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A

(= Asset-Backed Security) Anleihen, die Zahlungsanspriche ge-
gen eine in der Regel ausschlieBlich dem Zweck der ABS-
Transaktion dienende Zweckgesellschaft zum Gegenstand hat.
Die Zahlungsanspriiche werden durch einen Bestand an Forde-
rungen (Assets) gedeckt (backed), die auf die Zweckgesellschaft
(Special Purpose Vehicle) Ubertragen (verkauft) werden und im
Wesentlichen den Inhabern der Investments als Haftungsgrund-
lage zur Verfligung stehen (Collateral Pool).

Arten von ABS:

e True Sale: der Originator (die Bank) verkauft Assets wie
Kundenforderungen gegen Geld an das SPV (Special Purpase
Vehicle). Die Bilanz der Bank wird verklrzt, die Bank hat mit
den Kundenforderungen nichts mehr zu tun. (Bilanzverkir-
zung bei Bank).

e Synthetische Verbriefung: der Originator (die Bank) Uber-
tragt das Risiko der Kundenforderungen an das SPV mittels
Kreditderivaten (Credit Default Swaps), die Kundenforderun-
gen selbst bleiben allerdings in der Bankbilanz (keine Bi-
lanzverkirzung). Einfach ausgedriickt: das SPV Ubernimmt
eine Art Garantieverpflichtung gegentber der Bank fir die
Kundenforderungen. Sollte es zu Ausfdllen bei den Kunden-
forderungen kommen, muB das SPV der Bank eine Entscha-
digung zahlen (Finanziert aus dem eingenommenen Kapital
der ABS-Investoren). Fulr dieses "Garantieversprechen" erhalt
das SPV eine Pramie.

Strategie zum Schutz eines Portfolios oder von geplanten Inves-
titionen gegen nachteilige Preisanderungen. Auch Hedging ge-
nannt.

Die Rendite ist der Ertrag des investierten Kapitals (in Prozent
ausgedriickt). Als aktive Rendite bezeichnet man die Abweichung
der Fonds- bzw. Managerrendite von der Benchmarkrendite.

(= Asset Liability Management) simultane Steuerung und Analyse
der Aktiv- und Passivseite.

Outperformance (Mehrrendite) eines Portfolios gegenlber der
Benchmark.

Nicht traditionelle Anlagen, die oft eine geringere Liquiditat be-
sitzen und das Ziel einer absoluten positiven Renditeentwicklung
verfolgen. Bsp.: Hedgefonds, Rohstoffe- und Wahrungsfonds,
PrivateEquity

Aufteilung des Vermdgens auf einzelne Asset-Klassen (d.h. Ver-

maogensanlagearten wie bspw. verzinsliche Wertpapiere, Aktien,

aktienahnliche Produkte, Derivate, Wahrungen, Rohstoffe etc.).

Die Asset Allokation hat zum Ziel, die Rendite eines Portfolios zu

optimieren und die Risiken zu minimieren.

e Taktische Asset-Allokation (TAA) - kurzfristige Kapital-
anlageziele (Zeitraum - das laufende Jahr).

e Strategische Asset-Allokation (SAA) - langfristige Kapi-
talanlageziele (Zeitraum - 5 Jahre).

Vermogensverwalter, die ein Anlagenportfolio nach Risiko- und
Ertragsgesichtspunkten steuern.
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Man spricht von Auslibung, wenn der Inhaber einer Option von
seinem Recht auf Kauf (Call) bzw. Verkauf (Put) des Basiswertes
Gebrauch macht.

(=Barenmarkt) eine Phase sinkender Kurse an der Borse (vgl.
Hausse).

Im Gegensatz zur physischen Lieferung bekommt der Inhaber
der Option bei Auslibung seines Optionsrechts vom Stillhalter
nicht eine bestimmte Anzahl des Basiswertes geliefert, sondern
einen bestimmten, im Voraus festgelegten Geldbetrag. Das ist
beispielsweise dann der Fall, wenn wie bei Indizes eine physi-
sche Lieferung nicht maoglich ist.

Ist der im Voraus festgelegte Preis, zu dem der Inhaber einer
Option den Basiswert kaufen (Call) bzw. verkaufen (Put) kann.

Ein Basispunkt entspricht 0,01%.

(= Underlying) darunter versteht man das Wertpapier bzw. Fi-
nanzinstrument, auf das sich ein Derivate-Kontrakt bezieht. Als
Basiswerte dienen beispielsweise Aktien, Anleihen, Indizes, Wah-
rungen, Rohstoffe oder Edelmetalle.

Strukturiertes Verfahren zur Auswahl von Portfoliomanagern,
das auf die Ergebnisse der Vorauswahl (sog. ,long list", ,short
list") aufbaut.

Neutraler Bezugspunkt zur Beurteilung des Anlageerfolgs eines
Spezialfonds oder Vermdgensverwalters. Die Benchmark defi-
niert ein Vergleichs- bzw. Referenzportfolio, anhand dessen die
Performance des tatsachlichen Portfolios analysiert und bewertet
werden kann.

Kennzahl, die die Sensitivitat einer Aktie oder eines Portfolios im
Verhaltnis zu Kursbewegungen des Gesamtmarktes misst.

Ist ein festverzinsliches Wertpapier (NP, SSD), dessen Kupon wie
ein Leveraged Steepener von der Steilheit der Zinskurve abhangig
ist. Allerdings ist hier der Kupon nicht floatend, sondern auf einen
bestimmten Satz, der zwei Mdglichkeiten zu lasst, fixiert.

Beispiel: Wenn die Steilheit von 10 J SWAP - 2 J SWAP >= 0 BP,
dann 0,5 % Kupon, sonst 0 % Kupon.

Vorteil Binary Steepeners im Vergleich zu einem Legervaged
Steepener: die ausgezahlten Kupons sind im Vergleich zum
Leveraged Steepener stetiger und sind weniger Schwankungen un-
terworfen. Dafiur wird die Summe an ausbezahlten Kupons viel
niedriger sein.

