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Wie aus dem Kursverlust ein Gewinn fiir den Anleger werden kann:

Mit den Baren briillen - blof3 lauter

Der Start ins Bérsenjahr 2008 kénnte von nachhaltiger Wirkung sein. Zu
sehr haben die massiven Kurseinbriiche klar gemacht, wie schmerzhaft
Talfahrten an der Bérse sein kénnen. Und auch gegenwértig zeigen sich
die Aktienmérkte instabil, extreme Schwankungen sind immer wieder zu
beobachten. Anleger mahnt dies zur Vorsicht. Dabei bieten auch fallende
Kurse Chancen - flir Zertifikate, die passenderweise nach dem Symbol
der Baisse benannt sind: Béar Index-Zertifikate. Sie punkten, wenn die

Bullen an der Bérse ganz kleinlaut sind.

Hypothekenkrise, fallende Borsen, schwacher Dollar - viele Anleger sind
verunsichert. Ratlos in ihre Depots schauend, fragen sie sich: Bin ich mit
meiner Geldanlage noch richtig aufgestellt? Eine Antwort darauf fallt
auch den Experten schwer. Legt man Ubliche MeBlatten wie Kurs-
Gewinnverhaltnis oder Dividendenrendite an, so musste der aktuelle
Aktienmarkt als glinstig eingestuft werden. Auf der anderen Seite gilt
die Finanzkrise noch nicht als ausgestanden. Da auch die
Derivateanbieter die Zukunft nicht kennen, reagieren sie auf diese
Situation nachfragegerecht - mit sicherheitsorientierten
Produktneuheiten. Doch neben Papieren mit komplexen
Sicherheitskomponenten an Bord kédnnen auch einfach gestrickte
Zertifikate stabilisierend auf das Depot wirken. Zertifikate, die auf

fallende Kurse setzen zum Beispiel.

Ein Indiz fur die Beliebtheit eines Zertifikats ist seine Handelshaufigkeit.
Seit Beginn der US-Hypothekenkrise sticht in den Frankfurter und
Stuttgarter Boérsenstatistiken hinsichtlich der Umsatzfrequenz eine
Zertifikateart besonders hervor: Es sind Bar Index-Zertifikate. Index-
Zertifikate also, die nicht auf steigende, sondern auf fallende Kurse
setzen. Grund fiir die Beliebtheit ist sicher auch die einfache,
nachvollziehbare Kursbildung. Anders, als zum Beispiel bei
Optionsscheinen, sind die Kurse der Baren gegenliber dem Zeitwert, der

Schwankungsbreite oder Zinsentwicklungen immun. Einzig die
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Kursentwicklung des zugrunde liegenden Aktienindex bestimmt den
Wert des Papiers. Dabei spiegelt das Zertifikat die Bewegung des
zugrunde liegenden Basiswerts 1:1. Fallt der Index, gewinnt das

Zertifikat — steigt er, verliert das Papier.

Transparente Kursbildung ist jedoch nicht per se ein Anlegermotiv. Auch
wenn man die wahren Investitionsgriinde nur vermuten kann, haufig
geht es auch nur um die kurzfristige Spekulation. Sofern aber Anleger
den Gesamtblick fir das Depot behalten, entdecken sie in Bar-Papieren
auch ein geeignetes Instrument zur Portfoliosteuerung. SchlieBlich sind
die meisten Depots naturgemaB auf steigende Aktienkurse ausgerichtet.
Dies ist die im langfristigen Trend historisch bewahrte Strategie. Doch
gerade in stirmischen Zeiten, wie wir sie zum Beispiel seit Beginn dieses
Jahres sehen, kann eine kurzfristig neutralere Ausrichtung des Depots
Geld wert sein. Sozusagen an der Seitenlinie stehen, bis sich der Markt
beruhigt hat. Der Verkauf aller Bestdnde ware in dieser Situation
vielleicht etwas Uberzogen. Und genau hier drdngen sich Bar Index-
Zertifikate geradezu auf. Mit Augenma@ auf die GréBe des Portfolios
abgestimmt, kann der Aufbau dieser Position die Kursverluste des
~alten™ Depots ausgleichen oder sogar Gbertrumpfen. Schatzt man die
Borse wieder als halbwegs verldsslich ein, so wird die Bar Position
abgebaut und die urspriingliche, positive Ausrichtung des Portfolios

wieder eingenommen.

Neben der Tatsache, dass der Kauf eines Bar Index-Zertifikats ginstiger
ist als der Verkauf mehrerer Aktienpositionen, gilt es auch einen
weiteren Aspekt zu beleuchten: die Spekulationssteuer. Viele
Aktienpositionen sind langfristig ausgelegt. Einmal Uber die
zwoélfmonatige Haltedauer hinaus gekommen, trennen sich Anleger oft
nur ungern von ihren liebgewonnen Positionen, selbst wenn die
Renditeaussicht kurzfristig eingetribt ist. Der Grund: Kauft man diese
Aktien nach einiger Zeit erneut, missen sie fir den steuerfreien Erlds
von neuem zwoIlf Monate gehalten werden. Erfolgt der Kauf erst nach
dem 1. Januar 2009, greift die dann geltende neue Abgeltungssteuer in
Hoéhe von 25 Prozent auf die Ertrage unabhdngig von der Haltedauer.
Unter diesen Voraussetzungen ist es wesentlich glinstiger, die aktuelle
Borsensituation durch den Einsatz von Bar Index-Zertifikaten zu

Uberbriicken.



Dabei ist jedoch zu beachten, dass sich das Angebot von Bar-
Zertifikaten auf einen einzelnen Basiswert bei weitem nicht mit dem im
Optionsscheinsektor messen kann. Wahrend bei den klassischen
Hebelpapieren nahezu jede Einzelaktie als Basiswert zur Verfiigung
steht, sieht die Palette bei den Bar Index-Zertifikaten ungleich schmaler
aus. Beschrankt man sich bei der Suche nach Basiswerten allerdings
nicht nur auf Einzeltitel, so findet man im Bereich der Indizes ein
umfangreiches Sortiment. Lander oder Branchen, wahrungsgesichert

oder nicht, es sollte fir jeden was passendes zu finden sein.

Ob als Beimischung im Depot, um bestehende Anlagen gegen
Kursverluste zu schitzen, oder als kurzfristige Spekulation auf fallende
Kurse — Bar Index-Zertifikate kbnnen helfen, ein Depot krisenfest zu
machen. Wichtig ist aber auch hier die persénliche Anlagestrategie. Der
Kaufer von Bar-Papieren muss wissen, dass er sich mit dem Einsatz
dieser Zertifikate gegen den langfristigen geltenden Trend einer moderat
steigenden Boérsenentwicklung stellt. Auch die Haltedauer unterscheidet
sich maBgeblich von anderen Investments. In der Vergangenheit waren
fallende Borsenbarometer immer von kirzerer Dauer als die
Aufwartstrends an den Markten. Fir 2008 mdchte man aber bisher
meinen: Wenn die Bullen an der Bérse mal nichts zu melden haben,

muss man eben mit den Baren brillen - bloB lauter.
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