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DAB direkt
Editorial I September I 2009

Markus Gunter ist im DAB Vorstand für die Bereiche 
Privatkunden, Geschäftskunden, Products & Services, 
FondsServiceBank Partner sowie Marketing verant-
wortlich. 

Sehr geehrte Kundin, sehr geehrter Kunde,

man konnte es überall lesen und hören: „Das Vertrauen in Banken hat in 
den letzten 12 Monaten stark gelitten.“ Viele Kunden fühlen sich von ihren 
Finanzdienstleistern im Stich gelassen. Vor diesem Hintergrund waren wir 
auf die Ergebnisse unserer zwischen Mai und Juni 2009 durchgeführten 
Kundenzufriedenheitsbefragung besonders gespannt. Diese zeigen: Wir 
sind hervorragend aufgestellt. 96 % der befragten Kunden sind mit uns 
zufrieden. 87 % sogar so sehr, dass sie uns weiterempfehlen wollen. Da-
gegen würden lediglich 3 % der Teilnehmer ihre Wertpapiergeschäfte nicht 
mehr bei uns tätigen. Diese historischen Bestwerte freuen uns gerade in 
diesem Marktumfeld natürlich besonders.

Erfreulich waren auch die jüngsten Signale, die von Wirtschaft und Finanz-
märkten ausgingen. Während sich der DAX nach der Juli-Rallye auch in den 
Spätsommermonaten stabil über 5.000 Punkten hält, legte das Bruttoin-
landsprodukt entgegen allen Prognosen im ersten Quartal leicht zu. Damit 
ist die Rezession theoretisch beendet. Die meisten Experten sind dennoch 
skeptisch, ob es nun auch praktisch nachhaltig aufwärts geht. Daher fragen 
sich viele Anleger, welche Strategie jetzt die richtige ist. Wir haben diese 
Frage an einige der renommiertesten Vermögensverwalter weitergereicht. 
Wie deren Antworten ausfielen, erfahren Sie ab Seite 8.

Unabhängig von Strategien oder Prognosen wird eines deutlich: Unsere 
Kunden legen immer mehr Wert auf Fairness und Transparenz. Bei der  
DAB bank haben Sie eine ganze Reihe von Gründen, hochzufrieden zu sein: 
Laut dem jüngsten Test der Finanzzeitschrift „Euro am Sonntag“ haben 
wir das insgesamt günstigste Wertpapierangebot aller großen Online-
Banken. Die Experten des EXTRA-Magazins kürten uns zudem zum besten 
Anbieter von börsengehandelten Indexfonds – oder kurz: ETFs (mehr zu 
dieser immer beliebter werdenden Anlageform lesen Sie ab Seite 20). Und 
auch in Sachen Finanzierung erfreuen sich DAB Kunden bester Konditi-
onen. Mit einem DAB Effektenkredit können Sie Ihren finanziellen Spiel-
raum nicht nur einfach, sondern auch besonders günstig erweitern. Alles 
Weitere dazu lesen Sie ab Seite 18.

Übrigens: Die ausgezeichneten Zufriedenheitswerte sind für uns in erster 
Linie ein Ansporn, dieses hohe Niveau durch die Entwicklung innovativer 
Angebote zu halten. Damit Sie bei Ihren Geld- und Wertpapiergeschäften 
mit der DAB bank immer die Nase vorn haben. 
 
In diesem Sinne wünsche ich Ihnen viel Erfolg bei Ihren Anlageentschei-
dungen und viel Spaß beim Lesen von DAB direkt.

Ihr 

Markus Gunter
Vorstand DAB bank AG
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Buschs Börsenbarometer 
Mehltau auf Anlegerseelen. Die exklusive Kolumne des  
beliebten Börsenkommentators Dr. Friedhelm Busch. 

DAB Online
Immer auf dem Laufenden: Der neue Info-Bereich „DAB aktuell“  
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renommierter Vermögensverwalter. 

DAB Experten-Interview
Souveräner investieren. Börsenprofi Norbert Betz über die  
häufigsten Fehler deutscher Privatanleger.

DAB Spezial
Schluss mit Vorurteilen. Alles, was Sie über Hedgefonds  
wissen sollten.

Die globalen Auswirkungen der Finanzkrise.  
Lesenswerte Erkenntnisse von Börsenguru George Soros.

Einfach und günstig finanzieren. Der DAB Effektenkredit  
erweitert Ihren finanziellen Spielraum. 

 
DAB Hintergrund
Einfach, transparent und flexibel. Exchange Traded Funds  
werden immer beliebter.

DAB Aktuell
Herzlichen Glückwunsch. Die Gewinner unseres  
DAB Jubiläumsgewinnspiels.

DAB Wissen
Mit Köpfchen. Die neuen Sudoku-Rätsel für Anfänger und Profis.
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Viel besser als ihr Ruf. Mit Hedgefonds auf der Jagd 

nach absoluten Erträgen.

Was ist eigentlich… 

… ein ETF?

Immer bestens informiert.

So bleiben Sie stets auf dem Laufenden!



Die Politiker verkünden es, die Unternehmer hoffen es, und die 
großen Investoren mit ihrer Milliardenliquidität glauben es allzu 
gerne: Die schlimmste Finanz- und Wirtschaftskrise der Nach-
kriegszeit ist bald vorbei. „Wir sehen möglicherweise den Anfang 
vom Ende dieser Rezession“, tönt Obama. Es klingt zwar nicht 
unbedingt überzeugt, was der US-Präsident da von sich gibt, aber
den internationalen Finanzjongleuren reichen diese Schalmeien-
klänge, um ihre panischen Ängste vor Kursverlusten zu vergessen 
und wieder mit beiden Beinen und vollen Taschen in die Aktien-
märkte zu springen. Statt Sicherheit ist jetzt Risiko angesagt. Die 
Aktienkurse jagen von einem Jahreshöchststand zum nächsten, 
keiner will am Bahnhof als Einziger zurückbleiben, wenn der Kon-
junkturzug bald wieder Fahrt aufnimmt.

Aber machen wir uns nichts vor: Die Weltwirtschaft ist 2008 in 
einen tiefen Abgrund gestürzt, und was wir jetzt beobachten, ist 
lediglich eine Verringerung der Fallgeschwindigkeit, geschuldet 
den billionenschweren staatlichen Konjunkturprogrammen à la 
Abwrackprämie und einer diffusen Erwartung in ein wiedererstark-
tes China. Die herbeigeredeten Konjunkturhoffnungen der letzten 
Monate könnten sich sehr schnell als Strohfeuer erweisen, wenn, 
wie von vielen Volkswirten befürchtet, die Arbeitslosenzahlen wei-
ter steigen, die Firmenzusammenbrüche sich häufen oder die chi-
nesischen Aktivitäten nur spekulativen Motiven folgen. Nun wer-
den von den Finanzanalysten Arbeitslosigkeit und Pleiten 
gemeinhin als „nachlaufende Indikatoren“ abgetan, die in der 
Regel vom Ende einer Krise künden, also sogar positiv zu bewerten 
seien. Ich halte diese Einstellung in der jetzigen Situation für sehr 
leichtfertig. Die gegenwärtige Krise hat tiefe Wunden gerissen, die 
so schnell nicht vernarben werden. Dafür sorgen schon die 
billionenschweren Staatsschulden, die künftig nur über steigende 
Zinsen finanziert werden können und die Finanzmärkte lähmen. 
Die Kreditwirtschaft wird zudem wegen der drohenden Pleite- 
wellen ihre Risikovorsorge verstärken müssen und dadurch ihr 
ohnehin dünnes Eigenkapitalpolster zusätzlich belasten. Unter-
nehmer wie Verbraucher werden sich folglich weniger Geld leihen 
können als bisher, zumindest aber werden sie – wie auch die 
Regierungen – höhere Zinsen akzeptieren müssen. Die negativen 

Mehltau auf Anlegerseelen. 

Buschs Börsenbarometer

Folgen für arbeitsplatzschaffende Investitionen kann sich wohl 
jeder selber ausrechnen. Und die Verbraucher, die ja schließlich 
über ihren Konsum den Binnenmarkt befeuern sollen, um die 
Exportdellen auszugleichen? Nun, für Deutschland liegen die Kon-
sequenzen auf der Hand: Jeder denkende Mensch weiß, dass uns 
die Rettungsorgie der Bundesregierung auf Jahrzehnte in ein 
unvorstellbares Schuldendesaster gestürzt hat. Wer jetzt ein künf-
tiges Wirtschaftswachstum verspricht, das die Staatsverschuldung 
allmählich abbaut, führt den Bürger hinters Licht. Solch ein nach-
haltiges Wachstum ist außerhalb jeder realistischen Vorstellung. 
Und die naheliegende Möglichkeit, die Ausgaben zu kürzen, zu 
sparen? Im deutschen Sozialstaat völlig undenkbar!

Bleibt nur die dritte Variante: Steuererhöhungen! Die aktuelle Dis-
kussion über die Reichenbesteuerung aus Gründen der Gerechtig-
keit und zum Ausgleich des Haushalts kann man dabei getrost als 
Politikergeschwätz abtun. Selbst wenn bei allen reichen Bundes-
bürgern die Steuerschraube weiter angezogen würde, bis sie quiet-
schen, aus diesem Haushaltsdesaster würden uns die Steuermehr-
einnahmen aus Einkommen und Vermögen der wohlhabenden 
Bundesbürger nicht retten. Es sei denn, die Schwelle zum Reich-
tum würde deutlich abgesenkt und mancher Facharbeiter mit sei-
nem Bruttoeinkommen zum illustren Kreis der Reichen gezählt 
werden. Langfristig durchaus vorstellbar, doch das braucht seine 
Zeit. Auf die Schnelle hilft nur eine drastische Erhöhung der Um-
satzsteuer. Selbst wenn dadurch auf lange Sicht der Konsum belas-
tet, die Schwarzarbeit haussieren und folglich die Staatseinnah-
men zusätzlich verringert würden. Die Angst der Bürger vor der 
drohenden Arbeitslosigkeit, vermischt mit der lähmenden Aussicht 
auf steigende Steuern: ein teuflisches Gebräu, das sich wie Mehl-
tau auf die Seelen der privaten Anleger legen könnte.
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Dr. Friedhelm Busch,  Wirtschaftskorrespondent 
am Börsenplatz Frankfurt/Main.
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Aktuelle Informationen und ein perfekter Überblick sind wesentliche 
Erfolgsfaktoren, wenn es um Ihre Finanzen geht. Bei uns erhalten Sie 
selbstverständlich beides. On- und offline. Genau auf Ihre Bedürfnisse 
abgestimmt. Und fortlaufend optimiert. Die neuesten Entwicklungen, 
Aktionen und Informationsmöglichkeiten rund um unser Angebot fin-
den Sie ab sofort immer an einem festen Platz auf unserer Website: in 
unserem neuen Info-Bereich „DAB aktuell“. Hier können Sie sich nicht 
nur jederzeit auf den neuesten Stand bringen, sondern sich auch für 
interessante Newsletter registrieren, Ihr DAB direkt Abo verwalten 
oder in allen Ausgaben unseres Kundenmagazins schmökern. 