Bruttomieteinnahmen im Verhaltnis zum Nettokaufpreis.

Die laufende Bruttoverzinsung errechnet sich als Quotient aus
den ordentlichen Ertragen und dem arithmetischen Mittel der
Kapitalanlagen.
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(= kindbare Anleihen) der Schuldner hat das Recht, diese zu ei-
nem (oder mehreren = Multi-Callable-Bond) vorher definierten
Zeitpunkt (en) zum (idR) Nennwert zu kindigen. Der Anleger
bekommt sicher fiur den unkindbaren Zeitraum (z.B. 1 Jahr) ei-
ne Rendite, die deutlich Uber der aktuellen Marktrendite liegt.
Steigen die Zinsen, hat er eine langlaufende Anleihe; steigen die
Zinsen nicht, muss er erneut in einem Niedrigzinsumfeld nach
einer Anlagemadglichkeit suchen.

Raumt dem Inhaber das Recht ein, eine bestimmte Menge eines
Vermodgenswertes zu einem bestimmten Zeitpunkt (europaischer
Stil) bzw. innerhalb einer festgelegten Zeitspanne (amerikani-
scher Stil) zu einem im Voraus festgelegten Kurs zu kaufen. Fur
dieses Recht zahlt der Inhaber der Call-Option an den Verkaufer
- auch Stillhalter genannt - eine Pramie. Diese wird sofort bei
Abschluss des Geschafts fallig.

Maximaler Kupon eines variabel verzinslichen Produktes durch
Verkauf einer Cap-Option. Z. T. sind Caps durch das BaFin fir
IAS-bilanzierende Versicherer vorgeschrieben (vgl. Floor).

Ist der fihrende Immobilienindex in den USA. Er wird fir ver-
schiedene Teilmarkte monatlich veréffentlicht. Hierbei werden 20
Einzelindizies, die jeweils die Hauspreisentwicklung einer amerika-
nischen Metropolregion abbilden, zu 2 Gruppen aggregiert: Ein In-
dex flir die wichtigsten 10 Regionen und ein Index von allen 20
Regionen. Des Weiteren gibt es noch einen bundesweiten Wohn-
immobilienindex, der vierteljahrlich erhoben wird und 9 verschie-
dene US Census Divisions enthalt. Insgesamt besteht die Index-
Familie somit aus 23 Indizies.

(= Collaterized Debt Obligation) eine CDO Transaktion beruht
auf der Grindung eines SPV (Special Purpose Vehicle = Zweck-
gesellschaft), welches in ein Portfolio verschiedener Referenzan-
lagen (z.B. Unternehmensanleihen, Kreditforderungen der Ban-
ken an Unternehmen, strukturierte Finanzprodukte wie ABS) in-
vestiert. Um dieses Investment zu finanzieren, begibt das SPV
Wertpapiere, die CDO-Notes oder CDO-Tranchen. Zins und Til-
gung der Notes sind somit von der Entwicklung des
Portfoliowertes Uber die Laufzeit der Transaktion abhangig. Die
CDO-Notes unterscheiden sich hinsichtlich ihres Risiko-Rendite-
Profils. Es gibt Senior Tranchen, AAA, AA-, BBB und Equity-
Piece-Tranchen. Je hdher der Rang (héchstmdglicher Rang: Se-
nior Tranchen) einer Tranche, desto niedriger ist das Risiko bzgl.
Zins- und Tilgungsleistung beeintrachtigt zu werden. Dadurch
erzielen sie hdohere Ratings und im Umkehrschluss werden aber
die Credit Spreads geringer ausfallen.

Aufrechnung und Abwicklung von Handelsgeschaften.

(= Collaterized Loan Obligation) sind eine Unterkategorie von
Collateralized Debt Obligations. Als Referenzasset dienen Kredit-
forderungen der Banken an Unternehmen.

Anleihe, deren Zinskupon abhdngig von der Entwicklung eines
in- oder auslandischen Swapsatzes ist, wobei die Zinszahlungen
und der Nennwert der Anleihe auf Euro lauten.
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CVaR beschreibt die erwartete Rendite in den X % schlechtesten
moglichen Szenarien. Ein CVaR Ansatz ist einem VaR vorzuzie-
hen, da der erwartete Verlust und nicht nur die Wahrscheinlich-
keit, dass ein Verlust eintritt, berlcksichtigt wird.

Anleihe, deren Verzinsung und/oder Rickzahlung zum Nennbe-
trag bei Falligkeit nur dann erfolgt, wenn ein vertraglich defi-
niertes Kreditereignis bezlglich eines Referenzportfolios nicht
eintritt.

Risikopramie, die als Renditedifferenz zwischen ,sicheren®
Staatsanleihen und Unternehmensanleihen bzw. Anleihen von
Emerging Markets ausgewiesen wird.

Ein Dachfonds (engl.: Fund of Funds) ist ein Wertpapierfonds,
bei dem nicht in einzelne Wertpapiere, sondern in mindestens
funf verschiedene Wertpapierfonds angelegt wird. Daraus ergibt
sich flr den Anleger der Vorteil einer groBeren Risikostreuung.

Bei Investmentfonds jene Bank, welche die Fondsbuchhaltung
durchfiihrt, Wertpapiere verwahrt sowie die Fondsanteile aus-
gibt.

Finanzinstrument, dessen Wert vom zugrunde liegenden Basis-
wert abgeleitet ist.

Emissionsrendite o6ffentlich-rechtlicher Daueremittenten, die von
der Deutschen Girozentrale taglich berechnet und veroffentlich
wird.

An die Aktiondare ausgeschitteter Gewinn einer Aktiengesell-
schaft, wird pro Aktie gezahlt.

Der Deutsche Immobilien-Index (DIX) veranschaulicht die Per-
formance-Entwicklung des deutschen Immobilienmarktes. Er lie-
fert der Anlagebranche und Immobilienwirtschaft eine Beurtei-
lungsgrundlage fir Investitionsentscheidungen.

