WIRTSCHAFT

Geldanlage:

Nachwuchs beim Dax

Die Borsenwelt liegt im
Indexfieber: Mehr als 300
verschiedene Borsenindizes
gibt es bereits. Kaum eine
Woche vergeht ohne eine
Neuschopfung. Noch gar
nicht mitgerechnet sind hier
die zahlreichen amerikani-
schen Spezialindizes, etwa
die Meinungsbarometer der
Chefeinkidufer oder der
Hausbau-Index.

Inzwischen hat der Deut-
sche Aktienindex (Dax) -
der die Kursentwicklung der
30 wichtigsten Standardwer-
te widerspiegelt — erneut
Nachwuchs bekommen: Ne-
ben dem bereits vor Jahres-
frist eingefiihrten ,,Composi-
te-Dax“ mit seinen 16 Unter-
indizes steht nun der , Dax-
100 als Borsenbarometer
zur Verfiigung. In ihm sind
100 variabel gehandelte Ak-
tien des Amtlichen Marktes
enthalten. Wihrend der Pri-
senzborse — also von 10.30
Uhr bis 13.00 Uhr — wird er
jede Minute neu errechnet.

Sein wichtigster Vorteil:
Er spiegelt einen breiteren
Markt wider als der stan-
dardmiBige Dax. Anderer-
seits wirken sich Schwankun-
gen unbedeutender Neben-
werte nicht so stark aus wie
bei dem vor Jahresfrist kre-
ierten ,,Composite-Dax“, in
dem 320 Aktien enthalten
sind. Mittelfristig sollte er
sich durchaus zu einer wichti-
gen Basis etwa fiir Optionen
entwickeln konnen.

Alle Indizes haben indes
Vor- und Nachteile. So fallt
es privaten Anlegern sicher-
lich nicht leicht, sich in der
Welt von Dax und Rex, von
Eurax und OBX zurechtzu-
finden. Zudem ist die Be-
rechnung ldngst nicht ein-
heitlich. Wichtigste Unter-
scheidungskriterien: Ein
Kursindex beriicksichtigt le-
diglich die Kursverdnderun-
gen. Dividendenzahlungen
bleiben generell auflen vor.
Diese wiederum werden
beim Performance-Index
beriicksichtigt, so daBl man

die Ergebnisse auch mit de-
nen der eigenen Geldanlage
vergleichen kann.

Wihrend also ein Kursin-
dex als reines , Borsenbaro-
meter anzusehen ist, dient
ein Performance-Index als
Vergleichsmaflstab - eine
Tatsache, die man insbeson-
dere bei Vergleichen von In-
dexentwicklungen mit In-
vestmentfonds kennen sollte.

Daneben ist zwischen un-
gewichteten und gewichteten
Indizes zu unterscheiden,
und auch dabei gibt es Vari-
anten. So werden bei einem
ungewichteten Index alle Pa-
piere praktisch gleichwertig
behandelt: Ihr Ausgangskurs
wird bei gleichem Niveau an-
gesetzt. Bei den gewichteten
Indizes gibt es die Preisge-
wichtung: Alle Papiere
flieBen je nach Hohe ihres
Borsenkurses  unterschied-
lich stark in die Bewertung
ein. Die haufigere Art ist je-
doch die sogenannte ,Bor-
senkapitalisierungsgewich-
tung®, bei der alle Werte ana-
log zum Borsenwert des ein-
zelnen Unternehmens im In-
dex beriicksichtigt werden.
Um das Ma83 voll zu machen,