Ganz schön spannend – eine Website, die lebt!
Für uns als Direktbank der ersten Stunde ist die Website eines der 
wichtigsten Medien der Kommunikation mit unseren Kunden. Daher 
ist sie auch in stetigem Wandel. Unter der Rubrik „Neu im Web“ er-
fahren Sie ganz aktuell und genau, was wir für Sie in welchem Bereich 
neu entwickelt bzw. auf Basis Ihrer Wünsche optimiert haben. So  
halten Sie sich in Sachen Angebote, Projekte, Seitenaufbau und 
Design immer auf dem neuesten Stand!

Ganz schön individuell – keine News mehr verpassen!
Informationsbeschaffung kann ganz schön zeitaufwendig sein.  
Nicht bei uns. Denn hier kommen die von Ihnen gewünschten Infor-
mationen automatisch zu Ihnen. Ein Klick in unserem Abo-Center 
genügt – und schon benachrichtigen wir Sie automatisch über bevor-

Immer bestens informiert. 
So bleiben Sie stets auf dem Laufenden!

Stillstand ist Rückschritt. Dies gilt insbesondere für ein innovatives Unternehmen wie die DAB bank. Aus 
diesem Grund entwickeln wir unser komplettes Angebot für Sie kontinuierlich weiter. Schließlich möchten 
wir Ihnen jederzeit die besten Produkte, die aktuellsten Informationen – und den bequemsten Zugriff da-
rauf bieten. Um Ihnen diesen so einfach wie möglich zu machen und Sie ständig auf dem Laufenden zu  
halten, gibt es auf unserer Website jetzt den neuen Info-Bereich „DAB aktuell“. Ein Klick, ein Blick – und 
schon sind Sie wieder up to date!  

stehende Neuemissionen, attraktive Anlagemöglichkeiten oder  
aktuelle No-fee-Aktionen. Selbstverständlich kostenlos. Und jeder- 
zeit abbestellbar. Genauso wie das Online-Abo unseres Kundenmaga- 
zins – das Sie auf Wunsch auch in gedruckter Form beziehen können. 

Ganz schön einfach – ein Klick genügt.
Dank DAB aktuell haben Sie in Zukunft also immer alle Neuigkeiten 
und Informationen im Blick. Klicken Sie sich daher regelmäßig rein – 
ganz einfach unter www.dab-bank.de > Hilfe & Service > DAB aktuell. 
Es lohnt sich!

DAB aktuell

Bleiben Sie bei der DAB bank 
immer up to date und verwalten 
Sie Ihre kostenlosen Newsletter 
und Ihr Kundenmagazin-Abo. 

www.dab-bank.de/aktuell 
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Vielen Privatanlegern hat die Finanzkrise die Laune verdorben. Wo kann man noch investieren? Worauf 
noch vertrauen? DAB direkt fragte renommierte Vermögensverwalter nach Strategien für schwierige Zeiten. 

Bei Experten nachgefragt. Erfolgreiche Anlagestrategien  
für schwierige Marktphasen.  

Jeder fünfte Deutsche hat das Gefühl, durch die Finanzkrise über die 
Hälfte seiner Altersvorsorge eingebüßt zu haben. Diesen Wert ermit-
telte der Freiburger Finanzwissenschaftler Bernd Raffelhüschen in 
einer repräsentativen Studie im Juli diesen Jahres. Im Durchschnitt 
werden die gefühlten Verluste auf 20 Prozent geschätzt. „Tatsächlich 
hat die überwiegende Mehrheit der Haushalte nominal weniger als 
drei Prozent ihrer gesamten Altersvorsorge verloren“, setzt Studien-
leiter Raffelhüschen die Wirklichkeit dagegen und präzisiert den Ein-
zelfall: „Nur wenige haben wirklich deutlich höhere Einbußen erlit-
ten. Von ihnen waren die meisten sehr jung oder sehr reich oder 
beides.“ Insgesamt sind die Deutschen so arm – oder reich – wie 
2006. 

Das Krisenjahr 2008 schlägt auf die Marktstimmung.
Die Studie bringt die Situation auf den Punkt: Die Anleger empfinden 
ihre Situation schlimmer, als sie ist. Die Gefühle spiegeln die Verunsi-
cherung. Und die ist verständlich. Schließlich geschah im letzten 
Jahr, was es zuvor noch nie gab: Unterschiedlichste Anlageklassen 
verloren gleichzeitig an Wert – Immobilien, Aktien, Private Equity, 

Staats- und Unternehmensanleihen. Weltweit wurden durch die 
Finanzkrise vier Billionen Dollar an Vermögen vernichtet, kalkuliert 
der Internationale Währungsfonds. 

Kleiner Ausblick in die Zukunft.
Und wie wird es weitergehen? Kommt eine Deflation oder eine  
Inflation? „Für beides gibt es derzeit gleich viel gute Gründe“, sagt 
Michael Reuss, Geschäftsführer der Vermögensverwaltung Huber, 
Reuss & Kollegen. Das Münchner Haus, das vom Fachmagazin „Elite  
Report“ sogar im Krisenjahr 2008 zur Spitze der deutschen Vermö-
gensverwalter gezählt wurde, arbeitet mit technischen Analysen, 
Trendfolgemodellen, Sentiment-Indikatoren – dem Gefühlsbarometer 
der Börsianer – sowie einem eigens entwickelten Konjunkturindika-
torenmodell. Alles zusammengenommen wagt Aktienprofi Michael 
Reuss schließlich doch noch eine genauere Prognose: „Wahrschein-
lich haben wir die nächsten zwei Jahre eine deflationäre Phase, der 
eine Inflation mit hohen einstelligen Inflationsraten folgen wird.“ 
Der Verbraucher spürt diese Entwicklung momentan in angenehmen 
Auswirkungen, werden doch z. B. Lebensmittel ständig billiger (siehe 
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Jahr, Monat Verbrau-
cher- 
preisindex  
insgesamt

Nahrungsmittel
und alko-
holfreie
Getränke

Alkoholische 
Getränke,  
Tabakwaren

Bekleidung  
und Schuhe

Wohnungsmiete,
Wasser, Strom, 
Gas und andere 
Brennstoffe

2009

Jun 0,1 -0,9 3,4 1,4 0,2

Mai 0,0 -1,2 1,2 1,7 0,4

Apr 0,7 -0,7 1,4 1,6 1,0

Mär 0,5 0,0 2,0 1,5 1,8

Feb 1,0 1,0 1,6 1,4 2,1

Jan 0,9 1,0 1,8 0,9 2,4

2008

Dez 1,1 1,9 2,0 0,7 2,5

Nov 1,4 2,0 2,0 0,7 3,1

Okt 2,4 4,3 2,3 1,1 3,9

Sep 2,9 6,1 2,3 1,0 3,8

Aug 3,1 6,9 2,3 1,4 3,9

Jul 3,3 7,4 2,4 -0,9 4,2

Jun 3,3 7,1 2,4 0,2 4,0

Tabelle 1: Entwicklung der Verbraucherpreise 
 in den letzten 12 Monaten (in %).

			 

                                                            

Seit Beginn der Finanzkrise fiel die Inflationsrate von ihren Höchstständen bei über 3 % 
auf nahezu Null (Quelle: Statistisches Bundesamt).

jahr, schätzt der Vermögensverwalter aus Franken, dürfte die Lage 
positiv bleiben, und er macht diese Prognose noch an weiteren Punk-
ten fest. Vergleicht man die Charts des DAX sowie des amerikanischen 
S&P 500 mit ihren Pendants der Jahre 1974/75 sieht man, dass ihr Ab 
und Auf ein frappierend übereinstimmendes „V“ bildet. Folgen die 
Indizes den Verläufen ihrer Vorgänger, dürfte der DAX zum Jahresende 
bei 6.200 Punkten stehen. Der S&P 500 könnte 1.200 Punkte errei-
chen – und damit das Niveau vor dem Lehman-Konkurs. „Das stimmt 
uns mutig“, meint Dietmar Hebendanz, fragt allerdings kritisch wei-
ter: „Wie erfolgreich werden die Notenbanken beim Abfluss der Liqui-
dität zusammenarbeiten? Und was passiert, wenn die Banken ihre der-
zeit hohe Risikovorsorge wieder runterfahren?“ Hoffnung macht der 
I.C.M. Investmentbank AG das kanadische Forschungsinstitut BCA: 
Dessen Analysten sehen institutionelle und Investmentfonds noch 
immer unterinvestiert und sagen verstärkte Aktienkäufe bis zum  
Jahreswechsel voraus. 

Strategien für Privatanleger.
Was heißt das alles nun für den Privatinvestor? Soll er jetzt wieder 
investieren? Und wenn ja, in was? Unisono raten die Vermögensver-
walter vorab, den vermeintlichen Druck aus der persönlichen Finanz-
planung herauszunehmen. „Ausschlaggebend sind nach wie vor die 
persönlichen Bedürfnisse des Anlegers“, meint Stephan Albrech.  
Auch Michael Reuss ist überzeugt: „Bestimmend sind Risikoneigung, 
Lebensplanung und Liquiditätsbedarf.“ Dietmar Hebendanz hält sich 
an den Rat des Nobelpreisträger Harry M. Markowitz: „Streuen,  
streuen, streuen.“ Trotz des Jahrhundert-Crashs im letzten Jahr, der 
alle Anlageklassen zugleich erfasste, erhöht die Verteilung des Vermö-
gens dessen Sicherheit.  

Grafik: Netto-Mittelzufluss von Aktienfonds im 1.  Halbjahr  
(in Mrd Euro).