Analyse- und Prifverfahren zur Untersuchung der wirtschaftli-
chen, technischen, steuerlichen und rechtlichen Fragestellungen
einer Objekt-Akquisition.

Unter Duration versteht man die mittlere Kapitalbindungsdauer
von Anleihen. Die Duration ist ein MaB fir das Zinsanderungsri-
siko. Sie gibt die Zeitspanne in Jahren an. Je kirzer die Durati-
on, desto weniger reagiert die Anleihe auf Zinsdnderungen.
Modified Duration zeigt die zu erwartende prozentuale Kursande-
rung einer Anleihe auf eine Veranderung des Marktzinses um
1 %. Sie stellt somit eine Art von Elastizitat des Anleihekurses
vom Marktzinssatz dar.
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Einlagensicherung ist die Bezeichnung fir die MaBnahmen zum
Schutz der Einlagen (Bankguthaben) von Kunden bei Kreditin-
stituten im Falle der Insolvenz.

Einlagensicherungsfonds sind freiwillige Sicherungssysteme
der privaten Banken mit einer sehr hohen Sicherungsgrenze,
die bei 30 % des maBgeblichen haftenden Eigenkapitals der je-
weiligen Bank je Glaubiger liegt.

Im Gegensatz dazu sichern die Sicherungsfonds der Sparkassen
und Genossenschaftsbanken die jeweiligen Institute, so dass bei
Genossenschaftsbanken und Sparkassen nicht nur die Ein-
lagen, sondern auch Schuldverschreibungen und Zertifikate voll
abgesichert sind (Institutssicherung).

(= Emerging-Market-Debt-Anleihen) sind Anleihen, die von
Schwellenlandern (Niedrig-/Mitteleinkommenslander) in lokaler
Wahrung oder in fremder Wahrung (z.B. in USD) zur Finanzie-
rung des Landes begeben werden.

Weltweit fihrende Terminbdrse, hervorgegangen aus der Fusion
von DTB (Deutsche Terminbdrse) und Schweizer Terminbdrse
(SOFFEX).

(= European Interbank Offered Rate) es handelt sich dabei um
den Zinssatz, den europdische Banken voneinander beim Handel
von Einlagen mit einer festgelegten Laufzeit von einer Woche
sowie zwischen einem und zwolf Monaten verlangen. Er ist bei
variabel verzinslichen Euro-Anleihen der wichtigste Referenz-
zinssatz.

Dieser Index reprasentiert die Blue-Chip-Werte von Marktfuhrern
der Eurozone und deckt ungeféahr 60 % der Marktkapitalisierung
(free float) des Dow Jones Euro Stoxx Total Market Index (TMI).

Ist die Abklirzung flr die Europdische Wahrungsunion.

(= Europaische Zentralbank) ist die gemeinsame Wahr-
ungsbehodrde der Mitgliedsstaaten der Europdischen Wahr-
ungsunion und bildet mit den nationalen Zentralbanken der
EU-Staaten das Europaische System. Vorrangiges Ziel ist die
Wahrung der Preisstabilitat.

Siehe Futures.

Festverzinsliches Wertpapier mit variablen Kupon lber die ge-
samte Laufzeit.

Garantierter Mindestzins eines variabel verzinslichen Produktes
durch Kauf einer Floor-Option. Z. T. sind Floors durch das BaFin
und deren Rundschreiben fir bestimmte Produkte flir Pensions-
kassen vorgeschrieben ( vgl. Cap).
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Fondsmanagement

Forward

Futures

GDV-Rendite

GeschoBflachenzahl

Global Custodian

Grundflachenzahl

Das Fondsmanagement flihrt die Vermdgensverwaltung des
Fonds durch. Der Fondsmanager trifft Kauf- und Verkaufsent-
scheidungen fir die Vermogenswerte der Fonds. Ihm obliegt so-
wohl die strategische (langfristige) als auch taktische (kurzfristi-
ge) Ausrichtung des Fonds. Flr seine Entscheidungen stehen ihm
geeignete Hilfsmittel zur Verfligung, so dass ein professionelles
Agieren gewahrleistet ist und den Veranderungen an den interna-
tionalen Finanzmarkten Rechnung getragen werden kann.

Fixierung von Zinsen flr festverzinsliche Anlagen mit bestimmten
Laufzeiten in der Zukunft. Forwards sind auch als Absicherungs-
geschafte zu verstehen, d .h. man sichert sich z.B. das aktuelle
Zinsniveau flr einen 10-Jahres-Kredit, der erst in 3 Jahren star-
tet. Dadurch erhalt man Kalkulationssicherheit.

Die Hohe der Forward-Zinsen sind abhangig von der Steilheit der
Renditekurve und der Bonitat des Schuldners. In Zeiten von stei-
len Renditekurven sind die Forward-Zinsen hoéher als die der ak-
tuelle Renditekurve. Wenn am Kapitalmarkt inverse Renditekur-
ven vorherrschen, zahlt man fir Forward-Darlehen weniger als
fir ,normale" Darlehen, die ab sofort laufen.

Im Gegensatz zu Optionen, die eine bedingte Verpflichtung dar-
stellen, haben bei Futures sowohl Kaufer als auch Verkaufer die
unbedingte Verpflichtung, eine festgelegte Menge eines Finanzin-
struments zu einem festgelegten Preis zu einem festgelegten
Termin in der Zukunft zu liefern bzw. abzunehmen. Werden auch
Finanzterminkontrakte genannt. Im Gegensatz zu Optionen er-
folgt bei Abschluss keine Pramienzahlung, es erfolgt ein taglicher
Gewinn- und Verlustausgleich. Futures sind bérsengehandelt.

Diese nach dem Empfehlungen des Gesamtverbandes der Deut-
schen Versicherungswirtschaft e.V. gerechnete Performance-
kennzahl errechnet sich als Quotient aus dem Saldo der orden-
tlichen Ertrage/Aufwendungen (ohne auBerordentliche Abschrei-
bungen auf Wertpapiere und Immobilien) und allgemeinen Ver-
waltungskosten sowie dem arithmetischen Mittel der Kapitalan-
lagen.