unterscheiden Profis noch
zwischen arithmetischen und
geometrischen Indizes, deren
Berechnung entweder durch
die Multiplikation der einzel-
nen Kurse mit dem Gewich-
tungsfaktor oder {iber die n-
te Wurzel aus dem Produkt
aller Kurse ermittelt wird.
Wihrend die genauere
Berechnungsmethode nur ei-
ne untergeordnete Rolle
spielt, sollten Anleger die
Frage der Gewichtung bei
ihren Entscheidungen durch-
aus berticksichtigen: In ei-
nem ungewichteten Index
konnen zeitweise einzelne
Nebenwerte die Entwicklung
nachhaltig priagen, wihrend
gewichtete Indizes zuverlis-
sigere Riickschliisse auf den
Gesamtmarkt erlauben.
Generell ermoglichen es
Indizes dem Anleger, auf ei-
nen Blick die Stimmung an
der Borse zu erkennen. Aber
auch der Vergleich einzelner
Aktien mit dem maBgebli-
chen Borsenindex spielt eine
wichtige Rolle in der techni-
schen Aktienanalyse: Hat
sich eine Aktie in der Ver-
gangenheit schlechter ent-
wickelt als der Index, rech-
nen Analysten mit einem
weiteren Nachhinken hinter
dem allgemeinen Markt. An-
dererseits sollten sich Perfor-
mance-Renner nach dieser

in Tausend

Eine Aktie entspricht
einem Inhaberanteil
an einem Unterneh-
men. lhr Besitzer er-
hilt  entsprechend
seinem  Aktienbesitz
einen Teil der erwirt-
schafteten und _aus-

Commerzbank
Thyssen
Dresdner Bank

Hoechst

GroBe Publikumsgesellschaften

Unternehmen mit mindestens 100.000 Inhabern

Zahl der Aktionére

Deutsche Bank

geschitteten  Uber-
schijsse  der Gesell-
schaft. Die grofiten
Publikumsgesell-
schaften  hat  das
Deutsche

Daimler Benz

| Siemens
Volkswagen

Quelle; DAI

Aktien-In- Stand: Juli 1993
slitut aufgelistet. Oimu EEALE G

Theorie der relativen Stirke
auch kiinftig besser ent-
wickeln als der Markt — zu-
mindest, solange der Trend
nicht gebrochen wird.

Zunchmend an Bedeu-
tung gewonnen haben Indi-
zes auch im Zusammenhang
mit Finanz-Derivaten: Spe-
kulanten setzen auf Options-
scheine und Optionen, auf
Futures-Kontrakte und auch
noch auf Optionen auf Futu-
res-Kontrakte. Mit der klas-
sischen Geldanlage haben
diese Strategien freilich nur
noch wenig gemein. Manche
Segmente erinnern eher an
das Geschehen in einer
Spielbank als an einen serio-
sen Markt.

Doch Geldanleger sollten
diese neuen Derivate nicht
géanzlich vernachléssigen, las-
sen sich hier doch bestehen-
de Wertpapier-Engagements
trefflich absichern. Nach den
modernen Portfolio-Theori-
en kann aus jedem grofleren
Aktiendepot eine Korrelati-
on zum Borsenindex errech-
net werden, der Depotwert
bewegt sich also stirker oder
schwicher als der Index. Auf
dieser Basis konnen nun dro-
hende Kursrisiken etwa
durch den Verkauf eines Fu-
tures-Kontraktes oder den
Kauf von Verkaufsoptionen
auf den Index ausgeglichen
werden, ohne dafB3 der Anle-
ger die verschiedenen Papie-
re seines Depots einzeln ab-
sichern muB.

SchlieBlich eignet sich der
Borsenindex auch fir Inve-
storen, die sich mit dem
Durchschnitt begniigen: Sie
kaufen die im Index enthal-
tenen Papiere entsprechend
ihrer Gewichtung und hoffen
dann auf moglichst gute Ge-
winne. Eine solche Strategie
bedarf nicht einmal einer
dicken Brieftasche: Wer den
Ausgabeaufschlag und die
Gebiihren nicht scheut, kauft
sich ganz einfach einen In-
dex-Fonds, der seine Investi-
tionen ganz stur in den Wer-
ten eines Borsenindex vor-
nimmt. Damit ist eine Rendi-
te analog zum Dax gewahr-
leistet — ein Ergebnis, das
selbst Anlageprofis oftmals
verfehlen. Peter Jobst
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