                                                            

Trotz Finanzkrise: Aktienfonds waren bei Anlegern während der ersten sechs Börsen-
monate dieses Jahres so gefragt wie schon lange nicht mehr (Quelle: BVI).

Tabelle 1). Darum kam es in diesem Sommer zu einem weiteren noch 
nie dagewesenen Phänomen: Amtliche und gefühlte Inflation 
stimmten überein. „Doch in diesem Preiskampf werden viele Unter-
nehmen sterben“, warnt Stephan Albrech, Gründer der international 
renommierten Albrech & Cie. Vermögensverwaltung AG. „Der Ver-
braucher wird aufwachen, wenn es am Ende nur noch eine Handvoll 
Lebensmittelkonzerne gibt, die Preise nach eigenem Gutdünken 
hochsetzen können.“

DAX wieder im Aufwind.
Die volkswirtschaftlichen Fundamentaldaten lassen die Vermögens-
verwaltung Albrech & Cie., die im Krisenjahr 2008 vom Fondsanalyse-
haus Sauren für ihr Fondsmanagement in der Kategorie „Aktien glo-
bal“ die begehrten drei Goldmedaillen erhielt, auf die derzeitige 
Börsenrallye zurückhaltend reagieren. Zwar haben Dow Jones, Nikkei 
und DAX in den letzten Monaten kräftig zugelegt. Allein der DAX ver-
zeichnete von März bis Juli 2009 ein Plus von 30 Prozent. Doch 
Fondsmanager Stephan Albrech sieht da auch schon wieder Zocker am 
Werk. In sympathischem kölschem Singsang erklärt er: „Die Noten-
banken haben viel Geld in den Markt gepumpt – und irgendwo muss 
es ja bleiben.“

Bereits im ersten Quartal 2009 hatten Banken und andere institutio-
nelle Anleger in Deutschland über 5,3 Milliarden Euro in Aktien-Spe-
zialfonds investiert – während Privatanleger damals noch über eine 
Milliarde Euro aus Publikumsfonds abzogen. Das Beispiel der Profis 
machte dann doch noch Schule: Fürs erste Halbjahr 2009 meldete der 
Branchenverband BVI bei Publikums-Aktienfonds einen Netto-Mittel-
zufluss von 4,9 Milliarden Euro (siehe Grafik).

Gute Prognosen für das Restjahr 2009.
„Tatsächlich haben wir momentan ein optimales Szenario“, ist  
Dietmar Hebendanz, Vorstand der I.C.M. Investmentbank AG, über-
zeugt. „Die Inflation ist extrem niedrig; die Notenbanken stimulieren 
in einer weltweit konzertierten Aktion die Märkte durch Liquidität 
und die Wirtschaft beginnt sich zu erholen.“ Bis zum nächsten Früh-

2004 2005 2006 2007 2008 2009
-0,2

-2,5
-3,3

-11,3

-1,1

4,9
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Interessante Einzeltitel.
Das bedeutet aber auch: Anleger müssen sich in jeder Anlageklasse 
orientieren. Fangen wir bei Aktien an: Was empfehlen Vermögensver-
walter im Detail? Huber, Reuss & Kollegen, die im DAB Depot-Contest 
über die letzten sechs Jahre hinweg kontinuierlich einen der ersten 
Plätze einnahmen, darunter zweimal auch den ersten, setzen auf qua-
litativ hochwertige Value-Aktien: „Wir präferieren Aktien, denen Ver-
mögenswerte unterliegen, die sich beziffern lassen“, sagt Michael 
Reuss und führt die jüngste Investition als Beispiel an: Holmen, ein 
schwedischer Papierhersteller, der eine Million Hektar Wald sein Eigen 
nennt. Auch die Kölner Vermögensverwaltung Albrech & Cie hält sich 
vorrangig an Aktien großer Unternehmen – weltweit –, ist z. B. in die 
Energieversorger E.ON, Gazprom und Petrochina investiert. Eine Über-
sicht der Titel finden Sie in der Tabelle 2. „Nur von den Aktien der 
Auto-Unternehmen rate ich derzeit generell ab“, erklärt Stephan  
Albrech entschieden. „Es werden auch in Zukunft sicher wieder Autos 
gebaut werden – aber die Frage ist: welche und von wem?“ Dietmar 
Hebendanz hat ebenfalls klare Favoriten: „Aktien aus jenen Regionen, 
die die wirtschaftliche Erholung anführen werden, wie China, Indien, 
Indonesien und Vietnam.“ 

Risiko mit Fonds streuen.
Der Unterfranke Hebendanz, der sich als Mitglied im Verband unab-
hängiger Vermögensverwalter einem strengen Ehrenkodex verpflich-
tet hat, rät Privatanlegern aber vor allem: „Statt in Einzelaktien 
sollten Sie lieber in Fonds investieren. Eine breite Risikostreuung zu 
günstigen Konditionen bieten ETFs, Exchange Traded Funds, die  
Indizes abbilden.“ Mehr zu ETFs erfahren Sie übrigens ab Seite 20  
dieser Ausgabe.

Name ISIN 1-Jahres-
Hoch

1-Jahres-
Tief

Aktueller 
Kurs 

E.ON DE000ENAG999 40,15 17,77 27,76

Gazprom US3682872078 28,05 8,51 13,46

Petrochina CNE1000003W8 0,90 0,42 0,78

Holmen SE0000109290 25,40 12,38 19,08

Tabelle 2: Ausgesuchte Aktien aus den Vermögensverwalter-
Portfolios

                                                            

Ein Blick auf die Favoriten der Vermögensverwalter zeigt: Alle Aktien präsentieren sich gut 
erholt und haben noch einiges Aufwärtspotenzial. Stand: 19.08.2009 (Schlusskurse).

Auch die Anlageprofis setzen nicht blind auf einzelne Titel, sondern 
nehmen Fonds ins Depot bzw. sichern sich ab. Albrech & Cie z. B. mit 
Short-ETFs, also durch ETFs, die bei sinkenden Kursen zulegen. Huber, 
Reuss & Kollegen puffern das Rückschlagsrisiko z. B. über Put-Opti-
onen, Futures und Terminkontrakte ab. Dem Einzelnen mag das zu 
kompliziert oder zeitaufwendig sein. „Auf jeden Fall sollten Privatin-
vestoren derzeit aber ihre Gewinne sichern“, rät Michael Reuss, „ent-
weder über rechtzeitigen Verkauf oder über eine Stop-Loss-Order.“ 
Über einen solchen Verkaufsauftrag bestimmt der Anleger vorab, wann 
etwa eine Aktie verkauft werden soll: wenn sie einen bestimmten Kurs 
erreicht hat oder bevor sie einen vorgegebenen Kurs unterschreitet. 

Alternative Investments und Rohstoffe beimischen.
In jedes Depot gehören neben Aktien weitere Sachwerte. Doch vieles, 
was zu dieser Anlageklasse zählt, bietet nicht die Sicherheit, die ihr 
zugeschrieben wird. Sämtliche Sachwerte, die Sammlerstücke sind, 
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ISIN Wertpaier-

name

Zinssatz Laufzeit Wäh-

rung

Rating Einstufung

DE000A0T61L9 Thyssen- 
Krupp

8,500 % 25.02.16 EUR Baa3 Wachstum
(Risikoklasse 4)

XS0428037583 Volkswagen 
Intl. Fin. NV

5,375 % 15.11.13 EUR A3 Rendite
(Risikoklasse 2)

DE000A0Z2CS9 Metro AG 5,750˘% 14.07.14 EUR Baa2 Balance
(Risikoklasse 3)

Tabelle 3: Die beliebtesten Anleihen bei der DAB bank

                                                          

Gute Unternehmensanleihen weisen oftmals attraktive Chancen-Sicherheits-Verhältnisse 
auf. Die DAB Topseller-Liste liefert eine Auswahl attraktiver Titel in dieser Anlageklasse. 
Quelle: www.dab-bank.de

Sie sind auf der Suche nach festverzinslichen Wertpapieren?  
In unserem DAB Anleihenmarkt können Sie viele interessante  
Anleihen ohne Gebühren zum Festpreis ordern.

www.dab-bank.de/anleihenmarkt 

DAB Anleihenmarkt

wie Kunst, Münzen, hochwertige Uhren, aber auch Oldtimer, Schmuck, 
Diamanten, haben nur einen Wert, solange jemand da ist, der sie will. 
Ihr Markt kennt weder staatliche Kontrollen noch Einlagegarantien. 
„Auch Gold ist eigentlich hochspekulativ“, meint Vermögensverwalter 
Michael Reuss: „Historisch gibt Gold ein Gefühl der Sicherheit. Sein 
Wert lebt aber nur von diesem Gefühl.“ Ein Kauf könnte sich erst wie-
der lohnen, sobald der Preis auf 700 Dollar pro Unze gefallen ist. 
I.C.M.-Vorstand Dietmar Hebendanz rät Liebhabern des Edelmetalls, 
physisches Gold zu kaufen und sich zugleich aber über eine Wette auf 
den fallenden Dollar abzusichern. Oder Goldminenaktien zu erwerben: 
„Sie notieren noch bis zu 30 Prozent unter den Kursniveaus bei ver-
gleichbaren Metallpreisen der Vergangenheit.“ 

Als „glasklare Anlage-Optionen“ sehen die Vermögensverwalter dage-
gen andere Rohstoffe, darunter Öl und Agrar-Rohstoffe, vor allem 
auch Agrar-Land. „Die bebaubare Fläche wird immer knapper, wäh-
rend die Weltbevölkerung stetig wächst“, skizziert Michael Reuss die 
Situation. Zwar werde es sowohl bei Öl als auch bei Ackerland zu 
einem Anstieg der Nachfrage nach einem sich verknappenden Gut 
und damit zu Preiserhöhungen kommen. Doch erst auf lange Sicht. 
Damit seien beides langfristige Investments. 

