswert zu
verkaufen (Call) oder von diesem abzukaufen (Put).
Optionen dienen in erster Linie als Instrument zur

Absicherung gegenuber Preisrisiken. Mit Kauf von
Call-Optionen kann sich der Kaufer gegentber
steigenden Kursen absichern. Um sich vor fallenden
Kursen abzusichern, dienen Put-Optionen.

Optionsscheine gehdéren zu den Hebelprodukten und
ermdglichen damit die gehebelte Partizipation an
steigenden (Call) und fallenden (Put) Kursen eines
Basiswertes. Der Preis eines Optionsscheines wird nicht
nur von der Bewegung des Basiswertes, sondern auch
von anderen Faktoren wie z. B. der Volatilitat und der
Restlaufzeit beeinflusst. Notiert der Kurs des Basiswer-
tes bei Falligkeit unterhalb (Call) oder oberhalb (Put)
des Basispreises, kommt es zum Totalverlust des
eingesetzten Kapitals.

Oszillatoren sind Indikatoren, die innerhalb einer
bestimmten Bandbreite (in der Regel 0 bis 100)
pendeln und anzeigen sollen, ob z.B. eine Aktie
Uberkauft (Oszillator notiert im oberen Bereich der
Bandbreite) oder Uberverkauft (Oszillator notiert im
unteren Bereich der Bandbreite) ist. Je nach Oszillator
unterscheiden sich die Werte fur die oberen und
unteren Extrembereiche.

Der Put-Optionsschein ist ein Hebelprodukt, mit dem
Anleger die Mdglichkeit haben, an sinkenden Kursen
des zugrunde liegenden Basiswertes zu partizipieren.
Mit dem Kauf eines Put-Optionsscheins erwerben
Anleger das Recht, eine bestimmte Menge des
zugrunde liegenden Basiswertes am Auslbungstag
zum festgelegten Basispreis zu verkaufen.

Als Sentiment bezeichnet man die Stimmung der
Marktteilnehmer. Anhand verschiedener psychologi-
scher Indikatoren wie z.B. der Anzahl bullisch oder
barisch gestimmter Borsenbriefe wird versucht, zu
ermitteln, wie optimistisch oder pessimistisch die
Marktteilnehmer eingestellt sind. Die Indikatoren sind
am aussagekraftigsten, wenn sie obere oder untere
Extremwerte erreichen. Dabei werden sie als Kontra-
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indikatoren genutzt, d.h. ist beispielsweise die breite
Masse der Marktteilnehmer stark bullisch gestimmt, ist
dies aus verhaltensorientierter Sicht barisch zu werten
und lasst eher fallende Kurse erwarten.

Die Schulter-Kopf-Schulter-Formation ist eine obere
Trendwendeformation, die auf eine moégliche Trendum-
kehr hindeutet. Nach einer langeren Aufwartsbewe-
gung kommt es zur Ausbildung von drei Kursgipfeln,
von denen der mittlere Gipfel (Kopf) etwas Uber den
beiden anderen Gipfeln (linke und rechte Schulter)
liegt. Vollendet wird die Formation, wenn die Kurs-
notierung die Nackenlinie (das ist eine Linie, die die
beiden Kurstaler zwischen den Gipfeln verbindet) nach
unten durchbricht.

Von einer Short-Position spricht man, wenn ein
Anleger z.B. durch den Kauf von Put-Optionsscheinen
eine Position er6ffnet, mit der er an fallenden Kursno-
tierungen eines bestimmten Basiswertes partizipieren
kann.

Die Standardabweichung ist ein statistisches MaB, das
die Verteilung von Werten (z.B. Aktienkursen) um
einen Mittelwert herum beschreibt. Weist eine Aktie
starke Kursschwankungen auf, ist die Standardabwei-
chung groB3, bei geringen Kursschwankungen entspre-
chend klein.

Als Stop bezeichnet man einen Verkaufsauftrag fur ein
Wertpapier, der bei Erreichen oder Unterschreiten eines
bestimmten Kursniveaus automatisch ausgefihrt wird.
Auf diese Weise lassen sich Verluste begrenzen oder
bereits erzielte Gewinne sichern.

Die Stop-Loss-Marke bezeichnet ein Kursniveau, bei
dessen Erreichen oder Unterschreiten ein Verkaufsauf-
trag automatisch ausgeldst wird. Das Wertpapier wird
dann zum nachsten moglichen Kurs verkauft.

Der Stochastik-Oszillator besteht aus zwei Linien, der
%K-Linie und deren 3-Perioden-Durchschnitt, der
%D-Linie. Beide Linien pendeln zwischen 0 und 100,
wobei Werte unter 20 eine Uberverkaufte Situation,
Werte Uber 80 eine tUberkaufte Situation beim
jeweiligen Basiswert anzeigen. Steigt die %K-Linie im
unteren Extrembereich (unter 20) Uber die %D-Linie,
liegt ein Kaufsignal vor. Fallt die %K-Linie im oberen
Extrembereich (Uber 80) unter die %D-Linie zurlck,
liegt ein Verkaufssignal vor.

