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VORWORT

Liebe Leserin, lieber Leser,

die Alteren unter IThnen mégen sich vielleicht noch dunkel erinnern:
Es gab einmal eine Zeit, da war das Sparen eine einfache Angelegen-
heit. Man deponierte sein Geld auf dem Sparbuch, und bei durch-
schnittlich ungefahr drei Prozent pro Jahr Verzinsung wurde aus die-
sem Kapital im Laufe der Zeit, auch dank des Zinseszinseffekts, ein
immer groflerer Betrag. Nach diesem Prinzip bauten ganze Generati-
onen ihre Altersvorsorge aus. Unkompliziert und risikolos. Ohne viel
nachzudenken, geschweige denn sich groflartig iiber Alternativen Ge-
danken zu machen. Man mag es kaum glauben, aber diese Zeit ist gar
nicht so lange her.

Heute ist die Situation eine andere. Unter anderem um die Folgen
der weltweiten Finanzkrise des Jahres 2008 zu bewiltigen, haben die
weltweiten Notenbanken mittlerweile verschiedene Hebel in Bewe-
gung gesetzt. Einer davon war, die Leitzinsen zu senken. Die Folge: Mit
nahezu allen Zinsen ging es bergab - und somit auch mit dem Zins auf
die Einlagen der Sparer. Sparbuch, Tages- und Festgeld reichen damit
mittlerweile nur noch mit Mithe - wenn tiberhaupt - aus, um die Infla-
tion auszugleichen. Das traurige Ergebnis: Unter dem Strich bleibt dem
Sparer kaum etwas.
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Nun ist es so, dass dieser Anlagenotstand auch Profiteure hat. Etwa
den Aktienmarkt der Jahre 2012 bis 2015, als die Borsen weltweit nahe-
zu ausnahmslos stiegen und stiegen. Immer wieder waren in den Me-
dien Schlagzeilen von neuen Rekordstdnden von DAX und Co zu lesen.
Doch richtig Geld verdient haben damit paradoxerweise fast nur dieje-
nigen, die ohnehin schon reich waren. Weil sie zu den wenigen gehor-
ten, die in den Aktienmarkt investiert hatten. Der Aufschwung an den
Borsen ist am ,,normalen Sparer voriibergegangen. Weil dieser in der
Regel schlichtweg nicht in Aktien investiert ist.

Zwar nimmt die jahrelang peu a peu gesunkene Reputation von Ak-
tien beim deutschen Durchschnittsbiirger ganz langsam wieder zu, so
haben im Jahr 2015 immerhin rund neun Millionen Deutsche in Akti-
en oder Aktienfonds investiert, nach nicht einmal achteinhalb im Vor-
jahr. Doch angesichts einer Gesamtbevodlkerung von Deutschland von
iiber 80 Millionen weist das Deutsche Aktieninstitut (DAI) in aller Re-
gelmiafigkeit zu Recht darauf hin, dass eine gewisse Ignoranz der
Deutschen in Sachen Aktien bestehen bleibt. Und diese Ignoranz ist
hartnéckig — und wenig sinnvoll. So legt das DAI ebenfalls schon seit
Jahrzehnten anhand von Statistiken dar, dass Aktien auf lange Sicht
eine der besten Geldanlagen sind. Worin liegt also das Problem der
Deutschen mit der Aktie begriindet?

Als eine der Ursachen dafiir lasst sich die Angst identifizieren. Vie-
le Anleger, speziell deutsche, sind in der Zeit um die Jahrtausendwende
im Zuge des Platzens der sogenannten Internetblase am Neuen Markt
mit ihren Depots ordentlich unter die Rdder gekommen. Die Erfah-
rungen, die sie damals machten, haben viele Deutsche, die sich erst-
mals am Aktienmarkt versucht hatten, woméglich fiir immer davon
vertrieben. Und wer die Energie hatte, dabeizubleiben, dem wurden
spitestens durch die Finanzkrise und in deren Folge durch die Eu-
ro-Schuldenkrise erneute Wunden ins Depot gerissen — und damit in
das Vertrauen in Aktien.

Wir glauben allerdings, dass selbst an der Borse Wunden heilen.
Und dass sie auch heilen miissen, da die Alternativen zu Aktien wie
Sparbuch, Fest- und Tagesgeld aus den genannten Griinden seit einigen
Jahren keine mehr sind. Wir vermuten auch, dass sich viele Deutsche
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von der Borse fernhalten, weil sie einfach nicht wissen, was es mit ihr
auf sich hat. Sie sind sich nicht im Klaren dariiber, welche umfangrei-
chen Chancen Aktien bieten, sind sich allerdings hundertprozentig si-
cher, dass diese mit extremen Risiken behaftet sind.