Augen auf bei Anleihen.
Im letzten Jahr verlor auch die ehemals als sicher gepriesene Anlage-
klasse „Anleihen“ ihre Unschuld. Vermögensverwalter Stephan Albrech 
mahnt darum: „Auch festverzinsliche Wertpapiere können hochspeku-
lativ sein – es kommt immer auf den Emittenten an.“ Als Herausgeber 
der Anleihen empfehlen die Vermögensverwalter derzeit übereinstim-
mend nicht unbedingt Staaten und Banken, die sich teils hoch ver-
schuldet haben, sondern Unternehmen – und zwar große. „Mit Anlei-
hen von Unternehmen hoher Bonität mit Laufzeiten zwischen ein und 
drei Jahren kann man kaum was falsch machen“, meint Michael Reuss, 
„Sie bringen drei- bis viermal so hohen Renditen wie Festgeld – und 
sind ebenso sicher.“ Eine Übersicht interessanter Papiere finden Sie 
in Tabelle 3. Stephan Albrech empfiehlt die Sonderform der Wandelan-
leihe: „Stimmt der Emittent, bieten sie sichere Zinsen und zugleich 
die Chance, bei steigendem Aktienmarkt dazuzuverdienen.“ Wer  
nicht auf ein einziges Unternehmen setzen will, kann auch hier ent- 

sprechende Fonds wählen. „Wobei Rentenfonds meist hohe Gebühren 
haben. Auch hier wäre ein ETF auf Unternehmensanleihen günstiger“, 
rät Dietmar Hebendanz. 

Lernen Sie die Profis kennen.
Ganz gleich, welcher Anlegertyp Sie sind: Nach Ansicht der Profis  
gibt es trotz aller Marktturbulenzen und Unsicherheiten genügend 
Auswahl und Angebote, um die derzeit historisch niedrigen Zinsen 
von Sparbüchern, Fest- und Tagesgeld zu überbieten. Anleger mit 
einem Vermögen von über 25.000,– Euro können die Qual der Wahl an 
einen Vermögensverwalter delegieren. Aber auch wenn das für Sie 
nicht in Frage kommt, haben Sie die Möglichkeit, das Know-how der  
Profis für Ihren Anlageerfolg zu nutzen. Beim DAB Depot-Contest tre-
ten renommierte Vermögensverwalter Jahr für Jahr in Wettstreit, um 
die beste Wertentwicklung ihrer Musterdepots zu erzielen. Unter  
www.depot-contest.de können Sie den Wettbewerb inklusive aller 
Anlageentscheidungen der Experten live verfolgen und sich interes-
sante Anregungen für Ihr eigenes Depot holen.

Geballte Expertise: Vermögensverwalter unter sich.
Als Marktführer im B2B-Geschäft arbeiten wir mit den renom-
miertesten unabhängigen Vermögensverwaltern Deutschlands zusam-
men. Drei davon – Stephan Albrech, Michael Reuss und Dietmar 
Hebendanz – haben wir zu unserer Expertenrunde eingeladen, die 
Basis für diesen Artikel war. 

Stephan Albrech, Albrech & Cie. Vermögensverwaltung AG
Dietmar Hebendanz, I.C.M. Investmentbank AG
Michael Reuss, Vermögensverwaltung Huber, Reuss & Kollegen
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„Beim Denken ans Vermögen leidet oft das Denk- 
vermögen!“ So vermeiden Sie Fehler beim Anlegen!

Dem Absturz folgte der Wiederaufstieg. Nachdem die Weltbörsen 
von September 2008 bis März 2009 im Sog der Finanzkrise deut-
lich nach unten gezogen wurden, erleben sie seither einen über-
raschenden Aufschwung. So war der Juli 2009 einer der besten 
Börsenmonate seit vielen Jahren. Gerade in solchen Extrem- 
szenarien wirkt sich falsches Anlageverhalten besonders stark 
auf die Chancen und Risiken des Gesamtportfolios aus. Norbert 
Betz, Leiter der Handelsüberwachungsstelle der Börse München,  
beschäftigt sich bereits seit einiger Zeit intensiv mit diesem 
Thema. Im Interview mit DAB direkt spricht er über die fünf 
häufigsten Fehler der Privatanleger – und hilft Ihnen, diese zu 
vermeiden.

Norbert Betz –  

Leiter der Handelsüberwachungsstelle der Börse München

Norbert Betz ist seit 1998 als Leiter der Handelsüberwachungsstelle der
Börse München tätig. Die Handelsüberwachungsstelle (HÜSt) ist ein
unabhängiges Organ der Börse. Zu den originären Aufgaben gehört die
Überwachung des Handels und der Geschäftsabwicklung an der Börse. 
Als Leiter der HÜSt zeichnet Norbert Betz dafür verantwortlich, dass alle 
Daten über den Börsenhandel lückenlos erfasst und ausgewertet werden. 
Er ist auch ein gefragter Redner zum Thema Behavioral Finance und gibt 
spannende Einblicke in diese noch relativ junge Forschungsrichtung. 
Behavioral Finance untersucht das Fehlverhalten der Marktteilnehmer, 
indem es wirtschaftliche und psychologische Aspekte berücksichtigt. 
Sein besonderes Augenmerk gilt den größten Fehlern der Privatanleger 
und, der Frage wie man sie vermeiden kann.

Herr Betz, wenn es um die Geldanlage geht, scheinen Sie kein 
Blatt vor den Mund zu nehmen.
Das mag schon sein (lacht). Aber wie kommen Sie darauf? 

Nun ja. Laut Ihnen investieren viele Anleger einen ganz schönen 
„Stuss“ zusammen.   
Das dürfen Sie nicht ganz wörtlich nehmen. STUSS ist eine von mir kre-
ierte Eselsbrücke für Privatanleger, die sich aus den Anfangsbuchsta-
ben ihrer fünf häufigsten Fehler zusammensetzt.  

Und die wären?
„S“ für Sektorenverliebtheit, „T“ für Treue zur Heimat, „U“ für Urteils-
verzerrungen, „S“ für Selektion nach erhoffter Performance sowie 
abermals „S“ für Spekulation ohne Struktur und System. Und das kann 
man schon mal als Stuss bezeichnen.

Das müssen Sie uns näher erläutern. 
Gerne. Ich werte jetzt schon seit vielen Jahren die Depotzusammen-
setzung bei Privatanlegern sowie deren Auswirkung auf Rendite und 
Risiko aus. Dabei stelle ich immer wieder die gleichen Verhaltensmus-
ter fest, durch die diese Menschen Chancen verschenken und Sicher-
heit einbüßen. Nehmen wir doch beispielsweise Sie.

Mich? 
Ja. Offensichtlich arbeiten Sie ja für die DAB bank.

Das stimmt. Allerdings als Redakteur für das Kundenmagazin. 
Trotzdem würde es mich nicht wundern, wenn Sie übermäßig viele 
Finanztitel in Ihrem Depot hätten. Zumindest ist das bei sehr vielen 
Bankangestellten so. Genauso wie die Beschäftigten von IT-Firmen 
dazu neigen, Technologietitel überzugewichten. Weil der Mensch 
glaubt, sich in „seiner“ Branche besonders gut auszukennen, in-
vestiert er auch in sie. Doch diese Sektorenverliebtheit kann hohe 
Risiken mit sich führen. So dürften Sie – falls ich recht gehabt  
habe – mit Ihrem bankentitellastigen Depot während der Finanzkrise 
ganz schön unter die Räder gekommen sein.
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Und das hätte ich vermeiden können? 
Zumindest abschwächen. Durch die Verteilung auf viele unterschied-
liche Branchen sinkt das Risiko. Das Gleiche gilt für Regionen. Womit 
wir bei Punkt zwei – beziehungsweise dem „T“ für Treue zur Heimat  – 
angekommen sind. Rund drei Viertel der Aktien in deutschen Wertpa-
pierdepots stammen von deutschen Unternehmen. Durch dieses als 
„Home Bias“ bezeichnete Phänomen verschenken die Anleger zahl-
reiche Chancen auf den Weltmärkten. Ein gut diversifiziertes Portfolio 
sollte immer auch international gestreut sein. Zumal Experten die 
Wachstumspotenziale der Zukunft nicht hierzulande, sondern vor 
allem in China oder Indien sehen. Die Globalisierung sollte also nicht 
vor Ihrem Depot halt machen. Genauso wenig wie eine realistische 
Selbsteinschätzung. 

Sie spielen auf den dritten Fehler – die Urteilsverzerrung – an.
Exakt! Viele Anleger überschätzen sich. Daran sind oftmals auch 
Bankberater schuld. Sie verkaufen ihren Kunden Wertpapiere, die 
diese nicht genau verstehen. Mein Rat: Investieren Sie nur in Anlage-
klassen, deren Funktion Sie auch begreifen. Schalten Sie bei der Geld-
anlage zudem jegliche Emotion aus. Verlieben Sie sich nicht in eine 
Aktie. Handeln Sie mit Disziplin. Trennen Sie sich – am besten mit 
dem Setzen von Stopp-Loss-Marken – von Verlustbringern. Auch wenn 
es weh tut. Werfen Sie schlechtem Geld kein gutes hinterher. Kaufen 
Sie daher niemals nach. Und lassen Sie sich nicht von Kurszielen 
irgendwelcher Fachzeitschriften leiten. 
 
Aber die helfen mir doch, meine Renditeerwartung zu bestimmen.   
Das mag ja sein. Aber seine Investition aufgrund einer erhofften Wert-
entwicklung zu tätigen, kann sehr gefährlich sein. Viele Anleger ver-
gessen immer wieder, dass höhere Chancen auch höhere Risiken mit 
sich bringen. In schlechten Zeiten stürzen meist die Wertpapiere am 
stärksten ab, die in der Hausse die höchsten Kurszuwächse verzeichne-
ten. Und hier lauert die nächste Gefahr: die Orientierung an Höchst-
ständen. Erinnern Sie sich an die Deutsche Telekom? Die notierte ein-
mal bei 100,– Euro. Daher glaubten manche Investoren bei 50,– Euro 
an ein Schnäppchen. Und ließen dabei eine wichtige Börsenregel 
außer Acht: Greife niemals in ein fallendes Messer! Oder genauer 
gesagt: Investieren Sie nicht in einen intakten Abwärtstrend.  

Hat Uli Hoeneß nicht einmal gesagt: „The trend is your friend!“?
(lacht) Ja. Aber er hat diese Weisheit auch von seinem Vermögens-
verwalter. Wobei das in der Sache richtig ist. Ein intakter Aufwärts-
trend kann ein guter Investitionsindikator sein. Unabhängig von 
Kurszielen. Daher sollte man in so einem Fall ruhig auch mal Gewinne 
laufen lassen. Viele Anleger verkaufen zu früh – und verschenken 
dadurch höhere Erträge. Wichtig dabei ist allerdings immer, seine 
Stop-Loss-Marken nachzuziehen.

