Hans-Dieter Seibert

Englische

Wirtschafts-

begriffe

Bedeutung und
Zusammenhange

HAUFE.

N



Englische
Wirtschaftsbegriffe

Bedeutung und Zusammenhénge

Hans-Dieter Seibert

HAaAUFE.



_E

Vorwort

Die Nachrichten in den Medien sind voll mit Fachtermini zu
Wirtschaft, Finanzen und Borse — und meist sind dies engli-
sche Begriffe. Auch in den Unternehmensalltag fanden viele
davon Eingang. Diese Vielzahl von Anglizismen ist fiir uns
schon so selbstverstandlich geworden, dass wir uns haufig
gar nicht mehr bemiihen zu hinterfragen, was diese Begriffe
wirklich bedeuten.

Dadurch wird es oft schwierig, den Inhalt von Nachrichten
tatsdchlich zu erfassen und kritisch zu analysieren. Gerade im
Kontext der Finanzkrise werden bestandig neue, speziell auf
den Finanzbereich zugeschnittene angloamerikanische Fach-
ausdriicke produziert, so dass selbst Fachleute aus dem Bank-
und Boérsenbereich beim Verstehen dieser Begriffe schwerlich
nachkommen.

In dem vorliegenden TaschenGuide kénnen Sie nun jederzeit
schnell nachschlagen und so die ,Geheimsprache" der Wirt-
schaftsanglizismen entschliisseln sowie den Urspriingen und
Zusammenhdngen wichtiger Fachtermini und Redewendun-
gen auf die Spur kommen. Dem geschitzten Leser, ob inte-
ressierter Laie oder routinierter Experte, wiinsche ich zudem
viel SpaB bei der individuellen Entdeckungsreise durch das
Buch.

Hans-Dieter Seibert
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AAA: Die Bestnote, die eine Rating-Agentur einem Wertpa-
pier oder einem Land geben kann. Sie weist auf die ausge-
pragte Fahigkeit eines Unternehmens oder eines Landes hin,
Zinsen zu bedienen und geliehenes Kapital zuriickzahlen zu
kénnen. Fiir eine Ubersicht zu den Rating-Noten siehe die
Tabelle Seite 193.

ABS - Asset Backed Securities

Accumulate: Im Jargon der Finanzanalysten eine Kaufemp-
fehlung, die einen Hauch bestimmter ist als ,Add". Siehe die
Ubersicht Seite 233.

Acid Test: Ins Deutsche l3sst sich dieser Begriff am besten
mit ,Feuerprobe” iibersetzen. Gemeint ist damit eine Uber-
prifung von Liquiditdit und Kreditwirdigkeit eines Unter-
nehmens. Hierbei wird als Kennzahl die Acid Test Ratio (ATR)
ermittelt. Die Acid Test Ratio dient als Indikator dafiir, wie
gut ein Unternehmen kurzfristige Verbindlichkeiten mit sei-
nem Umlaufvermdgen bedienen kann.

liquide Mittel + kurzfristige Forderungen
Acid Test Ratio =

kurzfristige Verbindlichkeiten

ACORN (Association of Community Organizations for Reform
Now): Ein in den USA, Argentinien, Kanada, Mexiko und Peru
tatiger Dachverband, der in den USA iiber 400.000 Mitglieder
hatte und ein Budget von liber 100 Mio. USD verwaltete.
Urspriinglich wurde diese gemeinniitzige Gesellschaft ge-
griindet, um sozialschwachen Menschen in Arkansas zu hel-
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fen und gegen die Praxis der Vergabe von Wucherkrediten
vorzugehen. Im Ubrigen setzte sich ACORN auch stark fiir die
Vergabe von Immobilienkrediten an Darlehensnehmer mit
schwacher Bonitat ein. Diese Immobilienkredite fiir Schuld-
ner mit schwacher Bonitat heiBen auch Subprime-Kredite.
Amerikanischen Internetberichten zufolge ist der spatere US-
Président Barack Obama 1992 als freiwilliger Helfer fiir
ACORN tatig gewesen, 1993 vertrat er die Organisation sogar
als Anwalt der Kanzlei Miner, Barnhill & Galland in einem
Rechtsstreit gegen den US-Bundesstaat lllinois.

Karte der ACORN-Staaten (rot)

Acquirer: Eine Firma oder ein Finanzinstitut, das mit Hand-
lern, Hotels, Autovermietungen, Tankstellen oder anderen
Unternehmen einen Vertrag uber die Akzeptanz von Kredit-
oder Bankkarten als Zahlungsmittel fiir Giiter und Dienstleis-
tungen vereinbart. Zudem bietet der Acquirer diesen Unter-
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nehmen an, die Abrechnung der Kartenzahlungen fiir sie zu
ubernehmen.

ACU > Asian Currency Unit

Add: Driickt in der Fachsprache der Finanzanalysten eine
schwache Kaufempfehlung aus. Siehe die Ubersicht Sei-
te 233.

ADR > American Depositary Receipt
ADS - American Depositary Share

Advance/Decline Line: Begriff aus der technischen Aktien-
analyse. Diese sogenannte Anstiegs- und Abstiegslinie ergibt
sich aus der Differenz der gestiegenen und der gefallenen
Aktien eines Tages. Sie wird jeden Tag weitergeschrieben.

Affinity Program: Konzepte der Belohnung guter oder treuer
Kunden. So kann beispielsweise eine Bank solchen Kunden
die bevorzugte Zuteilung der Aktien von Neuemissionen
ermoglichen. Oder ein Unternehmen kann tiichtige Mitarbei-
ter im Zuge eines Affinity Programs mit besonderen Anreizen
wie Sonderurlaub oder Pramien belohnen.

Aggressive Buying: Eine risikobehaftete Kauf- und Invest-
mentphilosophie, bei der durch die bereitwillige Inkaufnahme
erheblicher Risiken auBerordentliche Renditen erzielt werden
sollen. Beispielsweise erwirbt ein Anleger Stammaktien eines
jungen, wachstumsfreudigen Hightech-Unternehmens und
spekuliert auf hohe Kursgewinne der Wertpapiere dieser
Gesellschaft.



_E :

AGM - Annual General Meeting

AIBD (Association of International Bond Dealers): Internatio-
nale Vereinigung von Emissionsbanken und Handlern, die im
Geschaft mit Anleihen tdtig sind. Gegenwartig zahlt die AIBD
um die 800 Mitglieder in 30 Landern.

AIFM - Alternative Investment Fund Managers

All Risks Insurance: Eine Versicherung, die grundsatzlich alle
denkbaren Risiken absichert.

All-Time High: Der historische Hochstkurs eines Wertpapiers
oder eines Index.

All-Time Low: Der historisch niedrigste Kurs eines Wertpa-
piers oder eines Index.

Alpha Stocks: Jene 60 Aktien, die am lebhaftesten gehandelt
werden. Mittlerweile wird der Begriff nur noch selten ver-
wendet und gilt als veraltet.

Alpine Bonds: In US-Dollar aufgelegte Anleihen, die fiir
Schweizer Kapitalanleger oder Investoren in der Schweiz
bestimmt sind und dort auch ausgereicht werden.

Alternative Investment Fund Managers (AIFM): Fiihrungs-
krafte sogenannter alternativer Investmentfonds, worunter
Hedgefonds und Private-Equity-Fonds fallen. Eine von der
Europdischen Union am 29.04.2009 erlassene Richtlinie
sieht vor, dass auch die Flihrungskrdfte von alternativen
Investmentfonds Informationspflichten gegeniiber den Inves-
toren nachkommen miissen und der Wertpapieraufsicht un-
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terworfen werden. Mit dieser Richtlinie setzt die Europdische
Union Forderungen der G20-Gipfel nach einer starkeren
Uberwachung insbesondere von Hedgefonds um. Dadurch,
dass die Vorschrift die Fiihrungskréfte dieser Kapitalsammel-
stellen in die Pflicht nimmt, kann auch auf die in Steueroa-
sen angesiedelten Hedge- und Private-Equity-Fonds Einfluss
ausgelibt werden.

American Depositary Receipt (ADR): Von amerikanischen
Banken herausgegebene Zertifikate fiir nicht-amerikanische
Aktien. Diese werden von den nordamerikanischen Banken,
die als Hinterlegungsstelle fungieren, fiir eine gewisse Zahl
von erstklassigen auslandischen Aktien ausgegeben und am
amerikanischen Kapitalmarkt gehandelt. Das Hilfsmittel ADR
erleichtert den Handel nicht-amerikanischer Unternehmen an
den amerikanischen Wertpapiermarkten. Denn die direkte
Zulassung nicht-amerikanischer Unternehmen an einer ame-
rikanischen Borse ist mit groBem Aufwand und hohen Kosten
verbunden.

American Depositary Share (ADS): Aktie, die auf der
Grundlage einer ADR ausgereicht wurde und an einem ameri-
kanischen Kapitalmarkt gehandelt wird.

American Dream Downpayment Assistance Act: Mit die-
sem von Prasident George W. Bush am 16. 12. 2003 unter-
zeichneten Gesetz sollte etwa 40.000 Familien jahrlich mit
einer Unterstiitzung bei der Anzahlung und bei den mit dem
Immobilienerwerb verbundenen Kosten geholfen werden, sich
ein eigenes Heim zuzulegen. Absicht dieses ehrgeizigen Vor-
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habens war es, bis zum Ende des Jahrzehnts liber eine Million
Amerikaner zu Hauseigentiimern zu machen.

American Foreign Trade Definitions: US-amerikanische
AuBenhandelsklauseln. Diese Bestimmungen bestehen schon
seit 1919. Sie kdnnen als amerikanischer Vorgdnger der
Incoterms angesehen werden, die erst viele Jahre spater in
Gebrauch kamen.

American National Standards Institute (ANSI): Gemein-
niitzige Organisation in den USA, die sich mit allen Fragen
der freiwilligen Standardisierung und der Normierung be-
fasst. AuBerdem stimmt die Gesellschaft amerikanische
Standards mit internationalen Standards ab, damit amerika-
nische Produkte auch weltweit eingesetzt werden kdnnen.
Das Institut wurde 1918 gegriindet und hat seinen Sitz in
Washington.

American Style Option: Eine Kauf- oder Verkaufsoption, die
wahrend ihrer gesamten Laufzeit ausgelibt werden kann.
Vergleiche > European Style Option.

AMEX (American Stock Exchange): Die kleinere der beiden in
New York situierten Wertpapierbdrsen, auch bekannt als
.Curb Exchange” oder ,Little Board". Es sind vor allem kleine-
re Unternehmen, deren Aktien und Anleihen dort gehandelt
werden. Da die AMEX weniger strenge Zulassungsbedingun-
gen hat als die groBe NYSE, lassen sich viele Firmen erst an
der AMEX notieren, bevor sie die Borsenzulassung an der
NYSE beantragen. Seit die AMEX zur NYSE-Euronext-Gruppe
hinzugefiigt wurde, lautet ihr offizieller Name ,NYSE Amex".
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Um Konfusionen zu vermeiden, wird sie jedoch weiterhin
meist einfach als AMEX bezeichnet.

Analyst Packages: Biindel von gezielten Informationen fiir
Analysten zur Unterstlitzung ihrer Aufgabe, Unternehmen
und Unternehmensstrategien zu analysieren und zu bewer-
ten. Konkret handelt es sich bei den Analyst Packages um
Standardinformationen (iber Unternehmen, wie Umsatz,
Gewinn nach Steuern, Zahl der Mitarbeiter und Niederlas-
sungen sowie konkrete Planungen fiir die Zukunft der Firma.

Angel Investor: Synonym fiir einen Business Angel. Beide
Begriffe leiten sich vom englischen Ausdruck fiir Schutzengel
(guardian angel) ab. Was der Schutzengel fiir die Menschen
im tdglichen Leben tut, soll der Angel Investor oder Business
Angel in geschaftlichen Angelegenheiten bewirken. Zum
Angel werden im Finanzbereich tatige Privatpersonen oder
Unternehmen, die jungen Start-up Unternehmen Risikokapi-
tal bereitstellen. Dies tun sie in einer Phase, in der amerikani-
sche Kapitalbeteiligungsgesellschaften noch gar nicht erst
daran denken wiirden, einzusteigen. Als Gegenleitung fiir
diese Kapitalspritze verlangen die Angels in der Regel Unter-
nehmensanteile - meist Aktien - von dem neugegriindeten
Unternehmen. In den USA gibt es schatzungsweise 200.000-
300.000 Angel Investors, die gleichsam das Riickgrat der
Venture-Capital-Industrie in den USA darstellen. Ein sehr
wichtiger Faktor ist, dass Angel Investors den jungen, wachs-
tumsfreudigen Unternehmen in der Regel neben Risikokapital
auch wertvolles Know-how und ein exzellentes Netzwerk
mitbringen.
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Animals: Amerikanische Nullkuponanleihen miissen zur
Einlésung bei einer Investmenbank in Verwahrung gegeben
werden. Diese Wertpapiere werden oft unter dem Namen von
Tieren wie Cats (Katzen), TIGR (Tiger) oder Lions (Lowen)
verkauft, daher heiBen sie auch Animals (Tiere) oder Felines
(Katzenarten).

Annual Floating Rate Note: Spielart der Floating Rate Note,
bei der die Zinszahlungen jahrlich erfolgen.

Annual General Meeting (AGM): Alljihrliche Hauptver-
sammlung der Aktionare oder Gesellschafter einer Kapitalge-
sellschaft.

Annual Report: Der fiir die Offentlichkeit bestimmte Jahres-
bericht einer Kapitalgesellschaft im angloamerikanischen
Rechtskreis. Dieser legt am Ende des Geschiftsjahres die
finanzielle Situation eines Unternehmens offen. Der Bericht
enthalt die Beschreibung der Aktivitaten des Unternehmens,
eine Erlauterung der Bilanz sowie eine Aussicht auf die Zu-
kunftsperspektiven des Unternehmens. Bei Aktiengesellschaf-
ten ist der Annual Report gemaB den Vorgaben der SEC an
alle Aktionare zu verteilen.

ANSI > American National Standards Institute

Antitrust Laws: Gegen Monopole und Kartellbildung gerich-
tete Gesetzgebung. Als Grundlage der amerikanischen Anti-
Trust-Gesetze gelten die noch unter Prasident Sherman 1890
gefassten Vorschriften zur Bekampfung wettbewerbsfeindli-
cher Wirtschaftsstrukturen. Diese Gesetze sind ebenso wie
die in der Roosevelt-Ara erlassenen Anti-Trust-Vorschriften
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mehrfach durch den Obersten Gerichtshof der Vereinigten
Staaten abgedndert worden.

Arranger: Ein Kreditinstitut, das sich um die gesamte Finanz-
struktur eines Privat- oder Firmenkunden kiimmert. Es sorgt
fiir die Ausstattung des Kunden mit Finanzmitteln und ver-
waltet alle Zahlungsein- und Zahlungsausgange.

ASEAN (Association of South East Nations): Der Staatenbund
der Lander Siidostasiens. In der Zeit des Kalten Krieges sollte
der Staatenbund ein militdrisch und politisch ausgerichteter
Zusammenschluss asiatischer Staaten werden. Jedoch blieb
die ASEAN immer nur eine lockere Verbindung zwischen
diesen.

Karte der ASEAN-Staaten (rot)

Asian Currency Unit (ACU): Ein in Asien geplantes Vorha-
ben, eine Kunstwdhrung aus in Asien gehandelten Wahrun-



o A

gen nach dem Vorbild des ECU (European Currency Unit,
Vorl4ufer des Euros) zu schaffen, aus der spater eine gemein-
same asiatische Wahrung hervorgehen kdnnte. Der Plan wird
bislang von flihrenden Finanzexperten in- und auBerhalb
Asiens als traumerische Spielerei angesehen.

Ask: Auch ,Asked Price" genannt, in Deutschland ,Briefkurs";
kennzeichnet den geringsten Preis, fiir den ein Kapitalanleger
bereit ist, sein Wertpapier am Kapitalmarkt zu verdufBern.
Dementsprechend steht fir einen ,Ask" stets ein bestimmter
Zahlenwert.

Asset Allocation: Die systematische Aufteilung des Vermo-
gens auf verschiedene Investitionsmdglichkeiten wie Aktien,
Anleihen und Barmittel oder auch verschiedene Lander und
Institutionen. Die Strukturierung erfolgt nach individuellen
Kriterien wie Risiko, Rendite, Liquiditdt sowie Situation und
Zielsetzung des Unternehmens. Die Asset Allocation ist eine
wichtige Anlagestrategie, deren Zielsetzung darin liegt, Risi-
ken mdglichst gering zu halten und die Chancen der Kapital-
vermehrung zu erhohen.

Asset Backed Securities (ABS): Vom Grundgedanken her
Wertpapiere, die durch relativ sichere Forderungen oder
werthaltige Vermdgensgegenstande (beispielsweise Musik-
rechte oder Rohstoffe) riickgedeckt sind. Allgemein funktio-
niert eine ABS-Finanzierung so, dass Forderungen, Darlehen
oder Vermdgensgegenstande vom Eigentlimer an eine soge-
nannte Special Purpose Company verkauft werden. Diese
Zweckgesellschaft gibt Anleihen oder Aktien aus, die durch
die erworbenen Forderungen, Darlehen oder sonstigen Ver-
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mdgensgegenstinde gedeckt sind. Allerdings wurden die ABS
im Zuge der Subprime-Finanzierung auch zur Verbriefung der
Darlehen von Immobilienbesitzern mit schlechter Bonitat
missbraucht, was zu einer Verbreitung von Wertpapier-Miill
auf der ganzen Welt gefiihrt hat. Denn als bekannt wurde,
dass Kreditnehmer ihren Verpflichtungen nicht mehr nach-
kommen konnten, wurden die Anleihen wie auch die Aktien
wertlos; die ABS gerieten dabei — zu Unrecht - in Misskredit.

Asset Deal: Geschaft mithilfe der Vermdgensgegenstande
des Unternehmens. Fiir eine Unternehmensiibernahme oder
einen Unternehmenserwerb gibt es grundsatzlich zwei Mog-
lichkeiten: Asset Deal oder Stock Deal. Beim Asset Deal wer-
den alle wesentlichen Vermdgenswerte aus dem Unterneh-
men herausgekauft, bis nur noch die Hiille der Firma zurlick
bleibt. Beim Stock Deal muss der Erwerber so viele Aktien an
dem zu ibernehmenden Unternehmen erwerben, bis er es
beherrscht.

Asset Stripping: Verfahren, bei dem nach dem Aufkauf oder
der Ubernahme eines Unternehmens dessen einzelne Teile
systematisch verauBert werden. Dies hat oft den Vorteil, dass
der Wert der einzeln verduBerten Unternehmensteile gréBer
ist, als wenn die Firma als Ganzes verkauft worden ware.
Zudem lassen sich dadurch auch stille Reserven besser frei-
setzen als bei einer VerduBerung des Unternehmens als Gan-
zes.

At best: Der Auftrag an einen Broker oder Dealer, Wertpa-
piere ohne Kursangabe bestmdglich, d. h. zum hochstmogli-
chen Kurs zu verkaufen.
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ATM (Automatic Teller Machine): Gerdt zum Abheben von
Bargeld mit der EC- oder Kreditkarte, Geldautomat.

At the Money: Eine Option (bzw. ein Optionsschein) gilt als
LAt the Money", wenn ihr innerer Wert (auch als Umset-
zungswert bezeichnet) gleich null ist. Beim Ausiiben einer
solchen Option wiirde man weder Gewinn noch Verlust ma-
chen. = In the Money > Out of the Money.

Averaging: Verfahren, bei dem ein Investor lber einen ldnge-
ren Zeitraum hinweg periodisch eine konstante Summe in
Wertpapieren anlegt. Ziel dieser Vorgehensweise ist es, dass
die Kapitalanlage zu dem bestmdglichen Durchschnittskurs
erfolgen soll. Siehe auch - Cost Average.

B2A - Business-to-Administration
B2B - Business-to-Business

B2C - Business-to-Consumer
B2E - Business-to-Employee

B2G - Business-to-Government

Baby Bells: Der Kosename fiir regionale Telefonunternehmen
in den USA, die als Entflechtungen und Tochtergesellschaften
von AT&T nach dessen Auflosung im Jahr 1984 entstanden:
Ameritech Bell, Altantic Bell, Southwestern Bell, Pacific
Telesys, Nynex und U S West.

Baby Bonds: Vor allem in den USA praktizierte Ausgabe von
Schuldverschreibungen mit sehr kleinen Nennwerten, also
unter 1000 USD. Baby Bonds sind darauf ausgelegt, die breite
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Masse anzusprechen und auch flr den Normalbiirger er-
schwinglich zu sein.

Backing: Die finanzielle Unterstiitzung eines Unternehmens
beispielsweise durch Stiitzungskaufe. Konkret wird der Ak-
tienkurs durch Aufkdufe vor dem Wertverfall bewahrt, was
sowohl im Interesse der Anteilseigner als auch mittelfristig
im Sinne der Beschaftigten der Gesellschaft liegt.

Backstop Technology: Der Ersatz eines erschépflichen Roh-
stoffs oder Energietragers durch einen nahezu unerschopfli-
chen. Dabei wird der als nahezu unerschopflich vorhandene
Rohstoff oder Energietrager ,Backstop-Ressource” genannt.
Beispielsweise ware beim Ersatz von Heiz6l durch Solarener-
gie die Solarenergie die Backstop-Ressource.

Bad Assets: Synonym fiir Toxic Assets. Ein Beispiel sind jene
ABS, die auf wenig werthaltigen oder wertlosen Vermogens-
gegenstanden fuBen.

Bad Bank: Ein Kreditinstitut, dessen Geschaftszweck es ist,
sogenannte notleidende Darlehen und Derivate abzuwickeln.
Das Konzept der Bad Bank hat sich wahrend der 90er Jahre
sowohl in Japan als auch in Schweden besonders bewahrt.
Die Bundesregierung hat 2009 im Zuge der Finanzkrise fiir
alle Geschafts- und Landesbanken die gesetzlichen Voraus-
setzungen geschaffen, damit diese auf freiwilliger Basis ihre
eigenen Bad Banks griinden konnen. Fiir die von Toxic Assets
betroffenen Banken hat die Griindung eigener Bad Banks den
Vorteil, dass diese mittels ihrer Bad Banks die eigene Bilanz
bereinigen und Eigenkapital freisetzen kénnen. Allerdings
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wurde dies nur dadurch mdglich, dass neben den betroffenen
Kreditinstituten in letzter Instanz der Staat fiir die Altlasten
der Bad Banks haftet.

Bad Will > Good Will

Bail Bond Business: Das Kautionsvermittlungsgewerbe in
den USA, das sich als boomender Wirtschaftszweig zu einer
Multimillionen-Dollar-Industrie entwickelt hat. Die Vermitt-
ler von Gefdngniskautionen gelten in den USA sogar als Or-
gane der Rechtsordnung und haben auch gewisse hoheitliche
Befugnisse.

Bail-out: Die finanzielle Rettung eines wankenden Unter-
nehmens, einer Bank oder selbst eines Staates durch den
Staat oder eine Gebietskorperschaft oder auch einen Staa-
tenbund wie die EU. Oft geben politische Beweggriinde den
Ausschlag fiir die staatliche Unterstiitzung. Manchmal spre-
chen auch zwingende wirtschaftliche Erwdgungen fiir einen
Bail-out durch den Staat. Ein aktuelles Beispiel dafiir war die
Rettung von Banken durch alle groBen Staaten der G20, um
ein drohendes wirtschaftlichen Chaos zu verhindern.

Ballooning: Der Ausdruck ist der Ballonfahrt entlehnt und
bezeichnet das Aufblasen der Kunststoffhiille des Ballons. In
der Finanzwelt steht dieser Ausdruck fiir ein kiinstliches
Aufbldhen des Kurses eines Wertpapiers.

Balloon Loan: Form eines langfristigen Kredits - haufig eine
Hypothekenfinanzierung -,bei der die letzten Tilgungszah-
lungen des Kredits (Balloon Payment) iberdurchschnittlich
hoher sind als die vorhergehenden Tilgungsleistungen. Bal-
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loon Loans werden hdufig dann abgeschlossen, wenn zum
Zeitpunkt der Falligkeit der letzten Zahlungen groBere Zah-
lungseingdnge oder giinstigere Kreditbedingungen erwartet
werden.

BANANA (Build Absolutely Nothing Anywhere Near
Anything): lronisch-abwertende Bezeichnung fiir Protestbe-
wegungen gegen Bauvorhaben besonders in GroBbritannien.
Gezeichnet wird mit ihm das Bild eines Protestbiirgers, der
prinzipiell gegen absolut jedes Bauvorhaben Einwande er-
hebt. Auch wenn diese Art des Missbrauchs zivilen Wider-
standes existent ist, darf nicht libersehen werden, dass Wi-
derspruch und Kritik an 6ffentlichen Bauvorhaben ein legiti-
mes Biirgerrecht sind. In den USA und international wird
synonym auch das Wort ,NIMBY" (Not In My Back Yard)
verwendet.

Banana Republic: Noch vor einigen Jahren eine spdottische
Bezeichnung fiir die Zustdnde in manchen Staaten Mittel-
und Stidamerikas, in denen Korruption und mangelnde De-
mokratie vorherrschten. Dort libten vom Ausland gesteuerte
Gesellschaften, deren Geschiftszweck die Ausfuhr exotischer
Friichte war, maBgeblichen Einfluss auf die Politik des Landes
aus. Nunmehr ein allgemein gebrduchlicher Ausdruck fir all
jene Staaten, in denen Korruption und Misswirtschaft die
Oberhand haben.

Banker Bashing: Der Begriff beschreibt die angespannte
Lage wahrend der globalen Finanzkrise 2007-2009, als man
die Verantwortung fiir die Misere allein auf die Banken und
ihre hochbezahlten Fiihrungskrafte schob. Die Problematik
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einer lberhdhten Staatsverschuldung wurde damals entwe-
der nicht diskutiert oder nur als nebensdchlich angesehen.

Banking Act of 1933 - Glass-Steagall Act of 1933

Bank of England: Britische Zentralbank/Notenbank, um-
gangssprachlich "Old Lady of Threadneedle Street" genannt

Bank-related Venture Capital Companies: Von Banken
gegriindete und von ihnen mit Finanzmitteln versehene Risi-
kokapitalgesellschaften oder von ihnen gefiihrte Risikokapi-
talfonds.

Bankster: Kunstwort, das aus den Worten Banker und
Gangster entstanden ist. Es soll ausdriicken, dass man man-
che Personen aus der Finanzbranche als Banditen betrachtet.

Bar Charts: Diagramme, in welchen Werte mittels dicker
Balken verschiedener GréBe dargestellt werden. Alternative:
Candlestick Charts.

Barclays Bank: Ein Finanzinstitut mit Sitz am Churchill Place
in London. Die Urspriinge dieser Bank reichen zuriick bis in
das Jahr 1736, als der Name des Bankhauses erstmals er-
wahnt wurde. Die Firma Barclays ist vielen Bankkunden als
Pionier auf dem Feld der Geldautomaten und der Kredit- und
Bankkarten bekannt. So stellte sie in einer ihrer Filialen 1967
den ersten Bankautomaten der Welt auf. 2008 hatte Barclay
um die 150.000 Mitarbeiter und erzielte einen Umsatz von
ungefdahr 23 Milliarden Pfund. Wahrend der Finanzkrise be-
durfte es nahezu 7 Milliarden Pfund, um die Bank vor ihrem
Niedergang zu bewahren.
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Barter Business: Reines Tauschgeschaft, bei dem zwei
Marktteilnehmer Warenlieferungen in gleichem Wert ohne
Geldzahlungen regulieren.