Die GeschoBflachenzahl (= GFZ) ist ein MaB der baulichen Nut-
zung, das in einem Bebauungsplan festgesetzt wird. Die GFZ
gibt an, wie viel m2 GeschofB3flache je m2 Grundstlicksflache zu-
lassig sind. Hiernach kann die GFZ als das Verhaltnis der zulas-
sigen GeschoBflache zur maBgebenden Flache des Baugrund-
stlicks definiert werden.

Zulassige GeschofBflache = Flache des Baugrundstiicks x GFZ.

Im Rahmen einer Master KAG stellt der Global Custodian eine
zentrale Verwahrungsstelle dar, die es ermdglicht, die in ver-
schiedenen Mandaten und bei verschiedenen Vermdgensverwal-
tern bewirtschafteten Teile eines Kassenvermdgens zentralisiert
aufzubewahren. Zudem ermdglicht der GC ein einheitliches Re-
porting.

Die Grundflachenzahl (= GRZ) ist ebenfalls ein MaB der bauli-
chen Nutzung, das in einem Bebauungsplan festgesetzt wird. Die
GRZ gibt an, wie viel m2 Grundflache je m2 Grundsticksflache zu-
lassig sind.
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High-Yield-Bonds

HVPI

Iboxx Sovereign
Germany

Ifo-Geschaftsklima-
Index

Zulassige Grundflache = Flache des Baugrundstiicks x GRZ.

(=Bullenmarkt) eine Phase steigender Kurse an der Boérse (vgl.
Baisse).

Investmentfonds, die versuchen durch Ausnutzen von
Marktineffizienzen einen absoluten Ertrag (ohne Bindung an eine
Benchmark) in jedem Marktumfeld zu erzielen.

Siehe Absicherung.

High-Yield-Bonds oder hochverzinsliche Anleihen sind festver-
zinsliche Wertpapiere, die von den fiihrenden Ratingagenturen
als BB+ oder schlechter eingestuft wurden bzw. dieser Einstu-
fung entsprechen, sofern sie noch kein Rating haben. Wegen ih-
rer schlechteren Kreditqualitat bieten High Yield Bonds eine ho-
here Rendite als Papiere besserer Bonitat, beinhalten aber auch
hoéhere Risiken. Unternehmen stellen die wichtigste
Emittentengruppe dieser Anleihen dar.

(= Harmonisierter Verbraucherpreisindex). Der HVPI ist ein in der
Europaischen Union erhobener Verbraucherpreisindex, der nach
EU-weit einheitlichen Regeln berechnet wird. Ihm liegt aber kein
EU-weit einheitlicher Warenkorb zugrunde, wie falschlicherweise
oft behauptet wird. HVPI ist ein statistisches Konstrukt, das eine
Aussage Uber die Hohe der Inflation bzw. Deflation in der Europai-
schen Wirtschafts- und Wahrungsunion geben soll.

Die iBoxx €-Indexfamilie bildet den Markt fir festverzinsliche
Anleihen ab, welche in Euro oder einer Wahrung aus der Eurozo-
ne denominiert sind. Die Preise flir die Anleihen werden von sie-
ben Banken geliefert. Die Deutsche Borse AG Ubernimmt die Be-
rechnung und Verteilung der Indizes. Der Sovereigns-Sektor
wird durch Indizes abgebildet, die alle in Euro oder einer W&h-
rung der Eurozone denominierte Staatsanleihen umfassen -
unabhdngig vom Land des Emittenten (iBoxx € Sovereigns-
Index). Diese Indizes und die Indizes fir Anleihen aus der Euro-
zone (iBoxx € Eurozone-Indizes) werden als Gesamt- und Lauf-
zeitindizes berechnet. Fur alle Lander der Eurozone - Deutsch-
land, Frankreich, Italien, Belgien, Finnland, Irland, Niederlande,
Osterreich, Portugal, Griechenland und Spanien - auBer Luxem-
burg, werden landerspezifische Gesamtindizes berechnet. Fir
Deutschland, Frankreich und Italien werden zusatzlich Laufzeit-
indizes ermittelt.

Der bekannteste und am starksten beachtete Geschaftsklima-
index in Deutschland. Das ifo-Institut befragt monatlich 7.000 Un-
ternehmen nach ihrer Einschatzung der Geschdftslage sowie ihrer
Erwartungen flr die nachsten sechs Monate. Die Antworten wer-
den nach einer komplizierten Formel gewichtet und auf die Basis
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Index

Inflation Bond

Inflation Linker

Information-Ratio

Innerer Wert

IRR (Immobilien)

ISM-Einkaufs-
Managerindex

IWF

100 bezogen, das heiBt: bei einer durchschnittlich neutralen Ein-
schatzung des Geschaftsklimas liegt der Index bei genau 100, bei
einer schlechteren Einschdtzung darunter und bei einer besseren
darlber.

Instrument zur Messung der Wertentwicklung eines bestimmten
Marktes, um Zeitreihen als arithmetisches Mittel mehrerer Mess-
zahlen zu veranschaulichen.

Festverzinsliches Wertpapier (NP, SSD), dessen Kupon (im Falle
von der BVK) oder dessen Rlckzahlungsbetrag von der Entwick-
lung der Inflation abhdngt. Garantiert ist eine Realverzinsung
und ein Ausgleich der Inflationsentwicklung.

siehe Inflation Bond.

Kennzahl zur Bewertung des Fondsmanagements; beschreibt die
Uberschussrendite im Verhaltnis zum Tracking Error. Je gréBer
das Information Ratio ist, desto besser ist das Management. Es
errechnet sich, indem das Alpha durch den Tracking Error geteilt
wird.

Der innere Wert einer Option ist die Differenz zwischen dem
aktuellen Kurs des Basiswerts und dem Ausubungspreis der Op-
tion. Er ist immer groBer oder gleich Null. Notiert der Kurs des
Basiswerts unterhalb des Basispreises der Option hat die Option
keinen inneren Wert.