Fehlt noch der fünfte Fehler: Spekulieren ohne Struktur und 
System! Was hat es damit auf sich? 
Das ist eigentlich der Kardinalsfehler. Bevor man Geld investiert, 
sollte man sich drei wesentliche Fragen stellen. Erstens: Welche Anla-
geziele habe ich? Schnelle Gewinne erzielen, Vermögen aufbauen oder 
Vermögen erhalten? Zweitens: In welchem Zeitraum will ich diese 
Ziele erreichen? Und drittens: Welche Risiken bin ich bereit dafür in 
Kauf zu nehmen? Sprich: Welcher Anlegertyp bin ich eigentlich? Eher 
sicherheits- oder eher chancenorientiert? Wer sich diese Fragen ehr-
lich beantwortet und seine Strategie darauf ausrichtet, hat schon mal 
den ersten Schritt in Richtung Anlageerfolg unternommen – und gute 
Chancen, in Zukunft keinen STUSS an den Kapitalmärkten zu machen.

Vielen Dank für dieses aufschlussreiche Gespräch, Herr Betz. 
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Eigentlich sollte man nur von Dingen sprechen, die man versteht. 
Doch mit dem Verständnis komplexer Finanzprodukte ist das so eine 
Sache. So warfen einige Politiker den Hedgefonds eine zu starke Ein-
flussnahme auf die Geschäftsführung der Unternehmen in ihren Port-
folios vor. Andere sprachen in diesem Zusammenhang von profitge-
triebenen Firmenzerschlagungen. Das Problem: Der dargestellte 
Sachverhalt trifft eigentlich eher auf das klassische Private-Equity-
Geschäftsmodell zu. Hedgefondsmanager beeinflussen die Unterneh-
menspolitik ihrer Investments nur in Ausnahmefällen. Und können 
daher auch nicht mit Private-Equity-Fonds in einen Topf geworfen 
werden. Höchste Zeit für Aufklärungsarbeit. 

Mehr Chancen durch mehr Freiheit. 
Um verständlich zu machen, was Hedgefonds sind, muss man zunächst 
einmal ein Missverständnis aus der Welt schaffen. Zwar leitet sich ihr 
Name aus dem englischen „to hedge“ = „absichern“ ab, aber dennoch 
bergen diese Produkte Risiken. Zwar kann das Marktrisiko durch das 
„Hedging“ meist reduziert oder herausgenommen werden, wodurch 
eine absolute – also marktunabhängige – Rendite entstehen kann. 
Das Risiko einer absoluten „negativen“ Rendite bleibt jedoch auch 
hier erhalten. Dafür haben Sie die Chance, auch in abwärtslaufenden 
Märkten Gewinne zu erwirtschaften. Sie können in der Regel die 
gesamte Bandbreite der Geldanlage nutzen – von Aktien über Renten 
bis hin zu Optionen und Futures. Sogar Fremdfinanzierungen sind 
möglich. Damit kann ein größerer Hebel – also mehr Rendite – 
erreicht werden.  

Für jeden die passende Strategie.
Die vielfältigen Möglichkeiten, die sich Hedgefondsmanagern bieten, 
führen zu einer Vielzahl von Hedgefonds mit ganz unterschiedlichen 
Ausrichtungen. Während manche beispielsweise darauf abzielen, 
Markttrends frühzeitig zu erkennen, möchten andere wiederum von 
Änderungen der Unternehmensstrukturen profitieren. So ergeben sich 
verschiedene Chancen-Sicherheits-Merkmale. Allen Strategien gemein 
ist allerdings die geringe Korrelation zu den traditionellen Märkten 
sowie das Anstreben eines jährlichen absoluten Ertrags – unabhängig 
von Börsentendenzen oder Vergleichsindizes. Die gängigsten davon 
entnehmen Sie der Übersicht auf Seite 15.

Viel besser als ihr Ruf.  
Mit Hedgefonds auf der Jagd nach absoluten Erträgen.

Mit „Heuschrecken“ verglichen. Als „älteste Schurken der Börse“ diffamiert. Zu „Firmenfiletierern“ degra-
diert: Hedgefonds zählen derzeit zu den Anlageklassen mit dem schlechtesten Image. Woran die Finanzkrise 
einen großen Anteil hat. Aber schließlich liegt es in der Natur des Menschen, sich immer gleich einen 
Sündenbock zu suchen. Und aufgrund ihrer recht abstrakten Anlagestrategien eignen sich Hedgefonds sehr 
gut als Zielscheibe für viele Persönlichkeiten aus Politik, Wirtschaft und Gesellschaft. Was dabei in Ver-
gessenheit gerät: Gerade in uneinheitlichen oder fallenden Märkten können mit Hedgefonds attraktive 
Erträge erzielt werden. Vorausgesetzt, man setzt auf Produkte seriöser Anbieter. Und versucht, diese zu ver-
stehen. Grund genug, diese alternative Anlageklasse einmal näher zu beleuchten.

Qualität setzt sich langfristig durch.
Die erfolgreiche Umsetzung dieser komplexen Strategien erfordert von 
den Managern eine außerordentliche Expertise im jeweiligen Fachge-
biet – sowie ein hohes Maß an Verantwortung. Dass diese Eigen-
schaften nicht immer und bei jedem Hedgefonds gegeben waren, zeigt 
die Entwicklung in den letzten Monaten. Die von Hedgefonds einge-
setzten Instrumente (Hebel, Leerverkauf, Derivate etc.) funktionierten 
während der Finanzkrise nicht mehr effizient. So verlangten Banken 
Kredite zurück, Leerverkäufe wurden verboten oder mussten aufgelöst 
werden und die Gefahr des Ausfalls eines Emittenten von Derivaten 
war allgegenwärtig. Die Folge: Hedgefonds mussten langfristige Posi-
tionen kurzfristig und in einem ineffizienten Markt verkaufen. Hohe 
Verluste waren vorprogrammiert. Nur wer über genug Erfahrung und 
Sicherheitsmechanismen verfügte, überstand die Krise. Die Spreu  
trennte sich vom Weizen. Dies zeigt eine ganze Reihe von seriös und 
erfolgreich geführten Hedgefonds, die sich aufgrund der genannten 
Eigenschaften hervorragend zur Portfoliodiversifikation eignen kön-
nen. Natürlich nicht ohne Risiken. Aber die kann man bei der Geldan-
lage sowieso nie völlig ausschließen. 

Werden Sie Hedgefonds-Experte: beim DAB bank Themenabend.

 Wer in Hedgefonds investiert, kann sein Depot – und im Idealfall 
auch  sich selbst – erheblich bereichern.  Dennoch sollte man sich 
vor einer Investition intensiv mit dieser Anlageform beschäftigen. 
Wir bieten Ihnen im Herbst 2009 die Möglichkeit dazu. Im Rahmen 
unseres „Hedgefonds“-Themenabends informieren ausgewiesene 
Experten und Persönlichkeiten Sie im Rahmen von Vorträgen und 
einer Podiumsdiskussion eingehend über diese hochinteressante 
Anlageklasse. Als Kunde der DAB bank können Sie sich jetzt schon 
eine – für Sie selbstverständlich kostenlose – Einladung sichern. 

• Jetzt vormerken lassen: www.dab-bank.de/hedgefonds



Informieren Sie sich über Hedgefonds und nutzen Sie die DAB 
Hedgefonds-Produkte zur Bereicherung Ihres Depots. Nutzen Sie 
zudem die Gelegenheit, sich für unseren Hedgefonds-Themen-
abend vormerken zu lassen.

www.dab-bank.de/hedgefonds  

Hedgefonds

Haben Sie weitere Fragen zum Thema 
Hedgefonds?
Das DAB Private Banking Team beantwortet sie gerne.

private-banking@dab-bank.de
Tel. 01802 25 45 04*

*Nur 6 Cent pro Anruf aus dem deutschen Festnetz. 
Mobilfunkgebühr kann ggf. davon abweichen.

Die gängigsten Hedgefonds-Strategien:

                                                            

Hedgefonds-Strategien

Relative Value 

(relativer Wert, marktneutral): Ausschöpfung von Preisineffizienzen zwischen Börsenkurs und theoretischem („fairem“) Preis an Finanz- und Warenmärkten,  

wie Preisunterschieden zwischen zwei Werten gleicher Branchen (z. B. Kauf BMW und Leer-Verkauf Daimler). Die Markttendenz an sich steht dabei im Hintergrund. 

Event Driven 

(ereignisorientierte Strategie): Ausnutzung von Bewertungsunterschieden zwischen verschiedenen Anlageinstrumenten bei besonderen Ereignissen (Events), z. B. 

Fusionen, Umstrukturierungen oder Insolvenzen. Bei der sog. Übernahme-Arbitrage spekuliert der Manager z. B. auf die Umsetzung einer angekündigten Fusion und 

den, davor möglichen Anstieg der betreffenden Aktie.

Opportunistic 

(gelegenheitsorientierte Strategie): Frühzeitige Lokalisierung und Ausnutzung von Markttrends durch analytische Verfahren u. a. auf Basis volkswirtschaftlicher 

Daten, politischer Ereignisse oder eines Unternehmensereignisses. Bsp: langfristig steigende Ölpreise durch höhere Nachfrage, steigende Nahrungsmittelpreise 

durch höheren Fleischkonsum in Schwellenländern oder Verschiebung von Währungen zueinander.

Managed Futures 

Lokalisierung und Ausnutzung von Preistrends (steigend und fallend) über alle Vermögensklassen hinweg – oftmals mit Hilfe computergestützer Trendanalyse- 

programme. Zu den Schwerpunkten zählen Währungen, Anleihen, Zinssätze, Aktien und Rohstoffe.

Multi Strategy 

Da die verschiedenen Hedgefonds-Strategien nicht in allen Marktphasen gleich gut funktionieren, werden in so genannten Multi-Strategie-Fonds je nach Marktsitu-

ation verschiedene Strategien gemischt. Meist wird hier das Kapital auf verschiedene Manager verteilt, die jeweils in einer Strategie Spezialisten sind. Es gibt jedoch 

auch so genannte Multi-Strategie-Manager, die mehrere Strategien gleichzeitig nutzen.

Relative Value

Multi Strategy

Event Driven Opportunistic Managed Futures
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Wege aus der Talsohle. Die Finanzkrise und ihre Folgen  
aus der Sicht eines Börsenvisionärs.