Base Currency: In der Sprache des Devisenhandels die erste
Wahrung eines Devisenpaares. In dem Wahrungspaar
USD/EUR wire USD die Base Currency. EUR wiére in diesem
Fall die Counter Currency, sie gibt an, wieviele Einheiten von
ihr aufgewendet werden miissen, um eine Einheit der Base
Currency zu erwerben.

Battle of Forms: Dieser Fachausdruck beschreibt eine Situa-
tion, die bei grenziiberschreitenden Vertragsverhandlungen
auftreten kann. Wenn bei grenziiberschreitenden Geschaften
jede Vertragspartei eigene, auf dem jeweiligen nationalen
Recht fuBende Vertragsbestimmungen zugrunde legen méch-
te, entstehen rasch potenzielle Widerspriiche hinsichtlich der
Vertragsbestimmungen. Ein gutes Beispiel flir eine solche
Situation ist, wenn bei einem AuBenhandelsgeschift jede
Vertragspartei eigene Lieferbedingungen festlegen mochte.

BCG -> Boston Consulting Group

Bear: Borsenjargon fir bestandig fallende Kurse, auch ,Ba-
renmarkt” oder franzosisch ,Baisse” genannt. Der Bar gilt als
jenes Borsentier, das die Kurse je nach Interpretation entwe-
der durch die ungeschickten Bewegungen seiner Tatzen nach
unten driickt oder mit seinen machtigen Pranken niederringt.
Als Bears gelten auch Personen, die an zukiinftig sinkende
Kurse glauben. Gegenteil: Bulls.
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Bear Hug: Als Bear Hug oder Barenumarmung bezeichnet
man ein als feindlich empfundenes Ubernahmeangebot, bei
der ein potenzieller Kdufer einen deutlich tGber dem Markt-
wert liegenden Preis fiir die gewlinschten Zielaktien bietet
und es so dem auserwéhlten Unternehmen besonders schwer
macht, eine Ubernahme abzuwehren.

Bear Hug

Feindliche Blitzkrieg
Morning Ubernahme-
Tender
LRI strategien

Offer

Hostile
Tender
Offer

Feindliche Ubernahmestrategien
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Bear Raid: GemaB dem Securities Exchange Act von 1934 ist
ein Bear Raid der strafbewehrte Versuch, den Aktienkurs
eines Unternehmens durch Verkdufe mit manipulativer Ab-
sicht einsacken zu lassen. Eine Ubersicht mit weiteren illega-
len Bdrsenpraktiken finden Sie auf Seite 105.

Bear Trap: Fehlentscheidung eines auf fallende Kurse hof-
fenden Anlegers, der seine Uberzeugungen einseitig aus den
Erkenntnissen der technischen Aktienanalyse gewonnen hat.
Gegenstiick: Bull Trap.

Beauty Contest: Als Beauty Contest oder Schonheitswett-
bewerb bezeichnet man Veranstaltungen, bei denen Banken
darum werben, Unternehmen als Konsortialfiihrer beim Bor-
sengang begleiten zu diirfen.

Bed and Breakfast Deal: Der Ausdruck Bed and Breakfast
entstammt urspriinglich der britischen Gastronomie und
stellt ein sehr beliebtes Angebot von Ubernachtung mit Friih-
stiick in Gastfamilien dar. In der Bérsenwelt ist ein Bed and
Breakfast Deal der Verkauf von Aktien oder anderen Wertpa-
piere an einem Abend und deren Rickkauf am ndchsten
Morgen. Hintergriinde fiir das Aufkommen solcher Verfahren
waren Uberlegungen zur optimalen steuerlichen Regulierung
von Gewinnen oder Verlusten.

Beggar My Neighbour Policy: Der Name bezieht sich auf ein
Kartenspiel, bei dem es darum geht, alle Karten der Mitspie-
ler zu gewinnen. Als Beggar My Neighbour Policy bezeichnet
man das Abschieben wirtschaftlicher Lasten auf Handels-
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bzw. Geschaftspartner oder auf andere Mitgliedslander einer
politischen oder auch wirtschaftlichen Union.

Beige Book: Der US-amerikanische Bundesbankbericht. Sein
charakteristischer beige-farbener Einband brachte hm diesen
Namen ein.

Benchmark: Benchmarks sind Vergleichswerte, mit denen die
Wertentwicklung von Investmentfonds und Wertpapieren
messbar gemacht wird.

Bid: Verkaufskurs oder Geldkurs eines Wertpapiers oder einer
Wahrung.

Big Apple: Eine geldufige Bezeichnung fiir die Metropole
New York. Zuerst hat der auf die Berichterstattung von
sportlichen Ereignissen spezialisierte Reporter John Fitzgerald
Anfang der 20er Jahre des 20. Jahrhunderts diese Formulie-
rung benutzt. In einem Artikel iber die damals sehr beliebten
Wetten auf Pferderennen in New York schrieb er, dass fiir die
Spekulanten das groBe Geld und fiir die Pferde hchstens ein
groBer Apfel als moglicher Gewinn winken. Dieser witzigen
Anspielung verdankt New York wahrscheinlich seinen Spitz-
namen als Big Apple.

Big Bang: Im Finanzwesen versteht man unter Big Bang
nicht den Urknall, sondern die City Revolution an der Londo-
ner Borse. SchlieBlich begriff man dort die am 27. 10. 1986
erfolgte Umstellung des Handels vom Parketthandel zum
elektronischen Handel als umwalzendes Ereignis.



B 23 I

Big Blue: Spitzname fiir das amerikanische Computer-
Unternehmen IBM. Seit Jahrzehnten gilt IBM als eines der
weltweit bedeutsamen Unternehmen der Computer-Industrie,
das zudem in verschiedenen Marktsegmenten gut aufgestellt
ist.

Big Board: Anzeigesystem an der NYSE oder, davon abgelei-
tet, die NYSE selbst.

Big Board Stocks: All jene Aktien, die an der NYSE gehandelt
werden. Da die New York Stock Exchange grdBer ist und
strengere Zulassungsbedingungen kennt als die AMEX, gilt es
als Giitesiegel, wenn Aktien an der NYSE notieren.

Big Deal: Ein Geschéaftsabschluss, der als sehr bedeutsam
angesehen wird.

Big Four: Die vier groBten britischen, amerikanischen oder
japanischen Banken; auch benutzt fiir die vier gréBten briti-
schen, amerikanischen oder japanischen Maklerfirmen.
Wahrscheinlich zdhlen dazu bald auch die vier gréBten chi-
nesischen Banken oder die vier gréBten in China ansdssigen
Maklerfirmen.

Big Labor: Die groBen landesweit organisierten Gewerk-
schaften in den USA. Der Begriff wurde zum ersten Mal in
der Roosevelt-Ara des New Deal benutzt.

Big Money: Bezeichnung fiir das amerikanische GroBkapital
in den 20er und 30er Jahren.

Big Names: Mit diesem Ausdruck werden groBe, namhafte
Unternehmen in den USA tituliert.
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Big Player: Synonym fiir Big Names; hat seine Wurzeln
wahrscheinlich im Pokerspiel.

Big Push: Massive Kapitalspritze fiir Entwicklungslander in
der Absicht, diesen ein starkes und anhaltendes Wirtschafts-
wachstum zu ermdglichen.

Big Uglies: Umweltverschmutzende Branchen wie die Erddl-
forderung oder die Raffinierung von Erddl, die Stahlerzeu-
gung und der Bergbau.

Biofuel: Mehrheitlich aus Pflanzen oder Pflanzenteilen her-
gestellte Treibstoffe wie Bioethanol, Biodiesel und Bioerdgas,
welche die auf der Grundlage von Erdgas oder Erddl herge-
stellten Treibstoffe ersetzen sollen.

Black Economy: Der Teil der Wirtschaft, der durch Schwarz-
arbeit und in der Grauzone der Legalitidt anzusiedelnde Ge-
schifte bestimmt ist.

Black Friday: dt. Schwarzer Freitag. Mit diesem Datum ist
Freitag der 24. 09. 1869 gemeint, als der Kapitalmarkt in den
USA aufgrund der Machenschaften von Goldspekulanten zum
ersten Mal sehr deutlich einbrach. Einen Zeitstrahl mit weite-
ren Crashs finden Sie auf Seite 220.

Black Knight: Ein ,schwarzer Ritter" ist ein Investor, der
liberfallartig ein feindseliges Ubernahmeangebot fiir ein
Unternehmen abgibt. Der Ausdruck fuBt in der Mythologie
der Artussage. In dieser galten die schwarzen Ritter und die
Assassinen als die Feinde des legendaren Konig Artus mit
seiner Tafelrunde. Siehe auch die Ubersicht Seite 247.
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Blackmailing: Erpressung. Der Ursprung des Wortes geht auf
die Epoche der Piraterie zuriick. In dieser Zeit bedeutete
Blackmailing, dass Freibeuter von Stadten oder Seeleuten
Schutzgeld einforderten. Eine anschauliche Beschreibung der
Wortherkunft findet sich in Robert Louis Stevensons Roman
.Die Schatzinsel". Darin wird aufgezeigt, dass Piraten Dro-
hungen oder Warnungen oft aussprachen, indem sie einen
schwarzen Tintenfleck auf eine herausgerissene Seite aus der
Schiffsbibel anbrachten. Fiir die Freibeuter war diese Form
der Drohung einfach und allgemein verstandlich, da die meis-
ten von ihnen Analphabeten waren.

Black Monday: Zusammenbruch des amerikanischen Kapi-
talmarktes am Montag, den 19. 10. 1987, in dessen Folge
mehrere Wertpapiermarkte auf der ganzen Welt einbrachen
und in kurzer Zeit hohe Wertverluste an diesen Borsen ein-
traten. Beispielsweise verlor allein der Dow Jones Industrial
Average 22,61 % im Zuge dieses Crashs. Einen Zeitstrahl mit
weiteren Crashs finden Sie auf Seite 220.

Blackout Period: Der Zeitraum vor einem Bdrsengang, in
dem keine Empfehlungen abgegeben werden diirfen und in
dem die betroffene Aktie auch nicht gehandelt werden darf.
Siehe auch = Quiet Period.

Black Swan: Dieser Terminus wurde von einem ehemaligen
Borsenhandler, dem Professor fiir Finanzwissenschaften Nas-
sim Nicholas Taleb geschaffen, um aufzuzeigen, dass an der
Borse unvorhersehbare Ereignisse Einfluss auf die Entwick-
lung einzelner Wertpapiere oder der Borse insgesamt nehmen
konnen. Der Begriff geht darauf zurlick, dass vor der Entde-
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ckung des in Australien heimischen Schwarzen Schwans
(Black Swan) niemand vermutete, dass es nicht-weiBe
Schwine gibt. Als Beispiel wird oftmals der von hochkaréti-
gen Fachleuten geflihrte Long-Term-Capital-Management-
Fonds genannt, der zusammenbrach, als Russland unerwartet
der Riickzahlung von Staatsschulden nicht nachgekommen
war.

Black Tuesday: Der ,schwarze Dienstag” ist die Bezeichnung
fiir den groBen Einbruch an der Wall Street am 29. 10. 1929,
dem in den USA eine zwdlf Jahre wahrende groBe Depression
folgen sollte. Man kann den Black Tuesday damit den
schwersten Borsen-Crash in der Geschichte der Vereinigten
Staaten von Nordamerika nennen. Einen Zeitstrahl mit weite-
ren Crashs finden Sie auf Seite 220.

Black Wednesday: Der ,schwarze Mittwoch" bezieht sich
auf den 16. 09. 1992, als die von den Konservativen geleitete
britische Regierung sich gezwungen sah, das britische Pfund
aus dem Europdischen Wirtschaftssystem EWS zu nehmen,
welches in einer festgelegten Breite schwankende Wechsel-
kurse zwischen den im EWS zusammengeschlossenen Lin-
dern vorsah. Dieser Riickzug des britischen Pfunds war eine
Folge des vom amerikanischen Spekulanten George Soros
vorgenommenen Angriffs auf die Wahrung des Vereinigten
Konigreichs. Wahrend GroBbritannien durch die Spekulation
ein Schaden von um die 4 Mrd. Pfund entstanden war, mach-
te Soros einen Gewinn von ungefahr 1 Mrd. USD.
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Blind Pool: Investment in einer Kapitalsammelstelle, die
keine oder nur unprazise Angaben iber die Mittelverwen-
dung der eingenommen Finanzmittel erteilt.

Blitzkrieg Tender Offer: Eine Angriffsstrategie aus dem
Bereich der feindlichen Ubernahmen. Analog zu einer von der
Deutschen Wehrmacht im Zweiten Weltkrieg angewandten
Taktik des Uberraschungsangriffs ein rasches und unange-
kiindigtes feindliches Ubernahmeangebot fiir eine Firma.
Siehe auch die Ubersichtsgrafik Seite 20.

Blockbuster: Arzneimittel, die auf dem Markt sehr gut ange-
nommen werden und daher Umsdtze von mindestens 1 Milli-
arde USD einspielen.

Bloomberg TV: Ein in New York beheimateter Fernsehsender,
der Finanzdaten und Finanznachrichten liefert und von der
internationalen Finanzwelt auf der ganzen Welt gesehen
wird.

Blue Bonds: Der Begriff ist im Kontext der Diskussion lber
die Einfiihrung von Eurobonds zur Bewaltigung der europai-
schen Finanz- und Schuldenkrise entstanden. Als Blue Bonds
wiirden bei Einflihrung der Eurobonds solche von europai-
schen Staaten ausgereichte Staatsanleihen gelten, fiir die die
Gesamtheit der Staaten der Europdischen Wahrungsunion
haften wiirde. Siehe auch Red Bonds.



Eurobonds

Red Bonds

Garantie nur durch
den die Anleihe

ausgebenden Staat

Die Eurobonds im Vergleich

Blue Chips: Diese Bezeichnung fiir erstklassige Standardak-
tien l3sst sich aus dem Pokerspiel ableiten. Darin galten frii-
her die Blue Chips als die wertvollsten Spielmarken. Blue
Chips heiBen heute mit geringen Risiken behaftete Aktien
erstklassiger Unternehmen wie beispielsweise Microsoft, die
einen langen Zeitraum dauerhafter Gewinn- und Dividenden-
steigerungen aufweisen.

Blue-Collar Workers: GemaB der Terminologie des amerika-
nischen Soziologen C. Wright Mills heiBen Fabrikarbeiter
oder Handwerker ,Arbeitnehmer mit blauem Kragen®. Durch
ihre Kleidung wird ihre soziale Funktion gegeniiber den Biiro-
angestellten oder auch den Fihrungskriften (siehe White-
Collar Workers) abgegrenzt.



B 20 I

Blue List: Ein in den USA herausgegebenes Verzeichnis aller
von den Wertpapierhdndlern angebotenen o6ffentlichen An-
leihen der US-Bundesstaaten und Kommunen.

Blue Sky Laws: In den USA erlassene Gesetze, die Anleger
vor Betrug beim Wertpapierhandel schiitzen sollen. Investo-
ren werden so davor bewahrt, dass ihnen von Finanzakroba-
ten das sprichwdrtliche Blaue vom Himmel (Blue Sky) ver-
kauft wird.

Blue Sky Securities: Wertpapiere oder Aktien, die wertlos
sind und auch in Zukunft geringe Chancen haben, an Wert zu
gewinnen.

Board of Directors and Executive Board: Das Board of
Directors ist ein Gremium, das am ehesten mit dem deut-
schen Aufsichtsrat vergleichbar ist. Das Executive Board
ahnelt in seiner Funktion dem deutschen Vorstand. Im Ge-
gensatz zum deutschen Aufsichtsrat liberwacht das Board of
Directors nicht nur den Vorstand, sondern es gibt auch die
Grundlinien der Unternehmenspolitik vor. Hierzu greift das
Board of Directors aber nicht in die alltdgliche Unterneh-
mensfiihrung ein. Wie auch der deutsche Aufsichtsrat wer-
den die Mitglieder des Board of Directors bei der Jahres-
hauptversammlung von den Aktiondren gewahlt. Die Vor-
stdnde, also die Mitglieder des Executive Board, wiederum
werden von den Mitgliedern des Board of Directors bestimmt.
Eine strikte Trennung zwischen Aufsichtsrat und Vorstand
wie in Deutschland kennt das angloamerikanische Aktien-
recht ndmlich nicht.
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Board of Governors: Einerseits das Kontrollgermium einer
US-Bérse, dem die Uberwachung der Wertpapiergeschifte an
dem betreffenden Kapitalmarkt obliegt. Andererseits wird so
auch das oberste Gremium der amerikanischen Bundesbank,
der FED, genannt.

Bobo: Ein neusprachlicher Begriff, der sich vom franzosi-
schen Wort ,Bourgeousie” flir die gehobene Biirgerschicht
ableitet. Der Bobo ist ein vermdgender Nichtstuer aus der
gehobenen Mittelklasse, der sich seinen exquisiten Lebensstil
durch Spekulationen an der Borse finanziert.

Bonanza: Der Begriff stammt aus der amerikanischen Gold-
graberzeit. So nannte man ein Terrain, auf dem echte Gold-
klumpen (Nuggets) gefunden wurden, eine Bonanza. Im (iber-
tragenen Sinn heute Unternehmen, die aufgrund hoher Divi-
dendenzahlungen oder wegen des groBen Kursanstiegs ihrer
Aktien als Goldgrube angesehen werden.

Bond: Eine Anleihe oder festverzinsliche Wertpapiere mit
einer Laufzeit von wenigen Jahren oder auch von Jahrzehn-
ten, die unter staatlicher Aufsicht von Bund, Ldndern, Ge-
meinden, Stadten, Banken oder GroBunternehmen ausgege-
ben werden und der Kapitalbeschaffung dienen. Um die er-
forderlichen hohen Betrage aufzubringen, wird das Darlehen
in Stlicke zerlegt, so dass neben GroBinvestoren auch Privat-
anleger Bonds erwerben kdnnen.

Book Building: Ein bewdhrtes Verfahren zur Findung eines
realistischen Aktienkurses vor dem Bdrsengang. Dazu wird
der Emissionspreis, zu dem die neue Aktie gezeichnet werden
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kann, in einem stufenférmigen Prozess ermittelt, der dhnlich
wie eine Versteigerung ablauft. Geleitet wird dieses Vorgehen
von der flir den Borsengang federfiihrenden Bank, der Kon-
sortialbank.

Boom: Aufschwung, Hochkonjunktur, Hausse. Zeitraum, in
dem die Bdrsenkurse Ublicherweise steigen und die Wirt-
schaft bliht.

Boomtown: Bezeichnung fiir Stadte, die durch die Ansied-
lung zahlreicher neuer Firmen und den Zuzug von Arbeits-
kraften rasch einen auBerordentlichen Wirtschaftsauf-
schwung erleben. Ein gutes Beispiel dafiir sind die Metropo-
len Indiens und Chinas.

Boot: Im Borsenjargon als Anreiz zugeteilte Stammaktien,
sowohl fiir Fach- und Fiihrungskrafte eines Unternehmens
(zum Zwecke der Leistungssteigerung), als auch fiir Ankerin-
vestoren, die fiir ihre Risikobereitschaft in stiirmischen Zeiten
entlohnt werden sollen.

Bootlegging: Bezeichnete den wahrend der Prohibitionszeit
in den USA gingigen Alkoholschmuggel. Nach der Ara der
Prohibition erfuhr der Ausdruck im angloamerikanischen
Sprachraum eine Bedeutungserweiterung, und er wird im
Englischen nun allgemein fiir Schmuggel und Schwarzarbeit
verwendet. Wirtschaftsspionage und die Ausnutzung der
Forschungs- und Entwicklungsarbeit anderer Unternehmen
werden mittlerweile ebenfalls als Bootlegging bezeichnet.

Bootstrap Transaction - Leveraged Buyout
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Boston Consulting Group (BCG): Gilt als eine der angese-
hensten Unternehmensberatungsgesellschaften der Welt. Sie
wurde im Jahr 1963 von Bruce Henderson in Boston gegriin-
det und hat ihre Starken vor allem auf dem Feld der Strate-
gieberatung.

Bottom down: Eine Form des Optionsscheins, bei dem ein
bestimmter Grenzwert nicht Uberschritten werden darf. In
den Optionsscheinbedingungen dieses Finanzprodukts ist
festgelegt, dass eine bestimmte Obergrenze einer Bezugsgro-
Be wahrend der gesamten Laufzeit nicht lberschritten wer-
den darf, sonst entfallt die vereinbarte Riickzahlung.

Bottoming out: Ein Wertpapier, dessen Wert so stark gefal-
len ist, dass nun mit einem Kursanstieg dieses Wertpapiers zu
rechnen ist.

Brady Bonds: Anleihen, die aufgelegt wurden fiir die Um-
schuldung der schwer einzubringenden Staatsschulden von
Entwicklungs- oder Schwellenlandern. Daflir wurden diese
Staatsschulden mit einem Abschlag in langlaufende Anleihen
umgewandelt, wobei die Brady Bonds gleichsam als Bonbon
eine hohe Effektivverzinsung aufweisen. Da sich das Instru-
ment der Brady Bonds zur Bewiltigung der Schuldenkrise
Lateinamerikas bewahrt hat, wurde von Finanzexperten eine
europdische Variante als Heilmittel fiir die Griechenland-
Krise empfohlen.

Brain Drain: Die Abwanderung von fachlich oder akademisch
hochqualifiziertem Personal. Der Grund fiir Brain Drain kann
sein, dass hochqualifizierte Fachkrafte aufgrund einer
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schlechten Arbeitsmarktsituation keine addquate Beschafti-
gung mehr in einem Land finden. Der Brain Drain kann auch
die Folge religioser oder politischer Verfolgung in einem
Lande sein.

Brand: Marke, Markenname. Die Wurzel des Wortes Brand
liegt in der Welt der Vieh- und Pferdezucht der Siedlerzeit,
als die Tiere mit einem Brandzeichen versehen wurden, um
sie einwandfrei einem bestimmten Eigentiimer und Ziichter
zuordnen zu konnen. Mittlerweile steht Brand fiir die Marke
oder den Markennamen groBer Unternehmen.

Breakup Fee: Strafgebiihr, Strafzahlung. Bei Ubernahmen
oder Fusionen ist es im angloamerikanischen Raum {blich,
eine Strafzahlung fiir den Fall zu vereinbaren, dass der Ver-
kaufer von seinem Vorhaben zuriicktritt. Die Strafgebiihr liegt
ublicherweise bei 1-3 % des geschatzten Verkaufswertes des
Unternehmens, das verauBert werden soll. Zweck der Straf-
gebiihr ist es, den potenziellen Erwerber oder Fusionspartner
zu entschadigen.

Breakup Value: Der Auflésungswert eines Unternehmens.
Wird ein Unternehmen zerschlagen oder aufgeteilt, ergibt
sich der Marktwert aus der Summe der einzelnen Unterneh-
mensteile, wenn diese selbststandig wirtschaftlich tatig sein
kénnen. Ein potenziell hoher Breakup Value kann einem Un-
ternehmen zum Verhingnis werden. Viele feindliche Uber-
nahmen (Raids) haben und hatten ihre Wurzel darin, dass
Ubernahmegeier sich groBeren Profit von der VerduBerung
der einzelnen Unternehmsteile als vom Verkauf der Firma als
Ganzes versprachen.
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Bretton Woods: Ort in Nordamerika, in dem vom 01. bis
22.07. 1944 eine Geld- und Wirtschaftskonferenz abgehal-
ten wurde, um finanzielle Ubereinkiinfte fir die Nachkriegs-
zeit zu bereden. Dort wurden internationale Vereinbarungen
getroffen, die die Griindung der Weltbank, des Internationa-
len Wahrungsfonds und eines Systems nahezu fester Wech-
selkurse zur Folge hatten. Das System der festen Wechselkur-
se zerbrach erst Anfang der 1970er Jahre.

BRIC: Das Akronym steht fiir Brasilien, Russland, Indien und
China. Diese Staaten gelten aufgrund ihres Reichtums an
Rohstoffen und ihren Mdglichkeiten als Volkswirtschaften
mit groBem Potenzial. Das Akronym ist die Erfindung von Jim
O'Neill, der gegenwiértig ein fiihrender Investmentbanker bei
Goldman Sachs ist.

Karte der BRIC-Staaten (rot)
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Brick and Mortar Companies: Synonym fiir die Old Economy
oder die traditionelle Industrie, in der Firmen noch liber eige-
ne Gebdude, Produktionsanlagen und eine gréBere Zahl von
Mitarbeitern verfligten.

Bridge Financing: Briicken-, Zwischen- oder Uberleitungsfi-
nanzierung. Das Werkzeug einer Briickenfinanzierung wird
von Aktiengesellschaften aus Griinden der Bilanzkosmetik vor
Borsengangen bendtigt, auch wird es als Zwischenfinanzie-
rung eingesetzt, bis eine langfristige Finanzierung gesichert
ist. Briickenfinanzierungen werden Ublicherweise von institu-
tionellen Investoren wie Investmentfonds, Kapitalanlagege-
sellschaften, Pensionsfonds, Versicherungen und Banken
angeboten.

Brinkmanship: Politische Haltung, die sich durch hohe Risi-
kofreude bei auBenpolitischen Aktionen und Konferenzen mit
fremden Staaten auszeichnet. Zuweilen auch als ,Vabanque-
Haltung" bezeichnet.

Broker: Wertpapiermakler in den USA, die im Gegensatz zum
Dealer Wertpapiere nie auf eigene, sondern stets auf fremde
Rechnung kaufen und verkaufen. Broker miissen in den USA
eine Borsenmitgliedschaft vorweisen kdnnen.

Brown Chip Borrower: Kreditnehmer mit zweitklassiger
Bonitat. Der Begriff Brown Chip riihrt ebenso wie der Begriff
Blue Chip vom amerikanischen Poker her. In diesem haben
die braunen Jetons (brown chips) einen geringeren Wert als
die blauen (blue chips). Gegenteil: Blue Chip Borrower.
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Bubble Act: Ein 1720 vom britischen Parlament beschlosse-
nes Gesetz, das Aktiengesellschaften den Geschiftsbetrieb
untersagte, die keine kdnigliche Anerkennung vorweisen
konnten. Mit diesem Gesetz erhoffte man sich den Auswiich-
sen zu begegnen, die durch Finanzakrobaten hervorgerufen
worden waren.

Bubble Company: Unternehmen, dessen Wert allein durch
iberzogene Hoffnungen nach oben getrieben wird. Sobald
diese Hoffnungen sich verfliichtigen, besteht die Gefahr, dass
der Wert des Unternehmens oder sogar die ganze Firma in
sich zusammenbricht.

Bubble Economy: Eine durch (ibertriebenen Zufluss von
Liquiditat oder auch eine von Euphorie aufgeblahte Wirt-
schaft, deren Scheitern abzusehen ist.

Build America Bonds: Steuerpflichtige Anleihen, deren Ver-
zinsung zu 35 % durch eine Hilfe der amerikanischen Bun-
desregierung gefordert wird. Da diese finanzielle Stiitzung
mit Beginn des Jahres 2011 auslief, befiirchten einige Fi-
nanz-fachleute, dass durch die Insolvenz einiger hoch ver-
schuldeter Kommunen und Staddte in den USA eine neue
Finanzkrise entfacht werden konnte. Allerdings geben andere
Experten Entwarnung, da sie mit einem entschlossenen Ge-
gensteuern der amerikanischen Zentralbank FED rechnen,
wenn es zu Verwerfungen kommen sollte, die auf die Kredit-
wirtschaft liberzuspringen drohen.