Internal Rate of Return (= Interne ZinsfuB) ist der Kalkulations-
zinsfuB, bei dem die Einzahlungsiberschiisse gerade ausrei-
chen, um die Anfangszahlungen zu verzinsen und zu tilgen, d.h.
zu amortisieren.

Der Einkaufsmanager-index ist eine Umfrage, die Aufschluss
Uber die wirtschaftliche Entwicklung der kommenden Monate ge-
ben soll. Der Index setzt sich aus mehreren Teilindikatoren zu-
sammen: Auftragseingange, Produktion, Beschaftigung, Lieferfris-
ten und Lagerbestande. Falls ein Indexwert von (ber 50 erreicht
wird, weist dies meist auf Wirtschaftswachstum hin. Die Befragung
umfasst 300 Unternehmen aus 20 Industriebereichen der USA, die
reprasentativ Uber das gesamte Land verteilt sind.

(= Internationale Wahrungsfonds) ist eine Sonderorganisation der
Vereinten Nationen. Wurde zur Schaffung geordneter Wahrungs-
beziehungen zwischen den Mitgliedslandern gegriindet.
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Kapitalmarktfloater Kapitalmarktfloater versprechen dem Investor einen periodi-
schen Coupon, dessen Hdhe jeweils von einem Kapitalmarktsatz,
wie z.B. dem 10-Jahres-Swapsatz abhangt. Ausgedrickt wird
dieser Coupon in Prozent vom Referenzzinssatz; auch kann mit
einem festen Abschlag oder Aufschlag gerechnet werden. Auf je-
den Fall ist eine Adjustierung in einem nicht vollkommen flachen
Zinskurvenumfeld immer notwendig, da die Laufzeit (zumindest
im Zeitverlauf) der Anleihe nicht zum Referenzzinssatz passt (fiur
eine Anleihe mit gegen Null gehender Laufzeit wird ein sich auf
eine feste Laufzeit beziehender Zinssatz bezahlt). Als Swap,
wenn ein Investor einen Geldmarktsatz oder den fiir die Laufzeit
bei Abschluss relevanten Festsatz zahlt / empféangt und dafir ei-
nen Anteil an einem Festsatz mit konstanter Laufzeit erhalt /
zahlt, nennt man das Constant Maturity Swap (CMS).

Kassa-Geschaft Vertragsschluss und Lieferung fallen zeitlich zusammen (vgl.
Termingeschaft).

Kontrakt Ist die kleinste handelbare Einheit bei Derivaten.

KontraktgrofBe Gibt an, welche Menge des Basispreis bei Ausiibung pro Kontrakt
abgenommen bzw. geliefert werden muss.

Konvexitat Konvexitat ist eine Kennzahl aus der Finanzmathematik zur Be-
schreibung des Verhaltens einer Anleihe, bei Zinséanderungen in
verschiedene Richtungen unterschiedlich starken Kursschwan-
kungen ausgesetzt zu sein. Die Idee des Konzeptes der Konvexi-
tat ist in Analogie zur Duration eine Schatzung des Barwertes
einer Anleihe. Eine gewo6hnliche Anleihe mit regelmaBigem Ku-
pon und vollstandiger Kapitalrickzahlung bei Falligkeit wird bei
Renditeruckgangen im Kurs starker steigen als sie bei Rendite-
anstiegen im Kurs fallen wird. Dieses Phdanomen der Konvexitat
wird bedingt durch eine Verlangerung der Duration der Anleihe
bei sich andernden Renditen. Insofern ldsst sich die Konvexitat
als Tracking Error der Duration begreifen.

L
Laufzeit Zeitraum bis zur Falligkeit / zum Verfall von Futures- und Opti-
onskontrakten.
Levered Steepener Festverzinsliches Wertpapier (NP, SSD), dessen Kupon floatend

ist und von der Steilheit der Zinsstrukturkurve abhangt. Die ge-
naue Ausgestaltung ist sehr flexibel, hangt von der Marktverfas-
sung und den Forwards zum Kaufzeitpunkt des Steepeners ab.
Beispiel:
Verzinsung Jahr 1-3: 5% fix

Jahr 4-20: 12 * (Swapsatz 10] - Swapsatz2])

Floor bei 0% (d.h. bei inverser Zinskurve ist der Kupon

0%)
Global Floor: 45 % (entspricht Mindestverzinsung v. 2,25
% It. BaFin)

Steepener werden u.a. zu Diversifizierung des Gesamtportfolios
gekauft und zur Erwirtschaftung einer Uberrendite im Vergleich
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Margin

Master-KAG

MTN

Namensschuld-
Verschreibung (NSV)

Nettorendite

zu normalen Anleihen in bestimmten Marktphasen.

Vorteil Leveraged Steepener im Vergleich zu einem Binary
Steepener: das Gewinnpotential ist hdher, die durchschnittlich ge-
zahlten Kupons bei einer durchschnittlichen Steilheit der Zinskurve
im mittel- und langfristigen Vergleich sind hdher, die Kupons in
den einzelnen Jahren sind aber auch héheren Schwankungen un-
terworfen.

Sicherheitsleistung, durch die gewahrleistet wird, dass Verpflich-
tungen aus Options- oder Futuresgeschaften erflllt werden kén-
nen.

Im Rahmen eines Master-KAG-Konzeptes erfolgt die Konzentrati-
on der in Spezialfonds zu verwaltenden Vermdgen auf eine KAG,
wobei das Management der Gelder durch verschiedene Fonds-
manager vorgenommen werden kann. Die Master-KAG verwaltet
investmentrechtlich fiir einen Anleger nur noch einen Master-
Spezialfonds. Der Spezialfonds kann virtuell in mehrere Unter-
fonds (Subfonds) aufgeteilt und dem jeweiligen Fondsmanager
zugewiesen werden.