Investmentlegende George Soros ist bekannt für seine treffenden Prognosen. Er hatte schon früh erkannt, dass die 
Finanzkrise gravierender war, als viele eingestehen wollten. In seinem neuen Buch fasst er jetzt alle Fakten zusammen, 
die täglich immer noch die Nachrichten in TV, Radio, Zeitungen und Magazinen bestimmen. Er analysiert scharfsinnig 
jeden einzelnen Fall und scheut sich nicht, einen Blick in die Zukunft zu werfen. Dabei nimmt er unter anderem die 
künftige Entwicklung des Dollars, der Schwellenländer Indien und China sowie die stärker werdende Rivalität zwischen 
der EU und Russland unter die Lupe. So konfrontiert er den Leser sehr detailliert mit den Auswirkungen der Krise.

Wie treffsicher Soros’ Prognosen gerade in Ausnahmesituationen sind, 
zeigte sich im Sommer 2008, als er mit anderen Hedgefonds-Größen 
vor den Handelsausschuss des US-Senats geladen war: Obwohl das 
Barrel damals mit rund 150 Dollar auf einem historischen Hoch 
notierte, sagte er das Platzen der Spekulationsblase am Ölmarkt 
voraus. Und das entgegen der herrschenden Meinung. Schließlich pro-
phezeiten nicht wenige Research-Häuser einen Preis von 200 Dollar 
und mehr. Doch als die Kurse binnen eines halben Jahres auf etwas 
über 30 Dollar einbrachen, hatte Soros wieder einmal ins Schwarze 
getroffen. Genauso wie beim Dollar. Dessen Niedergang kündigte er 
an, lange bevor Peking und Moskau – zwei der größten Anleihen-Gläu-
biger der USA – die Position des Greenback als globale Leitwährung zu 
hinterfragen begannen. Und jetzt raten Sie mal, wer das Abgleiten der 
US-Wirtschaft in die Rezession schon diagnostizierte, als die meisten 
Ökonomen noch von einer leichten konjunkturellen Abkühlung 
ausgingen? Richtig. Soros! Kein Wunder also, dass sein neues Buch 
bei Experten und Anlegern gleichermaßen hohes Interesse auslöst. 

Globale Zusammenarbeit ist wichtig für die Weltwirtschaft.
In „Die Analyse der Finanzkrise ... und was sie bedeutet – weltweit“ 
geht es um die Gründe und die Auswirkungen der aktuellen Krise. 
Nach Meinung des Börsenvisionärs hängt die Zukunft der Weltwirt-
schaft sehr davon ab, ob Präsident Obama umfassende und zusam-
menhängende Maßnahmen ergreifen wird. Als fast ebenso wichtig 
beschreibt er die Reaktion Chinas, Europas und anderer wichtiger Pla-
yer. Soros ist davon überzeugt, dass der Rückgang ohne einen koordi-
nierten Ansatz noch länger anhalten wird. Nur wenn die internatio-
nale Zusammenarbeit gut funktioniert, kann die Weltwirtschaft bald 
ihre tiefe Talsohle verlassen – vielleicht sogar schon Ende 2009. Doch 
das Gleichgewicht lässt sich nicht auf einen Schlag wiederherstellen. 
Soros geht von einem Prozess mit mindestens zwei Phasen aus: 
Zunächst muss viel Geld in die Wirtschaft gepumpt werden, um den 
Zusammenbruch des Kreditwesens auszugleichen; dann, wenn die 
Kredite wieder fließen, muss dem System die Liquidität wieder fast so 
schnell entzogen werden, wie sie bereitgestellt wurde. Daher ist es 
umso wichtiger, dass die Rettungspakete in relativ produktive Inves-
titionen fließen. Die Rettung z. B. der Automobilindustrie muss die 
Ausnahme sein, nicht die Regel, so Soros.
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Soros wurde 1930 in Budapest 
geboren. Als Kind jüdischer 
Eltern überstand er die Depor-
tationen im Zweiten Weltkrieg 
nur dank falscher Papiere und 
glücklicher Umstände. 1946 
ging er nach London, dort 
absolvierte er ein Studium an 
der London School of Econo-
mics and Political Science. 
Bereits im Jahr 1969 übernahm 
er die Leitung eines Hedge-
fonds. Ein Jahr später, 1970, 
gründete George Soros gemein-
sam mit James »Jim« Rogers 
den Hedgefonds Quantum Fund, der den Grundstein für die nach-
folgenden regulierenden Eingriffe Soros` in das weltweite Wirt-
schaftssystem darstellen sollte.

Sein neuestes, 144 Seiten umfassendes, Werk „Die Analyse der 
Finanzkrise … und was sie bedeutet – weltweit“ 
(ISBN 978-3-89879-500-5) ist am 13. Juli 2009 im FinanzBuch 
Verlag erschienen und für 14,90 € im Buchhandel oder unter 
www.finanzbuchverlag.de erhältlich.

Absolut lesenswert.
Das neue Buch von George Soros ist eine Pflichtlektüre für alle finanz-
wirtschaftlich und politisch interessierten Menschen. Der Autor ent-
wickelt in diesem Werk nicht nur eine eigene Theorie zur Funktions-
weise der Finanzmärkte, sondern untermauert diese durch treffende 
Analysen und durch Prognosen für das laufende Jahr 2009 und darü-
ber hinaus. Das macht das Buch zu einem hervorragenden Wegweiser 
durch den Wirtschaftsdschungel und gibt die Einschätzungen eines 
der bedeutendsten Finanzprofis der Neuzeit sehr detailliert wieder. 
Das kann Ihnen auch bei Ihren zukünftigen Anlageentscheidungen 
von Nutzen sein.
 
 



Deutsche Unternehmen stehen weltweit für Zuverlässigkeit, Finanzstärke und Innovationskraft. 
Jedoch kommt es gerade in turbulenten Zeiten für eine erfolgreiche Anlageentscheidung 
darauf an, die Unternehmen zu identifizieren, die das Potenzial haben, aus der Krise gestärkt 
hervorzugehen.

Erfolgreiches aktives Management
Dass sich gezielte Einzeltitelauswahl auszahlt, beweist der cominvest Fondak 1,2 seit rund 
60 Jahren mit seiner hervorragenden Wertentwicklung. Als ältester Aktienfonds Deutschlands 
setzt er schwerpunktmäßig auf substanzstarke deutsche Unternehmen, die über alle Markt-
phasen hinweg nachhaltigen Erfolg versprechen. 

Ausgezeichnet
Vertrauen auch Sie der Investment-Expertise von Allianz Global Investors. Gerade erst wurde 
Allianz Global Investors von Thomson Reuters das beste Aktien-Research und Aktien-Manage-
ment unter deutschen Fondsgesellschaften bescheinigt.3

Mehr Informationen unter 
www.allianzgi-partner.de /fondak     vertriebspartner@allianzgi.de     Telefon 069 263-14789
ISIN DE0008471012     WKN 847101

Deutschlands globaler Fondsmanager.

Vertrauen Sie einer deutschen 
Erfolgsstory. Vertrauen Sie dem ältesten 
Aktienfonds Deutschlands. 

1 Auflegende Verwaltungsgesellschaft: cominvest Asset Management GmbH. Wertentwicklung seit Auflage 10,4 % p.a. (Benchmark nicht darstellbar). Berechnungs-
basis: Anteilwert (Ausgabeaufschläge nicht berücksichtigt); Ausschüttungen wieder angelegt. Berechnung nach BVI-Methode. Angaben zur bisherigen Entwicklung 
erlauben keine Prognosen für die Zukunft.  2 Anfallende Ausgabeaufschläge (bei diesem Fonds derzeit 5,00 %) reduzieren das eingesetzte Kapital sowie die dar-
gestellte Wertentwicklung. Die Volatilität (Wertschwankung) des Fondsanteilwerts kann stark erhöht sein. 5-Jahresperformance vom 31.7.2004 – 31.7.2009: 
 cominvest Fondak -P-EUR: 4,16 % p.a. (Benchmark DAX im selben Zeitraum: 6,48 %) TER: 1,49 % + performanceabhängiger TER, zzt. 0,00 %, max. 20 % (Methode der 
perfor mance abhängigen Vergütung: Outperformance versus Benchmark, tägl. Ab grenzung mit jährlicher Zahlung). TER (Total Expense Ratio): Gesamtkosten (ohne 
Transaktionskosten), die dem Fondsvermögen im letzten Geschäftsjahr belastet wurden. Quelle: Allianz Global Investors. Stand 31.7.2009.  3 Quelle: Thomson 
 Reuters Extel Surveys, Pan European Survey 2009. Verkaufs prospekte und weitere Informationen erhältlich bei Allianz Global Investors Kapitalanlagegesellschaft mbH, 
Mainzer Landstr.11 – 13, 60329 Frankfurt am Main. 

39919_Fondak_210x297+3.indd   1 18.08.2009   17:07:39 Uhr
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Auch wenn Sie kein Autonarr sind. Es gibt im Leben immer wieder gute 
Gelegenheiten, sich einen lang gehegten Wunsch zu erfüllen. Oder 
einen günstigen Preis zum Kauf zu nutzen. Gerade an der Börse. Hier 
können schlechte Nachrichten zu einzelnen Unternehmen oftmals 
eine ganze Branche abstürzen lassen. Wodurch eigentlich solide 
Aktien unverhältnismäßig viel verlieren – und deutlich unter ihren 
fairen Wert fallen. Das kann ein hervorragender Zeitpunkt zum Ein-
stieg sein. Aber in Krisenzeiten fehlt meist das Kapital dazu. Woher 
also nehmen, wenn nicht stehlen?

Beleihen Sie Ihr Wertpapierdepot!
Ganz gleich, für was Sie kurzfristig Geld benötigen. Wenn Sie ein Wert-
papierdepot besitzen, können Sie sich die gewünschte Liquidität ganz 
bequem beschaffen. Und das, ohne sich auch nur von einer Position zu 
trennen. Ein Effektenkredit macht’s möglich. Diese Finanzierungsform 
funktioniert ähnlich wie ein Kontokorrentkredit. Mit einem Unter-
schied: Der Wert Ihres Portfolios dient dabei als Sicherheit.  