Genau hier setzt ,,Crashkurs Borse“ an. Dieses Buch klart auf, was die
Borse und ihre Risiken sind, was den Aktienmarkt ausmacht und wie
man ihn als Anleger nutzen kann - ob fiir die Altersvorsorge, um sich
kleine Traume zu erfiillen, aus Neugier oder einfach aus Spafi. ,,Crash-
kurs Borse® greift verschiedene Facetten auf: Das Buch stellt die grund-
legenden Mechanismen an der Borse vor, wie der Handel funktioniert
und welche psychologischen Momente dem Anleger im Wege stehen.

Damit wir uns richtig verstehen: ,,Crashkurs Borse ist kein mit
Scheuklappen gehaltenes Pladoyer fiir den Aktienmarkt. Mit diesem Buch
wollen wir diejenigen unterstiitzen, die sich selbst ein Bild dariiber ma-
chen wollen, wie Borse funktioniert, und die mit diesem Wissen dann
fiir sich entscheiden sollen, ob ein Aktienengagement das Richtige fiir
sie ist — oder eben nicht. Der Umstand, dass hier mittlerweile die
vierte Auflage von ,,Crashkurs Borse® vor Thnen liegt, gibt uns recht,
zeigt er uns doch auch, dass durchaus Interesse an der Bérse vorhanden
ist - und eben auch der Bedarf an Basiswissen zu diesem mitunter von
Fachsprache nur so triefenden Thema.

Kurz vor Beginn der Arbeiten zu dieser vierten Auflage verstarb
einer der Mitautoren, unser Freund und ehemaliger Kollege Frank
Phillipps. Wir werden die Zeit mit ihm nicht vergessen und hoffen, mit
dieser aktualisierten und um einige Aspekte erginzten Auflage unser
gemeinsames Werk auch in seinem Sinne weiterentwickelt zu haben.

Kulmbach, im Juni 2016
Sebastian Grebe, Sascha Grundmann
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KAPITEL 1

HISTORIE

ede Geschichte hat einen Anfang. Und wenn Sie beginnen, ein
J neues Buch zu lesen, dann werden Sie in den seltensten Fillen in
der Mitte oder am Ende starten. Sie tun gut daran, den Anfang zu
kennen, den Ursprung, aus dem sich die Handlung entwickelt hat.
So ist es auch bei der Geschichte der Borse. Auch an der Borse ist es
durchaus niitzlich, sich klarzumachen, wo ihre Urspriinge liegen,
aus welchen Entwicklungen sie hervorgegangen ist und welche Fak-
toren sie in den letzten Jahrhunderten maf3geblich beeinflusst ha-
ben. Dies beginnt bereits mit der Frage, woher eigentlich der Name
»Borse“ kommt. Die Beantwortung dieser Frage fithrt uns ins Belgi-
en der frithen Neuzeit.

Woher kommt der Begriff ,Borse”?

Warum die Borse ,, Borse® heifit, ist bis heute nicht endgiiltig geklart. Es
gibt jedoch drei unterschiedliche Theorien. Und die weisen alle ins
heutige Belgien: Der Begrift ,,Borse konnte sich demnach vom Namen
der belgischen Patrizierfamilie De Bourse ableiten. Vor deren Haus in
Briigge sollen sich im 16. Jahrhundert regelmif3ig Kaufleute, vornehm-
lich aus Italien, zu Geschiftsgesprichen getroffen haben. Einer anderen
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Deutung zufolge soll der Begrift ,,Borse“ aus der Verschmelzung des Fa-
miliennamens Van der Beurse, ebenfalls eine belgische Patrizierfamilie,
mit dem lateinischen Wort ,,bursa“ (Fell, Ledersack) entstanden sein.
SchlieSlich konnte das Wort ,,Borse” auch eine Abdnderung des Na-
mens fiir den Marktplatz ,ter buerse” der belgischen Stadt Briigge sein.

Die altesten Borsen der Welt

Dass bei der Namensetymologie alle Spuren ins heutige Belgien wei-
sen, genauer gesagt nach Briigge, ist kein Zufall. Denn hier - und da
sind sich die Gelehrten einig — wurde im Jahr 1409 die erste Borse
tiberhaupt gegriindet. Von der Borse, wie wir sie heute kennen, war die
in Briigge jedoch noch weit entfernt. Vielmehr war sie eine Fortent-
wicklung der Warenmaérkte und -messen, auf denen schon im Mittelal-
ter in unregelméfligen Abstinden Handel getrieben wurde.

Die élteste Borse Deutschlands wurde 1540 in Augsburg gegriindet,
maf3geblich beeinflusst von der Handelsfamilie Fugger, die seit 1367 in
Augsburg ansissig und vor allem fiir ihre Tuchwaren berithmt war.
Auf Druck der Nationalsozialisten fusionierte die Augsburger Borse
1935 mit der Borse Miinchen zur Bayerischen Wertpapierborse mit Sitz
in Miinchen. Die Augsburger Borse wurde geschlossen, das Gebdude in
der Maximilianstrafle bei einem Luftangriff im Jahr 1944 fast vollstdn-
dig zerstort. Die Ruine wurde spater komplett abgetragen. Heute ist das
Geldnde Teil des neuen Rathausplatzes.