Bull: Bérsenjargon fiir bestandig steigende Kurse, auch Bul-
lenmarkt oder franzosisch Hausse genannt. Der Bulle gilt an
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der Borse als jenes Tier, das die Kurse auf seine Horner nimmt
und in die Luft wirbelt. Als Bullen werden auch Marktteil-
nehmer genannt, die an steigende Kurse glauben. Aus diesem
Grund findet man vor den groBen Borsengebduden der Welt
immer die Statue eines Bullen und eines Baren. Gegensatz:
Bears/Baren.

Bull Trap: Fehlentscheidung eines auf steigende Aktienkurse
hoffenden Anlegers, der seine Uberzeugungen einseitig aus
den Erkenntnissen der technischen Aktienanalyse gewonnen
hat. Gegenstiick: Bear Trap.

Bunny Bonds: Anleihen, bei welchen dem Inhaber die Wahl-
mdglichkeit eingerdumt wird, fallige Zinsen entweder ausge-
zahlt zu bekommen oder in Gestalt weiterer Anleihestiicke
der gleichen Anleihe zu erhalten. Bunny Bonds lassen sich
also in ihrer Tendenz zur Fortpflanzung gewissermaBen mit
dem Kaninchen (bunny) vergleichen.

Burnout: Klinisches Syndrom der vollstandigen kérperlichen
und seelischen Erschopfung von berufstdtigen Fach- und
Flihrungskraften.

Business Angel > Angel Investor

Business Devil: Das genaue Gegenteil vom Business Angel.
Obgleich er dem Unternehmensgriinder gerade in der Start-
phase mit Kapital unter die Arme greift, hat er keine guten
Absichten. Stattdessen hat er nur im Sinn, an Know-how
oder Geschiaftsgeheimnisse des Unternehmens zu gelangen,
um die Geschaftsidee der Griinder selbst wirtschaftlich um-
zusetzen.
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Business Judgement Rules: Sanktionsbewehrte Verhaltens-
pflichten fiir US-amerikanische Vorstinde, die speziell bei
Ubernahmen beachtet werden miissen. Die Einhaltung dieser
Regeln soll das Top-Management vor potenziellen Schadens-
ersatzanspriichen der Aktionare schiitzen.

Business Model: Geschdftsmodell, Geschaftsmuster. Beste-
hend aus samtlichen Charakteristika, die beschreiben, wie ein
neu gegriindetes oder neu zu griindendes Unternehmen
funktionieren soll. Das Business Model enthilt Beschreibun-
gen der Produkte (Products), der Personen (Management) und
des Geschiftsplans (Business Plan). Das Business Model ist
von groBer Wichtigkeit, wenn ein neues Unternehmen auf
den Markt tritt oder Investoren vorgestellt wird.

Business Plan: Der Business Plan zeigt auf, wie sich die
Griinder eines jungen Unternehmens die Unternehmensent-
wicklung in den ersten drei bis flinf Jahren vorstellen. Die
Qualitat eines Business Plans beweist Investoren, mit welcher
Eindringlichkeit sich die Griinder liber ihr Geschaftsvorhaben
und ihre Marktchancen Gedanken gemacht haben.

Business-to-Administration (B2A): Geschaft mit der Ver-
waltung oder kommunalen wie auch anderen offentlichen
Einrichtungen.

Business-to-Business (B2B): In der Sprache des E-
Commerce Geschafte von Unternehmen zu Unternehmen, das
Firmenkundengeschaft. Die Verwendung der 2 in dieser und
ahnlichen Abkiirzungen geht allein auf die Klanggleichheit
(,two" klingt wie ,to") zurlick.



B 0 I

Business-to-Consumer (B2C): Das Geschift mit Privatkun-
den.

Business-to-Employee (B2E): Geschifte, die Unternehmen
mit ihren Angestellten und deren Familienangehdrigen tati-
gen.

Business-to-Government (B2G): Geschifte mit dem Staat
oder staatlichen Einrichtungen.

Buttonwood Tree Agreement: Die Unterzeichnung dieses
Abkommens fand am 17. 05. 1792 durch 24 Wertpapiermak-
ler in New York statt. Sie wird allgemein als Fundament fiir
den Beginn des geregelten Wertpapierhandels in New York
angesehen. Denn in diesem unter einem Maulbeerbaum (but-
tonwood tree) unterschriebenen Vertrag sichern sich die 24
Wertpapiermakler schriftlich zu, festgelegte Gebihren fiir
Wertpapiergeschafte zu berechnen und sich bei Wertpapier-
geschdften erst untereinander Geschafteauftrdge zu unter-
breiten, bevor Auftrdge an AuBenstehende vergeben werden.

Buyback: Riickkauf von Wertpapieren, wenn also ein Unter-
nehmen eigene Aktien an der Borse zurlickkauft. Zweck die-
ser Vorgehensweise ist es, die Aktien des eigenen Unterneh-
mens wertvoller zu machen. Einerseits wird dadurch zur
Freude der Investoren Kurspflege betrieben, andererseits
dient diese MaBnahme auch der Abwehr feindlicher Uber-
nahmen. Buybacks finden vor allem dann statt, wenn Unter-
nehmen liberschissige flissige Mittel besitzen.

Buying Center: Eine bei Banken, Investmentfonds und sons-
tigen Kapitalsammelstellen haufig anzutreffende Gruppe von
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Fachleuten, welche die Unternehmensleitung bei Wertpa-
piergeschaften und wichtigen Aktivitaten an den Kapital-
markten berat.

Buy-Side Analysts: Analysten, die Wertpapiere unter dem
Gesichtspunkt durchleuchten, inwieweit diese kaufenswert
sind. Gegenstiick: Sell-Side Analysts.

CAFTA (Central American Free Trade Area): Das Freihandels-
gebiet Zentralamerika, gleichsam ein Pendant zum nordame-
rikanischen NAFTA. Seit Beitritt des karibischen Inselstaates
Dominikanische Republik 2004 offiziell DR-CAFTA genannt.

Karte der DR-CAFTA-Staaten (rot)

Calendar Spread - Horizontal Spread

Call: Fachterminus des Derivatehandels. Ein Call ist die
angloamerikanische Bezeichnung einer Kaufoption.
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Callable Bond: Eine Anleihe, bei der dem Emittenten ein
vorzeitiges Kiindigungsrecht zusteht.

Call Money: Bankeinlagen, die taglich kiindbar sind.

Candlestick Chart: In der technischen Aktienanalyse ein
Schaubild, bei dem der Kursverlauf eines Wertpapiers mit
Hilfe von an Kerzen (candle) erinnernde Balken beschrieben
wird. Diese Balken kennzeichnen Er6ffnungs- und Schluss-
kurs einer Aktie fiir jeweils einen Borsentag, eventuell darii-
ber hinausgehende Tageshdchst- und -tiefstwerte werden als
Dochtlinien (stick) angezeichnet. Zur Unterscheidung gestie-
gener und gefallener Aktien existieren Konventionen, wie die
Kerzen einzufirben sind (etwa weiB respektive schwarz).

tai”

Beispiel fiir einen Candlestick-Chart
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Cap: Allgemein als ,Zinsdeckel” libersetzt. Mit einem Cap
schiitzt sich ein Schuldner gegen den Anstieg der zu zahlen-
den Zinsen liber eine vorher vereinbarte Zinsschranke. Das
kann ein Anleiheschuldner wie ein groBes Unternehmen sein,
aber auch ein einfacher Hypothekenschuldner.

Capital Gain: Kurs- oder Kapitalgewinn. Angloamerikani-
scher Ausdruck flr einen im Zuge von Bdrsengeschaften
erzielten Kursgewinn.

Carriage and Insurance paid to (CIP): Diese Formulierung
gehdrt zu den Incoterms, den sogenannten weltweit aner-
kannten Handelsklauseln. Sie bedeutet, dass der Verkdufer
einer Ware den Transport und die Versicherung fiir eine Ware
zu Ubernehmen hat. Der Haftungsiibergang findet mit der
Abgabe der Ware an einem vorher bestimmten Lieferort
durch Aushdndigung der Ware an den ersten Frachtfiihrer
statt. Dabei ist der Verkdufer fiir die Ausfuhrabfertigung
zustdndig, dem Kaufer obliegt die Einfuhrabfertigung. Siehe
auch die Ubersicht auf Seite 61.

Carriage paid to (CPT): Ausdruck der Incoterms. Er bedeutet,
dass der Verkaufer einer Ware fiir den Transport bis zu einem
vorher festgelegten Lieferort zustdndig ist. Der Gefahren-
ubergang findet mit der Aushandigung der Ware an den
ersten Frachtfiihrer statt. Allerdings sieht diese Formel keine
Verpflichtung des Verkdufers zum Abschluss einer Transport-
versicherung vor. Der Verkaufer ist fiir die Ausfuhrabferti-
gung zustdndig, dem Kadufer obliegt gleichfalls die Einfuhrab-
fertigung. Siehe auch die Ubersicht auf Seite 61.
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Carried Interest: Im Jargon der Investment- und Venture-
Capital-Branche die Beteiligung von Fihrungskraften am
Gewinn eines Portfolios oder eines Fonds. Diese Erfolgsbetei-
ligung soll nicht zuletzt auch als Leistungsanreiz dienen.

Carry: Der Gewinn oder der Verlust, der sich beim Eingehen
und Behalten einer Vermdgensposition ergibt. Von einem
positiven Carry spricht man, wenn die Ertrdge aus der gehal-
tenen Vermdgensposition hoher sind als die Kosten der Refi-
nanzierung. Von einem negativen Carry spricht man, wenn
die Ertrdge aus der gehaltenen Vermdgensposition niedriger
sind als die Kosten der Refinanzierung.

Carry Trades: Eine Strategie der Zins- und Wéhrungsspeku-
lation. Hierbei nimmt ein risikofreudiger Anleger einen Kredit
in einer Wahrung mit vergleichsweise niedrigen Zinsen auf,
damit er mit diesem Kapital festverzinsliche Wertpapiere mit
einer hoheren Verzinsung aus einem anderen Wahrungsraum
erwerben kann. Wenn seine Erwartungen sich erfiillen, ver-
bleibt ihm durch die Zinsdifferenz selbst nach Riickzahlung
des Kredites noch ein ansehnlicher Gewinn. Wenn seine Er-
wartungen enttauscht werden, kann er aufgrund von Zins-
oder Wechselkursrisiken erhebliche Verluste erleiden.

Cashback: In den 90er Jahren eine Praxis vieler amerikani-
scher Kreditinstitute, Wohnimmobilien zu 125-150 % zu
finanzierten. Dies ermdglichte den Immobilienkdufern neben
dem Erwerb einer Immobilie zugleich die Finanzierung priva-
ten Konsums. Die Kreditinstitute wiederum gewannen dank-
bare Kunden fiir weitere Geschafte, wie etwa die Ausrei-
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chung von Kreditkarten, den Verkauf von Produkten der Al-
tersvorsorge etc.

Cash Burn Rate (CBR): Die Geschwindigkeit des Verbrauchs
der liquiden Mittel eines Unternehmens. Mit der CBR kann
ermittelt werden, fiir wie lange das in ein Unternehmen
investierte Kapital noch ausreichen wird.

Cash Cow: Der Begriff riihrt von einem durch die Boston
Consulting Group erstellten Schaubild, in dem die Cash Cow
(eine Geld statt Milch gebende Kuh) fiir Unternehmen, Mar-
ken und Produkte steht, die gewinnbringend sind.

Cash Flow: Ein fiir die Beurteilung der Ertragskraft eines
Unternehmens wichtiger Parameter. Er bezeichnet den Net-
tozufluss an liquiden Mitteln, den ein Unternehmen aus dem
Umsatz einer definierten Abrechnungsperiode erhalt.

Cash Management: Eine von Kreditinstituten fiir Firmen
erbrachte Dienstleistung, bei welcher der Zinsertrag von
Firmengeldern optimiert und die Kursanderungsrisiken bei
Fremdwahrungen minimiert werden sollen.

Cash Market - Spot Market

Cash or Share Certificates: Anleihen, bei denen der Emit-
tent der Wertpapiere ein Wahlrecht fiir die Tilgung der Anlei-
he hat. So kann er die Tilgung durch Riickzahlung der Schuld
in einer vorher festgelegten Wihrung oder durch Ubergabe
vorab bestimmter Wertpapiere durchfiihren.

Casino Finance: dt. Casino-Kapitalismus. Eine Form des
Kapitalismus, deren Ziel die rasche Gewinnmaximierung ist
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und die keine oder nur geringe Riicksicht auf das Gemein-
wohl nimmt. So werden dabei auch Finanzaktionen getatigt,
deren Scheitern mit hohen Risiken fiir die Wirtschaft eines
Landes oder die Weltwirtschaft verbunden sein konnen.

Cat Bonds: Eine besondere Ausprdgung von hochverzinsli-
chen Anleihen. Sie werden von groBen Versicherungsgesell-
schaften und von Riickversicherern benutzt, um die Risiken
von Naturkatastrophen oder anderen GroBschdden abzude-
cken. Ublicherweise erhalten Anleger eine jéhrliche Verzin-
sung von 9-15 % und eine Riickzahlung des eingesetzten
Kapitals nach 3 Jahren Laufzeit, wenn keine groBen Scha-
densfélle eintreten. Solche Ereignisse waren beispielsweise
der Hurricane Katrina im Jahr 2005, der Wirbelsturm lke im
Jahr 2008 und die Reaktorkatastrophe von Fukushima im
Jahr 2011. Im Falle des Eintritts solcher Ereignisse kdnnen
Anleger einen hohen Teil des eingesetzten Geldes oder sogar
einen wirtschaftlichen Totalverlust erleiden.

CBR - Cash Burn Rate

CCO - Chief Compliance Officer

CD - Certificate of Deposit

CDB - China Development Bank

CDO - Collateralized Debt Obligation

CDS - Credit Default Swap

CEBS - Committee of European Banking Supervisors
CEO - Chief Executive Officer
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Certificate of Deposit (CD): Von einer amerikanischen Bank
ausgestellte Bescheinigung, welche die Anlage von Geld fiir
einen bestimmten Zeitraum zu einem gewissen Zinssatz
nachweist. Ublicherweise lautet eine solche Bescheinigung
auf den Inhaber und ist uneingeschrénkt Ubertragbar. Fiir
diese Papiere gibt es einen Sekundarmarkt, auf dem sie ge-
handelt werden kdnnen.

Certified Financial Planner (CFP): Vermdgens- und Finanz-
planer, die sich einer zentralen Priifung auf dem Feld der
Vermdgensberatung und Finanzplanung erfolgreich unterzo-
gen haben. Meist wird fiir die Flihrung der Berufsbezeich-
nung auch eine bestimmte im Finanzsektor erworbene Be-
rufserfahrung vorausgesetzt.

Certified Public Accountant (CPA): In den USA der Berufs-
titel fur Wirtschaftsprifer. Wer den Titel flhren will, muss
das CPA-Examen abgelegt haben und in einem der amerika-
nischen Bundesstaaten eine Berufszulassung als Wirtschafts-
priifer erlangt haben. In Deutschland gewinnt der CPA als
Zusatzqualifikation fiir Steuerberater, vereidigte Buchpriifer
und Wirtschaftspriifer zunehmend an Bedeutung. SchlieBlich
konnen Steuerberater und Wirtschaftspriifer, die diese Zu-
satzqualifikation besitzen, im Auftrag amerikanischer Wirt-
schaftspriifer die US-GAAP-Abschliisse deutscher Unterneh-
men priifen. Gegenwartig besitzen in Deutschland zwischen
1000 und 2000 Wirtschaftspriifer diese Zusatzqualifikation.

CFO - Chief Financial Officer
CFP - Certified Financial Planner
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CFR - Cost and Freight

Chairman: Vorsitzender des Aufsichtsrates oder der Ge-
schaftsleitung, also immer der Vorsitzende des Organs einer
amerikanischen Aktiengesellschaft. So heit beispielsweise
der Vorstandsvorsitzende ,Chairman of the Executive Board".
Der Aufsichtsratsvorsitzende hei3t librigens allgemein nur
.Chairman of the Board".

Charity Day: Praxis angloamerikanischer Banken- und Wert-
papierhandelshauser, alle am 11. September eines Jahres
erlangten Gewinne zu Gunsten der Opfer des Terroranschla-
ges vom 11. September 2001 zu spenden.

Chart: Im Bereich der technischen Aktienanalyse ein Schau-
bild, das den Kursverlauf eines Wertpapiers in grafischer
Form darstellt.

Beispiel fiir einen Linien-Chart
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Chasing Winners: Spekulative Investoren, die Wertpapiere
aufkaufen, sobald deren Kurs ansteigt, um sie bei nachstbes-
ter Gelegenheit wieder zu verkaufen. Dabei handeln diese
Investoren nicht aufgrund fundamentaler Daten, sondern
lediglich gemaB ihrer personlichen Eingebung.

Chief Compliance Officer (CCO): Vorstandsmitglied, das fiir
die Bekdmpfung von Korruption und Vorteilsnahme verant-
wortlich ist.

Chief Executive Officer (CEO): Vorstandsvorsitzender einer
amerikanischen Aktiengesellschaft.

Chief Financial Officer (CFO): Finanzvorstand einer ameri-
kanischen Aktiengesellschaft.

Chimerica: Dieses Kunstwort ist aus den Ldndernamen China
und America entstanden. Es bezeichnet eine angebliche Sym-
biose oder gegenseitige Abhidngigkeit zwischen China und
den USA. Dabei tritt China als Produzent von in Nordamerika
begehrten Giitern wie Elektronik, Handys etc. auf, wahrend
die USA als Konsument und Abnehmer chinesischer Waren
fungieren. Der groBe Hunger der USA nach Konsumartikeln
hat also das chinesische Wirtschaftswachstum angefacht,
das zu einem Handelsbilanz- und Deviseniiberschuss in China
gefiihrt hat. China wiederum investiert seine Dollarreserven
in amerikanische Staatsanleihen, was fiir die USA von Vorteil
ist, aber auch Abhangigkeiten schafft. Der Schopfer des Ter-
minus Chimerica ist Gbrigens der britische Historiker Niall
Ferguson, der gegenwdrtig an der in den USA besonders
angesehenen Universitat Harvard lehrt.
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China Development Bank (CDB): Die chinesische Entwick-
lungsbank ist ein staatliches Kreditinstitut, das 1994 zur
Unterstlitzung groBer Industrievorhaben in China eingerich-
tet worden ist. Die CDB zahlt Giber 5000 Mitarbeiter und ist
maBgeblich an der Finanzierung von Kraftwerken und groBen
Verkehrsprojekten in China beteiligt.

Chinese Walls: Terminus aus der Welt des Investmentban-
kings. Er zeigt bildlich auf, dass in einer Wertpapierbank
bestimmte Bereiche vollstandig voneinander getrennt arbei-
ten sollen - durch ,chinesische Mauern" (Chinese Walls)
voneinander getrennt -, damit das vereinte Wissen unter-
schiedlicher Abteilungen nicht zum Nachteil des Kunden
missbraucht werden kann. Ein klassisches Beispiel dafiir
ware, dass zwischen einer Abteilung, die Unternehmensbera-
tung durchfiihrt, und einer Abteilung, die Bdrsengeschafte
tatigt, in einer Investmentbank dringend Hiirden in der Art
von Chinese Walls bestehen sollten.

Churning: Im Jargon der Bank- und Borsensprache die Ge-
biihrenschinderei. Wenn eine Bank, ein Vermdgensverwalter
oder ein Wertpapierhandler Positionen unnétig oft um-
schichtet, nur um dafiir Provisionen kassieren zu konnen,
dann spricht man von Churning. Die Bankenwelt kennt dies-
beziiglich auch das gefliigelte Wort: "Hin und her macht
Taschen leer."

Churn Rate: Begriff aus dem Wortschatz der Personalmana-
ger. Die Churn Rate sagt aus, wie hoch die Personalfluktuati-
on innerhalb eines Unternehmens ist. Besonders im Dienst-
leistungssektor findet sich oft eine hohe Churn Rate.
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CIF - Cost, Insurance and Freight

CIP - Carriage and Insurance paid to

Circuit Breaker: Ein Verfahren, das angewendet werden soll,
wenn der Dow Jones Industrial Index an der NYSE wéahrend
einer Sitzung um mehr als 250 Punkte einbricht. Hierzu wird
der Handel fiir 30 Minuten unterbrochen in der Hoffnung,
dass sich dadurch der Markt wieder fangt.

CISG (Convention on the International Sale of Goods); Ver-
einbarung beziiglich des weltweiten Verkaufs von Waren.
Dieser Begriff fuBt auf einem von den Vereinten Nationen
verfassten Regelwerk beziiglich des weltweiten Handels und
Verkaufs von Giitern. Man kann dieses Ubereinkommen auch
als UN-Kaufrecht bezeichnen.

Citigroup: Amerikanisches Finanzdienstleistungsunterneh-
men mit Hauptsitz in New York. Es entstand im Jahre 1998
durch die Verschmelzung der Citicorp mit der Travelers
Group. Im Jahre 2010 z3hlte das Institut ca 270.000 Mitar-
beiter und erzielte einen Jahresumsatz von ca. 61 Milliarden
USD. Wahrend der groBen Finanzkrise musste die Citigroup
mit 45 Milliarden USD von der amerikanischen Regierung vor
dem Zusammenbruch gerettet werden.

Clearing: Die Aufrechnung von Forderungen zwischen zwei
oder mehreren Wirtschaftseinheiten, etwa Banken oder auch
Staaten. Allerdings werden hierzu nur die von den jeweiligen
Institutionen festgelegten Spitzenbetrige durch Uberweisun-
gen oder Ubertragung ausgeglichen.
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Closed-End Funds: Geschlossene Investmentfonds, d. h., die
Zahl der auszugebenden Anteilsscheine eines solchen Fonds
ist von vornherein begrenzt.

Club Deals: Der Zusammenschluss von Banken, Private-
Equity-Fonds oder anderer institutioneller Investoren zum
Zwecke der Risikostreuung und der Reduktion von Verwal-
tungskosten bei risikobehafteten Geschaften. Oft liegt der
Grund fiir die Entstehung von Club Deals auch darin, dass
einzelne institutionelle Investoren nicht die finanzielle Po-
tenz haben, um groBe Geschafte aus eigener Kraft zu stem-
men. Daher bendtigen sie Verbilindete mit entsprechender
Finanzkraft. In der Venture-Capital-Industrie war fiir dieses
Vorgehen einst der Begriff des Co-Investments {iblich.

Club of London: Eine gemeinniitzige Organisation, der unge-
fahr 1000 Banken angehdren. Sie befasst sich mit der Prob-
lematik Uberschuldeter Staaten, insbesondere mit den
Schwierigkeiten tberschuldeter Entwicklungslander. Im Rah-
men seiner Tatigkeit entwirft der Club of London Vorschldge
fiir Krediterlasse, Umschuldungen oder Kreditmoratorien, um
fiir Uberschuldete Staaten einen gangbaren Weg aus ihrem
Dilemma zu finden. Siehe auch die Ubersicht Seite 52.

Club of Paris > New Club of Paris

Club of Rome: International angesehener und anerkannter
Think Tank, der bei der Entwicklung von Modellen fiir eine
globale Gesellschaft und eine nachhaltige Okonomie feder-
fiihrend war. Gegriindet 1968 in Rom auf Anregung von
Aurelio Peccei, ehemaliges Mitglied der Geschaftsleitung von
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Fiat und Olivetti, und Unternehmensberater Alexander King.
Der Club of Rome fand 1972 mit einem Bericht lber die
Grenzen des Wachstums erstmals weltweite Beachtung. Zu
den Leitlinien des Club of Rome z3hlt die kollektive Sorge
und Verantwortung fiir die Zukunft der Menschheit. Daher
setzte er sich wiederholt fiir die Erstellung eines globalen
Marshallplanes ein. Siehe auch die die folgende Ubersicht.

Club of Rome Wirtschaftswachstum und Erhalt ei-
ner lebenswerten Umwelt

Club of London Problemldsungen fiir liberschuldete
Staaten, insbesondere Entwicklungs-

lander
New Club of Ubergang von der Industrie- zur Wis-
Paris sensgesellschaft

CME (Chicago Mercantile Exchange): Die Terminbérse, an der
weltweit das groBte Volumen an Futures und Optionen auf
Waren und Rohstoffe gehandelt wird. Sie wird von der CME
Group betrieben, die auch im S&P 500 aufgefiihrt wird. Als
Chicago Butter und Egg war sie 1898 gegriindet worden,
wobei damals nur Kontrakte auf Eier und auf Butter an die-
sem Kapitalmarkt gehandelt werden durften. Spater nahm
das Handelsvolumen sehr stark zu, mit der Folge, dass der
Kapitalmarkt 1919 in Chicago Mercantile Exchange umbe-
nannt wurde. Diese Namensanderung trug auch dem ver-
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mehrten Handel mit Kontrakten Rechnung, die auf Rohstof-
fen oder landwirtschaftlichen Produkten fuBBten.

Co-Co Bonds - Contingent Convertible Bonds

Co-Investor: Jemand, der in seiner Anlegerstrategie einem
Lead-Investor folgt. Meist liberldsst er dem Lead-Investor den
Aufwand fiir die Recherche und die Analyse seines Investiti-
onsobjektes. Der Einstieg von Co-Investoren ist bei GroBpro-
jekten oder in der Venture-Capital-Industrie dblich, da sich
durch die Verteilung des Investitionsrisikos die Gefahr des
Kapitalverlustes verringern Iasst und auch die Kosten fiir die
Verwaltung des Investitionsobjektes auf mehrere Schultern
verteilt werden konnen.

Cold Call: Die in Deutschland gemiB § 36b WpHG (Gesetz
tiber den Wertpapierhandel) verbotene, ungebetene Ge-
schaftsanbahnung von im Finanzgeschaft tatigen Firmen zu
Privatpersonen, die nicht als Vollkaufleute gelten, mittels
eines unangekiindigten Telefonanrufs.

Collateralized Debt Obligation (CDO): Ein Wertpapier, das
auf einer Mischung von Schuldvertrdagen basiert. Das kdnnen
Hypotheken, Anleihen, Autoleasingvertrage oder Kredite sein.
Da CDOs gleichsam aus verschiedenen Scheiben mit unter-
schiedlichem Risiko bestehen, werden diese auch unter-
schiedlich verzinst. Es gilt die allgemeine Regel, dass ein
héheres Risiko mit einer gréBeren Verzinsung einhergeht.
Wenn man es wertpapierrechtlich betrachtet, hat der Eigen-
timer eines CDO verbriefte Anspriiche gegen ein Konstrukt



_ :

weiterer Anspriiche, an deren Ende besagte Hypothekendar-
lehen, Anleihen, Autoleasingvertrdge oder Kredite stehen.

Commercial Paper: Kurzfristiges Geldmarktpapier von Fi-
nanzgesellschaften, Industrie- und Handelsfirmen, die tber
eine erstklassige Bonitdt verfligen. Das Commercial Paper ist
mit dem Certificate of Deposit verwandt, im Gegensatz zu
diesem weist er allerdings keine standardisierte Laufzeit auf.

Committee of European Banking Supervisors (CEBS): Das
CEBS mit Sitz in London wurde im Mai 2003 von der Europa-
ischen Kommission als unabhangiges Gremium zur Beobach-
tung und Uberwachung des Bankgewerbes in der EU einge-
setzt. Dieses Gremium ist mittlerweile in der europdischen
Aufsichtsbehdrde fiir das Kreditwesen EBA aufgegangen. ->
European Banking Authority (EBA).

Competitive Devaluation: Abwertung einer Wahrung zum
Zwecke der Herstellung oder Wiederherstellung der Wettbe-
werbsfahigkeit. Zum Beispiel konnten Griechenland und
Italien vor der Einfiihrung des Euros durch Abwertung ihrer
Wahrung ihre Exportindustrie stirken und den Tourismus
ankurbeln.