(=Medium Term Note) mittelfristige Schuldverschreibungen mit
variabler Verzinsung (Floater). Die Verzinsung wird entweder an
einen Referenzzinssatz - wie zum Beispiel alle 3 oder 6 Monate
an den Libor oder Euribor - oder an die Inflationsrate gekoppelt.

NSV sind Schuldverschreibungen, die auf den Namen des Glaubi-
gers ausgestellt sind.

Im Gegensatz zur GDV-Rendite bericksichtigt die Nettorendite
samtliche Aufwandspositionen, d.h. bspw. auch Abschreibungen
auf Wertpapiere. Diese Kennzahl wird als Nettorendite vor/nach
allgemeinen Verwaltungskosten ausgewiesen. Die Berech-
nungsweise erfolgt ansonsten analog zur GDV-Rendite.
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Option
Optionspramie

Optionspreis

OoTC

Performance

Physische Lieferung

PIIGS-Lander

Private Equity

Put-Option

o

Siehe Call- und Put-Option.

Siehe Optionspreis.

Geldbetrag, den der Kaufer einer Option bei Abschluss des Ge-
schafts an den Verkaufer (Stillhalter) zahlen muss. Setzt sich
aus dem inneren Wert und dem Zeitwert zusammen.

(= Over-the-counter) auBerbdérslicher Handel, bei dem die Kon-
traktspezifikationen individuell zwischen den Vertragspartnern
festgelegt werden kénnen.

Eine MessgréBe zur Erfolgsbeurteilung von Kapitalanlagen. Sie
errechnet sich als Quotient aus der Summe des Nettoergebnisses
der Kapitalanlage + stiller Reserven und dem arithmetischen
Mittel der Kapitalanlagen.

Tatsdchliche Lieferung des Basiswerts.

Abklirzung der Euro-Staaten: Portugal, Italien, Irland, Griechen-
land und Spanien.

Private Equity als eigene Anlageklasse bedeutet Finanzierung
nicht bérsennotierter Unternehmen mit Eigenkapital. Nach der
Definition der European Venture Capital and Private Equity
Association (EVCA) ist Private Equity der Oberbegriff, der den
gesamten Markt flUr privates Beteiligungskapital umfasst (Unter-
teilung in Venture Capital, klassische Beteiligungsfinanzierung
(Buyouts) und mezzanine Finanzierungen). Geldgeber sind insti-
tutionelle Investoren sowie reiche Privatleute. Sie beteiligen sich
entweder direkt an Unternehmen oder stellen ihr Geld Fonds zur
Verfigung, die es dann in Firmenanteile investieren. Die Rendite
wird Uber die Wertsteigerung der Beteiligungen erzielt.

Raumt dem Inhaber das Recht ein, eine bestimmte Menge eines
Vermoégenswertes zu einem bestimmten Zeitpunkt (europaischer
Stil) bzw. innerhalb einer festgelegten Zeitspanne (amerikani-
scher Stil) zu einem im Voraus festgelegten Kurs zu verkaufen.
Fir dieses Recht zahlt der Inhaber der Put-Option an den Ver-
kaufer - auch Stillhalter genannt - eine Pramie. Diese wird sofort
bei Abschluss des Geschafts fallig.
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Repo (= Repurchase Agreement) Repo ist das wichtigste Geschaft zwi-
schen der Nationalbank und den Geschaftsbanken. Die National-
bank tritt dabei als Kreditgeberin auf: Sie kauft von den Banken
Wertpapiere, allerdings mit der Vereinbarung, dass diese Bank die
Papiere spater wieder zurlickkauft.

Restlaufzeit Zeitraum bis zur Falligkeit/zum Verfall von Derivate-Kontrakten.

Reversed Floater Festverzinsliches Produkt, dessen Kupon floatend (variabel) ist.
Bei diesem Produkt wird ein bestimmter aktueller Zinssatz von
einer fixen Zahl abgezogen. Der Kupon entspricht somit dieser
Differenz.

Beispiel:
Verzinsung Jahr 1-3: 5%

Jahr 4-20: 8% minus 1 Jahr Swapsatz

Floor bei 0%

Global Floor: 45 % (entspricht Mindestverzinsung v. 2,25 %

It. BaFin)

Reverse Floater werden zur Diversifizierung gekauft und zur Er-
wirtschaftung einer Uberrendite. Der Kupon steigt mit fallenden
Marktzinsen im kurzen Laufzeitsegment, der Kupon fallt mit
steigenden Marktzinsen im kurzen Laufzeitsegment. Auf diese
Weise kdnnen Wiederanlagen auf niedrigem Zinsniveau ausge-
glichen werden.

Risikobudget Die zulassige Verlustobergrenze.

Risikobudgetierung Verfahren, bei dem die optimale Asset-Allokation eines Versor-
gungswerks anhand des jeweiligen Risikokapitals ermittelt wer-
den.

Risikokapital Risikokapital entspricht einer Verlustobergrenze, die beim Eintre-

ten von extremen Marktschwankungen madglichst nicht Uber-
schritten werden sollte. Oder: Risikokapital ist der Betrag, der
zur Verfiigung stehen muss, damit die Rickzahlung des lbrigen
bereitgestellten Kapitals unter Berlcksichtigung einer erwarteten
Mindestrendite mit einer bestimmten vorgegebenen Wahrschein-
lichkeit sichergestellt ist.