Die erste ,moderne” Borse

Als Wiege des modernen Borsen- und Aktienwesens gelten jedoch un-
ter Experten bis heute die Niederlande zur Kolonialzeit. In der Hafen-
metropole Amsterdam wurde 1613 die erste Bérse moderner Pragung
eroffnet. Unter anderem wurden hier die Anteilscheine der Hol-
landisch-Ostindischen Kompanie gehandelt, die als erste Aktienge-
sellschaft der Welt gilt. Die Gesellschaft wurde 1602 in den Niederlan-
den gegriindet und trieb Uberseehandel mit Gewiirzen, Sklaven und
allerlei mehr.
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Die Schiftfahrtsexpeditionen in fremde Lander dauerten nicht nur
viele Monate und waren sehr risikoreich, sondern auch ausgesprochen
teuer. Schliefllich mussten die Schiffe, die Mannschaften und der Pro-
viant vorab bezahlt werden. Aus diesem Grund suchte das Unterneh-
men nach Geldgebern - und fand sie an der Borse. Fiir einen bestimm-
ten Betrag kauften die Geschiftsleute Anteile am Unternehmen. Mit
dem Geld finanzierte die Hollandisch-Ostindische Kompanie ihre Ex-
pedition und garantierte dem Anteilseigner damit gleichzeitig einen
bestimmten Anteil vom Gewinn, sollte das Schiff wohlbehalten zu-
riickkehren und sollten sich die Waren entsprechend absetzen lassen.

Heute noch erhaltene Aufzeichnungen iiber die Entwicklung des
Aktienkurses der Holldndisch-Ostindischen Kompanie zeugen davon,
dass damals der Aktienhandel besonders stark von Spekulationen ge-
trieben wurde. Noch vor Ende der Zeichnungsfrist notierte die Aktie
des Unternehmens schon 15 Prozent iiber ihrem eigentlichen Nenn-
wert. Tagesschwankungen von 30 Prozent in die eine oder andere
Richtung waren keine Seltenheit. Kein Wunder, schlieSlich tickten die
Uhren damals noch ganz anders als heute. Es gab kein Telefon oder
Internet, iiber das man zuverldssige und unabhidngige Informationen
erhalten konnte. Informationen, die den Kurs beeinflussen konnten,
wie etwa der Untergang eines Schiffes mitsamt der wertvollen Ladung,
erreichten die Anleger erst mit Verzogerungen von Monaten. Zudem
wurden die Informationen per Mundpropaganda weitergegeben und
somit oft verfdlscht. Auch dies konnte zu heftigen Kursschwankungen
fithren.

Ahnlich wie in den Niederlanden entwickelte sich auch in Grof3bri-
tannien frith ein Aktienwesen. Mit der East India Company nahm 1613
erstmals ein Unternehmen die Form einer Aktiengesellschaft an. Die
Handelsgesellschaft, ihren niederldndischen Pendants dhnlich, trieb vor
allem Handel mit der Kolonie Indien und bestand noch bis ins Jahr 1858.

Eisenbahn als Motor in den USA

Als erste Aktiengesellschaft der Vereinigten Staaten von Amerika gilt
heute The Philadelphia Contributionship for Insuring Houses from Loss
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by Fire. Sie wurde im Jahr 1751 gegriindet. Hinter dem sperrigen Na-
men verbarg sich im Grunde etwas sehr Einfaches, ndmlich ein Unter-
nehmen, das Versicherungen gegen Brandschdden anbot.

Fiir den Durchbruch des Aktienwesens in den USA sorgte jedoch
etwas anderes: der Eisenbahnbau. Die infrastrukturelle Erschlieffung
des riesigen Kontinents durch die Eisenbahn verschlang Unsummen.
Die riesigen Betrage konnten nur aufgebracht werden, indem man Ak-
tien ausgab und so viele kleinere Vermdgen zu einem grofien biindelte.

Vor diesem Hintergrund ist es kein Wunder, dass der erste Aktienin-
dex der USA den Namen Dow Jones Railroad Average trug. Er wurde
von Charles Dow am 3. Juli 1884 erstmals veroffentlicht und ist damit
der élteste US-Aktienindex. Von elf gelisteten Gesellschaften handelte
es sich bei neun um Eisenbahnunternehmen wie etwa Union Pacific
Railroad oder New York Central Railroad. Der Index besteht bis heute,
wurde jedoch 1970 in Dow Jones Transportation Average umbenannt.
Nachdem sie Uiber Jahrzehnte ein eher stiefmutterliches Dasein fiihr-
ten, erfreuen sich Eisenbahn-Aktien mittlerweile wieder eines grofie-
ren Interesses, spatestens seit Investorenlegende Warren Buffett (siehe
auch Seite 176) im Jahr 2009 mit seinem Milliarden-Dollar-Engage-
ment bei der US-Eisenbahngesellschaft Burlington Northern Santa Fe
fiir Schlagzeilen sorgte.