Der S&P gilt als wichtigster Gradmesser fur die
Entwicklung am US-Aktienmarkt. Er beinhaltet die
gemessen an der Marktkapitalisierung 500 groBten
Aktien von Unternehmen mit Firmensitz in den USA.
Ausgewadhlt werden sie aus den Werten, die an der
New York Stock Exchange, der AMEX und der NAS-
DAQ gelistet sind. Um in den S&P 500 aufgenommen
zu werden, mussen die Anwarter eine Marktkapitali-
sierung von mindestens 5,3 Mrd. US-Dollar aufweisen.
Zudem mussen sich 50 Prozent der ausstehenden
Aktien im Streubesitz befinden. Abgesehen von der
groBen Anzahl an Indexmitgliedern ist der breite
Branchenmix kennzeichnend fur den S&P 500.

Als Tagesrendite bezeichnet man die Wertentwicklung
innerhalb eines Tages.

Bei einem technischen Handelsansatz werden Investiti-
onsentscheidungen auf Basis charttechnischer und
markttechnischer Analysen getatigt.

Als Trend bezeichnet man die Bewegung der Kursno-
tierung in eine bestimmte Richtung. Kommt es dabei
zur Ausbildung steigender Hoch- und Tiefpunkte, liegt
ein Aufwartstrend vor. Umgekehrt definieren fallende
Hoch- und Tiefpunkte einen Abwartstrend. Bewegt
sich die Kursnotierung unter Schwankungen seitwarts,
spricht man von einer trendlosen Phase.
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Als Trendfolge-Strategie bezeichnet man einen
Investmentansatz, bei dem in einen bestehenden Trend
eingestiegen wird, um an diesem so lange wie mdglich
zu partizipieren. Fr die Umsetzung einer solchen
Strategie kann auf verschiedene Werkzeuge der
Technischen Analyse wie z.B. gleitende Durchschnitte
oder trendfolgende Indikatoren wie den MACD
zurtickgegriffen werden.

Trendfortsetzungsformationen sind bestimmte Chart-
muster (z.B. Flagge, Wimpel, Rechteck), die wahrend
einer Konsolidierung oder Korrektur auftreten kénnen
und eine Pause innerhalb der Gbergeordneten Trend-
bewegung darstellen. Bricht die Kursnotierung aus
einer solchen Formation in Richtung des Ubergeordne-
ten Trends aus, gilt dies als eine Bestatigung und lasst
eine Aufnahme der urspriinglichen Trendbewegung
durch die Kursnotierung erwarten.

Lassen sich durch eine Parallele zur Trendlinie auch die
Hochpunkte eines Aufwartstrends bzw. die Tiefpunkte
eines Abwartstrends miteinander verbinden, liegt ein
Trendkanal vor. In einem aufwartsgerichteten Trend-
kanal bildet die obere Parallele einen potenziellen
Widerstand und die urspriingliche Trendlinie eine
Unterstitzung. In einem abwartsgerichteten Trendkanal
bildet die untere Parallele eine potenzielle Unterstit-
zung und die urspriingliche Trendlinie einen Wider-
stand.

Trendlinien sollen einen bestehenden Trend visualisie-
ren. Dazu werden in einem Aufwartstrend die steigen-
den Tiefpunkte, in einem Abwartstrend die fallenden
Hochpunkte durch eine gerade Linie miteinander
verbunden. Wird die Trendlinie von der Kursnotierung
durchbrochen, ist dies ein Signal fur eine mogliche
Trendumkehr.

Die Kennzahl Trendstabilitat leitet sich erstens aus der
Trendstarke und zweitens der Volatilitat eines Aktien-
kursverlaufes ab. Ziel ist es, einen Aktienkursverlauf zu

bestimmen, der einen starken Trend bei geringer
Schwankung aufweist. Beide Eigenschaften (Trendstar-
ke und Volatilitat) werden jeweils Gber eine eigene
Kennziffer definiert, die zusammen den Wert fir die
Trendstabilitat ergeben: Trendstabiliat = (Trendstarke/
Volatilitat) * 100.

Um die Trendstarke zu messen, wird die Steigung des
GD260 (einfacher gleitender Durchschnitt der letzten
260 Handelstage) verwendet. Dazu wird der aktuelle
Wert des GD260 mit dem GD260-Wert des Vortages
verglichen. Die Veranderung vom Vortag zu heute in
Prozent ergibt die Steigung. Ziel ist eine mdglichst
groBe positive Veranderung dieses langfristigen
gleitenden Durchschnitts.

Die Volatilitat wird mit Hilfe der statistischen GroBe der
Standardabweichung ermittelt. Hierzu werden die
Tagesrenditen der letzten 260 Handelstage betrachtet
und deren Standardabweichung ermittelt. Dieser Wert
gibt in Prozent an, wie ,, schwankungsfreudig” die
Tagesrenditen sind. Je kleiner die Standardabweichung,
desto weniger schwanken die Tagesrenditen um ihren
Mittelwert.