Compliance System: Gesamtheit aller MaBnahmen, die
Unternehmen ergreifen, um Korruption und Vorteilsnahme im
eigenen Unternehmen oder im Geschaftsleben zu unterbin-
den und aufzudecken.

Comstock Lode: Eine bedeutende Lagerstétte von Gold- und
Silbererzen, die 1860 unweit von Virginia City im amerikani-
schen Bundesstaat Nevada entdeckt wurde. In den Jahren
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von 1860-1880 wurden in Comstock Lode mehrere Millionen
Tonnen Gold- und Silbererz abgebaut. Mit dem Silberabbau
in Comstock Lode verdnderte sich die Paritdt von Silber zu
Gold in den USA grundlegend. Wahrend vor der ErschlieBung
von Comstock Lode nach der Regel von Sir Isaac Newton
zwischen 15 bis 20 Unzen Silber fiir den Kauf einer Unze
Gold aufgewendet werden mussten, waren nach der Ausbeu-
tung von Comstock Lode ungefdahr 40 Unzen Silber erforder-
lich, um eine Unze Gold zu erwerben. Dieses Umtauschver-
haltnis verbesserte sich erst wieder, als die industrielle Nach-
frage nach Silber aufgrund der Verwendung in der Medizin
und der Photographie spiirbar zunahm.

Conduits: Im Finanzwesen Zweckgesellschaften, die fiir ein
ganz bestimmtes Vorhaben gegriindet werden. Beispielsweise
waren fiir die Konstruktion der Asset Backed Securities sol-
che Conduits als Zweckgesellschaften erforderlich, auf die
man das volle Risiko abwilzen konnte.

Conference Call: Konferenzschaltung liber Telefon. Wenn ein
borsennotiertes Unternehmen Analysten oder Wirtschafts-
journalisten mit wichtigen Neuigkeiten versorgt, sollen alle
die Auskiinfte gleichzeitig erhalten. Dies dient dem Zweck,
dass niemand bevorzugt wird und wesentliche Informationen
nicht nur von einer privilegierten Gruppe genutzt werden
kénnen. Aus diesem Grunde werden die Analysten und Wirt-
schaftsjournalisten via Telefonkonferenz simultan unterrich-
tet.

Contango: In der Welt der Derivate spricht man von einem
Contango, wenn die Situation auftritt, dass lang laufende
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Terminkontrakte flir einen bestimmten Rohstoff oder einen
anderen Wert einen hoheren Marktwert annehmen als Ter-
minkontrakte mit anstehender Filligkeit. Ein Grund dafiir
konnen zunehmende Kosten fiir Versicherung und Lagerung
sein. Bei Commodity-Indizes (Rohstoff-Indizes) tritt infolge
des Contangos ein Rollverlust auf, da diese Indizes auf eine
Auswechslung der Futures angewiesen sind. SchlieBlich ge-
niigt der Erlds aus der VerduBerung der ablaufenden Termin-
kontrakte nicht mehr, um eine gleiche Anzahl lang laufender
Terminkontrakte abzuschlieBen.

Continental: Eine ehemalige Papierwdhrung, die der Kon-
gress der in Nordamerika gelegenen ehemaligen britischen
Kolonien auf seinen Namen herausgegeben hatte, um seinen
Krieg fiir die Unabhangigkeit gegen England fiihren zu kon-
nen. Die Continentals kdnnen daher durchaus mit den Assig-
naten in den franzdsischen Revolutionsjahren verglichen
werden. Am Ende des Unabhéngigkeitskrieges war der Conti-
nental allerdings auf ein Minimum seines urspriinglichen
Wertes gesunken. Aus diesem Grunde gibt es in den USA
auch das geflligelte Wort: ,It's not worth a Continental.” -
.Es ist keinen Pfifferling wert."

Contingent Convertible Bonds (Co-Co Bonds): Eine beson-
dere Gattung von Wandelanleihen. Sie werden zu Aktien,
sobald die Eigenkapitalquote des Unternehmens einen be-
stimmten Wert unterschreitet. Die Gattung der Co-Co Bonds
hat sich in den USA wéahrend der Finanzkrise bei Banken
hervorragend bewdahrt. Daher fordern auch in Deutschland
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Finanzexperten deren Zulassung fiir die deutsche Kreditwirt-
schaft.

Contracts for Difference: Eine spezielle Gattung von Ter-
minkontrakten, die sich nicht auf den vollstandigen Preis des
Basiswerts beziehen, sondern lediglich auf die Verdnderung
des Preises. Im Gegensatz zu herkdmmlichen Terminkontrak-
ten besteht bei diesen Differenzkontrakten keine Verpflich-
tung zur Lieferung.

Controlling: Ein umfassendes Handwerkszeug der Steuerung
mit der Aufgabe der Unterstiitzung der leitenden Fiihrungs-
krafte. Dem Controlling obliegt es, ihm Auftrage der Ge-
schaftsleitung auf die VerhaltnismaBigkeit des unternehmeri-
schen Handelns zu achten und sinnvolle Einsparpotenziale
aufzudecken, die zu verantwortbaren Kosten erschlossen
werden kdnnen.

Convenants: Im angloamerikanischen Rechtsbereich wichti-
ge Bestandteile von Kreditvertrdgen. Sie schreiben einem
Kreditnehmer vor, welches Handeln er zu vermeiden oder zu
verhindern hat. Der Zweck der Convenants liegt darin, die
Rechtsstellung des Kreditgebers zusatzlich zu den uberlasse-
nen Sicherheiten weiter zu starken.

Convertible Bond: Wandelanleihe. Darunter versteht man
ein festverzinsliches Wertpapier, das dem Inhaber die Mog-
lichkeit einrdumt, es in einem vorher definierten Verhaltnis in
Aktien einzutauschen. Ublicherweise liegt aus diesem Grund
die Verzinsung von Wandelanleihen niedriger als der Zins
vergleichbarer Anleihen. Beispielsweise kdnnte die Verzin-
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sung der Wandelanleihe W des Unternehmens U mir 3 %
niedriger liegen als die librigen Anleihen von U, die mit 5 %
verzinst werden. Im Gegenzug wiirden dann z. B. drei W zum
Tausch in eine Aktie von U berechtigen.

Corner: Der zielgerichtete Aufkauf einer mdglichst groBen
Zahl eines bestimmten Wertpapiers. Damit soll der Kurs des
Wertpapiers nach oben getrieben werden, da man sich davon
einen bestimmten Vorteil erhofft. Wer dann namlich dieses
Wertpapier erwerben mochte oder erwerben muss, wird
durch den erhdhten Preis gleichsam um die Ecke (corner)
gefiihrt.

Cornerstone Investor: Ein renommierter Anleger, der neben
Kapital ein umfassendes Netzwerk und einen vorziiglichen
Namen in ein Unternehmen einbringt. Im Idealfall ist ein
Business Angel ein Cornerstone Investor. Im Deutschen be-
nutzt man gelegentlich auch das Wort Anker-Investor.

Corporate Bond: Eine von einer Firma ausgegebene Anleihe,
im Deutschen auch als Unternehmensanleihe bezeichnet.
Aufgrund der anhaltenden hohen Staatsverschuldung der
USA, GroBbritannien, Japan und mehreren EU-Staaten ge-
winnen Unternehmensanleihen weltweit tdtiger Konzerne
mit hoher Bonitdt zunehmend an Reiz.

Corporate Citizen: Das Unternehmen als Biirger oder als
Einheit, die aufgrund ihrer wirtschaftlichen Potenz Verant-
wortung fiir die Gesellschaft und die Biirgerrechte tragt.

Corporate Finance: Die Gesamtheit aller von Banken, Wert-
papierhdndlern oder Unternehmensberatungsgesellschaften
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angebotenen Finanzdienstleistungen, die auf die Zufuhr von
Kapital in Firmen angelegt sind. Dazu gehdren Mergers &
Acquisitions, Private Equity, Projektfinanzierungen, Sanie-
rungsfinanzierungen, Subventions- oder Fdrdermittelfinan-
zierungen sowie IPOs/Borsengénge.

Corporate Governance: Ein Verhaltenskodex, der Richtlinien
fiir die tberpriifbare und nachvollziehbare Fiihrung und Kon-
trolle eines Unternehmens vorgibt. Corporate Governance
dient dem Schutz der Aktiondre und anderen Eigentiimer,
dem der Beschaftigten und letztendlich dem gesamten Kapi-
talmarkt.

Corporate Social Responsibilty: Im Jargon der Corporate
Governance die gesellschaftliche Verantwortung oder das
soziale Engagement einer Firma.

Corporate Suicide: Jargon aus dem Bereich der Mergers and
Akquisitions fiir eine der Strategien zur Abwehr feindlicher
Ubernahmen. So kann einem angreifenden Unternehmen die
Freude an der feindlichen Ubernahme genommen werden,
indem beispielsweise wichtige Patente und wichtiges Know-
how verduBert werden oder hochqualifizierte Fachkrafte
gekiindigt werden. Allerdings ist eine solche Abwehrmal-
nahme als zweischneidiges Schwert anzusehen, wenn die
Abwehr feindlicher Ubernahmen nur um den Preis der Selbst-
zerstorung (suicide) erreicht werden kann. Eine Ubersicht mit
weiteren Abwehrstrategien finden Sie auf Seite 112.

Corporate Venture Capital: Risikokapital, das von einer
Kapitalgesellschaft oder der einer Firma zuzuordnenden Be-



_B :

teiligungsgesellschaft zur Verfiigung gestellt wird. Firmen,
die als Risikokapitalgeber fungieren, sind meist nicht nur an
Rendite interessiert, sondern vielmehr am Zugewinn von
Know-how oder neuen Technologien.

Corporate Venturing: Die von GroBunternehmen durchge-
fiihrte Wagniskapitalfinanzierung. Das etablierte Unterneh-
men tritt hier als Risikokapitalgeber gegeniiber Unterneh-
mensgriindern oder jungen wachstumsfreudigen Gesellschaf-
ten auf.

Corporation: Aktiengesellschaft im angloamerikanischen
Raum.

Cost and Freight (CFR): Diese Handelsklausel, die zu den
Incoterms gerechnet wird, schreibt vor, dass eine Ware an
Bord zu liefern ist und der Verkaufer die Kosten des Haupt-
transportes tragt. Wie bei den iibrigen Handelsklauseln hat
der Verkaufer flir die Ausfuhrabfertigung zu sorgen, der Kau-
fer fiir die Einfuhrabfertigung. Der Verkdufer ist dabei nicht
gehalten, eine Transportversicherung abzuschlieBen. Siehe
auch > Cost, Insurance and Freight (CIF).



CFR Cost and Freight Kosten und Fracht
CIF Cost, Insurance and Kosten, Versiche-
Freight rung und Fracht bis
zum Bestimmungs-
hafen
CIP Carriage and Insur- Fracht und Versiche-
ance paid to rung bezahlt
CPT Carriage paid to Fracht bezahlt bis
FAS Free alongside Ship frei langsseits Schiff

Cost Average: Ein Verfahren, das grundsatzlich beim Kauf
von Investmentfonds oder sonstigen Ratenkdufen von Wert-
papieren genutzt wird. Grundgedanke der Methode ist, dass
man beim Kauf von Wertpapieren oder Investmentfonds
durch Zahlung eines monatlichen Festbetrags bei niedrigeren
Kursen automatisch mehr Anteile erwirbt als bei hdheren
Kursen. Andererseits gewinnen die in Zeiten niedriger Kurse
erworbenen Anteile in Zeiten hoherer Kurse wieder an Wert.
Somit sinken die Durchschnittskosten fiir den Erwerb von
Wertpapieren oder Investmentfonds.

Cost, Insurance and Freight (CIF): Diese zu den Incoterms
zdhlende Handelsklausel gibt dem Verkaufer auf, seine Ware
an Bord zu liefern sowie die Kosten fiir den Haupttransport
und die Versicherung zu tragen. Auch bei dieser Handelsklau-
sel (vergleiche Cost and Freight / CFR) muss der Verkdufer fiir
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die Ausfuhrabfertigung sorgen, der Kaufer fir die Einfuhrab-
fertigung. Zusatzlich fordert diese Handelsklausel vom Ver-
kdufer den Abschluss einer Transportversicherung. Siehe auch
die Ubersicht auf Seite 61.

Counter Currency: Beim Devisenhandel die gegeniiberge-
stellte Wihrung. Im Beispiel EUR/GBP ist das GBP die Coun-
ter Currency. Sie gibt an, wieviele Einheiten von ihr erforder-
lich sind, um eine Einheit der ersten Wahrung, die Base Cur-
rency genannt wird, zu erwerben.

Country Rating: Die Bewertung der Bonitdt von Landern im
Rahmen des internationalen Ratings.

CPA - Certified Public Accountant
CPT - Carriage paid to

Credit Crunch: Dieser Ausdruck charakterisiert die erdrii-
ckende Einengung (crunch) des Angebots an Krediten bei
einem Konjunkturabschwung. In der deutschen Sprache wird
neuerdings fiir diese Lage das Wort ,Kreditklemme" benutzt.

Credit Default Swap (CDS): Ein Finanzderivat fir den Han-
del mit Ausfallrisiken, urspriinglich erdacht zur Absicherung
von Kreditausfallrisiken. Da aber im Gegensatz zu einer ech-
ten Kreditausfallversicherung der Kadufer kein versicherbares
Interesse vorweisen muss, wurden sie oft fiir Spekulationen
missbraucht. Man kann die CDS darum auch als eine Art
unechte Kreditausfallversicherung bezeichnen.

Credit Shark: Kredithai, Wucherer. Synonyme sind Loan
Shark, Gombeen Man sowie Shylock. Als Credit Shark werden
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Personen oder Unternehmen bezeichnet, die Kreditnehmern
mit geringer Bonitit Darlenen zu hohen (manchmal sogar
sittenwidrig hohen) Zinsen gewahren. Der Begriff stellt eine
Weiterentwicklung des Ausdrucks Card Shark dar, der in der
Zeit des Wilden Westens Personen bezeichnete, die Spieler
beim Kartenspiel ausnahmen.

Credit Spreads: Zuschlage auf Kreditzinsen. Genauer Zinszu-
schldge, die Staaten mit problematischer Staatsverschuldung
zahlen missen, um bei der Ausgabe das mit diesen Titeln
verbundene Risiko auszugleichen. Beispielsweise muss der
griechische Staat aufgrund seiner hohen Verschuldung hohe-
re Zinsen fiir seine Staatsanleihen aufbieten als die Nieder-
lande. Der EU-Rettungsschirm begrenzt diese Zinsen, sie
waren ohne ihn um einiges hoher.

Creeping-in Clause: Rechtsvorschriften, die gegen eine
schleichende Ubernahme von Unternehmen gerichtet sind.
Eine Ubersicht mit weiteren Abwehrstrategien finden Sie auf
Seite 112.

Cross Rate: Im Devisenhandel das Verhaltnis zweier Fremd-
wahrungen. Fiir einen Anleger aus dem amerikanischen Raum
wiirde etwa das Wihrungspaar EUR/GBP eine Cross Rate
darstellen.

Cross-Selling: Begriff im Vertrieb von Bank- oder auch Ver-
sicherungsprodukten. Damit ist gemeint, dass einem Kunden,
der gewdhnlich nur bestimmte Finanzprodukte konsumiert,
auch andere Produkte verkauft werden sollen.
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Crowd Funding: Einsammeln von Kapital liber das Internet.
Hierzu muss jeder der Beteiligten nur einen geringen Geldbe-
trag aufbringen, damit in kurzer Zeit ansehnliche Geldbetra-
ge zusammenkommen. Das Instrument des Crowd Funding
kann sowohl fiir geschaftliche als auch fiir gemeinniitzige
Ziele eingesetzt werden.

Crowding out: Die Verdrdngung privatwirtschaftlicher Inves-
titionen durch die 6ffentliche Hand.

Crown Jewel Option: Diese ,Kronjuwelen-Option" stellt eine
Strategie zur Abwehr feindlicher Ubernahmen dar. Einem
befreundeten Unternehmen wird dabei die Mdglichkeit ein-
geraumt, im Falle einer feindlichen Ubernahme die wertvolls-
ten Vermdgensgegenstinde oder Geschaftsbereiche des von
der feindlichen Ubernahme betroffenen Unternehmens kauf-
lich zu erwerben. Diese wertvollen Vermdgensgegenstinde
oder Geschaftsbereiche entsprechen sozusagen den Kronju-
welen einer Firma. Eine Ubersicht mit weiteren Abwehrstra-
tegien finden Sie auf Seite 112.

Currency Carry Trades > Carry Trades

Cyber Crime: Die Handlungen krimineller Banden, die sich
lber das Internet ungesetzlich die Daten von Bank- oder
Kreditkartenkunden beschaffen, um deren Guthaben auf ihre
eigenen Konten zu libertragen.

Cyber War: Der organisierte Angriff von Hackern auf die
Rechnersysteme von GroBunternehmen oder auch Staaten.
Diese gezielte Attacke kann dem Ausspahen von Daten oder
auch einfach der Beschddigung der Infrastruktur des betrof-
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fenen Landes oder Unternehmens dienen. Da die Heftigkeit
solcher organisierter Schldge zunimmt, fordern einige IT-
Fachleute den Ausbau von Einrichtungen zum Schutz gegen
diese Bedrohung.

D = Default

Dagong Global Credit Rating: Die bekannteste chinesiche
Ratingagentur. Sie benotet mittlerweile weltweit die Bonitat
der von Unternehmen und auch Staaten emittierten Wertpa-
piere. lhre Einschdtzung wird inzwischen auch von arabi-
schen und afrikanischen Staatsfonds gerne herangezogen.

Dark Pool: AuBerbérsliche Handelsplattformen, die Auftrage
sammeln und anonym ausfiihren. Dort bestehen keine
Transparenzanforderungen, was fir die Teilnehmer mit hohen
Risiken verbunden sein kann.

Dark Trade: Derjenige Teil des Aktienhandels, der im nicht
oder nur schwer einsehbaren Dunkelfeld des Kapitalmarktes
vor sich geht. Fachleuten zufolge wird ungefdhr die Halfte
des Handelsvolumens groBer Indizes jenseits der Vorschriften
und der Wertpapieraufsicht der europdischen Kapitalmarkte
gehandelt. Auch in Deutschland wird die Halfte des Handels
mit deutschen Standardwerten nicht lber die Borse abgewi-
ckelt.

Dart: Eine exotische Form des Optionsscheines, benannt
nach dem in englischen Pubs sehr beliebten Pfeilwurfspiel.
Analog zu diesem erhalt der Inhaber eines Dart-Scheines fiir
jeden Tag, an dem sich der Dart-Optionsschein innerhalb der
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festgelegten Zielspannen bewegt hat, eine feste Pramie oder
Auszahlung.

Dawn Raid > Morning Dawn

Day Trading: Eine hochspekulative Form des Kapitaleinsat-
zes. Versucht wird dabei, an den sich innerhalb eines Han-
delstages ergebenden Kursschwankungen von Wertpapieren
Geld zu verdienen.

D+D+D (Debt, Deflation and Demography): Die sogenannten
drei Ds gelten als Charakteristika der ,japanischen Krank-
heit": Verschuldung, Deflation und Demografie; denn Japans
Volkswirtschaft leidet sehr unter der hohen Staatsverschul-
dung, der aus der Wirtschaftskrise Ende der 80er Jahre resul-
tierenden Deflation und einer Uberalterung der Gesellschaft.

Dead Cat Bounce: Im Jargon der Bank- und Bdrsensprache
der starke Wiederanstieg des Kurses eines Wertpapiers oder
eines Index nach einem langer anhaltenden Abstieg dessel-
ben. Der Begriff geht auf eine britische Redewendung zuriick,
die besagt, dass sogar eine tote Katze vom Boden hochpralle,
wenn man sie nur von ausreichend weit oben fallen lieBe.



Schematischer Kursverlauf fiir Dead Cat Bounce

Deadlock: Bezeichnet einen toten Punkt in einem Gespréch
oder einer Konferenz, wenn die beteiligten Parteien ohne
fremde Hilfe nicht mehr weiterkommen. Zu solch einem
toten Punkt gelangen oft die Verhandlungen zwischen gro-
Ben Parteien, wenn bestimmte Gesetzesvorhaben zustim-
mungsbediirftig sind. Dann ist der einzige Ausweg aus der
verfahrenen Situation oft die Einsetzung eines Schlichters.

Dealer: Eine natiirliche oder juristische Person, die mit Wert-
papieren handelt oder eine juristische Person (oftmals eine
Bank), die im Rahmen einer Kreditlinie zur Absicherung An-
teilsscheine auf den Wertpapiermarkt bringt.

Debt Equity Swap (DES): Der Tausch von Schulden gegen
Beteiligung. Mit einer DES-Vereinbarung konnen Kapitalge-
ber bei Kreditnehmern schlechter Bonitat oder bei Kredit-
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nehmern, die sich in Zahlungsschwierigkeiten befinden, die
Kreditforderung in Eigenkapital tauschen. Durch solch eine
MaBnahme kann oft eine Insolvenz verhindert und die Ein-
flussnahme auf das betreffende Unternehmen deutlich ver-
bessert werden. Denn an die Stelle der Rechte des Glaubigers
treten die umfassenderen Rechte des Eigentiimers.

Debt Management: Die Ausgestaltung der Kreditaufnahme
durch &ffentliche Institutionen. Durch das Debt Management
werden Form, Fristigkeit und die Auswahl der Gliubiger fiir
Schulden der o6ffentlichen Hand festgelegt. Ziel des Debt
Management ist es, die Zinsbelastung fiir die offentliche
Hand zu minimieren und die Wertpapiermarkte systematisch
als Finanzierungsquelle zu nutzen.

Deep Discount Bond: Eine Anleihe, die mit einem auBeror-
dentlich hohen Kursabschlag ausgereicht wird. Der Kursab-
schlag ist die Differenz zwischen dem Nennwert einer Aktie
und dem giinstigeren Verkaufspreis.

Default (D): Die schlechteste Note, die eine Ratingagentur
einem Land oder einem Unternehmen geben kann. Diese
Einstufung signalisiert das Unvermdégen, seinen Zahlungsver-
pflichtungen nachzukommen. Das so benotete Land oder
Unternehmen wird damit automatisch von der Kapitalzufiihr
uber die internationalen Geldmarkte ausgeschlossen. Eine
Vorstufe davon stellt die Zensur ,Selective Default” dar, die
fir eine zeitweilige oder begrenzte Zahlungsunfahigkeit
steht. Wahrend der Griechenland-Krise machte die EU ihren
ganzen Einfluss und ihre Finanzkraft geltend, um eine Herab-
stufung Griechlands auf diese Bewertung zu verhindern.
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Denn eine Einstufung Griechenlands mit D hitte alle Ret-
tungsbemiihungen zunichte gemacht. Fiir eine Ubersicht zu
den Rating-Noten siehe die Tabelle Seite 193.

Defense Stocks > War Babies

Defensive Stocks: Aktien, deren Kurs auch wahrend wirt-
schaftlicher Krisen stabil bleibt oder sogar leicht zunimmt.
Ein klassisches Beispiel fiir solche Wertpapiere sind die Ak-
tien von Nahrungsmittelproduzenten, da diese Produkte
immer bendtigt werden. Unter Umstdnden nimmt in Krisen-
zeiten die Nachfrage nach bestimmten Nahrungsmitteln
sogar zu.

Deficit Spending: Fachterminus der Keynesianischen Wirt-
schaftslehre. Er bezeichnet die Empfehlung, in Zeiten der
wirtschaftlichen Depression bestimmte Staatsausgaben zu
erhéhen, um die Nachfrage anzukurbeln. Dies wiederum soll
zu mehr Beschaftigung fiihren. Die gestiegene Staatsver-
schuldung soll dann in Zeiten eines Wirtschaftsaufschwungs
durch vermehrte Steuereinnahmen abgetragen werden.

Deleveraging: Das Gegenteil von Leveraging. Gemeint ist die
Aufnahme von Eigenkapital mit dem Ziel, Fremdkapital abzu-
[6sen und den Verschuldungsgrad des Unternehmens zu
senken.

Delisting: Riickzug eines Unternehmens vom Kapitalmarkt.
Oft ist das Delisting mit dem Aufkauf aller oder fast aller an
der Borse gehandelten Aktien durch den Alteigentiimer oder
einen neuen Kapitalanleger verbunden. Fiir das Delisting
kann es verschiedene Griinde geben. So kann die Geschafts-
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leitung einer Firma den Eindruck gewonnen haben, dass die
dem Unternehmen mit einer Bdrsennotierung entstehenden
Kosten in keinem Verhaltnis zu dem Nutzen stehen, die der
Gesellschaft aus der Borsennotierung erwachsen. Oder die
alten oder auch neuen Eigentiimer haben kein Interesse mehr
an den mit der Notierung am Kapitalmarkt verbundenen
Publizitatspflichten.

DES - Debt Equity Swap

Developer: In der Immobilienbranche eine Bezeichnung fiir
Unternehmen, die Bauvorhaben planen und auf eigene Kos-
ten fertigstellen, um sie dann an einen Ankdufer zu verdu-
Bern. Der Ankdufer kann eine Stiftung, eine Privatperson,
eine Vermdgensverwaltung, ein industrieller oder ein institu-
tioneller Investor sein.

Dim Sum Bonds: Anleihen, die von auslidndischen Investoren
in chinesischer Wahrung aufgelegt werden. Beispielsweise
haben schon groBe Unternehmen wie McDonald's oder Uni-
lever Dim Sum Bonds in Hhe von mehreren hundert Millio-
nen Yuan ausgegeben. Auch die Weltbank hat kiirzlich Dim
Sum Bonds in der GréBenordnung von 500 Millionen Yuan
ausgereicht. Sobald die Beschrankungen bei der Konvertie-
rung des Yuan in andere Wahrungen ganzlich fallen, wird
China als Markt flir Anleihen auBerordentlich groBe Bedeu-
tung erlangen. Zur Wortherkunft: Dim Sum sind in Bambus-
kérbchen gedampfte Teigtdschchen der chinesischen Kiiche.
Dim Sum heiBt auf Kantonesisch so viel wie ,kleine Kostlich-
keiten, die das Herz erfreuen”.
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Discount Banking: Finanzdienstleistungsgeschafte zu beson-
ders giinstigen Gebiihrensdtzen. Zumeist werden diese Art
von Bankdienstleistungen via Telefon oder Internet abgewi-
ckelt.

Discount Broker: Borsenmakler oder Direktbanken, die fiir
Wertpapiergeschafte besonders niedrige Gebiihren berech-
nen. Wortlich bedeutet ,discount” so viel wie ,Nachlass".

DJIA / DJTA / DJU - Dow Jones Index

Dogs: Im Jargon der amerikanischen Bank- und Borsenwelt
gelten Dogs als Aktien mit einer hohen Dividendenrendite.
Wie ein guter Hund (dog) durch lautes Bellen auf sich auf-
merksam macht, so bringen sich diese Aktiengesellschaften
durch hohe Dividendenzahlungen ins Rampenlicht der Ra-
tingagenturen und Finanzanalysten. Oft picken sich groBe
amerikanische Kapitalsammelstellen die zehn Aktien mit der
groBten Dividendenrendite heraus und nehmen sie in ihr
Portfolio auf. Die so ausgewadhlten zehn Titel heiBen dann
.Dogs of the Index", etwa aus dem Dow Jones oder einem
anderen Aktienindex.