Deutschland im Hintertreffen

Wihrend also im tibrigen Europa und den USA das Aktienwesen flo-
rierte, fihrte es in Deutschland lange Zeit das Dasein eines Mauer-
bliimchens. Als erste deutsche Aktiengesellschaft gilt die Handels-
Compagnie auf den Kiisten von Guinea. Sie wurde 1682 vom Kurfiirs-
ten von Brandenburg gegriindet. Zwei Jahre spater hatte man das Kapi-
tal, insgesamt 48.000 Taler, fiir den Kauf und die Ausriistung der
Handelsflotte beisammen. Die Geldgeber wurden als Aktionisten be-
zeichnet, wovon sich das heutige Wort ,,Aktionar® ableitet. Fiir ihr zur
Verfiigung gestelltes Kapital bekamen die Investoren ein Formular
ausgehdndigt, das die Hohe ihres Engagements bestitigte. Die erste
Aktie war geboren.
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Die Unternehmungen der Deutschen verliefen jedoch wenig erfolg-
reich. Schiffsunterginge und Kaperungen durch Piraten machten aus
dem eigentlich profitablen Handel mit Gewtiirzen und anderen Roh-
stoffen ein riesiges Verlustgeschift. Im Jahr 1700 fuhren nur noch elf
der einst 34 Schiffe. 1711 ging die Handels-Compagnie auf den Kiisten
von Guinea in staatlichen Besitz iiber. Konig Friedrich I. beschloss da-
raufhin, die Geschiftstitigkeit einzustellen. Im Vergleich mit anderen
Kolonialmdchten wie den Niederlanden oder GrofSbritannien blieb
Deutschland in Sachen Aktienwesen lange im Hintertreffen.

Fiir den eigentlichen Durchbruch der Aktie sorgte auch hierzu-
lande der Eisenbahnbau. Aktien auf die erste deutsche Eisenbahnstre-
cke zwischen Niirnberg und Fiirth, die 1835 in Betrieb genommen
wurde, entpuppten sich als Riesenerfolg. Investoren konnten damit
eine Rendite von bis zu 400 Prozent erzielen. In der Folge schossen Ei-
senbahngesellschaften wie Pilze aus dem Boden. Innerhalb eines Jah-
res entstanden in Deutschland 20 neue Aktiengesellschaften rund um
das Thema Eisenbahn.

Mit dem Fortschreiten der Industrialisierung setzte sich das Akti-
enwesen auch in Deutschland immer weiter durch. Der Aufbau von
Industrieanlagen und die Beschaffung von Rohstoffen erwiesen sich als
so kapitalintensiv, dass sie von einzelnen Unternehmen oder Banken
nicht mehr gestemmt werden konnten. Auch hier lag die Losung in der
Emission von Aktien. Zu diesem Zweck wurden Mitte des 19. Jahrhun-
derts auch sogenannte Aktienbanken gegriindet, die sich auf die Fi-
nanzierung von Unternehmen durch die Ausgabe von Aktien speziali-
sierten. Auch heute noch bestehende Banken wie die Deutsche Bank
und die Commerzbank sind aus dieser Entwicklung hervorgegangen.

Die wichtigsten Borsen von heute

Mythos Wall Street -
die bedeutendste Borse der Welt

Die bedeutendste Borse der heutigen Zeit befindet sich in den USA.
Hinter den Sdulen der Fassade, die einem griechischen Tempel der Antike
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nachempfunden ist, ist in der weltberithmten Wall Street die New Yor-
ker Borse zu Hause. Im Jahr 1863 erhielt sie ihren heutigen Namen
New York Stock Exchange (kurz: NYSE) und residiert seit 1903 unter
der Adresse 11 Wall Street, New York NY 1005, USA. Thre Anfinge
reichen jedoch weit ldnger, bis ins Jahr 1792, zuriick.

Am 17. Mai 1792 kamen in der Wall Street 24 Broker zusammen. Sie
kamen tiberein, ihren Kunden beim Kauf und Verkauf von Wertpapie-
ren zukiinftig eine Gebiihr von einem Viertelprozent des Transaktions-
volumens zu berechnen. Als sogenanntes Buttonwood-Abkommen
ging diese Ubereinkunft in die Geschichte ein. Der Name leitet sich
vom Buttonwood-Baum ab, unter dem die Vertrage damals unterzeich-
net worden sein sollen.

Als die New Yorker Borse 1792 ihre Tore erstmalig 6ffnete, wurden
gerade einmal fiinf verschiedene Wertpapiere gehandelt: drei US-Staats-
anleihen, die zwei Jahre zuvor ausgegeben worden waren, und die An-
teilscheine zweier Banken, darunter die Bank of New York. In den ers-
ten 100 Jahren ihres Bestehens wechselten an der New Yorker Borse oft
nur wenige Aktien am Tag ihren Besitzer. In ihrer Liste der Rekorde
fithrt die NYSE den 16. Mérz 1830 als den Tag mit dem geringsten je-
mals gemessenen Handelsvolumen. An diesem Tag wurden 31 von ins-
gesamt 80 Millionen Aktien gehandelt.