Trendwendeformationen sind bestimmte Muster im
Chart, die nach einer langeren Trendbewegung
auftreten und auf einen bevorstehenden Wechsel

der Trendrichtung bzw. eine mégliche Trendumkehr
hindeuten. Bekannte Beispiele hierfir sind die Schulter-
Kopf-Schulter-Formation oder der doppelte Boden,
auch W-Formation genannt.

Turbo-Zertifikate, kurz Turbos, gehéren zu den Knock-
Out-Produkten. Turbos sind Optionsscheine, die sich
durch eine transparente Preisgestaltung auszeichnen.
Da die Volatilitat des Basiswertes nur einen sehr
geringen Einfluss auf den Kurs des Optionsscheins hat,
hangt die Preisentwicklung von Turbos in sehr hohem
Male vom inneren Wert und damit der Kursbewegung
des zugrunde liegenden Basiswertes ab. Turbos sind
mit einer KnockOut-Schwelle ausgestattet, die iden-
tisch mit dem Basispreis ist. Wird die KnockOut-
Schwelle berthrt oder unterschritten, verfallt das
Zertifikat wertlos. Unterschieden werden Turbos und
Endlos-Turbos. Erste haben eine feste Laufzeit. Endlos-
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Turbos sind mit einer theoretisch unbegrenzten
Laufzeit ausgestattet.

Ein Turbo Short ist ein Hebelprodukt, mit dem Anleger
an fallenden Kursen des zugrunde liegenden Basiswer-
tes partizipieren kénnen. Ein Turbo Short vollzieht die
negative, aber auch die positive Kursentwicklung des
Basiswertes gehebelt nach. Ein Turbo Short ist mit einer
KnockOut-Schwelle ausgestattet. Wird die KnockOut-
Schwelle berthrt, verfallt der Turbo Short wertlos.

Der Umschichtungstermin bezeichnet den Tag, an dem
entsprechend dem einer Handelsstrategie zugrunde
liegenden Regelwerk Handelsentscheidungen getroffen
werden.

Als Unterstiitzung bezeichnet man ein Preisniveau
unterhalb des aktuellen Kurses, an dem ein verstarktes
Kaufinteresse erwartet wird, das einen Kursriickgang
aufhalt. Als Unterstlitzung kommen z.B. friihere
Reaktionstiefs oder Fibonacci-Retracements infrage.

Der VaR ist ein objektives Bewertungsmaf fiir das
Risiko von Finanzprodukten. Er gibt Auskunft tGber die
Verlusthohe innerhalb eines festgelegten Zeitraums,
die auf Basis verschiedener Parameter mit einer
definierten Wahrscheinlichkeit nicht Gberschritten wird.

Als Value-Investoren bezeichnet man Anleger, die
werthaltig investieren. Dafir legen Sie ihren Investi-
tionsentscheidungen bestimmte Kriterien zugrunde,
anhand derer sie Aktien werthaltiger Unternehmen
identifizieren konnen. Solche Kriterien sind z.B.
dauerhafte Wettbewerbsvorteile, ein integres Manage-
ment oder bestimmte Finanz- bzw. Rentabilitatskenn-
zahlen wie ein niedriger Buchwert, eine geringe
Verschuldung und eine hohe Eigenkapitalrendite.

Aktie, die den Bewertungskriterien des werthaltigen
Investierens entspricht.

Der VDAX-NEW ist ein Volatilitatsindex, der die
implizite Volatilitat des DAX abbildet.

Der VIX ist ein Volatilitatsindex, der die implizite
Volatilitadt des S&P 500 abbildet.

Volatilitatsindizes bilden die sogenannte implizite
Volatilitat (IV) und damit die erwartete Schwankungs-
breite ab. In der Regel wird die IV fur die nachsten 30
Tage berechnet und dann hochgerechnet auf ein Jahr
dargestellt.

Der VSTOXX ist ein Volatilitdtsindex, der die implizite
Volatilitat des EURO STOXX 50 abbildet.

Der Widerstand bildet das Gegenstiick zur Unterstit-
zung und beschreibt ein Preisniveau oberhalb des
aktuellen Kursniveaus, an dem ein verstarktes Verkaufs-
interesse zu erwarten ist, das einen Kursanstieg
stoppen kann. Als Widerstande kommen z.B. friihere
Hochpunkte oder Kursziele infrage, die sich aus
Trendfortsetzungs- oder Trendumkehrformationen
ableiten lassen.

Die Zyklen-Analyse beschéaftigt sich mit der Suche nach
Preisentwicklungen, die innerhalb eines bestimmten
Zeitraums mit einer gewissen RegelmaBigkeit wieder-
kehren. Zu den bekanntesten Zyklen zéhlen der
US-Prasidentschaftszyklus, der Dekadenzyklus oder
konjunkturelle Zyklen wie der Juglar- oder der Kondra-
tieff-Zyklus.
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