Vergleichen Sie die Konditionen!
Effektenkredite bieten viele Finanzdienstleister an. Doch die Konditi-
onen sind sehr unterschiedlich. Entscheidend ist vor allem eines: die 
Höhe des Kreditzinses! Hier schwanken die Angebote zwischen unter 
5,5 und weit über 7 Prozent. Vergleichen lohnt sich also. Auch bei den 
sonstigen Konditionen. So stellen einige Anbieter beispielsweise 
hohe Bearbeitungsgebühren in Rechnung. Oder schließen die Mög-
lichkeit flexibler Sondertilgungen aus. 

Locker liquide. Erweitern Sie einfach und günstig 
Ihren finanziellen Spielraum.

Da steht es: Ihr Traumauto. In Top-Zustand. Zu einem mehr als günstigen Preis. Auf so eine 
Gelegenheit haben Sie seit vielen Jahren gewartet. Doch während die Sonne den hochglanzpo-
lierten roten Lack und die verchromten Speichenfelgen erstrahlen lässt, macht sich auf Ihrem 
Gesicht Traurigkeit breit. Weil Ihnen ausgerechnet jetzt das nötige Kleingeld fehlt, um sich 
Ihren Traum zu erfüllen. Entspannen Sie sich. Wir können Sie glücklich machen. Denn mit dem 
DAB Effektenkredit steht Ihnen eine der günstigsten Finanzierungsmöglichkeiten der Branche 
zur Verfügung.   

Sie sind im Vorteil!
Der DAB Effektenkredit gehört derzeit zu den günstigsten am Markt. 
Mit einem Kreditzins von nur 5,45 % p. a. liegen wir unter dem anderer 
Anbieter (siehe untenstehende Grafik). Zu diesem Zinssatz können Sie 
üblicherweise bis zu 50 % des aktuellen Kurses bzw. Rückzahlungs-
wertes beleihen. Selbstverständlich ohne Bearbeitungsgebühren. Und 
bei voller Flexibilität: Sie können den Kredit nicht nur jederzeit ganz 
oder teilweise zurückzahlen, sondern auch ganz frei über die Kredit-
summe verfügen. Diese kann Ihnen ab 5.000,– Euro in unbegrenzter 
Höhe eingeräumt werden. Von der Beleihung ausgenommen sind 
Finanztermingeschäfte, Finanzinstrumente, deren Verlustrisiko dem-
jenigen von Finanztermingeschäften entspricht (z. B. Optionsschein-
fonds; Knockout-Turbozertifikate) sowie Wertpapiere des HypoVereins-
bank-Konzerns und der DAB bank AG. Bei der Ermittlung Ihres 
individuellen Kreditrahmens hilft Ihnen die Beispielrechnung auf 
Seite 19. 

Schnell und unverbindlich: Ihr Kreditangebot!
Interesse? Den Antrag können Sie sich einfach und bequem unter 
www.dab-bank.de/effektenkredit herunterladen. Oder fordern Sie jetzt 
Ihr individuelles Kreditangebot an. In der Regel haben Sie den Kredit-
vertrag innerhalb einer Woche in Ihrem Briefkasten. Natürlich steht 
Ihnen auch der DAB Kundenservice unter 01802 25 45 07* für alle 
Fragen zur Verfügung. 

DAB bank

Effektenkredit Zinsvergleich:

Mit einem Kreditzins von nur 5,45 % p. a. sind wir einer der günstigesten Anbieter – 
vergleichen Sie selbst. 
Quelle: Internetseiten der Anbieter, Stand 24.08.2009.

Onvista Bank

Comdirect

Cortal Consors

5,45 % p. a.

6,25 % p. a.

6,50 % p. a.

6,50 % p. a.
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Haben Sie Fragen zum Effektenkredit? 
Unser DAB Kundenservice hilft Ihnen gerne!

kundenservice@dab-bank.de
Tel. 01802 25 45 07*

*Nur 6 Cent pro Anruf aus dem deutschen Festnetz.  
Mobilfunkgebühr kann ggf. davon abweichen.

Informieren Sie sich über die Möglichkeit, sich günstig zusätzlichen 
finanziellen Spielraum zu schaffen.

www.dab-bank.de/effektenkredit  

Effektenkredit

DAB bank
Die Direkt Anlage Bankwww.dab-bank.de

Stellen Sie die Weichen für Ihre berufliche Zukunft: mit einer
fundierten Ausbildung zur/zum Bankkauffrau/-mann (IHK)
bei der DAB bank AG!

„Ich interessiere mich für Wertpapiere und möchte mein Wissen da-
rüber ausbauen. Trotzdem möchte ich die anderen Bereiche einer
Bank kennen lernen und natürlich den direkten Kundenkontakt nicht
versäumen.“

Denken Sie genauso über Ihre zukünftige Ausbildung zur/zum Bank-
kauffrau/-mann? Dann sind wir als der erste deutsche Discount-Bro-
ker genau die richtige Adresse für Sie. Als erfolgreiche Direktbank
bieten wir Ihnen die Möglichkeit, alle Bereiche einer Bank näher ken-
nen zu lernen und zu durchlaufen, und dank unserer Muttergesell-
schaft, der HypoVereinsbank AG, können wir Ihnen auch einen
Aufenthalt in einer Bank-Filiale ermöglichen.

Sind Sie interessiert?
Wir suchen junge Leute mit Abitur oder mittlerer Reife, die eine
Menge Wissbegierde und  Engagement mit in unsere Bank bringen.

In diesem Fall senden Sie uns Ihre schriftliche Bewerbung an:

DAB bank AG
Human Resources – Berufsausbildung
Landsberger Str. 300
80687 München

Oder bewerben Sie sich online direkt auf unserer Homepage
www.dab-bank.de unter der Rubrik „Karriere“, hier finden Sie
auch weitere Infos zur Ausbildung in der DAB bank AG.

Ausbildung zur/zum Bankkauffrau/-mann

anzeige_azubi:anzeige_azubi  24.08.09  14:46  Seite 1

Wertpapiere Kurswert Beleihungs-
wert in %

Beleihungswert

Inländische Aktien EUR 20.000,– 50 % EUR 10.000,–

Euro-Anleihen inlän- 
discher Emittenten

EUR 20.000,– 50 % EUR 10.000,–

Optionsscheine EUR 5.000,– 0 % EUR 0,–

DAB bank Aktien EUR 5.000,– 0 % EUR 0,–

GESAMT EUR 50.000,– EUR 20.000,–

Berechnungsbeispiel:                                                    
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E – T – F. Diese drei Buchstaben werden in der Finanzbranche immer 
häufiger genannt, wenn es um interessante Anlagealternativen für die 
Zukunft geht. Dabei gibt es die Exchange Traded Funds – zu Deutsch: 
börsengehandelte Indexfonds – schon eine ganze Weile. Nur fanden 
Sie bei Anlegern und Fachpresse aufgrund ihrer wenig spektakulären 
Eigenschaften lange Zeit wenig Beachtung. Das hat sich durch die 
Finanzkrise grundlegend geändert. Nachdem einige der jüngsten 
Finanzinnovationen nicht mal mehr von Experten ausreichend erklärt 
werden konnten, sehen sich viele Investoren in Zeiten wie diesen 
zunehmend nach leicht verständlichen Geldanlagen um. Und genau 
das sind ETFs. Nicht umsonst werden sie – in Anlehnung an die drei 
Buchstaben ihres Namens – auch mit Einfach, Transparent und  
Flexibel beworben.    

Genaue Abbildung eines Index.
Stichwort Transparenz: ETFs bilden den ihnen zugrunde liegenden 
Index 1:1 ab. So kann der Anleger jederzeit exakt nachvollziehen, was 
mit dem von ihm investierten Kapital geschieht. Und wie es sich ent-
wickelt: Steigt der Index um 1%, legt der ETF um denselben Wert zu. 
Eine Performance, die viele aktiv gemanagte Fonds übrigens nicht 
erreichen – da es deren Management nicht gelingt, den jeweiligen 
Vergleichsindex zu schlagen. 

Klarer Kostenvorteil.
Während bei aktiv gemanagten Fonds jährlich Verwaltungsgebühren 
von durchschnittlich um die 1,5 % anfallen, liegen deren börsenge-
handelte „Verwandte“ üblicherweise deutlich unter 0,5 %. Und auch 

beim Kaufpreis kann der Anleger sparen. Ein Ausgabeaufschlag fällt 
meist nicht an – sondern lediglich die banküblichen Transaktions-
kosten. Grund: ETFs werden – wie der Name schon sagt – nicht über 
die Fondsgesellschaft (KAG), sondern an der Börse gehandelt. Dies hat 
einen weiteren Vorteil: Es gibt zu Börsenzeiten eine ständige Kurs-
feststellung bei hoher Liquidität. Das erhöht sowohl die Transparenz 
als auch die Flexibilität dieser Anlageform.

Große Auswahl.
Flexibel sind Sie mit ETFs auch bei den Investitionsmöglichkeiten: Sie 
können nicht nur in die gängigen Aktienindizes investieren, sondern 
auch in Regionen- und Branchenindizes (wie zum Beispiel Pharma- 
oder Automobilindizes). Zudem gibt es mittlerweile auch viele Zins-
markt- oder Renten-ETFs. Insgesamt gibt es hunderte von Produkten 
verschiedenster Emittenten. Bitte beachten Sie aber, dass die börsen-
gehandelten Fonds auf einzelne Branchen- oder Schwellenländer-
Indizes mit Vorsicht zu genießen sind. Durch die spezielle Fokussie-
rung kann ein solcher Index – und damit auch der ETF – bei einer 
entsprechenden Krise im Sektor oder der Region stark einbrechen. 
Hier haben aktive Fondsmanager mit entsprechendem Hintergrund-
wissen die Möglichkeit, durch überlegtes Handeln Verluste zu vermei-
den – oder, im Umkehrschluss, Hausse-Situationen durch fundierte 
Marktkenntnisse überproportional zu nutzen. Daher sind ETFs eher für 
eine breit gestreute Investition in größere Märkte interessant. Selbst-
verständlich auch – und gerade – für Sparpläne. Hier kann der Anle-
ger die Schwankungen des Index durch die regelmäßigen Sparraten 
clever ausnutzen – und so einen günstigeren Durchschnittspreis als 

Was ist eigentlich… 
… ein ETF?

Freie Sicht auf eine attraktive Anlageform: Mit Exchange Traded Funds – kurz ETFs – sind Sie stets im Bilde über das, in was Sie  
investieren. Und das ist auch noch besonders günstig!



beim Direktinvestment erzielen. Ein Markt- und Kursrisiko bleibt 
natürlich bestehen. Zumal es keine Garantie-ETFs gibt. Aber es 
besteht – im Gegensatz zu Indexzertifikaten – kein Emittentenrisiko, 
da ETFs als Sondervermögen eingestuft werden.