In der Zwischenzeit hat sich dieses Bild jedoch erheblich gewandelt.
Im Jahr 2008 waren es bereits tiber 3.500 Firmen, die ihre Aktien an
der New Yorker Borse verkauften. Taglich werden an der NYSE derzeit
mehr als finf Milliarden Wertpapiere gehandelt. Als Tag mit dem
hochsten jemals gemessenen Handelsvolumen steht bislang der 10. Ok-
tober 2008 in den Annalen. An diesem Tag wurden an der NYSE exakt
7,341,505,961 Aktien umgesetzt, also gut 7,3 Milliarden.

Im Frithjahr 2007 schloss sich die NYSE mit der européischen
Euronext zusammen und firmierte von da an unter dem Namen NYSE
Euronext. Gemeinsam bildeten die beiden vereinigten Unternehmen
den ersten weltumspannenden Borsenplatz. Die Fusion von NYSE und
Euronext fuhrte dazu, dass sich andere Borsen auf die Suche nach
moglichen Partnern begaben, um eine kritische Masse zu erreichen
und dem amerikanisch-européischen Konkurrenten Paroli zu bieten,
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allerdings mit eher mi8igem Erfolg. Doch auch die Ara der NYSE Eu-
ronext war nicht von langer Dauer: Nachdem eine Fusion mit der Deut-
schen Borse im Februar 2012 von der EU-Kommission untersagt wor-
den war, wurde NYSE Euronext Ende desselben Jahres von einem wei-
teren Borsenbetreiber, der IntercontinentalExchange (ICE), iibernom-
men. ICE wiederum spaltete Euronext 2014 ab — und machte somit die
Fusion von 2007 wieder riickgangig.

Die New Yorker Borse war auch Schauplatz legendédrer Borsen-
crashs. Der sicherlich folgenschwerste Zusammenbruch ereignete sich
im Jahr 1929. Zunichst lieflen nur leichte Sorgen um die Konjunktur
die Kurse an der NYSE bereits seit mehreren Wochen fallen, als am 24.
Oktober die nackte Panik um sich griff und Anleger dem Aktienmarkt
fluchtartig den Riicken kehrten. Dieser Tag ging in den USA als
»Schwarzer Donnerstag” in die Borsengeschichte ein. Weil es durch die
Zeitverschiebung in Ubersee erst am néchsten Handelstag zum Ein-
bruch kam, kennen Europder diesen Tag als ,,Schwarzen Freitag".

Der 24. Oktober stellte den Anfangspunkt einer Abwiértsbewegung
dar, die erst im Sommer 1932 ihren Tiefpunkt erreichen sollte: Am 8.
Juli 1932 markierte der Dow Jones Index seinen Tiefstand und notierte
fast 90 Prozent unter seinem Hochststand vom September 1929. Der
Borsencrash von 1929 gilt als Ausloser fiir die Weltwirtschaftskrise, die
die sogenannten ,,Goldenen Zwanziger® ein fiir alle Mal beendete.

Der Dow Jones - der Leitindex der Welt

Der Leitindex der New Yorker Borse ist der Dow Jones Industrial Ave-
rage, kurz Dow Jones oder auch nur Dow. Das Borsenbarometer wurde
von Charles Henry Dow und Edward David Jones, den Griindern des
Wall Street Journals, als sogenannter Kursindex ins Leben gerufen, um
die Entwicklung des US-Aktienmarkts zu dokumentieren. Als der In-
dex am 26. Mai 1896 zum ersten Mal veréffentlicht wurde, waren in
ihm elf Unternehmen gelistet. Heute sind im Dow Jones 30 der grofiten
US-Konzerne enthalten. Von den elf Griindungsmitgliedern ist heute nur
noch General Electric im Index vertreten. Der US-Mischkonzern war
mit einer kurzen Unterbrechung von 1898 bis 1907 immer im Dow Jones
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Abb. 1.0 - Dow Jones (in Punkten)
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gelistet. Die Auswahl der Titel triftt heute ebenso wie damals die Redak-
tion des Wall Street Journals.

Bei seiner Auflegung im Mai 1896 notierte der Dow Jones bei 40,94
Punkten. Seinen tiefsten Stand erreichte das Borsenbarometer nur zwei
Monate spéter bei 28,84 Punkten. Den hochsten jemals erreichten
Stand notierten die Historiker bisher bei rund 18.622 Punkten im Juli
des Jahres 2016. Den nach Punkten grofiten Anstieg innerhalb eines
Tages erlebte der Dow Jones am 13. Oktober 2008, als er binnen weni-
ger Stunden um 936 Punkte in die Hohe schoss. Den hochsten Verlust
nach Punkten beklagte der Dow nur wenige Tage vorher, am 29. Sep-
tember desselben Jahres. Damals ging es fiir den Index in wenigen
Stunden um knapp 778 Zahler in die Tiefe. Diese historisch heftigen
Kursschwankungen innerhalb weniger Tage waren allesamt Folgen der
US-Immobilienkrise.