D&O Insurance (Directors and Officers Liability Insurance):
Versicherung, die Vorstdnde und Aufsichtsrate vor Regress-
forderungen schiitzen soll; auch als Unternehmensleiterhaft-
pflichtversicherung bezeichnet. Diese Versicherung gewinnt
zunehmend an Bedeutung und wird von groBen Aktiengesell-
schaften mittlerweile fiir ihre obersten Fiihrungskrafte routi-
nemaBig abgeschlossen. Die DE&O-Versicherung wirkt als
passive Rechtsschutzversicherung, indem sie unberechtigte
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Anspriiche abwehrt und bei berechtigten Schadensersatzan-
sprichen, soweit sie vom Versicherungsschutz gedeckt sind,
eine Regulierung mit dem oder den Geschiddigten durchfiihrt.

Dollar: Wahrung der Vereinigten Staaten von Nordamerika.
Der vollstandige Begriff lautet United States Dollar. Bislang
werden lber 50 % der internationalen Finanztransaktionen
in Dollar abgewickelt, somit ist der Dollar die auf der Welt
am hdufigsten gehandelte Wahrung. Das Wort Dollar soll
sich vom Wort Taler ableiten. Der Taler war eine europaweit
anerkannte Silbermiinze, deren Bezeichnung sich als Akro-
nym des Ortsnamens seiner Prdgestatte, St. Johannisthal,
entwickelt hat.

Doom Loop: In der Finanzwissenschaft gebrauchlicher Aus-
druck fur den Teufelskreis, dass bei hochverschuldeten Staa-
ten die erforderlichen SparmaBnahmen die Wirtschaft ein-
brechen lassen und es darum umso schwerer machen, den
Berg der Staatschulden abzutragen.

Dot.com: Sammelbezeichnung fiir all die jungen Internet-
und Computer-Firmen, die wahrend der Phase der New Eco-
nomy wie Pilze aus dem Boden schossen. Der Begriff wurde
teils bewundernd, teils abwertend benutzt. Denn viele IT-
Firmen der New Economy erlebten einen kometenhaften
Aufstieg, vergliihten aber ebenso schnell, da sie nur wenig
oder gar kein werthaltiges Eigentum besaB3en.

Double-Dip Recession: Die Riickkehr einer schweren wirt-
schaftlichen Rezession nach einem kurzen Zeitraum der wirt-
schaftlichen Erholung.



Schematischer Verlauf einer Double-Dip Recession

Dow Jones Index: Die Dow-Jones-Aktienindizes bilden eine
Klasse von Aktienindizes, die die Wertpapierentwicklung an
der New Yorker Borse abbilden. Der Dow Jones Industrial
Average (DJIA) umfasst die 30 groBten Industrieunternehmen
der Vereinigten Staaten, der Dow Jones Utility Average (DJU)
zahlt 15 Unternehmen der Versorgungsindustrie und der Dow
Jones Transportation Average (DJTA) setzt sich aus 20 Unter-
nehmen aus der Transportbranche zusammen. Erdacht wurde
der Dow Jones Index von den beiden Wirtschaftsjournalisten
und Herausgebern des Wall Street Journal, Charles Dow
(1851-1902) sowie Edward Jones (1856-1920). Sie schufen
damit einen Wertmesser, mit dem sich die Entwicklung des
amerikanischen Kapitalmarktes darstellen Iasst.

Downgrading: Das Herabstufen der Bonitdt eines Wertpa-
piers; wenn zum Beispiel ein Wertpapier, das mit AAA beno-
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tet worden war, auf AA herabgesetzt wird. Siehe die Uber-
sicht Seite 233.

Downing Street: Ein Topos fiir die Regierung GroBbritanni-
ens, da sich in dieser StraBBe der Sitz des englischen Premier-
ministers befindet. Benannt nach dem britischen Diplomaten
Sir George Downing (1624-1684).

Down Round: Im Jargon der Venture Capitalists eine Finan-
zierungsrunde, bei der neue Investoren fiir die Aktien oder
sonstigen Geschiftsanteile an einem Unternehmen weniger
zahlen als vorherige Investoren oder die gegenwartigen Ei-
gentiimer. Darum wird in einer Down Round oft eine das
Leben einer Firma rettende und nicht zu vermeidende Kapi-
talspritze gesehen.

Downsizing: Der Abbau von Arbeitsplatzen oder die Verklei-
nerung eines Unternehmens.

DR-CAFTA - CAFTA

Dr. Doom: Urspriinglich die Figur eines Bdsewichts in Verof-
fentlichungen des US-amerikanischen Verlages Marvel Co-
mics, Victor von Doom oder auch Doctor Doom (dt. Dr. Un-
heil). In den USA trigt der Wirtschaftsprofessor Nouriel
Roubini aufgrund seiner meist pessimistischen Vorhersagen
diesen Spitznamen. Als Hochschullehrer ist Nouriel Roubini,
der seit 1995 an der Stern School of Business in New York
unterrichtet, fest davon {iberzeugt, dass wir verstarkt mit
weltweit vernetzten Wirtschaftsabschwiingen zu rechnen
haben. Er sieht auf das weltweite Finanzsystem und den Euro
noch groBe Schwierigkeiten zukommen. Daneben wird auch
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der Schweizer Investmentfonds-Manager Marc Faber als Dr.
Doom bezeichnet. Marc Faber gilt derzeit als starker Verfech-
ter einer Anlage in Gold und anderen Rohstoffen. Den groBen
Leitwahrungen Dollar, Euro und Yen misstraut er zutiefst.

Dress Code: Kleiderordnung. Von einem Unternehmen erwar-
tete Kleidung fiir berufstdtige Fach- und Fiihrungskrafte.
VerstoBt ein Bewerber oder ein Arbeitnehmer gegen diese
Kleiderordnung, wird ihm unterstellt, dass er nicht fahig ist,
sich in die Sozialstruktur des Unternehmens einzuordnen.

Drive-in Bank: Die Niederlassung einer Bank in den USA, bei
der Kunden ihre Bankgeschafte erledigen kénnen, ohne dass
sie ihr Kraftfahrzeug verlassen missen. Diese Form der Bank
ist an die Entsprechungen aus der Fastfood-Gastronomie
angelehnt, bei denen Kunden vorbestellte Gerichte mit ihrem
Auto an einem Ausgabeschalter abholen kdnnen, ohne zur
Entgegennahme der Gerichte und zum Bezahlen den Wagen
verlassen zu miissen.

Dual Listing: So bezeichnet man es, wenn Konzerne ihre
Wertpapiere an zwei groBen Borsen notieren lassen. Ein
einprdgsames Beispiel fiir ein Dual Listing ist der internatio-
nal tatige Energiekonzern Royal Dutch Shell, dessen Anteil-
scheine sowohl an der Borse in London als auch am Kapital-
markt in Amsterdam kotiert werden. Beweggriinde fiir ein
Dual Listing kdnnen steuerliche Erwagungen sein oder die
Erwartung einer Aufwertung des eigenen Images.

Due Diligence: Eine sorgféltige Priifung bei Unternehmens-
ubernahmen, Einfiihrung von Firmen in den Kapitalmarkt
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oder Kapitalbeteiligungen. In der Praxis bedeutet dies, dass
eine Gesellschaft und insbesondere ihre Bilanzen vor einem
wichtigen Geschaftsvorfall von Wirtschaftspriifern und Juris-
ten auf Herz und Nieren Uberpriift werden, wodurch einer
Schddigung von Investoren oder Kreditgebern vorgebeugt
werden soll.

Dummy Company: Eine Dummy Company oder Briefkasten-
firma soll meist nur den Eindruck erwecken, eine wirtschaft-
lich aktive Firma zu sein. Oft dient sie lediglich als Kulisse,
um den oder die wahren Eigentiimer zu verschleiern, oder sie
dient dem Ziel der Steuerersparnis. Konzerne wie auch Fi-
nanzinvestoren setzen mitunter Dummy Companys ein, um
Finanzgeschafte zu tatigen, die nicht unmittelbar mit ihnen
in Zusammenhang gebracht werden sollen. Ihre strategischen
Absichten, wie etwa die Ubernahme eines Unternehmens,
sind dann nicht gleich fiir alle Marktteilnehmer ersichtlich.

Dutch Tulip Crash: Im Jahre 1637 begann der Zusammen-
bruch der auf eine Spekulation mit seltenen Tulpenzwiebeln
beruhenden Blase in den Niederlanden. Dabei brachen die
Preise fiir wertvolle Tulpen zundchst um ca. 40 % ein. Der
Tiefpunkt wurde 1639 erreicht, als die Preise fiir bestimmte
Tulpenzwiebeln um bis zu 97 % nachgegeben hatten. Zuvor
hatte ein regelrechtes Tulpenfieber die Preise fiir wertvolle
Tulpenzwiebeln auf bis zu 5000 niederlandische Gulden
hochgetrieben, was damals dem Jahresgehalt eines GroB-
kaufmanns oder dem Wert eines Hauses in guter Wohnlage
an einer Gracht im Stadtzentrum Amsterdams entsprach.
Einen Zeitstrahl mit weiteren Crashs finden Sie auf Seite 220.
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Duty-free Shop: Geschafte an Flughdfen oder auf Schiffen,
in denen Waren zollfrei angeboten werden.

EADS (European Aeronautic Defence and Space Company):
Europas groBter Luft- und Raumfahrtkonzern, der unter an-
derem die Flugzeugserie Airbus baut.

Eagle: Im Jargon der Miinzindustrie eine friiher sehr beliebte
amerikanische Goldmiinze. Dabei stand der Eagle (dt. Adler)
gleichsam fiir die Starke der amerikanischen Wahrung und
Hochfinanz. SchlieBlich ziert der Seeadler als Hoheitszeichen
die Wappen bedeutender Einrichtungen der USA.

Early Bird: Dem deutschen ,Wer zuerst kommt, mahlt zu-
erst." entspricht das englische ,The early bird catches he
worm." (Der friine Vogel fangt den Wurm.) Ubertragen ist der
frihe Vogel der erste Spieler auf einem bestimmten Feld der
Wirtschaft oder auch der Pionier einer bestimmten Innovati-
on.

Early Stage Financing: In der Sprache der Venture-Capital-
Industrie die Finanzierung eines friihen Stadiums eines Un-
ternehmens. Im Gegensatz zur Seed-Finanzierung wird das
Kapital hier nicht fiir die Griindung bendtigt, sondern zur
Durchfiihrung von Studien oder zur Entwicklung von Marke-
tingstrategien fiir ein schon fertiggestelltes Produkt.

Earn-out: Im Jargon der Mergers and Acquisitions ein Nach-
schlag fiir Investoren beim Verkauf eines Unternehmens oder
von Teilen eines Unternehmens. Ublicherweise ist dies derje-
nige Teil aus dem Erlés eines Unternehmensverkaufs, der
nach einer bestimmten Zeitspanne ausbezahlt wird, wenn
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entweder alle Altlasten beseitigt wurden oder sichergestellt
ist, dass keine Altlasten vorhanden sind. Altlasten in diesem
Sinne kdnnen zum Beispiel noch ausstehende Forderungen
ehemaliger Geschaftspartner oder auch friiherer Beschaftig-
ter des Unternehmens sein.

EASDAQ (European Association of Stock Dealers Automated
Quotation): Europdische Computerbdrse in Briissel. Gegriin-
det 1996 als Pendant zur nordamerikanischen NASDAQ; Ziel
war der Handel von wachstumstrachtigen Unternehmen, wie
dies auch von der VC-Industrie gefordert worden war. Auf-
grund der geringen Nutzung dieser Handelsplattform ist das
Vorhaben aber inzwischen gleichsam eingeschlafen.

EBA - European Banking Authority

EBIT (Earnings before Interest and Taxes): Kennzahl fiir den
Gewinn vor Steuern und Zinsaufwendungen, beschreibt die
wirkliche Ertragskraft eines Unternehmens.

EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization): Der Gewinn vor Zinsen, Steuern und Abschrei-
bungen (auf Sachanlagen sowie auf Vermdgensgegenstande).
Damit eine betriebswirtschaftliche Kennzahl, die die wirkli-
che Leistungsfahigkeit und den Investitionsaufwand eines
Unternehmens charakterisiert. Allerdings lassen sich durch
den EBITDA keine Schliisse darauf ziehen, in welchem Um-
fang Erhaltungsinvestitionen in Anlagen und Maschinen des
Unternehmens flieBen. Von daher kann aus dieser Kennzahl
keine Aussage liber die zukiinftige wirtschaftliche Leistungs-
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fahigkeit oder die produktive Kapazitdt des Unternehmens
getatigt werden.

EBRD - European Bank for Reconstruction and Develop-
ment

EBT (Earning before Taxes): Der Gewinn vor Steuern.
ECB - European Central Bank
ECFR > European Council on Foreign Relations

Economies of Scale: Kostensenkungseffekte, die in der Folge
sinkender durchschnittlicher Produktionskosten einzutreten
pflegen. Hierzu ein einfaches Beispiel: Eine Fabrik in Shang-
hai hat ihre Handy-Produktion von 10 Mio. Stiick auf 100
Mio. erhdht. Dadurch sanken die Produktionskosten pro Stiick
auf ein Finftel, weil die Ausbringungsmenge in diesem Fall
wesentlich starker gewachsen war als der Gesamtkosten-
block.

ECU - European Currency Unit

EEC (European Economic Community): Europdische Wirt-
schaftsgemeinschaft (EWG). Gruppe westeuropdischer Lin-
der, die sich zur engen Zusammenarbeit in Wirtschaft und
Politik zusammengeschlossen hatten. Die EWG wurde am
25.03. 1957 durch Unterschrift der Romischen Vertrage von
Belgien, Luxemburg, Frankreich, Italien, den Niederlanden
und Deutschland gegriindet. 1992 entstand durch Unter-
zeichnung der Vertrdge von Maastricht dann die Europdische
Union, die mit Wirkung zum 01. 01. 1993 in Kraft trat.



Karte der EEC-Lénder (rot)

EFSF (European Financial Stability Facility); Kreditlinie zur
Stabilisierung der europdischen Finanzen. Die mediale Be-
richterstattung verwendet hierfliir meist die Bezeichnung
+EU-Rettungsschirm”. Gemeint ist damit, dass in finanzielle
Schwierigkeiten geratene Staaten, die dem europdischen
Wahrungssystem Euro angehoren, Biirgschaften und flissige
Mittel erhalten, die ihnen wieder ermoglichen, dass sie auf
den internationalen Kapitalmarkten durch Ausgabe von
Staatsanleihen Finanzmittel schépfen kdnnen. Sollten die so
gestiitzten Staaten allerdings spater derart in Schwierigkei-
ten geraten, dass die Garantien in Anspruch genommen wer-
den, dann miissen die Geber-Staaten dieser Garantien (etwa
Deutschland, Frankreich und die Niederlande) fiir diese Biirg-
schaften haften. Aus diesem Grunde ist es wichtig aufzuzei-
gen, dass der Nothilfe durch den EU-Rettungsschirm grund-
legende Reformen des Staatshaushaltes und des Bankensys-
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tems eines jeden Landes folgen miissen, das Hilfen aus dem
EU-Rettungsschirm erhalt.

EFTA (European Free Trade Association); Européische Frei-
handelszone. Angelehnt an den in den USA geschaffenen
Begriff NAFTA. Tatsdchlich ist die Europdische Union vielmehr
als Zollunion zu betrachten, die sich eine eigene Wahrung
geschaffen hat.

EIOPA (European Insurance and Occupational Pensions Au-
thority); Europdische Aufsichtsbehdrde fir das Versiche-
rungswesen. Am 10.01.2011 nahm sie in Frankfurt ihre
Arbeit auf. Der EIOPA obliegt die Aufsicht liber das Versiche-
rungswesen und die betriebliche Altersvorsorge in der Euro-
paischen Union.

Electronic Banking: Ein System zur Abwicklung der Konto-
fiihrung von Privat- und Firmenkunden Uber das Internet. Mit
dieser Art der Abwicklung von Bankgeschaften werden die
Kunden unabhéngiger von Bankdffnungszeiten, setzen sich
aber auch der Gefahr krimineller Angriffe aus dem Internet
aus.

Electronic Cash: Ein von der internationalen Bankwirtschaft
geschaffenes System des bargeldlosen Zahlungsverkehrs mit
Hilfe der EC-Karte oder sonstiger zugelassener Kreditkarten
wie Maestro, VISA etc. Als Ersatz fiir seine Unterschrift legi-
timiert sich der Kunde mit einer Persénlichen Identifikations-
nummer (PIN) an Geldautomaten oder an einer Kasse (Point
of Sale). Mittlerweile gewinnt auch der Zahlungsverkehr Gber
das Internet oder tiber Mobiltelefone an Bedeutung. Daher ist
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die Bezahlung liber das Handy inzwischen auch als eine Form
des Electronic Cash anzusehen.

Elevator Pitch: Die auf die wesentlichen Elemente einer
Geschiftsidee reduzierte Prasentation vor Investoren. Der
Name driickt aus, dass der Referent in der Lage sein sollte,
den Vortag wihrend einer Fahrt im Fahrstuhl (elevator) ab-
zuhalten. Dementsprechend soll ein Elevator Pitch nicht
langer als 1-2 Minuten dauern.

EMA (Exponential Moving Average): Exponentiell gleitender
Durchschnitt. Nach Meinung verschiedener Analysten lasst
sich mit Hilfe des EMA rascher auf kurzfristige Aktienpreis-
veranderungen reagieren. Darum lassen sich einige Anleger
mit sogenannten Exponential Moving Average Alerts Alarm-
meldungen auf ihr Handy oder ihren Instant Messanger schi-
cken, wenn die Methode der exponentiell gleitenden Durch-
schnitte zu wichtigen Signalmeldungen Anlass gibt.

Emerging Market: Aufstrebender Markt. In der Finanzwirt-
schaft und der Nationaldkonomie sind damit Schwellenlander
wie die rohstoffreichen Staaten Stidamerikas, die stidostasia-
tischen Tiger-Lander sowie die afrikanischen Lowen-Staaten
gemeint. Auch die erfolgreichen Staaten Osteuropas werden
zu den Emerging Markets gezahlt. Aufgrund eines liberdurch-
schnittlich hohen Wirtschaftswachstums kdnnen mit Wert-
papieren aus diesen Ladndern hohe Kurssteigerungen, zuwei-
len aber auch hohe Verluste generiert werden.



Afrika Osteuropa
Nigeria, Ghana Slowenien, Ungarn,
Suidafrika Polen
Baltikum

Emerging Markets

Asien Lateinamerika
Singapur, Stidkorea, Brasilien, Chile,

Vietnam, Indonesion Argentinien,
Uruguay

Emerging Markets nach Kontinenten

Emission: Erstausgabe von Wertpapieren an einem organi-
sierten Kapitalmarkt zur Beschaffung von Finanzmitteln.

EONIA (Euro Overnight Index Average) Ein Mitglied der
EURIBOR-Zinsfamilie. Er stellt einen besonderen Durch-
schnittszinssatz fiir Tagesgelder im Interbankengeschéft dar.
Siehe auch = Interbank Rate.

Equal Pay: Dieser Begriff riihrt von der Diskussion der politi-
schen Parteien und der Gewerkschaften iber die Entlohnung
von Leiharbeitern her, die in Firmen gleiche Tatigkeiten ver-
richten wie festangestellte Krafte, jedoch geringer entlohnt
werden. Die Gewerkschaften fordern von der Regierung und
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den groBen Parteien gesetzliche Regelungen, die fiir Leihar-
beiter nach einer bestimmten Frist die gleiche Bezahlung
(equal pay) wie fiir festangestellte Krafte sicherstellen.

Equal Weight: Nach der vom Wertpapierhandelshaus Mor-
gan Stanley 2002 aufgestellten Einteilung heiBt dies, dass
ein Wertpapier sich dhnlich gut oder schlecht entwickelt wie
der Gesamtmarkt. Siehe die Ubersicht Seite 233.

Equity Story: Erfolgsgeschichte eines mit Eigenkapital er-
richteten Unternehmens. Die Equity Story ist eine einfache
und eingdngige Darstellung dessen, welche Faktoren oder
welche Personen fiir den Unternehmenserfolg ursdchlich
waren. Eine gute Equity Story kann dazu beitragen, einem
Unternehmen einen nahezu legenddren Status zu sichern. So
war IBM lange Zeit als erster Hersteller von Rechenmaschi-
nen und GroBcomputern der Pionier und Platzhirsch der IT-
Branche auf dem Feld der Firmenkunden. Entwicklung und
Werdegang von IBM lassen sich daher auch als Equity Story
bezeichnen. Gleiches gilt fiir Microsoft und seinen Griinder
Bill Gates.

ERP - European Recovery Program

ESA (European Space Agency): Die Europdische Raumfahrt-
agentur.

ESM (European Stability Mechanism): Derzeit ist vorgesehen,
dass der Europdische Stabilitaitsmechanismus ESM ab 2013
den EU-Rettungsschirm ablést. Dazu soll ein Kapitalstock
angelegt werden, der durch Zuwendungen groBer europdi-
scher Banken und Mittel der 6ffentlichen Hand zu realisieren
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sei. Hiergegen haben jedoch GroBbanken wie die Deutsche
Bank Widerspruch angemeldet, da sie in einer europaweit
geltenden Bankenabgabe ein Wettbewerbshindernis gegen-
uber Banken sehen, die nicht dem EU-Raum angehoren.
Zudem haben mehrere deutsche Abgeordnete des Bundesta-
ges Widerstand gegen den Europdischen Stabilisierungsme-
chanismus angekiindigt, wenn bei der Mitteleinspeisung des
ESM das Haushaltsrecht des deutschen Parlaments einge-
schrankt oder ausgeklammert werden sollte. Kritiker des ESM
warnen davor, dass er aus der europdischen Wahrungsunion
eine europdische Transferunion machen kdnnte. Als Transfer-
union miisste man eine Wahrungsunion bezeichnen, die nur
durch finanzielle Subventionen funktioniert, welche bestin-
dig von wirtschaftlich starkeren Landern wie den Niederlan-
den, Deutschland, Luxemburg und Frankreich an wirtschaft-
lich schwéchere Staaten wie Griechenland, Spanien und
Portugal flieBen.

ESMA (European Securities and Markets Authority): Von der
EU eingesetzte Wertpapieraufsichtsbehdrde, die seit 2011
mit Sitz in Paris tatig ist. Sie soll in Zusammenarbeit mit den
nationalen Aufsichtsbehdrden den Wertpapierhandel in der
EU iiberwachen.

ETC - Exchange Traded Commodities
ETF - Exchange Traded Funds

Ethical Fund: Ethisch orientierte Kapitalanlagegesellschaft.
Damit sind Investmentfonds gemeint, die Investments aus-
schlieBen, die sie als unmoralisch betrachten, wie etwa Riis-
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tungsgeschafte, Anlagen in Massentierhaltung, Kernkraft etc.
Auch das Islamic Banking kann man als eine religiés gebote-
ne Form oder eine extreme Art der ethisch motivierten Kapi-
talanlage betrachten.

EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate): Ein Zinssatz, fiir den
sich ausgewahlte europdische GroBbanken auf Euro lautende
Termingelder ausleihen. Er ist ein wichtiger Anhaltspunkt fiir
die Festlegung unterschiedlicher Arten von Kreditzinsen.
Siehe auch die folgende Ubersicht.

EURIBOR Euro-Lander
FIBOR Frankfurt am Main;
1999 im EURIBOR aufgegangen
LIBOR London
NYBOR New York

Euro Bond: Urspriinglich eine auslandische Anleihe, die in
Europa gehandelt wird. Somit war eine auf USD lautende
Anleihe, die von einem amerikanischen Unternehmen in
Europa verkauft wurde, ein Euro Bond. Mittlerweile hat der
Begriff in der politischen Diskussion um die Rettung des
Euros jedoch eine ganz neue Bedeutung gewonnen. Als inno-
vatives Finanz-Instrument sollen Euro Bonds Anleihen sein,
die von der Europdischen Zentralbank oder einer anderen
europadischen Institution ausgegeben werden konnen, fiir die
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aber die Gesamtheit aller EU-Staaten haften soll. Gegner der
Euro Bonds bringen vor, dass durch dieses Instrument die
Finanzierungskosten fiir finanziell starke Staaten wie die
Niederlande, Luxemburg, Deutschland und Frankreich auf den
Kapitalmarkten steigen wiirden, wahrend sie fiir die finanziell
schwachen Staaten wie Irland, Griechenland und Portugal
tendenziell sinken wiirden, ohne dass sie die von der Schul-
denkrise betroffenen EU-Staaten unbedingt zu einer starke-
ren Haushaltsdisziplin zwangen. Die Kritiker warnen davor,
dass iiber den Weg der Euro Bonds die Staatschulden der
tberschuldeten Lander Europas gleichsam vergemeinschaftet
werden konnten. Beflirworter der Euro Bonds sehen in ihnen
hingegen einen gleichsam unverzichtbaren Rettungsring zu
Bewahrung des Euros.

Eurocommercial Paper: Commercial Papers, die am Euro-
Dollar-Markt oder am Euro-Kreditmarkt im Rahmen von
sogenannten Euro-Commercial-Paper-Programmen aufgelegt
werden. Im Vergleich zu den in den USA iblichen Commerci-
al Papers unterscheiden sie sich vorrangig durch eine ausge-
pragte Standardisierung in der Stiickelung sowie ldngere
Laufzeiten.

European Banking Authority (EBA): Europaische Aufsichts-
behdrde fiir das Bankwesen. Diese Behdrde nahm am
01.01. 2011 ihre Arbeit gemaB einem Beschluss des Europdi-
schen Parlaments auf, ihr Sitz ist in London. Sie Gbernimmt
alle laufenden Vorgdnge und alle Aufgaben des CEBS
(Committee of European Banking Supervisors). Es gibt Pla-
nungen der Europdischen Union, sie sogar mit einer
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Weisungsbefungnis gegeniiber allen Geschaftsbanken der EU
auszustatten.

European Central Bank (ECB): Die Notenbank der européi-
schen Wahrungsunion. Siehe Karte Seite 183.

European Currency Unit (ECU): Grundlegung der européi-
schen Wahrungsunion. Als 1979 geschaffene Kunstwéhrung
war der ECU gleichsam ein Vorgdnger des Euro, zusammen-
gesetzt aus einem Korb von 12 Wahrungen. Dabei richtete
sich die Gewichtung der einzelnen Wé&hrungen nach der
Wirtschaftskraft des jeweiligen Landes.

European Union (EU): Européische Union, gemeint ist damit
nach dem Vorbild der Vereinigten Staaten die Einheit der
Vereinigten Staaten von Europa, wie sie auch Winston Chur-
chill schon vorgeschlagen hatte. Gegenwirtig ist die EU in
erster Linie eine Zollunion, an die ein eigenes Wahrungs-
system angeschlossen ist. Fiir eine gemeinsame Wirtschafts-
und eine einheitliche AuBenpolitik der Europdischen Union
bedarf es noch weiterer politischer Abstimmungen.

European Bank for Reconstruction and Development
(EBRD): Europidische Bank fiir Wiederaufbau und Entwick-
lung, eingerichtet im Jahr 1991, stindiger Sitz in London.
Von dort aus unterstiitzt sie Wirtschaftsprojekte in den ostli-
chen Staaten Europas, die vor dem Zerfall des sowjetischen
Herrschaftsgebietes unter kommunistischer Herrschaft stan-
den. Die EBRD fordert in diesen Staaten privatwirtschaftliche
Vorhaben zum Auf- und Ausbau des Tourismus, des Umwelt-
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schutzes, der Landwirtschaft und zur Starkung der Infrastruk-
tur fiir den StraBen- und Schienenverkehr.

European Council on Foreign Relations (ECFR): Européi-
scher Rat fiir AuBenpolitik. Diese gemeinnitzige Organisation
wurde im Jahr 2007 in Anlehnung an den in den USA tatigen
Think Tank ,Council of Foreign Relations" von filinfzig nam-
haften europaischen Poltikern und Wirtschaftsfachleuten ins
Lebens gerufen. Zweck des ECFR soll es sein, durch Erstellung
fundierter Untersuchungen und wissenschaftlicher Erhebun-
gen die gemeinschaftliche AuBen- und Sicherheitspolitik der
Europédischen Union voranzutreiben. Gegenwértig wird diese
Vereinigung in erster Linie vom amerikanischen Millardar und
Spekulanten George Soros finanziell unterstiitzt.