Schuldscheindarlehen Schuldscheindarlehen sind neben Bankkredit und Anleihe eine

(SSD) weitere Form der (langfristigen) Fremdfinanzierung in gréBerem
Umfang. Dabei wird einem Kredithehmer, ohne dass dieser den
organisierten Kapitalmarkt in Anspruch nehmen muss, durch
groBe Kapitalsammelstellen als Kreditgeber ein Darlehen ge-
wahrt, dessen Bestehen der Schuldner durch Ausstellen eines
Schuldscheins bestatigt. Dabei ist der Schuldschein jedoch weder
ein verbrieftes Darlehen, noch eine Schuldverschreibung oder
sonst ein Wertpapier. Er dient ausschlieBlich als Urkunde zur
Beweissicherung und ist daher im Unterschied zur Anleihe nicht
borsenfahig. Statt eines Schuldscheins genligt haufig auch ledig-
lich der Darlehensvertrag als Beweisurkunde.
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Sharpe-Ratio

Spezialfonds

Spin-Off

SPV

Standardabweichung

Step-Down-Anleihe

Step-Up-Anleihe

Stille Reserve

Stillhalter

Strukturierte
Produkte

Subprime

September 2013

Misst die Rendite einer Geldanlage in Abhdngigkeit vom Risiko
bzw. der Volatilitdt bei unterstelltem fixem Zinssatz. Mit dem
Sharpe-Ratio kann im Nachhinein ein Vergleich zwischen ver-
schiedenen Geldanlagen vorgenommen werden.

Investmentfonds, die im Gegensatz zu Publikumsfonds einem
begrenzten Anlegerkreis (z.B. institutionelle Anleger wie Versi-
cherungsunternehmen, Pensionskassen) vorbehalten sind.

Ausgliederung eines Unternehmensteils mit der Absicht, diesen
als rechtlich eigenstédndiges Unternehmen an die Borse zu brin-
gen.

(= Special Purchase Vehicle) eine Zweckgesellschaft, welche durch
eine juristische Person gegriindet wird mit dem Ziel einen klar defi-
nierten und eingegrenzten Zweck zu erfillen (meist strukturierte
Finanzierung). Das SPV ist rechtlich und wirtschaftlich selbstandig.

Gibt an, wie stark die Kurse von Kapitalanlagen oder Indizes im
Betrachtungszeitraum von ihrem Mittelwert abweichen.

Anleihe mit vertraglich festgelegter Endfélligkeit und einem
Zinskupon, der zum Laufzeitbeginn in der Regel oberhalb des
aktuellen Marktzinssatzes liegt. Der Zinskupon vermindert sich
wdahrend der vertraglich begrenzten Laufzeit der Anleihe ein-
oder mehrfach (Stufenzinsanleihe). In einigen Fallen ist die
Verminderung des Zinskupons gekoppelt an die Nichtausibung
eines Klindigungsrechtes durch den Emittenten.

Anleihe mit vertraglich festgelegter Endfalligkeit und einem
Zinskupon, der zum Laufzeitbeginn in der Regel unterhalb des
aktuellen Marktzinssatzes liegt. Der Zinskupon erhoht sich wah-
rend der vertraglich begrenzten Laufzeit der Anleihe ein- oder
mehrfach (Stufenzinsanleihe). In einigen Fallen ist die Erhdhung
des Zinskupons gekoppelt an die Nichtausibung eines Kindi-
gungsrechtes durch den Emittenten.

Sie bilden sich im Laufe der Zeit in den Wirtschaftsglitern des Un-
ternehmens (z.B. bei Grundstiicken, Gebauden, etc.), wenn die
Werte der Wirtschaftsgiter steigen. Die H6he der stillen Reserven
wird berechnet als Differenz zwischen dem Buchwert und dem
Uber dem Buchwert liegenden Marktwert des jeweiligen Wirt-
schaftsgutes.

Der Verkaufer einer Option wird Stillhalter genannt. Im Gegen-
satz zum Kaufer ist er im Fall einer Ausibung des Optionsrechts
zur Lieferung (Call) bzw. Abnahme (Put) des Basiswertes ver-
pflichtet. Daflir erhalt er den Optionspreis, auch Pramie ge-
nannt.

Eine strukturierte Anlage setzt sich i.d.R. aus zwei Komponenten
zusammen: Element des Kapitalschutzes, das normalerweise
aus einem Obligationenprodukt besteht Risikoelement (sog. Al-
phagenerator), der ein hohes Ertragspotenzial beisteuert.
Hinsichtlich des Risikoelementes kann es sich um beliebige Fi-
nanzinstrumente (z.B. Aktien, Indizes, Wahrungen,
Commodities) handeln.

Als Subprime-Markt wird ein Teil des privaten (also nicht fir ge-
werbliche Zwecke dienenden) Hypothekendarlehenmarkts be-
zeichnet, der Uberwiegend aus Kreditnehmern mit geringer Bo-
nitat besteht.
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Swap

Swap-Satz

Tagesgiiltig

TARN

Tender

Austausch von Anlageprodukten zwischen den Swappartnern;
getauscht werden kénnen Zinsen, Wahrungen, Rohstoffe und
andere Produkte. Einer der bekanntesten Swaps ist der Plain-
Vanilla-Swap: hier werden kurze gegen lange Zinsen mit einem
Swappartner getauscht. Es wird nicht der zugrundeliegende
Nominalbetrag getauscht. Wichtig ist dabei, dass die Barwerte
der kurzen und der langen Zinsen zum Swapabschluss identisch
sein mussen. AuBerdem ist die Bonitat des Swappartners mit in
der Kalkulation zu berlcksichtigen.

Zinssatz flr bestimmte Laufzeiten mit ungedeckter Bankenboni-
tat.

Orderbeschrankung, die einen Kauf- oder Verkaufsauftrag au-
tomatisch aus dem Handelsbuch einer Bérse I6scht, wenn er bis
zum Ende des Tages nicht ausgefiihrt wurde.