Der Dow Jones Industrial Average ist nicht nur einer der dltesten
Indizes der Welt, sondern er gilt bis heute als einer wichtigsten. Da die
US-Wirtschaft nach wie vor als Maf3stab fiir die Weltwirtschaft fungiert,
orientieren sich auch die meisten anderen Boérsenbarometer rund um
den Globus weitgehend am Dow Jones.
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Die Dow-Jones-Unternehmen im Uberblick

Name WKN Kiirzel Marktkap. In Mrd. Branche

3M 851745 MMM 108,7 US-Dollar Mischkonzern
American Express 850226 AXP 60,0 US-Dollar Finanzen
Apple 865985 AAPL 530,6 US-Dollar Technologie
Boeing 850471 BA 82,9 US-Dollar Industrie
Caterpillar 850598 CAT 46,5 US-Dollar Maschinenbetrieb
Chevron 852552 CVX 201,0 US-Dollar Energie

Cisco Systems 878841 CSCO 149,6 US-Dollar Technologie
Coca-Cola 850663 KO 197,9 US-Dollar Nahrung
DuPont 852046 DD 57,8 US-Dollar Chemie
Exxon Mobil 852549 XOM 393,4 US-Dollar Energie
General Electric 851144 GE 297,6 US-Dollar Mischkonzern
Goldman Sachs 920332 GS 68,7 US-Dollar Banken
Home Depot 866953 HD 166,2 US-Dollar Handel

IBM 851399 IBM 151,7 US-Dollar Technologie
Intel 855681 INTC 165,3 US-Dollar Technologie
Johnson & Johnson 853260 JNJ 338,3 US-Dollar Pharma
JPMorgan Chase 850628 JPM 231,0 US-Dollar Banken
McDonald's 856958 MCD 107,8 US-Dollar Konsum
Merck & Co A0YD8Q MRK 164,8 US-Dollar Pharma
Microsoft 870747 MSFT 420,6 US-Dollar Software
Nike 866993 NKE 97,7 US-Dollar Konsum
Pfizer 852009 PFE 220,2 US-Dollar Pharma
Procter & Gamble 852062 PG 228,6 US-Dollar Konsum
Travelers AOMLX4 TRV 34,5 US-Dollar Versicherer
United Technologies 852759 uTXx 88,0 US-Dollar Mischkonzern
UnitedHealth 869561 UNH 134,5 US-Dollar Diensleistungen
Verizon Communications | 868402 vz 228,3 US-Dollar Telekommunikation
Visa AONC7B Vv 184,7 US-Dollar Finanzen
Wal-Mart 860853 WMT 229,5 US-Dollar Handel

Walt Disney 855686 DIS 162,1 US-Dollar Medien

Stand 14.07.16
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Die Nasdaq - mit Computern zum Erfolg

New York ist jedoch nicht nur Heimat der bedeutendsten Borse der
Welt, sondern hier ist auch - gemessen an der Zahl der an ihr gelisteten
Unternehmen - die grofite Borse der Welt zu Hause: die National
Association of Securities Dealers Automated Quotations oder kurz und
priagnant Nasdaq. An der Nasdaq, die 1971 als erste vollelektronische
Handelsplattform an den Start ging, sind derzeit Aktien von mehr als
3.000 Unternehmen gelistet. Viele von ihnen stammen aus dem Tech-
nologiesektor, weshalb hiufig von der ,Technologieborse Nasdaq“ ge-
sprochen wird. Zu den an der Nasdaq gelisteten Firmen z&hlen so be-
kannte Namen wie Amazon, Ebay oder Alphabet (frither Google).

Téglich wechseln an der Nasdaq im Durchschnitt etwa zwei Milli-
arden Aktien den Besitzer. Als Tag mit dem grofiten Handelsvolumen
steht bisher der 26. Juni 2009 in den Geschichtsbiichern. An diesem
Tag wurden an der Nasdaq 5.214.013.855 Aktien gehandelt. Als Leit-
index der Computerborse Nasdaq fungiert der Nasdaq Composite In-
dex. Durch ihn wird die Wertentwicklung aller 3.100 im Index enthal-
tenen Titel abgebildet. Aufgelegt wurde der Nasdaq Composite am 5.
Februar 1971 bei einer Basis von 100 Punkten.

Bis er die Marke von 500 Punkten geknackt hatte, brauchte der
Nasdaq Composite fast exakt 20 Jahre. Am 12. Februar 1991 schloss

Abb. 1.1 - Nasdaq Composite (in Punkten)
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der Index erstmals bei 501,62 Punkten. Danach beschleunigte sich die
Aufwirtsbewegung. Die 1.000-Punkte-Marke fiel im Sommer 1995,
2.000 Punkte waren im Juli 1998 erreicht. Danach ging es Schlag auf
Schlag: Im Sog der Euphorie um Internet- und andere Technologiewer-
te, der sogenannten Dotcom-Blase, fielen im Jahresverlauf 1999 die
Marken von 3.000 und 4.000 Punkten.