European Recovery Program (ERP): Ein 1947 von dem da-
maligen US-AuBenminister Marshall angeschobenes finanzi-
elles Hilfsprogramm, das dem Wiederaufbau der zivilen und
6konomischen Infrastruktur der durch den 2. Weltkrieg zer-
storten Lander Europas dienen sollte. Die Finanzmittel aus
diesem gemeinhin als ,Marshall-Plan" bekannten Programm
haben den Wiederaufbau der industriellen Strukturen auch in
Deutschland stark gefordert. Die bei der Deutschen Bundes-
bank eingehenden Gelder aus den Krediten dieses Program-
mes wurden 1953 zum Eigentum der Bundesrepublik
Deutschland erklart, soweit sie nicht an die Vereinigten Staa-
ten zurilickzuzahlen waren, und stellen nunmehr das soge-
nannte ERP-Sondervermdgen dar. Die Mittel aus diesem
Programm werden bis heute zur wirtschaftlichen Forderung
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der neuen Bundesldnder, des Exports und des Mittelstands
genutzt.

European Style Option: Eine Form des Optionsgeschiftes,
fiir die auch die deutsche Bezeichnung ,europdische Option”
ublich ist. Bei diesem Optionsgeschaft kann die Option nur zu
einem bestimmten Zeitpunkt, in der Regel am Ende der Lauf-
zeit, ausgelibt werden. Vergleiche > American Style Option.

Eurotower: Dieser Spitzname kennzeichnet einen in der
Innenstadt von Frankfurt am Main gelegenen, 148 Meter
hohen Wolkenkratzer, der seit 1998 der Sitz der Europdischen
Zentralbank war. Im Laufe des Jahres 2011 zog diese dann in
ein anderes Gebdude um, da der Eurotower ihr nicht mehr
geniigend Platz bot.

Evergreen Facilitiy: Eine Kreditlinie mit unbeschrankter
Laufzeit, die nur durch Kiindigung beendet werden kann.

Evergreen Funds: Offene Investmentfonds, deren Laufzeit
und Ausgabevolumen nicht beschrinkt sind. Somit kdnnen
diese Kapitalsammelstellen zur Kapitalbeschaffung stets neue
Anteile ausreichen.

Exchange Eletronic Trading (Xetra): Das computergesteu-
erte Handelssystem der Frankfurter Wertpapierborse. Die
Ausfiihrung der Orders erfolgt im durchgangigen Handel und
Uber zweimal am Tag stattfindende Auktionen. Xetra loste
1997 das bisherige Handelssystem IBIS ab und ermdglichte
es, dass Aktien seitdem rund um die Uhr gehandelt werden
konnen. Die Beflirchtung von Kritikern, dass aufgrund der
Einfliihrung von Xetra der Parketthandel vollstindig abge-
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schafft wiirde, hat sich lange Zeit nicht erfiillt. 2011 rang
sich die Leitung der deutschen Bdrse allerdings dann doch
zur Abschaffung des Parketthandels durch.

Exchange Traded Commodities (ETC): An einer Borse ge-
handelte Wertpapiere, die Kapitalanlegern ein Investment in
Rohstoffen méglich machen. Die ETC stellen eine besondere
Form von Zertifikaten dar, denn bei ihnen handelt es sich um
Wertpapiere, die durch die vom Emittenten erworbenen Roh-
stoffe gedeckt sind. Im Insolvenzfall hatten Anleger daher
theoretisch Anrecht auf Herausgabe eines ihrer Kapitalanlage
entsprechenden Aquivalents an Rohstoffen.

Exchange Traded Funds (ETF): Bdrsengehandelte Aktien-
fonds, welche die Vorteile von Fonds (Diversifikation) und die
von Aktien (Handelbarkeit) miteinander vereinen. Meist bil-
den diese ETF den Index eines Wertpapiermarktes oder eines
Wertpapierteilmarktes ab.

Execution: Die Ausfiihrung eines Kauf- oder Verkaufsauftra-
ges fiir ein Wertpapier.

Executive Board: Die Vorstinde einer amerikanischen Ak-
tiengesellschaft. Allerdings ist zu beachten, dass es bei der
angloamerikanischen Aktiengesellschaft nicht die klare Tren-
nung von Vorstand und Aufsichtsrat gibt, wie wir sie aus
Deutschland kennen. Stattdessen gibt es das Board of
Directors, ein Gremium, in dem alle Personen, die bei uns den
Organen einer AG entsprechen, versammelt sind. In diesem
Gremium werden die Leitlinien der Geschaftspolitik gemein-
sam beschlossen. Die Aufgabe des Executive Boards oder der



_E E

Executive Officers (siehe Chief Executive Officer) ist es nun,
diese Leitlinien in die Praxis umzusetzen.

Exit: In der angloamerikanischen Finanzwirtschaft bezeich-
net der Exit den Vorgang des Desinvestments. Gemeint damit
ist der Verkauf einer Anlage liber die Borse, an einen indust-
riellen Investor (Trade Sale) oder an einen institutionellen
Investor (Institutional Sale).

Exit Bonds: Staatsanleihen, die von einem Staat oder von
einem im Auftrag eines Staates handelnden Finanzinstitut
anlasslich der Ablosung gewisser bestehender Schulden aus-
gereicht werden. Bei diesen Exit Bonds kann es sich bei-
spielsweise um Anleihen handeln, die zinsgiinstig ausgereicht
werden und die deutlich héher verzinste Anleihen ablosen,
welche in der Vergangenheit begeben worden waren.

Exit Costs: In der Finanzwirtschaft allgemein die Kosten der
Aufldsung einer Position.

Expansion Stage Financing: Wachstumsfinanzierung in der
Fachsprache der Venture-Capital-Geber in den USA. Der
Begriff bezeichnet eine Form des Later Stage Financing zum
Zwecke des Markt- und Umsatzwachstums eines Unterneh-
mens. Gemeint ist, dass einem bestehenden und wirtschaft-
lich erfolgreichen Unternehmen weitere Fremd- oder Eigen-
mittel zugefiihrt werden, damit es sich vergroBern und weiter
wachsen kann.

Expenses: Die Nebenkosten, die bei einem Kreditgeschaft
entstehen und allgemein vom Kreditnehmer getragen wer-
den. Expenses werden zuweilen auch als Out-of-Pocket
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Expenses bezeichnet, weil sie vom Kreditnehmer sozusagen
aus der Hosentasche (pocket) bezahlt werden kdnnen.

External Indebtedness: Die Verschuldung eines Kreditneh-
mers gegeniiber gebietsfremden Kreditgebern in heimischer
Wahrung oder gegebensfalls auch in Fremdwahrung.

Face Value: Der Nominalwert eines festverzinslichen Wert-
papiers oder einer anderen Kapitalanlage am Stichtag ihrer
Falligkeit.

Facility Management: Allgemein die Verwaltung gewerbli-
cher Immobilien wie Schulen, Banken, Firmengebduden oder
Parkgaragen. Dies kann intern durch eine Abteilung einer
Behorde oder eines Unternehmens erfolgen oder als externe
Verwaltung durch Firmen, die sich auf die Betreuung ge-
werblicher Immobilien spezialisiert haben.

Factoring: Eine in den USA erdachte Form der Finanzierung
zur Steigerung des Absatzes. Dabei kauft eine Bank oder eine
zum Zweck der Factoring-Finanzierung gegriindete Gesell-
schaft von ihrem Kunden eine Forderung vor ihrer Falligkeit
auf. Solche Forderungen kdnnen aufgrund einer Warenliefe-
rung oder Dienstleistung entstanden sein. Nach dem Ankauf
der Forderung erteilt der Factor dem Verkaufer der Forderung
eine Gutschrift in Hohe des Rechnungsbetrages der Forde-
rung abziiglich einer Factor-Gebiihr und Zinsen. Beim echten
Factoring tragt der Factor auch das Delkredere-Risiko, d. h.
das Risiko des Ausfalles der Forderung. Beim unechten Facto-
ring bleibt das Risiko des Zahlungseingangs beim VerauBerer
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der Forderung. Wenn die Forderung uneinbringlich ist, muss
er sie wieder zurlickerstatten.

Factory Outlet: Der Verkauf von Waren direkt ab Werk an
die Endabnehmer. Weil Unternehmen sich bei diesem Ge-
schaft die Zwischenhdndler sparen, kdnnen sie die Waren bei
gleicher Qualitat deutlich giinstiger abgeben. In den USA
erfreut sich das Factory Outlet groBer Beliebtheit. Mittler-
weile gewinnt es auch in Deutschland, etwa bei Kleidung und
Sportartikeln, zunehmend an Beliebtheit.

Fair Market Value: Der Preis, auf den sich Kaufer und Ver-
kdufer bei einem Wertpapiergeschaft einigen.

Fallen Angel: Einst hochangesehene Unternehmen, die bin-
nen kurzer Zeit in Konkurs gehen oder in groBe wirtschaftli-
che Schwierigkeiten geraten. Oft waren eben diese Firmen in
der Vergangenheit von Ratingagenturen oder auch Wirt-
schaftspriifungsgesellschaften mit Bestnoten beurteilt wor-
den.

Family Office: Vermdgensverwaltungen, die darauf speziali-
siert sind, das Vermdgen von besonders wohlhabenden Pri-
vatpersonen oder begiiterten Familien zu verwalten. Solche
Vermogensverwaltungen befinden sich entweder im Besitz
von ebendiesen wohlhabenden Privatpersonen oder Familien,
oder sie sind in Banken oder groBen Beratungsunternehmen
angesiedelt. Bei den Family Offices unterscheidet man zwi-
schen Single Family Offices und Multi Family Offices. Die
ersteren beschaftigen sich nur mit der Verwaltung des Ver-
mdgens einer Familie oder einer Person. Hingegen verwalten
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Multi Family Offices die Vermdgensanlagen mehrerer Fami-
lien.

Family of Funds: Eine Gattung von Investmentfonds, die von
einer Banken-Gruppe oder einer Investmentfonds-Gruppe
vertrieben werden. Der Grundsatz dieser Family of Funds ist,
dass Anleger ihre Anteile gegen eine geringe Geblihr inner-
halb der gleichen Investmentfonds-Gruppe tauschen kénnen.
So kénnen Anleger innerhalb einer solche Family of Funds
beispielsweise von Rentenfonds in Aktienfonds tauschen
(.switchen").

Fannie Mae: Eine US-Hypothekenbank. Der inzwischen offi-
zielle Name war urspriinglich eine Verballhornung der alten
Unternehmensbezeichnung FNMA  (Federal National
Mortgage Association). Fannie Mae zihlt zu den Government
Sponsored Enterprises oder Government Sponsored Entities,
d. h. dass fiir ihre Geschaftstatigkeit die Regierung der Verei-
nigten Staaten als Gewdhrstrager haftet. Als eine von Prési-
dent Franklin Delano Roosevelt 1938 gegriindete Organisati-
on war es ihre Aufgabe, Kreditinstituten, regionalen Banken
und Sparvereinigungen Hypothekenkredite zu garantieren.
Dadurch wurden diese in die Lage versetzt, eine groBere Zahl
zinsgiinstiger Immobilienkredite fiir angehende Hauskaufer
auszureichen. Als groBen Erfolg dieser Institution Iasst sich
werten, dass mit Hilfe dieser Einrichtung der Anteil der Haus-
eigentiimer von 40 % im Jahr 1929 auf 62 % im Jahr 1960
anstieg. Die FNMA wurde 1968 in eine private Aktiengesell-
schaft umgewandelt, fiir die der amerikanische Staat jedoch
noch immer als Gewdhrstrager haftet.
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FAO (Food and Agriculture Organization of the United Nati-
ons): Die Erndhrungs- und Landwirtschaftsorganisation der
Vereinten Nationen. Sie wurde am 16. 10. 1945 in Quebec,
der Provinzhauptstadt des franzosischen Landesteiles von
Kanada, gegriindet; seit 1951 liegt der Sitz der Organisation
in ltaliens Hauptstadt Rom. Mit beinahe viertausend Be-
schéftigten und einem Jahresbudget von nahezu 1 Mrd. USD
gilt die FAO als groBte Sonderorganisation der UN. Zu den
Hauptaufgaben der FAQ z3hlen die Unterstiitzung der Agrar-
produktion und die Hilfe bei der Verteilung von landwirt-
schaftlichen Erzeugnissen. Zudem soll sie die Entwicklung der
Landwirtschaft und der mit ihr verbundenen Industrie auf der
ganzen Welt férdern und die Lebensbedingungen fiir alle in
der Landwirtschaft titigen Arbeitnehmer und Arbeitnehme-
rinnen verbessern helfen.

FAS - Free alongside Ship

FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation): Der amerikani-
sche Einlagensicherungsfonds, eine amerikanische Bundesbe-
horde, die die Einlagen von Geschiftsbanken bis zu einer
Obergrenze von 100.000 USD fiir jeden Einzahler oder jede
Gruppe von Einzahlern absichert. Fir den Versicherungs-
schutz durch die FDIC muss jede amerikanische Bank eine
Gebiihr abfiihren. Die Hohe dieser Gebihr richtet sich nach
dem Umfang der bei der jeweiligen Bank tatsachlich gehalte-
nen Einlagen.

Federal Funds Rate: Der Zinssatz, zu dem sich amerikanische
Banken und Sparkassen Geld untereinander leihen. Weil dies
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téglich passiert, spricht man auch vom sogenannten Uber-
Nacht-Kredit (Overnight Credit).

Federal Reserve Act: Das 1913 von Pradsident Woodrow
Wilson unterzeichnete amerikanische Bundesbankgesetz, mit
dem als Reaktion auf die Bankenkrise der vorausgegangenen
Jahre eine Zentralbank geschaffen wurde, die durch die Ga-
rantie von Krediten und die Ausgabe neuen Geldes Finanzkri-
sen abzuwenden vermochte. Zu dieser Federal Reserve Bank
(FED) siehe die Karte Seite 183.

FHLMA - Freddie Mac

Fiat Money: Diese lateinisch-englische Fiigung (,es mdge
Geld entstehen") bezeichnet Geld, dass wie heute blich eine
reine Vertrauensdeckung aufweist. Fiat Money oder Fiatgeld
entsteht somit vermittels einer nicht durch Gold oder andere
EdeImetalle abgedeckten Notenausgabe.

FIBOR (Frankfurt Interbank Offered Rate): Der ehemalige
tagesaktuell liber ein Jahr gemittelte Zinssatz, fiir den sich
ausgewdhlte deutsche GroBbanken voneinander Termingelder
in DM ausliehen. Er wurde zum 01.01. 1999 durch den
EURIBOR und den EONIA ersetzt. Fiir weitere Interbank Rates
siehe die Tabelle Seite 86.

Fill or Kill (FOK): Art eines beschrinkten Auftrags, der zur
Ausfiihrung von Optionsgeschéften an Terminbdrsen genutzt
wird. Hierbei kann die Borsenorder nur sofort und ganzlich
(filled) vollzogen werden, andernfalls ist sie gestorben (killed)
und somit nichtig.
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Finance Hedging: Eine Strategie zur Absicherung gegen
Wechselkursrisiken bzw. gegen starke Kursdnderungen von
Wertpapieren. Dabei werden Kauf- oder Verkaufsoptionen
auf die Wahrung bzw. die Wertpapiere erworben, die man
selbst besitzt. Beim Eintritt starker Kursausschldge kdnnen so
erhebliche Verluste vermieden werden. RegelmaBig genutzt
wird dies von Exporteuren, die sich durch den Kauf von Fi-
nanzderivaten gegen unvorhersehbare Wechselkursschwan-
kungen des Euro gegeniliber dem Dollar oder dem Yuan absi-
chern.

Financial Convenant: Vertragliche Zusicherung eines Kredit-
nehmers, gewisse Bilanzrelationen einzuhalten. Der
Fincancial Convenant dient wie andere Convenants dazu, den
Kredit- oder Kapitalgeber zusatzlich zu den geforderten
Pfandern abzusichern.

Financial Futures: Terminkontrakte, die sich auf Wahrungen,
Edelmetalle, Wertpapiere oder Borsenindizes beziehen. Ter-
minkontrakte sind standardisierte Vertrage zwischen zwei
Parteien (iber den Kauf oder Verkauf von Giitern aller Art zu
klar definierten Konditionen. Dabei liegt das Datum fiir Kauf
oder Verkauf sehr oft in der Zukunft (future).

Financial Leverage Effect 2> Leverage Effect

Financial Stability Board (FSB): Eine Aufsichtsbehérde der
G20, die von den Notenbanken, den Finanzministern und den
Aufsichtsbehorden der G20-Staaten getragen wird. Ihr oblie-
gen die Uberwachung und Einflussnahme auf international
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tatige Banken und alle anderen international tatigen Finanz-
organisationen.

First Mover Advantage: Vorteil des ersten Zuges, wenn
Unternehmer auf dem Markt die ersten sind und dadurch
einen bedeutenden Vorsprung gewinnen kdnnen. Allerdings
geniigt es nicht, auf einem bestimmten Feld Pionier zu sein,
eine Firma muss auch in der Lage sein, ihre Position zu be-
haupten.

Five Friends: In der Welt des Devisenhandels die fiinf
Fluchtwdhrungen Schweizer Franken, Norwegische Krone,
Schwedische Krone, Australischer Dollar und Kanadischer
Dollar. In sie strdmen immer dann, wenn die groBen Reser-
vewdhrungen US-Dollar, Euro und Japanischer Yen unter
Druck geraten, groBe Menge an Kapital, da sie gegenwartig
noch als sehr solide Wahrungen gelten. SchlieBlich besitzen
mit Ausnahme der Schweiz alle genannten Lander ansehnli-
che Vorkommen an Rohstoffen.



Schweizer
Franken

A
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scher Dollar

Die Five Friends

Fixed Debt Option: Optionsrecht, welches die Mdglichkeit
der Umwandlung variabel verzinslicher Floating Rate Notes
in festverzinsliche Anleihen einrdumt. Gegenstiick: Floating
Rate Debt Option.

Flash Crash: Der Zusammenbruch des elektronischen Wert-
papierhandels. Am 06. 05. 2010 ereignete sich an den ameri-
kanischen Kapitalmarkten ein massiver Einbruch der Aktien-
kurse, der hochstwahrscheinlich mit EDV-Problemen bei der
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Eingabe der Kauf- oder Verkaufsorders in Zusammenhang
stand.

Flat Fee: Eine besonders geringe Grundgebiihr beim Kauf
oder Verkauf eines Wertpapiers liber einen Discountbroker.

Flip: So heiBen die erfolgreichen Investitionsobjekte von
Venture-Capital-Firmen. Das Gegenteil dazu sind die soge-
nannten Flops.

Flipper: Ein auch Dolphin Investor genannter Anlegertyp, der
in Anlagen ein- und aussteigt, bildlich gesehen wie der Delfin
Flipper, wenn er auf- und wieder abtaucht. Er zeichnet immer
wieder Neuemissionen in Erwartung kurzfristiger Kursgewin-
ne. Sobald der Dolphin Investor bei einer Neuemission Kurs-
gewinne realisiert hat, steigt er aus der Anlage aus und sucht
sich eine andere Neuemission.

Flipping: So wie der Delfin Flipper auf- und abtaucht, kauf-
ten Spekulanten in den 90er Jahren in den USA Immobilien
und verduBerten sie in kurzer Zeit wieder mit Gewinn auf-
grund der Hausse am amerikanischen Immobilienmarkt. Die-
ses Ein- und Aussteigen in Wohnimmobilien nannte man

Flipping.
Floating: Ausdruck fiir frei schwankende Wechselkurse an

den Devisenbdrsen. Diese Kurse ergeben sich an den Kapital-
markten durch Angebot und Nachfrage.

Floating Rate Debt Option: Sonderform eines festverzinsli-
chen Wertpapiers in den USA. Der Inhaber erhdlt mit ihm das
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Recht, sein Wertpapier gegen eine variabel verzinsliche An-
leihe einzutauschen.

Floating Rate Note (FNR): Variabel verzinsliche Anleihen,
Wertpapiere mit einer von einem Referenzzinssatz abhangi-
gen und an seine Entwicklung anzupassenden Verzinsung.
Das bedeutet, dass diese Anleihe im Gegensatz zu den ge-
wdhnlichen Anleihen keinen Uiber die Gesamtdauer der Anla-
ge festen Zinssatz aufweist. Stattdessen gewdhren diese
Papiere flir einen Zeitraum von 3-6 Monaten einen an kurz-
fristige Geldmarktsitze (z. B. LIBOR) gekoppelten Mindestzins
auf, zu dem je nach Bonitdt des Schuldners entsprechende
Auf- und Abschlage kommen.

Floor Funds: Diese Fonds haben gewissermaBen Boden
(floor) unter den FiiBen, es handelt sich um die angloameri-
kanische Bezeichnung fiir Garantie-Fonds.

Flop: Aktien oder Investments, die sich als Nieten innerhalb
eines Portfolios erwiesen haben. Im Jargon der Venture
Capitalists bezeichnet der Flop eine vollig fehlgeschlagene
Investition. Siehe auch = Flip.

FNMA - Fannie Mae
FNR - Floating Rate Note
FOK - Fill or Kill

Follow-up: Das sich an eine internationale Konferenz oder
an einen internationalen Kongress anschlieBende Folge-
Meeting. Das Follow-Up-Meeting ist somit die Fortsetzung
eines vorangegangenen Treffens.



: 103 [

Follow-up Report In der deutschen Borsensprache auch als
Follow-up-Berichterstattung bezeichnet. Bei dieser ist es die
Pflicht des Vorstandes einer Aktiengesellschaft, gemaB & 90
Abs. 1 AktG Abweichungen von den Planzahlen im Jahresab-
schluss zu erklaren.

Foreign Currency Bond: Eine Anleihe, bei der die Zinszah-
lungen in einer anderen Wahrung geleistet werden, als es die
Ausgabe-Wahrung der Anleihe war. Daher kann man diese
Anleihe auch als eine Variante der Doppelwahrungsanleihen
betrachten.

Franchise: Vertragliche Ubereinkunft zwischen einem soge-
nannten Franchise-Geber - meist ein GroBunternehmen -
und einem Franchise-Nehmer genannten Vertragspartner, die
es dem Vertragspartner ermoglicht, die Franchise-Marke zu
nutzen, die dazugehdrigen Produkte zu vertreiben oder zu
mieten oder auch sein Back-Office gegen Zahlung einer
Franchise-Gebiihr zur Unterstiitzung anzufordern. Mit Hilfe
eines Franchise-Konzepts kann eine Gesellschaft rasch und
mit verhdltnismaBig wenig Kapital stark wachsen. Ein gelun-
genes und weltweit bekanntes Beispiel fiir ein Franchise-
Konzept ist McDonald's.

Freddie Mac: Eine US-amerikanische Hypothekenbank. Als
Federal Home Loan Mortgage Associaton (FHLMA) 1970 von
der Regierung in Washington als Wettbewerber zur FNMA
gegriindet. Sie hatte die Aufgabe, fiir die von Banken gege-
benen Hypothekenkredite zu biirgen. Sie ist nunmehr gleich-
falls eine private Aktiengesellschaft, fir die der amerikani-
sche Staat haftet. Daher zdhlt man sie zu den GSEs, den
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staatlich geférderten Unternehmen. Unter ihrem neuen Na-
men Freddie Mac horte auch die breite Offentlichkeit von ihr
einiges wahrend der Subprime Crisis.

Free alongside Ship (FAS): Bedeutet in den Incoterms, dass
der Verkaufer einer Ware die Kosten und die Haftung fiir die
Lieferung der Waren bis zur Reling des fiir die Beférderung
vorgesehenen Schiffes iibernimmt. Siehe auch die Ubersicht
auf Seite 61.

Free Float: Der auch als Streubesitz bezeichnete Teil der
borslich oder auBerbdrslich gehandelten Aktien, die frei ge-
handelt werden. Wahrend ein GroBteil der Aktien von den
Griindern, eventuell auch Business Angels oder Investoren
gehalten werden, stehen diese Aktien fiir den Kauf durch
Privatanleger bereit.

Free Lunch: In der Arbitragetheorie ein risikofreier
Arbitragegewinn. Arbitrage bedeutet, dass ein Handler daraus
Profit zieht, dass das gleiche Gut oder das gleiche Wertpapier
an unterschiedlichen Kapitalmarkten kurzfristig zu verschie-
denen Preise gehandelt wird. Der Begriff ,free lunch" be-
zeichnet urspriinglich ein kostenloses Mittagessen.

Free Riding: Eine von der SEC in den USA fiir illegal erkladrte
Borsenpraktik. Dabei halten eine Bank oder mehrere Banken
aus einem fiir eine Wertpapieremission zustandigen Konsor-
tium einen Teil der Wertpapieremission zuriick, in der Hoff-
nung, mit diesen Wertpapieren zu einem spateren Zeitpunkt
einen deutlich héheren Preis zu erzielen.
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Bear Raid

Scalping Free Riding
lllegale v
Borsen-
praktiken
Pump Gun
and Jumping
Dump

Illegale Borsenpraktiken

Friendly Takeover: Fine Ubernahme im gegenseitigen Ein-
vernehmen von Management und Mehrheit der Anteilseigner.

Frontier States: Urspriinglich in der Ara des Wilden Westens
diejenigen amerikanischen Bundesstaaten, die an die Wildnis
oder an von Indianern besiedelte Gebiete angrenzten. Das
Leben in diesen Grenzstaaten galt als ebenso gefdhrlich wie
entbehrungsreich. In der Finanzwirtschaft gelten heute klei-
nere Schwellenldnder als sogenannte Frontier States oder
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Frontier Markets. Zwar locken diese Markte mit hohen Ge-
winnchancen auf ihren Wertpapierméarkten. Diesen Chancen
stehen jedoch auch hohe Risiken gegeniiber aufgrund einer
geringen Marktkapitalisierung sowie einer noch unterentwi-
ckelten Infrastruktur und Regqulierung dieser Wertpapier-
markte. Der Terminus der Frontier States wurde 1992 vom
Leiter der Datenbank fiir Emerging Markets, Farida
Khambata, erstmalig in Publikationen im Zusammenhang mit
kleineren Schwellenlandern benutzt.

Front Running: Der Kauf von Wertpapieren durch Experten
in Erwartung hoher Kursgewinne bei Empfehlung dieser
Wertpapiere an ahnungslose Privatanleger. So handelnde
Experten kdnnen Analysten einer Bank sein, Angehdrige einer
Anlegerschutzgemeinschaft oder auch Wirtschaftsjournalis-
ten. Bei einer auf dem Wege der Selbstzuteilung durchge-
fiihrten Wertpapieremission ist Free Running der im Wissen
zu erwartender hoher Kundenauftrdge erfolgte vorzeitige
Kauf von Wertpapieren durch Handler. Dadurch erhalten die
Kunden die Wertpapiere zu hoheren Preisen, als diese den
Handlern berechnet worden waren.

Fruppies (Frustrated Urban Professionals): Slangausdruck fiir
unzufriedene Berufstatige aus GroBstadten, ein Pendant zu
den karriereorientierten Yuppies.

FSB - Financial Stability Board
Fund of Funds = Umbrella Funds
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Fundraising: Die Akquisition von Kapital. Das kann Geld fiir
gemeinniitzige Organisationen sein oder auch Kapital fir
profitorientierte Firmen.