Unterschiede in der Ausgestaltung.
Grundsätzlich gibt es zwei unterschiedliche Arten von ETFs. Während 
die Portfolios von „Full-Replication“-Produkten eine exakte Wieder-
gabe der im Index enthaltenen und entsprechend gewichteten Wert-
papiere sind, nutzen die „Synthetic-Replication“-Produkte zu einem 
geringen Teil auch so genannte „Swaps“. Das sind Tauschgeschäfte, 
die dem ETF immer die Index-Performance garantieren. So hat der ETF 
die Möglichkeit, auch indexfremde Titel mit ins Portfolio aufzuneh-
men. Dadurch können zum Beispiel Dividenden steuerfrei vereinnahmt 
werden – und Veränderungen in der Indexgewichtung kostengüns-
tiger nachvollzogen werden.
 
DAB bank führender ETF-Anbieter.
Die DAB bank bietet Ihnen optimale Voraussetzungen, um in ETFs zu 
investieren. Bei uns erhalten Sie alle in Deutschland handelbaren 
Produkte zu gewohnt niedrigen Preisen. Viele davon können Sie im 
außerbörslichen DAB Sekunden-Handel sogar noch günstiger ordern. 
Und wer die vielen Vorteile der ETFs für seinen Vermögensaufbau nut-
zen möchte, findet bei uns das größte und – laut dem Fachportal 
Extra-Funds.de – auch beste Angebot an Sparplänen dieser Kategorie. 
Alles Weitere dazu sowie zu den  momentan beliebtesten ETF- 
Sparplänen finden Sie unter www.dab-bank.de/sparplan 

*Nur 6 Cent pro Anruf aus dem deutschen Festnetz. 
Mobilfunkgebühr kann ggf. davon abweichen.
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Immer für Sie da: Die Experten Ihres 
Private Banking Teams!

Wann immer Sie Fragen zur Börse, den einzelnen Anlage-
klassen oder bestimmten Wertpapieren haben, steht 
Ihnen mit den Experten unseres Private Banking Teams 
schnelle, freundliche und vor allem hochkompetente 
Hilfe zur Verfügung. Lernen Sie heute Philipp Piroddi und 
seine Meinung zu ETFs kennen. 

Dipl.-Kaufmann Philipp Piroddi (32) aus Windach am Ammer-
see gehört seit März 2007 zum Private Banking Team der  
DAB bank. In seiner Freizeit spielt der gelernte Bankkaufmann 
und ausgewiesene ETF-Experte gerne Fußball oder Tennis, geht 
auf Reisen und interessiert sich für Kultur.

„ETFs gehören für mich zu den zentralen Instrumenten in 
jedem gut diversifizierten Portfolio. Durch ihre fortlaufende 
Handelbarkeit und ihre transparente Zusammensetzung bie-
ten sie die Möglichkeit, in verschiedenste Anlageklassen, wie 
zum Beispiel Aktien, Rohstoffe oder Immobilien, einfach und 
transparent zu investieren! Bei uns ist das besonders günstig 
möglich: In unserem DAB Sekunden-Handel können Sie mitt-
lerweile zahlreiche ETFs außerbörslich ordern – und dabei im 
Vergleich zum Börsenhandel noch mehr sparen. 

Falls Sie Fragen zu ETFs haben oder wissen möchten, welche 
ETFs sich ganz besonders für Ihr individuelles Anlegerprofil 
eignen – steht Ihnen das Private Banking Team gerne mit 
seiner geballten Kompetenz zur Verfügung. Wir setzen alles 
daran, Ihnen eine optimale Lösung für Ihre Bedürfnisse lie-
fern zu können – und freuen uns auf Ihren Anruf unter 
01802 25 45 04*!“



Herzlichen Glückwunsch zu unserem Geburtstag!

Das große DAB Jubiläumsgewinnspiel anlässlich unseres 15. Geburtstags erfreute sich großer Resonanz. Über  
Preise freuen konnten sich 250 Teilnehmer. Allen voran der Gewinner unseres Hauptpreises – einer Erlebnisreise 
nach London im Wert von 2.500,– Euro. 
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Zahlenzauber aus Japan.
Kunden der DAB bank können eines ganz bestimmt: mit Zahlen umgehen. Daher ist das japanische Sudoku-Spiel das optimale Rätsel für sie. 
Es besteht aus drei mal drei Quadraten, die jeweils wieder drei mal drei Felder haben. In jedem dieser Neuner-Quadrate, aber auch in jeder Zeile 
und jeder Spalte müssen alle Zahlen von 1 bis 9 vorkommen. Aber immer nur einmal. Probieren Sie’s einfach aus. 

Die Auflösung erhalten Sie im Internet  
unter www.dab-bank.de/sudoku

Kunden der DAB bank sind ans Gewinnen gewöhnt. Dennoch war  
Herr Dr. Burkhard aus Bad Aibling angenehm überrascht, als er den 
Hauptpreis unseres DAB Jubiläumsgewinnspiels zugelost bekam.  
Und als Kathrin Reindl vom Private Banking Team und Andreas  
Ullmann, Prokurist vom Sponsor des Hauptpreises, apano Hedgefonds, 
ihm am 12. August 2009 den Reisegutschein im Wert von 2.500,– 
Euro überbrachten, kannte die Freude im Hause Burkhard keine Gren-
zen mehr. Kein Wunder – ein exklusives Wochenende in der Metropole 
London inklusive Flug, Top-Hotel, Rahmenprogramm und Taschengeld 
erlebt auch das Ehepaar nicht alle Jahre.

Auch die anderen Gewinner hatten Grund zur Freude: Die Preise – 
unter anderem neue iPods, mydays-Gutscheine oder ETF-Anteile – 
wurden ihnen bereits Ende Juli übergeben. 

Wir gratulieren den Glücklichen und bedanken uns bei allen Teilneh-
mern unseres Gewinnspiels.

Einsteiger Fortgeschrittene
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Beste Stimmung bei der Gewinnübergabe in Bad Aibling: Kathrin Reindl vom Private  
Banking Team der DAB bank, Frau und Herr Dr. Burkhard sowie Andreas Ullmann vom  
Sponsor, apano Hedgefonds (v. l. n. r.).



* Das Zertifikat sieht keinen Kapitalschutz vor. Das Unterschreiten der Barriere am Laufzeitende führt zu einem Verlust bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals.
Die Telefonnummer ist nicht an US-Personen gerichtet und darf nicht von US-Personen angerufen werden (EUR 0,06 pro Anruf aus dem deutschen Festnetz).  
Diese Anzeige ist weder ein Angebot noch eine Empfehlung zum Kauf von Wertpapieren noch stellt sie eine Anlageberatung dar. Ausführliche Informationen über die Wertpapierbedingungen und die mit dem Erwerb der Wert papiere verbundenen
Risiken enthalten die für die Wertpapiere allein maßgeblichen Endgültigen Bedingungen zusammen mit dem jeweils gültigen Basisprospekt (und etwaige Nachträge). Beides erhalten Sie kostenlos bei der Zahlstelle BNP Paribas Securities Services,
Grüneburgweg 14, 60322 Frankfurt am Main. Zudem ist eine Veröffentlichung im Internet unter http://www.jpmorgansp.com vorgesehen. Eine Anlageentscheidung sollte nur auf Grund lage der im Basisprospekt und der in den allein maßgeblichen
Endgültigen Bedingungen enthaltenen Informationen getroffen werden. Die in dieser Anzeige enthaltenen Informationen wurden nach bestem Wissen und Gewissen zusammengestellt. Die beworbenen Wertpapiere dürfen nicht in den USA oder
an eine US-Person im Sinne der Regulation S des U.S. Securities Act 1933 verkauft werden. Kapitalanlagen in Inhaberschuldverschreibungen haftet das Insolvenzrisiko der Garantin an.
Dieses Zertifikat (dieses „Produkt“) wird von J.P. Morgan Securities Limited (der „Index-Sponsor“) in ihrer Eigenschaft als Index-Sponsor nicht gefördert, unterstützt, verkauft oder beworben. Der Index-Sponsor erteilt den Inhabern des Produkts
oder irgendeiner anderen Person keine ausdrücklich oder konkludente Zusicherung oder Gewähr hinsichtlich der Ratsamkeit einer Anlage in Wertpapieren oder Finanzprodukten im Allgemeinen oder in dem Produkt im Besonderen oder der
Fähigkeit des JPMCCI Crude Oil Excess Return Index (Bloomberg Code: JMCXLER) (der „Index“) zur Nachbildung der Anlagemöglichkeiten im Markt für Warenterminkontrakte oder zur sonstigen Erreichung seines Ziels.

www.jpmorgansp.comInfo-Hotline: 01802 – 118804

WKN: JPM9Y9 
ISIN: NL0009085141

Rohölinvestments – jetzt den Anschluss nicht verpassen!

Öl Capped Bonus Zertifikat
• 100% Partizipation an der Wertent -

wicklung des JPMCCI Crude Oil Excess
Return Index bis zum Cap bei 150%

• Schutz vor Wechselkursschwankungen
(Quanto in EUR)

• Sicherheitspuffer von 40% zum Lauf -
zeitende (kein Barrierenrisiko während
der Laufzeit)*

• Kurze Laufzeit von drei Jahren

Natürlich auch zu zeichnen

bei der DAB bank!
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www.dab-bank.de

Gut für Deutschland? Noch besser für Sie!

Ihre Erst- 

stimme für 

Top-Prämien!

Endlich mal Wahlversprechen, auf die Sie sich  
wirklich verlassen können:  
Wenn einer Ihrer Freunde, Verwandten oder Kollegen 
jetzt aufgrund Ihrer Empfehlung die DAB bank zu 
seiner neuen Depot- und Direktbank wählt, haben Sie 
die freie Wahl zwischen besonders attraktiven Top-
Prämien! Daran lassen wir uns messen! 

Alle Informationen zu den Prämien erhalten Sie im 
DAB Prämien-Shop unter   www.dab-bank.de/praemie . 
Dort erfahren Sie auch, wie’s funktioniert. Reinschauen 
lohnt sich! Versprochen!

Eine von vielen attraktiven Prämien unter:

www.dab-bank.de/praemie 