Einen besonderen Meilenstein erreichte der Index auf dem Hoéhe-
punkt des Dotcom-Booms im Mirz 2000. Am 10. Mérz kletterte das
Technologieaktien-Barometer im Tagesverlauf auf 5.132,52 Punkte.
Der Schlussstand betrug 5.048,62 Punkte — und bedeutete gegeniiber
der Auflegung im Jahr 1971 ein Plus von fast 5.000 Prozent.. So hoch
ging der Nasdaq Composite danach lange nicht mehr aus dem Handel:
Im Zuge des Platzens der Dotcom-Blase stiirzte der Index in die Néhe
der 1.000-Punkte-Marke ab — es dauerte mehr als ein Jahrzehnt, bis er
im April 2015 wieder das Hoch des Jahres 2000 iiberschritt. Den bisher
hochsten Stand erklomm er im Juli 2015 bei 5.231 Punkten

Den hochsten prozentualen Tagesverlust musste der Nasdaq Com-
posite am 19. Oktober 1987 hinnehmen. Das Minus lag damals bei 11,4
Prozent. Den hochsten prozentualen Zuwachs binnen eines Tages ver-
zeichnete der Index am 3. Januar 2001 mit einem Gewinn von 14,2 Pro-
zent. Fiir Anleger ist der Handel an der Nasdaq borsentaglich zwischen
15:30 und 22:00 Uhr Mitteleuropéischer Zeit moglich.

Die Frankfurter Wertpapierborse - der wichtigste
Borsenplatz in Deutschland und Europa

Nomen est omen: ,,Bérsenplatz” lautet die Adresse der Wertpapierbor-
se in Frankfurt am Main. Die Frankfurter Borse ist nicht nur in
Deutschland unangefochtener Platzhirsch, sondern hat auch im euro-
péischen Vergleich die Nase vorn. Heute werden an der Frankfurter
Wertpapierborse iiber eine Million verschiedene Wertpapiere gehan-
delt - von der Aktie iiber Fonds und Zertifikate bis hin zu Anleihen.
Thre Wurzeln hat die Frankfurter Borse jedoch im Devisenhandel.

Als Geburtsjahr der Frankfurter Wertpapierborse gilt 1585. In die-
sen Zeiten des Deutschen Reiches wurde in jedem einzelnen Territorium
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mit einer anderen Wéhrung gezahlt. Damals kamen in Frankfurt
Kaufleute zusammen, um ein einheitliches Wechselkurssystem zu be-
schliefen und so einen fairen Handel zu gewéhrleisten sowie den da-
mals weitverbreiteten Wahrungsbetriigereien Einhalt zu gebieten. His-
toriker haben die Urspriinge der Frankfurter Borse sogar noch weiter
bis ins tiefste Mittelalter zuriickverfolgt. Sie gehen davon aus, dass die
um 1150 erstmalig erwdhnte Frankfurter Herbstmesse, bei der wohl
Waren der jiingsten Ernte an den Mann gebracht wurden, als Keimzel-
le der heutigen Frankfurter Wertpapierborse gelten kann.

Der Devisenhandel blieb dann auch lange der bedeutendste Ge-
schiftsbereich der Frankfurter Borse. Erst Ende des 17. Jahrhunderts
begann der Handel mit Schuldscheinen und Anleihen. Erstmals konn-
ten auch Privatleute am Borsenhandel teilhaben. Anfang des 19.
Jahrhunderts avancierte die Frankfurter Wertpapierborse endgiiltig zu
einem Finanzplatz von weltweiter Geltung. Zu verdanken war dies ins-
besondere dem grofien Einfluss des Bankhauses Rothschild, das maf3-
geblich die européischen Fiirstenhéduser in Europa finanzierte. Durch
die beiden Weltkriege arg in Mitleidenschaft gezogen, konnte die
Frankfurter Borse erst nach der Wahrungsreform im Jahr 1948 wieder
an Bedeutung gewinnen. Als 1956 auch der Handel mit ausldndischen
Wertpapieren wieder erlaubt wurde, trug die Borse ihr Teil zum deut-
schen Wirtschaftswunder bei und stieg wieder in die erste Reihe deut-
scher und européischer Borsen auf.

Dort ist sie heute nicht mehr wegzudenken. Allein hierzulande wer-
den 98 Prozent aller Transaktionen mit deutschen Standardwerten
tiber den Parketthandel der Frankfurter Borse oder tiber deren elektro-
nische Handelsplattform Xetra abgewickelt. Apropos Standardwert:
Die Deutsche Borse AG, Trigerin und Betreiberin der Frankfurter
Wertpapierborse, ist seit Dezember 2002 selbst ein solcher. Im Februar
2001 an die Borse gekommen, stieg die Deutsche Bérse AG Ende 2002
in den deutschen Leitindex DAX auf.