Bei der ,Target Redemption Note"™ handelt es sich um ein struk-
turiertes Anlageprodukt, das sich durch eine besondere Rlick-
zahlungsmodalitat auszeichnet: Die Rickzahlung erfolgt nicht zu
einem fixen Termin, sondern dann, wenn die Summe der Zins-
zahlungen einen ,Target Amount" erreicht. Alle Kupons, die
wahrend der Laufzeit flieBen, werden also aufsummiert - es zah-
len auch die sehr attraktiven Kupons aus der ,ersten Laufzeit"
dazu. In der ,zweiten Laufzeit® werden keine fixen Kupons be-
zahlt - die Verzinsung hangt hier von der Entwicklung der Zins-
strukturkurve ab;es wird beispielsweise das 5-fache aus der Dif-
ferenz zwischen dem 10-Jahres und dem 2-Jahres-Swapsatz be-
zahlt. Oft werden diese beiden Zinssatze nachtraglich (in
arrears) gefixt, d.h. die Verzinsung steht erst am Ende der je-
weiligen variablen Zinsperiode fest. Je nachdem, wie sich also
die zuklnftige Steilheit der Kurve darstellt, sind diese
Variabelkupons hoher oder niedriger. Je hoher diese Kupons,
desto schneller ist die Zielsumme der Zinskupons erreicht und
desto schneller erfolgt die Rickzahlung.
Das Risiko einer inversen Zinskurve ist in diesem Produkt dahin-
gehend begrenzt, dass die variablen Kupons ,gefloort® sind - ei-
ne negative Verzinsung ist also ausgeschlossen. Beispiel: Lauf-
zeit: max. 20 Jahre (Ruckzahlung, sobald Summe der bezahlten
Kupons 18,75 % erreicht).
Rendite Jahr 1 bis Jahr 3: 6 %
Rendite Jahr 4 bis Jahr 20: 8 * (10-]. - 2-]J. CMS)

in arrears

Kupon Floor 0 % (letzter Kupon ganzj.)

Ist eine auktionsahnliche Methode, bei der Wertpapiere lber Ge-
bote emittiert werden. Zwei Formen werden unterschieden: Men-
gen- und Zinstender. Bei dem Mengentender gibt die Zentralbank
den Zinssatz fir angebotene Wertpapiere vor. Die Geschéaftsban-
ken machen Angebote Uber die Hohe der Anteile, die sie erwer-
ben wollen. Bei dem Zinstender geben die beteiligten Geschafts-
banken nicht nur ein Gebot Uber ihren gewlnschten Betrag an
Wertpapieren ab, den sie von der Zentralbank erhalten mdchten,
sondern auch Uber den Zins, den sie flir die Papiere zahlen wol-
len.
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Termingeschaft

Total Expense Ratio

Tracking Error

Transaktionskosten

TRR (Immobilien)

Underlying

VaR

Verfall

Volatilitat

Volatilitatsbond
(Vola-Bond)

Unterscheidet sich vom Kassa-Geschaft dadurch, dass Vertrags-
schluss und -erflillung zeitlich auseinander liegen. Wahrend be-
dingte Termingeschdfte (Optionen, Optionsscheine) dem Kaufer
ein Wahlrecht einrdumen, ob er von seinem Ausibungsrecht
Gebrauch machen will oder nicht, sind bei unbedingten Termin-
geschaften (Futures) beide Kontrahenten zur Erflillung verpflich-
tet.

Misst die jahrlich anfallenden, prozentualen Kosten bei einem
Investmentfonds und beinhaltet die Beratervergitung und die
Verwaltungsgebihren.

Misst die Abweichung eines Portfolios von der Benchmark und
folglich die Qualitdt der Benchmark-Nachbildung. Wird errechnet
als Standardabweichung der Differenz zwischen Portfolio- und
Benchmark-Rendite.

Geblhren fir die Ausfiihrung von Orders.

= Total Rate of Return. Die Summe aus Netto-Cash-Flow (Miet-
reinertrag) + Netto-Wertdnderung Uber den entsprechenden
Zeitraum im Verhdltnis zum eingesetzten Eigenkapital. Ent-
spricht der Internal Rate of Return (IRR) der Investition Uber die
Gesamtlaufzeit bezogen auf das eingesetzte Eigenkapital.

Siehe Basiswert.

\"

(= Value at Risk) der Value at Risk eines Portfolios von Finanz-
instrumenten bezeichnet den mdglichen Verlust, um den sich
der Wert des Portfolios innerhalb einer vorgegebenen Zeitspanne
mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit hdchstens verringert.

Ist der Tag, an dem das im Derivat-Kontrakt definierte Recht
erlischt.

Ein MaB fir das Gesamtrisiko einer Investition. Stellt die tatsach-
liche bzw. erwartete Schwankungsbreite (Streuung) des Kurses
(in % pro Jahr) um einen erwarteten Kurs dar.

Festverzinsliches Wertpapier (NP, SSD), dessen Kupon floatend
ist und von der absoluten Marktzinsdanderung innerhalb zweier
Zeitpunkte abhangt. Dabei ist es egal, ob Zinsen steigen oder
fallen. Die genaue Ausgestaltung ist sehr flexibel, hangt von der
Marktverfassung und den Forwards zum Kaufzeitpunkt des Vola-
Bonds ab.

Beispiel:

Verzinsung Jahr 1-3: 5%

Jahr 4-20: 15 * (Differenz Swapsatz 10]J am 01.01.07 minus
Swapsatz 10J am 01.01.06)

Floor bei 0%
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Zeitwert

ZEW-Index

Global Floor: 45 % (entspricht Mindestverzinsung v. 2,25 % It.
BaFin)

W, X, Y

Entspricht dem Betrag, um den der Optionspreis den inneren
Wert Ubersteigt. Er spiegelt die zukiinftigen Chancen und Risiken
wieder. Je langer die Restlaufzeit von Optionen ist, desto héher
ist auch der Zeitwert und somit der Optionspreis. Denn dann ist
auch das Risiko fiir den Stillhalter groBer, dass der Kaufer der
Option von seinem Optionsrecht Gebrauch macht. Fur dieses ho-
here Risiko verlangt er auch eine hdhere Pramie.

Der ZEW-Index ist ein Konjunkturindex des Mannheimer Zent-
rums flr Europdische Wirtschaftsforschung (ZEW). Dabei wer-
den rund 400 Analysten und institutionelle Anleger nach ihren
mittelfristigen Erwartungen beziglich der Konjunktur- und Ka-
pitalmarktentwicklung befragt. Der ZEW-Index gilt als rich-
tungsweisend fir den prominenteren ifo-Geschéaftsklimaindex.