Funds Picking: Eine Anlagestrategie, die eine héhere Rendite
durch eine Auswahl der besten Investmentfonds fiir ein Port-
folio postuliert. Das Funds Picking wird vornehmlich von
Privatbanken und Vermdgensverwaltungen angeboten. Es
gibt jedoch keinen stichhaltigen Nachweis, dass diese Anala-
gestrategie wirklich zu signifikant hheren Wertsteigerungen
flihrt.

Futures: Terminkontrakte, also Vertrdge liber den Kauf oder
Verkauf von Giitern, Rohstoffen oder Wertpapieren zu vorab
festgelegten Preisen. Dabei liegt das Datum von Kauf, Ver-
kauf oder auch Lieferung in der Zukunft (future). Futures
umfassen sowohl Waren-Terminkontrakte (Commodities) als
auch Finanz-Terminkontrakte (Financial Futures).

GAAP -> Generally Accepted Accounting Principles
GARP > Growth at Reasonable Prices

GATT > General Agreement on Tariffs and Trade
GDR - Global Depositary Receipt

General Agreement on Tariffs and Trade (GATT): Allge-
meines Zoll- und Handelsabkommen, eine von der WTO
durchgesetzte weltweite Ubereinkunft mit dem Ziel des Ab-
baus von Zoll- und Handelsschranken.
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Generally Accepted Accounting Principles (GAAP): Die
Grundsatze ordnungsmaBiger Rechnungslegung. Sie stellen
Regeln dar, die Buchhalter und Wirtschaftspriifer beim Er-
stellen von Abschliissen beachten sollen. Zweck dieser Vor-
schriften ist es, dass Jahresabschliisse unterschiedlicher Fir-
men aufgrund gemeinschaftlich beachteter Normen ver-
gleichbar werden.

Gilts: Staatsanleihen des Vereinigten Konigreichs, sowohl die
fest als auch die variabel verzinslichen.

Ginnie Mae: Der Umgangssprache entlehnte Bezeichnung
fir die GNMA (Government National Mortgage Association).
Diese Gesellschaft ist ein privatwirtschaftliches Unterneh-
men, fiir das aber dhnlich wie bei Fannie Mae, Freddie Mac
und Sallie Mae die amerikanische Regierung biirgt. Ginnie
Mae gibt Wertpapiere aus, fiir welche Hypotheken der Fede-
ral Housing Administration, der Veterans Administration und
der Farmers House Administration als Sicherheit dienen.
Besonders in Zeiten sinkender Zinsen gelten Anleihen von
Ginnie Mae als sicherer Hafen fiir Anleger, da die Zahlung
der Zinsen und die Tilgung des Kapitals - nicht zuletzt auf-
grund der Staatshaftung - stets piinktlich zu erfolgen pfle-
gen. Durch ihre Schliisselfunktion bei der Refinanzierung von
Hypothekarkrediten in den USA tragt Ginnie Mae ganz we-
sentlich dazu bei, Immoblilienfinanzierungen fiir private
Hausbauer und Erwerber privater Wohnimmobilien besonders
glinstig zu halten.

GIPS (Greek, Italy, Portugal and Spain): Griechenland, Italien,
Portugal und Spanien. Das Kiirzel GIPS ist eine freundlichere
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Variante als PIGS (,Schweine”) zur Aufzihlung derjenigen
Lander der Europdischen Wahrungsunion, die sich seit 2010
in finanziellen Schwierigkeiten befinden und mit einer hohen
Staatsverschuldung zu kdmpfen haben. Gelegentlich wird
auch Irland dazu gezahlt. Als stark diskriminierende Abkiir-
zungen sind entsprechend PIIGS und GIPSI (nach ,gypsy" =
Zigeuner) in Gebrauch gekommen. Aufgrund des diskriminie-
renden Untertons dieser Begriffe ist von ihrer Benutzung eher
abzuraten, eine Achtung wird von der Fachpresse jedoch nur
teilweise umgesetzt.

Glamor Stock: Ein Wertpapier, das in der Finanzpresse lo-
bend erwdhnt wird und dadurch einen erheblichen Zuwachs
an Prestige erfahrt.

Glass-Steagall Act of 1933: Dieses auch Banking Act of
1933 genannte Gesetz wurde von Senator Cater Glass aus
Virginia und dem Abgeordneten des Reprdsentantenhauses
Henry B. Steagall eingebracht und von Président Franklin
Delano Roosevelt unterschrieben. Mit seiner Billigung fiihrten
die Vereinigten Staaten das Trennbanksystem ein. Diese Ein-
richtung war eine Folge der Wirtschaftskrise von 1929 bis
1933; schlieBlich hatte man festgestellt, dass gerade durch
die Vernetzung von Commercial- und Investment-Banking
groBe Verluste und eine Art Domino-Effekt eingetreten wa-
ren. Das Glass-Steagall-Gesetz schuf nun eine Auftrennung
in Geschaftsbanken (Commercial Banks) und Wertpapierban-
ken (Investment Banks).

Global Bond: Eine Globalanleihe. Damit ist eine Urkunde
gemeint, die zeitweise die Gesamtemission einer Anleihe
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darstellt. Sie kann sowohl zur Emissionskontrolle als auch bis
zur Auslieferung der effektiven Stiicke eingesetzt werden.

Global Depositary Receipt (GDR): Bescheinigungen, die von
weltweit tatigen Banken auf hinterlegte Originalaktien aus-
gegeben werden.

Global Note Facility: Art einer Commercial-Paper-
Kreditlinie, die die Ausgabe von Commercial Papers zeitgleich
in den Vereinigten Staaten von Nordamerika und in Europa
gestattet.

GNMA - Ginnie Mae

Going away: Der kdufliche Erwerb groBer Teile einer Serien-
anleihe durch institutionelle Investoren.

Going long: Der Aufbau einer Long Position durch den Kauf
von Finanzinstrumenten auf Termin. Der Aufbau einer Long
Position bedeutet, dass ein Kapitalanleger einen Kursanstieg
eines Wertpapiers und damit zukiinftige Gewinne erwartet
und aus diesem Grund Optionen zum Kauf dieses Wertpapiers
erwirbt.

Going private: Riickzug vom Kapitalmarkt, oft verbunden mit
einem Aufkauf der frei handelbaren Wertpapiere des Unter-
nehmens oder auch einem Squeeze-out. Voraussetzung fiir
das Going private ist aber ein Delisting.

Going public: Die Einflihrung der Wertpapiere eines Unter-
nehmens, vorrangig Aktien, an einem organisierten Kapital-
markt.
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Going short: Leerverkauf von Aktien. Ein spekulativ einge-
stellter Anleger verduBert Aktien, die er noch nie besessen
hat, in der Hoffnung, sie in der Zukunft zu einem giinstigeren
Preis erwerben zu kdnnen. Hierzu muss man wissen, dass es
in der Welt der Kapitalmarkte mdoglich ist, Wertpapiere zu
verkaufen, die einem noch nicht gehdren, wenn man sich
verbindlich verpflichtet, sie zu einem spateren Zeitpunkt
kauflich zu erwerben, um die zuvor ,geliehenen” Wertpapiere
an den urspriinglichen Eigentiimer zuriickzugeben.

Golden Handcuffs: Ein sehr groBziigiges finanzielles Ange-
bot, das eine Fach- oder Fiihrungskraft vom Wechsel zu ei-
nem anderen Unternehmen abhalten soll. Die Fach- oder
Flihrungskraft soll gleichsam durch diese Vergiinstigungen an
das alte Unternehmen gefesselt bleiben (,goldene Handschel-
len").

Golden Handshake [ Golden Parachute: Sogenannte
Schutzschilde zu Abwehr oder zu Erschwerung feindlicher
Ubernahmen. So wird bestimmten Fiihrungskraften die Zah-
lung hoher Abfindungen fiir den Fall zugesichert, dass sie bei
einer Ubernahme des Unternehmens gekiindigt werden. Ei-
nem an einer Ubernahme interessierten Unternehmen wer-
den so von vornherein hohe Lasten aufgebiirdet, die es von
einer feindlichen Ubernahme abschrecken sollen.



Corporate
Suicide
Tin Creeping-in
Parachute Clause
Suicide A Crown
i Jewel
Pills .
Option
' Abwehr- '
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Repellent Handshake
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Poison Macaroni
I Defense
Pac Man
Defense

Abwehrstrategien gegen feindliche Ubernahmen

Golden Ticket: Eine auBerordentliche Chance oder Mdglich-
keit. Der Begriff entstammt der vom bekannten britischen
Buchautor Roald Dahl verfassten Geschichte ,Charly und die
Schokoladenfabrik”. Darin wird fiinf Schulkindern die Mdg-
lichkeit zum Besuch einer Schokoladenfabrik erdffnet, wenn
sie in einer bestimmten Tafel Schokolade eine goldene Ein-
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trittskarte entdeckt haben. Die Geschichte wurde mehrfach
verfilmt, zuletzt mit Johnny Depp in der Rolle des exzentri-
schen Schokoladen-Fabrikanten Willy Wonka.

Gold Fund: Eine Kapitalanlagegesellschaft, die ihre Finanz-
mittel in Gold oder Anteile an Goldbergwerken anlegt. Im
Zuge der Hausse von Gold haben solche Anlagegesellschaften
tberdurchschnittlich an Wert gewonnen.

Goldman Sachs: Die einzige nach der groBen Finanzkrise
2009 noch im Investmentbanking tatige Bank in den USA. Sie
ist auf den Geschaftsfeldern des Asset Managements, des
Private Bankings, des Underwritings und des ME&A tatig. Im
Jahr 2009 erzielte sie mit ca. 33.000 Mitarbeitern einen
Umsatz von ca. 45 Mrd. USD und einen Gewinn von ca. 12
Mrd. USD. Herausragende Borsenfachleute wie Jim O'Neill
stammen aus den Reihen des Bankhauses Goldman Sachs,
das 1869 von dem deutschen Emigranten Marcus Goldman
gegriindet worden war. Mit dem Eintritt seines Schwiegerva-
ters Samuel Sachs erhielt das Kreditinstitut seine heutige
Bezeichnung.

Gombeen Man - Credit Shark

Good Bank: Bezeichnung fiir Banken, fiir deren Verbindlich-
keiten der Staat (also der Steuerzahler) haftet und diese
Kreditinstitute so vor dem wirtschaftlichen Niedergang be-
wahrt.

Good Governance: Bezeichnung fiir eine Geschaftsfiihrung
von Banken, die von Sachkunde, Umsicht und verantwortli-
chem Handeln gepragt ist. Als Lehre aus der letzten Finanz-
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krise hat die Finanzaufsicht erkannt, dass es nicht nur ge-
niigt, die Eigenkapitalvorschriften der Banken zu iberwa-
chen. Stattdessen muss eine wachsame Finanzaufsicht die
gesamte Geschaftstatigkeit der Banken sehr genau im Auge
behalten.

Good 'Til Cancelled (GTC): Form eines unbegrenzten Auf-
trags, der zur Durchfiihrung von Optionsgeschaften an Ter-
minbdrsen erteilt wird. Der mit einem solchen Zusatz verse-
hene Auftrag hat seine Giiltigkeit bis zum Widerruf.

Good'Til Date (GTD): Ein mit einer Ausfliihrungseinschran-
kung versehener Auftrag bei Optionsgeschaften, der nur bis
zum definierten Zeitpunkt Giltigkeit hat.

Good Will: Der Firmenwert eines Unternehmens, wenn er
positiv ist. Ist er hingegen negativ, wird er als Bad Will be-
zeichnet. Der Good Will bzw. Bad Will wird ermittelt, indem
man den Ertragswert einer Firma um ihren Substanzwert
vermindert. Dabei weicht der Substanzwert (iblicherweise
von den Buchwerten ab, da grundsatzlich auch die stillen
Reserven zum Zeitpunkt der Ubernahme zu beriicksichtigen
sind.

Governmental Agency: Eine Korperschaft, die unterhalb der
Staatsebene, aber mit Wissen und im Wollen des betreffen-
den Staates handelt.

Government-sponsored Enterprise (GSE): Finanzinstitute
wie Fannie Mae, Freddie Mac oder Sallie Mae, die mit staatli-
cher Unterstlitzung errichtet wurden, um jeweils bestimmte
Gruppen der amerikanischen Gesellschaft besser mit Krediten
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versorgen zu konnen. Diese Finanzinstitute firmieren als
privatwirtschaftliche Firmen, doch biirgt fiir sie der amerika-
nische Staat. Die Griindung der ersten GSEs erfolgte wahrend
der Regierung von Franklin Delano Roosevelt wahrend der
30er Jahre mit dem Ziel, mehr Menschen den Erwerb von
Wohneigentum mdoglich zu machen. Seltener werden sie
auch als Government-sponsored Entities bezeichnet.

Great Game: Der Begriff des groBen Spiels (great game)
wurde in den 30er Jahren des 19. Jahrhunderts von britischen
Offizieren gepragt. Er bezeichnete das Ringen GroBbritanni-
ens und Russlands um die Vorherrschaft in Afghanistan und
dem Iran. Mittlerweile wird in der angloamerikanischen Lite-
ratur manchmal der Ausdruck des New Great Game benutzt,
um auf die politischen oder 6konomischen Auseinanderset-
zungen zwischen den Nationen USA, Russland, Indien und
China in Afghanistan und in Zentralasien hinzuweisen.

Great Society: Eine vom 36. Prdsidenten der Vereinigten
Staaten, Lyndon B. Johnson (Prasident von 1963-69), wih-
rend seiner Amtszeit verfolgte Vision der ,groBartigen Gesell-
schaft". Sie sah die Besserung der gesellschaftlichen Lebens-
bedingungen durch eine Starkung der Biirgerrechte und eine
Bekdmpfung der Armut vor. Auf dem Feld der Sozialversiche-
rung machte Johnson mit der Einfiihrung der Medicare- und
Medicaid-Programme erstmals breiten Schichten der ameri-
kanischen Bevdlkerung einen Krankenversicherungsschutz
zuganglich.

Greenback: Der Begriff reicht zuriick in die Zeit des amerika-
nischen Biirgerkrieges. Da die Regierung der Nordstaaten fiir
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die Kriegsfiihrung erhebliche Finanzmittel benétigte, gab sie
in groBen Mengen Banknoten heraus, die wegen ihrer dun-
kelgriinen Riickseite Greenbacks (,Griiner Riicken") genannt
wurden.

Greenfield Investment: Neugriindung eines Unternehmens
auf unbekanntem Geldnde, z. B. im Ausland oder in einer
noch nicht erschlossenen Region.

Greenmailing: Bezeichnet den Vorgang, wenn Investoren
Aktien eines Unternehmens erwerben, um das betreffende
Unternehmen spater mit dem Ziel unter Druck zu setzen,
eben diese Aktien teuer zuriickzukaufen. Der Begriff ist ein
Kunstwort, gebildet aus ,green" (griin als Symbolfarbe fiir
Dollarscheine) und ,blackmailing” (Erpressung). Dabei kann
die Drohung darin bestehen, dass im Falle einer Weigerung
die Aktien an einen Raider weitergereicht werden, der sie fiir
eine feindliche Ubernahme nutzt. Oder es wird damit ge-
droht, dass man, berechtigt durch den Aktienbesitz, eine
Klage gegen das betreffende Unternehmen wegen nicht
erreichter Geschaftszahlen oder anderer Formfehler einreicht.
Solche Klagen kdnnen in den USA und mittlerweile auch in
Europa flir Manager und deren Firmen sehr teuer werden, so
dass sich der Abschluss von Unternehmensleiterhaftpflicht-
versicherungen immer starker verbreitet.

Greenshoe: Eine Mehrzuteilungsoption beim Going public
einer Aktiengesellschaft. Fiir den Fall, dass die Nachfrage
nach der zu emittierenden Aktie das vorgesehene Emissions-
volumen deutlich liberschreitet, kann das Emissionskonsorti-
um Aktien aus dieser Mehrzuteilungsoption bereitstellen,
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damit der Kurs stabilisiert wird. Die Nutzung eines Greenshoe
ist somit auch das Signal fiir eine vom Markt gut aufgenom-
mene Emission.

Greyback: Ebenso wie der Ausdruck Greenback riihrt auch
der Begriff Greyback vom Sezessionskrieg her. Ahnlich wie
die Regierung der Nordstaaten gab auch die Regierung der
Siidstaaten zum Zwecke der Kriegsfiihrung den Auftrag,
groBe Mengen Papiergeld zu drucken. Diese Banknoten hat-
ten allerdings eine graue Riickseite und wurden daher allge-
mein Greybacks (grauer Riicken) genannt. Nach der Niederla-
ge der Siidstaaten im Sezessionskrieg waren die Greybacks
vollig wertlos und verschwanden auch aus dem Sprachschatz.

Grey Knight: Im Jargon der Borsenwelt stellt ein solcher
.grauer Ritter" in der Auseinandersetzung um eine feindliche
Ubernahme eine Firma dar, die einen White Knight iiberbie-
tet, um ihre eigenen Ziele zu verfolgen. Allerdings handelt
diese Firma nicht im Auftrag eines Black Knights, sondern sie
agiert aus eigenem Antrieb und in eigenem Interesse. Siehe
auch die Ubersicht Seite 247.

Grey Market: Ein Kapitalmarkt, der sich vollstandig oder
weitestgehend einer offiziellen Kontrolle entzieht.

Grey Practices: Geschaftsmethoden, die sich hinsichtlich der
Tatbestande Korruption und Vorteilsnahme in einer rechtli-
chen Grauzone auf der Grenze zwischen Legalitat und lllega-
litdt abspielen.

Grill Party: In der Sprache der Venture-Capital-Geber und
der Finanzanalysten eine besondere Besprechung mit dem
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Management eines Unternehmens. Die potenziellen Geldge-
ber befragen dabei die Fiihrungskrédfte sehr eingehend hin-
sichtlich der Schwachpunkte oder schwacher Zahlen des
Unternehmens. Die Fiihrungsmannschaft des Finanzmittel
benétigenden Unternehmens wird gleichsam ,gegrillt".

Growth at Reasonable Prices (GARP); Investmentregel, dass
neue Wertpapiere fiir das Portfolio einer Kapitalsammelstelle
nicht zu teuer, sondern zu verniinftigen Preisen (reasonable
prices) eingekauft werden sollen, damit man noch von einem
entsprechenden Wertzuwachs (growth) dieser Papiere profi-
tieren kann.

Growth Financing: In der Sprache der Venture Capitalists die
Gabe von Kapital an Unternehmen, um deren Gewinn- und
Umsatzwachstum zu beschleunigen. Synonyme: Later Stage
Financing, Wachstumsfinanzierung.

Growth Fund: Ein Investmentfonds, der strategisch auf
Wachstum setzt und Aktien von meist technologiebasierten
Gesellschaften in sein Portfolio aufnimmt, die in Zukunft
hohen Profit versprechen. Allerdings ist eine solche Politik
der Kapitalanlage nicht nur mit hohen Chancen, sondern
auch mit groBen Risiken verbunden, wie die zahlreichen IT-
Hypes aufgezeigt haben.

GSE > Government-sponsored Enterprise
GTC - Good 'Til Cancelled
GTD - Good Til Date
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Gun Jumping: Eine zumindest anriichige, wenn nicht sogar
gesetzeswidrige Bdrsenpraxis, bei der ein Wertpapier gehan-
delt wird, bevor Insiderinformationen an die Offentlichkeit
gelangen. Eine Ubersicht mit weiteren illegalen Borsenprakti-
ken finden Sie auf Seite 105.

Haircut: In seiner urspriinglichen Bedeutung der Prozentsatz
des Abschlags, den man von einem Wertpapier vor seiner
Beleihung abzieht. So kdnnte man bei einer Aktie eines Stan-
dardwertes einen Haircut von 50 % ansetzen, so dass diese
mit 50% ihres gegenwartigen Kurses beliehen werden kann.
Eine Staatsanleihe hatte vielleicht nur einen Haircut von 10-
20 % zu erwarten, so dass diese mit 80-90 % beliehen wer-
den kann. Im Zuge der Diskussion Uber Lésungen fiir die
europdische Wirtschafts- und Finanzkrise bekommt der Ter-
minus Haircut inzwischen eine neue Bedeutung. So wird das
Wort Haircut auch fiir eine bestimmte Quote eines Forde-
rungsverzichtes gegeniiber hoch verschuldeten Staaten der
EU (wie z. B. Griechenland) genutzt.

Hands-on Principle: Die Einstellung eines Kapitalgebers,
dass er im Falle der Ausreichung von Fremd- oder Eigenkapi-
tal bei allen maBgeblichen Entscheidungen des Unterneh-
mens mitbestimmen will. Zur Absicherung wird diese Forde-
rung oft vor der Gabe von Fremd- oder auch Eigenkapital in
Vertragsklauseln gekleidet. Nicht selten fordert der Kapital-
geber dann fiir sich oder seine Gesellschaft Positionen in der
Geschaftsleitung oder auch im Aufsichtsrat des Investitions-
objektes.
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Hang Seng Index (HSI): Dieser bildete urspriinglich die 33
Standardaktien der Hongkonger Borse ab. Mittlerweile fiihrt
der Hang Seng Index als Hang Seng Mainland 100 Index die
100 groBten Unternehmen Chinas. Zusdtzlich kennt der
Hang Seng Index noch Unterteilungen fiir bestimmte Bran-
chen, Mid-Caps und Small-Caps.

Hard Claim: Eine Forderung oder eine Verbindlichkeit, die
nicht verhandelbar ist. So lassen sich Kreditinstitute grund-
sdtzlich nicht auf Verhandlungen mit ihren Kreditnehmern
ein, es sei denn, dass sie deren Zahlungsunfahigkeit befiirch-
ten miissen, wenn sie diesen nicht entgegenkommen.

Hard Landing: Im Sprachschatz der Nationalskonomen eine
plotzliche Abkiihlung nach einer Hochkonjunkturphase, die
allgemein mit einem Wegfall des Wirtschaftswachstums und
signifikant steigenden Arbeitslosenzahlen einhergeht.

Hard Skills: Handfeste fachbezogene Qualifikationen wie
eine abgeschlossene Berufsausbildung, ein Studium oder
besondere Berufserfahrungen auf einem bestimmten Feld.
Gegenstiick: Soft Skills.

Head and Shoulders: In der technischen Aktienanalyse ein
Muster aus einem Schaubild (Chart), das entsteht, wenn eine
Aktie in einem betrachteten Zeitabschnitt dreimal hinterei-
nander ansteigt und wieder fillt, wobei die mittlere Spitze
deutlich hoher liegt als die erste und die letzte. Mit etwas
Phantasie kann man darin eine Kopf- (head) und Schulter-
formation (shoulders) erkennen.
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Schematischer Head-and-Shoulders-Kursverlauf

Headhunter: Personaler, die versuchen, Fach- und Fiihrungs-
krafte aus bestehenden Arbeitsverhdltnissen abzuwerben,
indem sie ihnen attraktivere Angebote unterbreiten. Im Zuge
des War for Talents umschreibt dieser Terminus sehr plastisch
die Jagd auf qualifizierte oder hochqualifizierte Krafte. Die
urspriingliche Bedeutung von Headhunter als Kopfgeldjager
geht zuriick auf einen Berufsstand, den es im Wilden Westen
gab. Dies waren Personen, die zur Fahndung ausgeschriebene
Banditen gegen Belohnung tot oder lebendig bei den zustan-
digen Behdrden ablieferten. Aus dem dann gezahlten Kopf-
geld bestritten diese Personen ihren Lebensunterhalt, wie es
in zahlreichen Western-Filmen anschaulich dargestellt wor-
den ist.
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Headline Inflation: dt. Kerninflation. Soll die wirkliche Infla-
tion darstellen, die nicht durch die saisonalen Schwankungen
der Preise fiir Nahrungsmittel oder auch Energiepreise ver-
falscht wird. Daher benutzt man fiir ihre Messung einen
reprasentativen Warenkorb, aus dem méglichst solche Giter,
die starken jahreszeitlichen Schwankungen unterliegen, her-
ausgenommen worden sind.

Heart Bonds: Anleihen, die von einer privaten aber gemein-
niitzig ausgerichteten Gesellschaft ausgegeben werden, wie
etwa von einer Kirche, einem Krankenhaus oder einer Schule.
Beim Kaufer solcher Wertpapiere soll somit das soziale Ge-
wissen oder das Herz (heart) mehr angesprochen werden als
der Verstand.

Hedge Funds: Eine im Deutschen auch als Hedgefonds be-
zeichnete Sonderform von Investmentfonds. Da sie zumeist in
Offshore-Regionen ansassig sind, unterliegen sie in der Regel
einer freiziigigen Wertpapieraufsicht und kénnen durch die
von ihnen betriebene risikofreudige Anlagepolitik hohe Ren-
diten, jedoch auch hohe Verluste generieren. Zudem sind
auch im Falle einer guten Wertentwicklung die von der Per-
formance abhdngigen Gebiihren nicht niedrig. Die G20-
Staaten haben mittlerweile jedoch mit der AIFM-
Gesetzgebung den Versuch unternommen, die Geschaftsleiter
von Hedge Funds und damit auch die Hedge Funds selbst
einer gewissen Regulierung zu unterwerfen.

Hedging: Die Eingrenzung von Risiken. So kdénnen einzelne
Wertpapiere oder ganze Wertpapierportfolios gleichsam
durch den Kauf von Derivaten abgesichert werden, was Ver-
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lusten durch Wertschwankungen von Indizes, Wahrungen
oder Rohstoffen vorbeugt.

Hidden Champions: Unternehmen, die der breiten Offent-
lichkeit wenig oder nicht bekannt sind, die aber dennoch zu
den weltweit flihrenden Unternehmen eines Wirtschafts-
zweiges gehdren. So gibt es beispielsweise Zulieferbetriebe
der Automobilindustrie, die unentbehrliche Komponenten fiir
Autos herstellen, aber in der Offentlichkeit nicht oder nur
wenig bekannt sind.

High Flyer: Dieser Begriff steht einerseits fiir eine hochspe-
kulative Aktie, deren Kurs lediglich in Erwartung groBer zu-
kiinftiger Ertrdge angestiegen ist. Andererseits bezeichnet er
auch ein erfolgreiches Anlageobjekt im Portfolio einer Ventu-
re-Capital-Firma.

High Grade: Dieser Terminus kennzeichnet ein Wertpapier
als auBerordentlich hochwertig. Er bedeutet, dass ein Wert-
papier von einer Ratingagentur eine ausgezeichnete Beno-
tung erhalten hat, wie beispielsweise AAA oder AA.

Highly Leveraged Transaction - Leveraged Buyout
High Society > Upper Ten Thousand

High Water Mark: In der Sprache der Vermdgensverwalter
und Fonds-Manager der Wert eines Portfolios oder eines
Wertpapiers, der (iberschritten werden muss, bevor der Ver-
mogensverwalter oder der Fonds-Manager eine zusatzliche
Verglitung erhalt.
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High Yield Bonds: Hochverzinsliche Anleihen mit niedriger
Bewertung durch Ratingagenturen. Diese Wertpapiere sind
daher oft auch mit einem hohen Verlustrisiko behaftet. Siehe
auch = Junk Bonds.

Hindsight: Oft zu beobachtende Erscheinung, dass Anleger
beim Eintritt bestimmter Ereignisse glauben, diese waren
vorhersehbar gewesen. Durch solche Ansichten entsteht bei
einigen Marktteilnehmern die lllusion, dass die Borse vorher-
sehbar und berechenbar sei.

HLT - Leveraged Buyout

Hockey Stick: Bezeichnet das Gewinn- und Verlustprofil am
Verfallstag einer Option, da es in seiner schrdg geknickten
Gestalt aussieht wie ein Hockey- bzw. Eishockey-Schlager.