Neben der Frankfurter Wertpapierborse gibt es in Deutschland
eine Handvoll weiterer Bérsenplitze, die auch als Regionalborsen be-
zeichnet werden. Hier werden unter anderem Aktien regionaler Unter-
nehmen gehandelt. Manche Regionalborsen haben sich jedoch auch
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auf einzelne Marktsegmente spezialisiert. So ist die Borse Stuttgart vor
allem fiir ihren Derivatehandel bekannt. Die Borse Berlin hingegen
zeichnet sich vor allem durch ihren hohen Umsatz mit Aktien internatio-
naler Unternehmen aus.

Der DAX - Deutschlands
Barometer fiir Standardwerte

Was fiur die Amerikaner der Dow Jones ist, ist fiir den deutschen
Borsianer der DAX (kurz fiir Deutscher Aktienindex). Der Leitindex
der deutschen Borse wurde 1988 als Koproduktion der Arbeitsgemein-
schaft Deutscher Wertpapierborsen, der Frankfurter Wertpapierborse
und der Borsen-Zeitung aufgelegt. Im DAX gelistet sind die 30 deut-
schen Unternehmen, die den hochsten Borsenwert, auch Marktkapita-
lisierung genannt, und gleichzeitig den héchsten Borsenumsatz auf-
weisen. Letzterer wird ermittelt, indem die tatsdchlich an der Borse
innerhalb eines Tages oder eines Monats gehandelten Stiicke mit dem
Aktienkurs multipliziert werden. Da Aktienkurs und Handelsvolumen
schwanken, priift die Deutsche Borse im Allgemeinen einmal pro Jahr,
ob die aktuelle Zusammensetzung noch den reellen Anforderungen
entspricht. Wenn nicht, erfolgt meist im September eine Indexanpas-
sung. Neu in den Index aufsteigen kann ein Unternehmen, dessen Bor-
senwert auf der Rangliste unter den Top 30 rangiert. Voraussetzung ist
allerdings, dass ein aktuelles DAX-Mitglied zeitgleich auf Position 35
oder schlechter zuriickgefallen sein muss. Zudem miissen alle Unter-
nehmen, die in den DAX wollen, die Kriterien erfiillen, die die Deut-
sche Borse fiir den sogenannten Prime Standard als Mindestanforde-
rungen gestellt hat. Dazu gehoren zum Beispiel regelmiflige (quartals-
weise) Berichte iiber die Finanzlage und die Pflicht zur Veroffentli-
chung kursrelevanter Neuigkeiten.

Im Gegensatz zu seinem groflen Bruder, dem Dow Jones, ist der
DAX ein Performance-Index. Das heif3t, nicht nur die reine Entwick-
lung der Kurse der einzelnen DAX-Aktien ist von Bedeutung. In die
Wertentwicklung fliefit auch die Kapitalvermehrung zum Beispiel
durch Dividenden mit ein. In diesem Fall wird bei der Berechnung
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Die DAX-Unternehmen im Uberblick

Name WKN Marktkap. In Mrd. Branche
Adidas AIEWWW 27,2 Euro Konsum
Allianz 840400 58,8 Euro Versicherer
BASF BASF11 65,9 Euro Chemie
Bayer BAY001 78,1 Euro Chemie
Beiersdorf 520000 21,3 Euro Konsum
BMW 519000 48,2 Euro Automobile
Commerzbank CBK100 7,5 Euro Banken
Continental 543900 35,9 Euro Industrie
Daimler 710000 62,6 Euro Automobile
Deutsche Bank 514000 18,0 Euro Banken
Deutsche Borse 581005 14,6 Euro Finanzen
Deutsche Lufthansa 823212 5,3 Euro Transport
Deutsche Post 555200 31,3 Euro Transport
Deutsche Telekom 555750 71,6 Euro Telekommunikation
E.on ENAG99 19,1 Euro Versorger
Fresenius 578560 36,8 Euro Pharma
Fresenius Medical Care 578580 24,3 Euro Pharma
HeidelbergCement 604700 14,4 Euro Bauindustrie
Henkel Vz. 604843 44,6 Euro Chemie
Infineon Technologies 623100 15,2 Euro Technologie
Linde 648300 23,7 Euro Chemie
Merck 659990 41,2 Euro Pharma
Munich Re 843002 24,1 Euro Versicherer
ProSiebenSat.1 Media PSM777 8,8 Euro Medien
RWE 703712 9,8 Euro Versorger
SAP 716460 87,5 Euro Software
Siemens 723610 80,0 Euro Technologie
ThyssenKrupp 750000 11,2 Euro Mischkonzern
Volkswagen Vz. 766403 62,1 Euro Automobile
Vonovia AIML7)J 15,4 Euro Immobilien

Stand 14.07.16
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