Profit

Preis des Basiswerts

Schematisches Hockey-Stick-Diagramm, hier fir Long Call
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Holding: Eine Dachgesellschaft, deren Zweck der Erwerb und
die Verwaltung von Geschaftsanteilen anderer Unternehmen
ist. Eine Holding kann auch als eine Art Muttergesellschaft
zur finanziellen Zusammenfassung der einzelnen Unterneh-
mensteile gegriindet werden. Meist wird als Sitz der Holding
ein Land gewahlt, das fiir die Besteuerung der Ertrage oder
der Vermdgensteile der Firma besonders giinstige Rahmenbe-
dingungen bietet.

Home Banking: Abwicklung von Bank- und Geldgeschaften
uber das Internet von daheim aus. Mit dem Home Banking
er6ffnen Kreditinstitute ihren Kunden die Mdglichkeit, Bank-
geschifte unabhingig von den Offnungszeiten von zuhause
aus zu erledigen. Dadurch ergeben sich fiir die Banken erheb-
liche Moglichkeiten zur Kostensenkung, wenn sie weniger
Personal zur Betreuung ihrer Kunden einstellen miissen.

Horizontal Spread: Eine kombinierte Anlagestrategie durch
gleichzeitigen Kauf und Verkauf von Optionen der gleichen
Optionsklasse, aber mit unterschiedlichen Laufzeiten. Auch
Calendar Spread oder Time Spread genannt.

Hostile Tender Offer: Feindliches Ubernahmeangebot, das
Angebot zum Erwerb von Aktien im Zuge einer feindlichen
Ubernahme. Siehe auch die Ubersichtsgrafik Seite 20.

Hot Issue: Die liberzeichnete Erstausgabe einer Anleihe oder
einer Aktie, fiir die nach dem Bdrsengang hohe Kursaufschla-
ge zu erwarten sind. Bei einer liberzeichneten Erstausgabe ist
beim ersten Verkauf eines Wertpapiers an einem organisier-



Y 26 H

ten Kapitalmarkt die Nachfrage groBer als das Angebot an
diesem Wertpapier.

Hot Stocks: Aktien oder auch Wertpapiere, denen man noch
ein groBes Potenzial zutraut, die also als besonders attraktiv
angesehen werden.

HSI = Hang Seng Index
Hub and Spoke Fund - Master Feeder Fund

Human Resources: Die Personalabteilung eines Unterneh-
mens. Aus dem Begriff wird ersichtlich, dass qualifizierte
Fach- und Fiihrungskrafte gleichsam als wertvolle, menschli-
che Ressourcen angesehen werden.

Hurdle Rate: Eine Vorgehensweise, bei der zuerst die Inves-
toren einer Gesellschaft oder eines Fonds bei der Ausschiit-
tung bedient werden, ehe die Reihe am Management oder an
anderen Personen ist.

Hybrid Bond: Eine Mischform zwischen Eigen- und Fremd-
kapital. Sie gilt als nachrangige Anleihe mit oft unbegrenzter
Laufzeit. RegelméaBig ist in den Anleihebedingungen ein vor-
zeitiges Kiindigungsrecht des Emittenten vorgesehen.

Hype: Phase (ibertriebener Wertzuwichse (von Wertpapie-
ren). Man bezeichnet solche Zeiten auch als Blasen oder
Zeiten der Blasenbildung. Ein pragnantes Beispiel ist der
Internet-Hype von 1997-2001.

Hypothetical Bonds: Auch ,Notional Bond" genannte Art
synthetischer Anleihen. Synthetische Anleihen sind gleichsam
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Modellanleihen, die in der Realitdt nicht existent sind. Sie
dienen nur als Vergleichswert oder Parameter fiir finanzma-
thematische Berechnungen. Durch ihre fiktive Ausstattung
mit Festzins und konstanter Restlaufdauer finden sie als
Referenzgut bei Futures auf Anleihen oder auch bei der Er-
stellung von Rentenindizes Anwendung.

IAS - International Accounting Standards
IATA - International Air Transport Association

IBRD - International Bank for Reconstruction and Develop-
ment

ICC: Diese Abkiirzung steht fiir: 1. die International Chamber
of Commerce, die Internationale Handelskammer mit Sitz in
Paris; 2. den International Criminal Court, den internationa-
len Strafgerichtshof in Den Haag; schlieBlich 3. die Institute
Cargo Clauses, die vom Institute of London Underwriters
herausgegebenen Versicherungsbedingungen und Klauseln
flir Transportversicherungsvertrage.

ICE - IntercontinentalExchange

Iceberg Order: So bezeichnen die Borsen- und
Derivatehandler es, wenn der wirkliche Umfang des Kauf-
oder Verkaufsauftrages eines GroBkunden fir die anderen
Teilnehmer am Kapitalmarkt nicht einsehbar ist. Stattdessen
kénnen die Ubrigen Marktteilnehmer nur von einem geringen
Teil eines solchen Auftrags Kenntnis erlangen. So sehen die
anderen Marktteilnehmer von einem solchen ,Eisbergauftrag”
gleichsam nur die Spitze, so wie der Ausguck auf einem
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Schiff von einem im Meerwasser treibenden Eisberg nur den
lber die Wasserfliche ragenden Teil erkennen kann. Fiir
bedeutende institutionelle Investoren haben Eisbergauftrage
den Vorteil, dass sie starke Kursschwankungen im bdrslichen
wie auBerborslichen Handel verhindern helfen.

ICMA - International Capital Market Association

ICSID (International Centre for Settlement of Investment
Disputes): Weltweit tdtiges Zentrum fiir die Beilegung von
Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kapitalanlagen, eine
Organisation der Weltbank, die sich um die Schlichtung der
bei Auslandsinvestitionen auftretenden Streitigkeiten zu
kiimmern hat. Siehe auch die Ubersicht Seite 134.

IDA - International Development Association

Idle Funds: Brachliegende Finanzmittel. So kdnnen bei-
spielsweise auf einem Sparbuch oder auf einem Girokonto
liegende Finanzmittel, deren Verzinsung unter der Inflations-
rate liegt, Idle Funds darstellen.

IEA - International Energy Agency

IFC - International Finance Corporation

IFRS - International Financial Reporting Standards
IG > Investment Grade

ILO - International Labour Organization

ILS - Insurance-Linked Securities

IMF - International Monetary Fund
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Immediate or Cancel (I0C): Form eines begrenzten Auftrags
zur Ausfiihrung von Derivategeschaften an Terminbdrsen. Ein
I0C muss sofort (immediate) zum vorgegebenen Preis ausge-
fiihrt werden, soweit dies mdglich ist. Der gegebenenfalls
ubriggebliebene, nicht ausgefiinrte Teil wird unmittelbar
storniert (cancel).

IMO -> International Maritime Organization
Inc. = Incorporated

Income Fund: Investmentfonds, der mdglichst hohe Ertrage
erzielen soll und diese groBtenteils ausschittet.

Income Share: Ertragsstarke Aktien, die dem Inhaber gleich-
sam ein Einkommen sichern, also mit hohen und bestindigen
Dividenden einherzugehen pflegen.

Incorporated (Inc.): Eine in den USA mit staatlicher Erlaub-
nis gegriindete Kapitalgesellschaft. In den meisten Fallen ist
dies eine Aktiengesellschaft. Durch die Registrierung als
Kapitalgesellschaft fallt es Unternehmen in den USA leichter,
Eigenkapital einzuwerben. Denn Aktien gelten in den USA als
hochgradig fungibel, d. h. jederzeit Uber einen organisierten
Kapitalmarkt oder ein Kreditinstitut verduBerbar. Siehe auch
die Ubersicht Seite 151.

Incoterms (International Commercial Terms): Von der Inter-
nationalen Handelskammer ICC in Paris herausgegebene
Vertragsbausteine, die verbindliche Lieferbedingungen festle-
gen. Eine Ubersicht zu wichtigen Handelsklausen der
Incoterms finden Sie auf Seite 61.
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Independence Day: Der Unabhdngigkeitstag der Vereinigten
Staaten von Amerika, der traditionell am 4. Juli eines jeden
Jahres gefeiert wird. An diesem Tag gedenken die Biirger der
Vereinigten Staaten der Fertigstellung der Unabhangigkeits-
erklarung durch den kontinentalen Kongress am 4. Juli 1776,
mit der die 13 ehedem britischen Kolonien erstmalig als
Einheit und als Staatsgebilde auftraten.

Index Funds: Investmentfonds, die mit ihrem Portfolio genau
die Struktur eines bestimmten Kapitalmarkt-Index wiederge-
ben. So spiegeln etwa Indexfonds auf den Dax genau dessen
wertméaBige Zusammensetzung wider.

Index-linked Bonds: Anleihen, deren Tilgung oder laufende
Bedienung in Gestalt von Zinszahlungen an die Entwicklung
eines vorher festgelegten Index gekoppelt ist.

Inflation Bonds: Anleihen, die einen automatischen Schutz-
mechanismus gegen Inflation haben, indem sie einer Indexie-
rung unterliegen. Das bedeutet, dass die Verzinsung dieses
Wertpapiers steigt, wenn die Inflationsrate eine bestimmte
Grenzmarke liberschreitet.

Initial Public Offering (IPO): Der erste 6ffentliche Verkauf
von Wertpapieren und damit ein synonymer Begriff fiir einen
Borsengang.

Insider: Personen, die Kenntnis von Interna eines Unterneh-
mens erlangt haben, deren Bekanntwerden den Bdrsenkurs
der Wertpapiere dieses Unternehmens merklich beeinflussen
wiirde. Insider kdnnen eine Position in einer Firma haben
(Vorstand, Aufsichtsrite), sie kdnnen Dienstleister fiir das
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Unternehmen sein (Journalisten, Steuerberater, Wirtschafts-
priifer) oder sie kénnen aufgrund eines guten Kontaktes zu
einer der beiden erstgenannten Gruppen von Personen Uber
diese Informationen verfiigen. International wird die miss-
brauchliche Nutzung von Insider-Informationen von allen
groBen Industriestaaten sanktioniert, um einen fairen Handel
an den Kapitalmarkten sicherzustellen. In Deutschland wer-
den der Insiderhandel und seine Sanktionen in & 14 ff. WpHG
behandelt.

Insourcing: Im Bankwesen die Wiedereingliederung zuvor
ausgelagerter Unternehmensbereiche in den urspriinglichen
Bankbetrieb. Gegenstiick: Outsourcing.

Institutional Investor: Ein Kapitalanleger, bei dem man
Fachkunde und die Fahigkeit, Risiken einzuschatzen, voraus-
setzen darf. Zu den institutionellen Investoren zdhlen Ban-
ken, Versicherungen, Investment- und Hedgefonds sowie
Stiftungen.

Insurance-Linked Securities (ILS): Wertpapiere, mit denen
Riickversicherungsgesellschaften liber den Weg der Verbrie-
fung Geschaftsrisiken an risikofreudige Kapitalanleger wei-
terreichen. Im Gegenzug werden die Kapitalanleger durch
eine angemessene Vergiitung auch am Geschaft der Riickver-
sicherungsgesellschaften beteiligt.

Intangible Asset: Vermdgenswerte, die keine fassbare Ge-
stalt aufweisen, vielmehr rechtlich abgesichertes geistiges
Eigentum verbriefen. Als solche waren zum Beispiel Marken-
oder Patentrechte zu erwdhnen.
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Interbank Rate: Der Zinssatz, zu dem sich gut gestellte Kre-
ditinstitute untereinander Darlehen gewéhren. Als MaBstab
fiir die Gewadhrung von Darlehen zwischen Banken werden
regelmiBig der LIBOR (London Interbank Offered Rate) und
der EURIBOR (European Interbank Offered Rate) herangezo-
gen. Fiir weitere Interbank Rates siehe die Tabelle Seite 86.

IntercontinentalExchange (ICE): Ein besonders groBer Bor-
senbetreiber mit Sitz in Atlanta in den USA, der auf den
elektronischen Handel mit Derivaten und auf das Emissions-
geschaft spezialisiert ist. Die ICE wurde im Jahre 2000 ge-
griindet und versucht gegenwartig in Kooperation mit der
Computerborse NASDAQ, ihren Einfluss auf den weltweiten
Handel mit Wertpapieren massiv auszubauen. So hat sie
unter anderem den Versuch unternommen, den Zusammen-
schluss der NYSE mit der Euronext zu vereiteln und sich
selbst die NYSE anzueignen. Dies ist ihr bislang jedoch nicht
gelungen.

Interim Report: Der gewdhnliche oder auBerordentliche
Zwischenbericht eines Unternehmens liber seine Geschafts-
tatigkeiten.

International Accounting Standards (IAS): Zusammenfas-
sung weltweit anzuwendender Vorschriften zur Rechnungs-
legung gemaB der International Financial Reporting Stan-
dards dar. Der |AS ist ein zur weltumspannenden Anwendung
ersonnenes Regelwerk fiir den Jahresabschluss von Kreditin-
stituten und &dhnlichen Finanzinstitutionen. GemaB seiner
Vorschriften muss der Abschluss eines jeden abschluss-
pflichtigen Unternehmens eine Bilanz, eine Gewinn- und
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Verlustrechnung, eine Aufstellung lber Verdanderungen beim
Eigenkapital, eine Kapitalflussrechnung sowie einen Anhang
umfassen.

International Air Transport Association (IATA): Als groBe
Dachgesellschaft das Aushdngeschild und der Flirsprecher des
Giiter und Fluggaste beférdernden Zweigs der Luftfahrtbran-
che. Sie zahlt Giber 200 Fluggesellschaften zu ihren Mitglie-
dern. Die Vereinigung entstand im Friihjahr 1945 in Kubas
Hauptstadt Havanna und hat gegenwartig ihren Sitz in der
Landeshauptstadt der kanadischen Provinz Quebec, Montreal.

International Bank for Reconstruction and Development
(IBRD): Internationales Kreditinstitut fiir Wiederaufbau und
Entwicklung, die Weltbank im engeren Sinne. Nach den Be-
schlissen der Bretton-Woods-Konferenz von 1944 gegriin-
det, Sitz ist Washington. Urspriingliche Aufgabe der Welt-
bank war die Finanzierung des Wiederaufbaus der im 2.
Weltkrieg zerstorten Gebiete. Mittlerweile gehdren der Welt-
bank beinahe 200 Staaten an und sie biindelt ihre Tatigkeit
vorwiegend in den Entwicklungslandern.



ICSID
International Bank International Centre
for Reconstruction for Settlement of
and Development Investment Disputes

Einrichtungen der Weltbank
(Auswahl)

IDA
International
Development

Association

IFC

International Finance
Corporation

Ausgewdhlte Einrichtungen der Weltbank

International Capital Market Association (ICMA): Ein 2005
in Ziirich gegriindeter und weltweit tatiger Verband der Kapi-
talmarktteilnehmer. Die Mitglieder des Verbands setzen sich
groBtenteils aus Banken und Finanzdienstleistern zusammen.
Zweck des Verbandes ist die Selbstkontrolle der Kapital-
marktteilnehmer.

International Development Association (IDA): Zur Welt-
bank gehdrende Gesellschaft fir weltweite Entwicklungspoli-
tik. Sie kiimmert sich vorrangig um die d@rmeren Entwick-
lungsldnder und gewahrt diesen besonders zinsgiinstige
Kredite. Siehe auch die Ubersicht Seite 134.
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International Energy Agency (IEA): Die in Paris ansissige
internationale Energieagentur. lhr obliegen zwei wichtige
Aufgaben. Einerseits verfiigt sie iiber strategische Olreserven,
mit denen sie starke Preisausschlage auf dem Markt fiir Erddl
abfedern kann. Andererseits ist sie eine Koordinierungsstelle
fiir die Erforschung, Erprobung und Einflihrung neuer Tech-
nologien zur Energieerzeugung und Energieeinsparung.

International Finance Corporation (IFC): Ein Teil der Welt-
bank, der durch Gaben von Darlehen und Beteiligungen die
Privatwirtschaft in Entwicklungslandern fordern soll. Siehe
auch die Ubersicht Seite 134.

International Financial Reporting Standards (IFRS): Welt-
weit anerkannte Rechnungslegungsvorschriften. Sie sollen
ein Grundgeriist zur Erstellung international vergleichbarer
Jahres- und Konzernabschliisse schaffen und gewinnen zu-
nehmend an Bedeutung.

International Labour Organization (ILO): Internationale
Organisation fiir Arbeit, eine Sonderorganisation der Verein-
ten Nationen. Sie wurde 1919 gegriindet und hat ihren Sitz
in der Schweizer Stadt Genf. Zu den Hauptaufgaben der ILO
gehdrt der Kampf fir menschenwiirdige Arbeitsbedingungen
und gegen die Ausbeutung von Arbeitskraften, insbesondere
Kindern. In diesem Zusammenhang erstellt die ILO weltweit
giiltige Arbeits- und Sozialnormen.

International Maritime Organization (IMO): Diese auch als
internationale Schifffahrtorganisation bezeichnete Gesell-
schaft stellt eine Képerschaft der Vereinten Nationen (UN)
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dar und hat gegenwiartig ihren Sitz in GroBbritanniens
Hauptstadt London. Sie nahm 1958 auf der Grundlage einer
im Jahr 1948 von 35 Ldndern beschlossenen Vereinbarung
ihre Arbeit auf. Der Schwerpunkt ihrer Tatigkeit liegt in der
Verbesserung und Abstimmung weltweit giiltiger Standards,
die die Sicherheit der weltweiten Seefahrt in gegenseiter
Abstimmung verbessern sollen. Beispielsweise treibt die IMO
den Aufbau eines die ganze Welt abdeckenden und auf Sa-
telliteniiberwachung beruhenden Systems voran, das die
rasche Ortung von in Seenot geratenen Schiffen gestattet.

International Monetary Fund (IMF): Im deutschen Sprach-
raum auch als Internationaler Wahrungsfonds bezeichnet.
Der IWF ist wie die Weltbank ein Kind der Konferenz von
Bretton Woods. Er hat die Aufgabe, jedem seiner 187 Mit-
glieder, wenn es in Zahlungsschwierigkeiten gerat, mit finan-
ziellen Hilfen und fachlichem Rat beizustehen, bis die Sol-
venz des betreffenden Staates wieder gewahrleistet ist oder
eine Umschuldung angebahnt wurde. AuBerdem obliegt es
dem IWF, den nachhaltigen 6konomischen Fortschritt in
Entwicklungslandern voranzutreiben.

International Primary Market Association (IPMA): Welt-
weit tatige Gesellschaft zur Forderung des primaren Wertpa-
piermarktes. Diese Gesellschaft stellt einen Abkdmmling der
ICMA (International Capital Market Association, Vereinigung
der weltweiten Kapitalmérkte) dar. Als Vereinigung der be-
kanntesten Wertpapierhduser und Banken aus Europa, Asien
und den Vereinigten Staaten setzt sich die IPMA fiir eine
Erhdhung der Transparenz und der Handelsbedingungen an
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allen Primarmarkten der Welt ein. Als Primarmarkte gelten
solche Kapitalmarkte, an denen die erstmalige Markteinfiih-
rung von Aktien oder auch Anleihen erfolgt.

International Revenue Service (IRS): Eine im Jahr 1913
eingerichtete amerikanische Behorde, der die Aufgabe ob-
liegt, bundesstaatliche Steuern zu erheben und einzutreiben.
Sie ist als Bundeseinrichtung dem Finanzministerium der
Vereinigten Staaten unterstellt und beschaftigt ungefdhr
100.000 Mitarbeiter. Ihre Zentrale befindet sich wie der Sitz
des amerikanischen Finanzministeriums in Washington, D. C.

International Securities Identification Number (ISIN):
International anerkannte Wertpapier-Kennnummer. Mit ihr
kénnen zu kaufende bzw. zu verkaufende Wertpapiere welt-
weit einheitlich zugeordnet werden, ohne dass durch Sprach-
barrieren Missverstandnisse auftauchen kdnnten.

International Swaps and Derivates Association (ISDA):
Internationale Interessenvertretung fiir alle Marktteilnehmer,
die am Derivatehandel beteiligt sind. Der Sitz der Gesell-
schaft befindet sich gegenwartig in New York.

In the Money: Bezeichnet eine Option, bei der der gegen-
wiartige Marktwert des Bezugs- oder Basisobjektes (der Ver-
mogensgegenstand, auf den sich die Option bezieht, bei-
spielsweise ein Aktie) hoher ist als der Ausiibungspreis der
Option. = At the Money = Out of the Money.

Intrapreneurship: Die Haltung, dass Angestellte eines Unter-
nehmens sich im Geschaftsleben so verhalten sollen, als
wiren sie nicht Angestellte, sondern Unternehmer (von latei-
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nisch ,intra" = innerhalb, englisch ,entrepreneurship” = Un-
ternehmertum). Man kann diese Geisteshaltung auch als
unternehmerisches Denken bezeichnen. Es wird vor allem
dort gefordert, wo sich Unternehmensteile oder Startups
eines Konzerns nach einer bestimmten Zeit selber tragen
sollen.

Investment Banking: Im amerikanischen Trennbankensystem
diejenige Sparte des Bankensektors, der die Wertpapieremis-
sion und die Entwicklung neuer Finanzmarktprodukte obliegt.
Durch eine Welle der Verbriefung von Kreditforderungen
(Securization) hat das Investment Banking einen starken
Aufschwung genommen, der aber wiederholt durch die Wirt-
schaftskrisen der letzten Jahre unterbrochen wurde.

Investment Funds: Diese auch Investmentfonds genannten
Kapitalsammelstellen legen das Geld zahlreicher Anleger
nach dem Grundsatz der Risikostreuung fachkundig an. In
Deutschland unterliegen Investmentfonds oder Kapitalanla-
gegesellschaften der Finanzaufsicht der BaFin (Bundesanstalt
fiir Finanzdienstleistungsaufsicht), so dass deren Manage-
ment eine Qualifikation nachweisen muss, die der von Bank-
vorstanden entspricht.

Investment Grade (1G): Ausdruck dafiir, wenn eine Anleihe
oder ein Wertpapier eine bestimmte Mindestnote im Rating
besitzt. Nur solche Wertpapiere, die von den Ratingagenturen
eine Benotung von mindestens BBB erhalten haben, diirfen
das Pradikat des Investment Grade fiihren; womit sie als
Anlageobjekte fiir institutionelle Investoren geeignet sind.
Siehe auch die Tabelle Seite 193.
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Investor Relations: Alle Aktionen, die ein Unternehmen
tatigt, um zu seinen gegenwartigen und seinen zukiinftigen
Aktiondren ein moglichst enges Band zu knulpfen. Dazu ge-
hort die Publikation von Informationen {iber das Unterneh-
men in den Nachrichten, in Zeitungen und Fachzeitschriften
sowie im Internet. Unternehmensnachrichten kénnen Jahres-
oder Halbjahresabschliisse, Ad-hoc-Meldungen, Beschliisse
des Vorstands, des Aufsichtsrates oder Interviews im Fernse-
hen oder den Printmedien sein.

10C > Immediate or Cancel

IPMA - International Primary Market Association

IPO - Initial Public Offering

IRS = Internal Revenue Service

ISDA -> International Swaps and Derivates Association
ISIN = International Securities Identification Number

Islamic Banking: Finanzdienstleistungen, die im Einklang mit
den Vorschriften des Islam stehen. Es diirfen keine Geschafte
sein, die mit der Nutzung oder der Bearbeitung von Schwei-
nefleisch oder der Produktion oder der Verteilung von Alkohol
zu tun haben. Zudem ist es verboten, fiir die Gabe von Kapi-
tal Zins zu nehmen.

January Effect: Die Erscheinung, dass Aktien im Monat
Januar oft uberdurchschnittlich hohe Wertsteigerungen er-
zielen. Eine nachvollziehbare Erkldrung dafiir gibt es bislang
noch nicht.
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Jekyll and Hyde: In dem beriihmten Roman ,Der seltsame
Fall des Dr. Jekyll und Mr. Hyde" geht es um einen Arzt, der
sich im Zuge gewagter medizinischer Versuche in zwei Per-
sonlichkeiten aufspaltet. Auf der einen Seite handelt der
fiirsorgliche, um seine Patienten bemiihte Arzt; auf der ande-
ren Seite tobt sich der grausame Menschenquéaler als
Mr. Hyde aus. Der Vergleich Jekyll and Hyde wird im angloa-
merikanischen Raum auch gerne flir Flihrungskrafte oder
einflussreiche Personen aus der Bank- und Borsenwelt be-
nutzt, die einerseits Wohltatigkeitsorganisationen fordern,
aber andererseits Konkurrenten ruinieren oder Wahrungssys-
teme destabilisieren.

Jobber: Wertpapiermakler an der Londoner Borse, die Bor-
sengeschafte auf eigene Rechnung und im eigenen Namen
lediglich mit anderen Bérsenhandlern tatigen, nicht jedoch
mit Privatkunden.

Job Evaluation: Verfahren, mit denen Arbeitnehmer hin-
sichtlich der Zufriedenheit mit ihrer Tatigkeit befragt werden.
Solche Befragungen sind wichtig, um herauszufinden, welche
Faktoren zur Zunahme von Unzufriedenheit bzw. Wohlbefin-
den bei der Arbeit fiihren. Mit diesen Erkenntnissen kdnnen
Arbeits- und Organisationspsychologen die Arbeitsbedingun-
gen spiirbar verbessern.

Job Hopping: Springen von einem Beschaftigungsverhaltnis
ins nidchste im Sinne des zunehmenden Arbeitsplatzwechsels
von Arbeitnehmern. Es gibt vielfaltige Ursachen fiir dieses
Phdnomen. So hat mdglicherweise die berufliche Flexibilitat
von Beschaftigten zugenommen. Aber auch die Aktivitat von
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Personalberatern, die Arbeitnehmer abwerben, tragt zu dieser
Erscheinung viel bei.

Job Killer: Etwas, was die Zerstorung von Arbeitsplatzen
nach sich zieht. Dies kann beispielsweise eine Maschine oder
ein System zur Rationalisierung sein.

Jobless Growth: Wachstum ohne Zunahme der Beschafti-
gung, also der Zustand, wenn Wirtschaftswachstum keine
Erhéhung des Angebots an Arbeitsplatzen nach sich zieht.

Job Sharing: Die Aufteilung eines Arbeitsplatzes oder einer
bestimmten Aufgabe unter zwei oder mehr Beschéftigten.

Joint Venture: Ein Gemeinschaftsunternehmen, das sich aus
mindestens zwei verschiedenen Firmen zusammensetzt. Die
beteiligten Unternehmen haben (iblicherweise ihren Sitz
nicht in dem Land, in dem sich der Sitz des Joint Ventures
befindet. Allerdings gibt es auch solche, wo eine dem Aus-
land entstammende Firma eine Verbindung mit einem ein-
heimischen Unternehmen eingeht, da dies aus steuerrechtli-
chen oder anderen rechtlichen Erwdgungen geboten er-
scheint. Beispiele dafiir sind Joint Ventures in China oder
bestimmten afrikanischen Landern, die die Einbindung eines
einheimischen Unternehmens zwingend fordern.

Journalist's Privilege: Das im Fall von Deutschland in § 34b
WpHG festgelegte Journalisten-Privileg sieht vor, dass Fach-
journalisten von der Uberwachung so wie Finanzanalysten
ausgenommen werden, wenn sie einer entsprechenden beruf-
lichen Selbstkontrolle unterliegen. Allerdings hat die Bundes-
anstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht dennoch die Befug-
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nis, bei berechtigten Beschwerden Nachforschungen anzu-
stellen.

JPMorgan Chase & Co.: Eine der bedeutendsten Banken der
USA. Laut Forbes-Global-2000-Liste war sie im Jahr 2010 die
weltweit groBte Bank. Mit ca. 230.000 Mitarbeitern erwirt-
schaftete dieses Kreditinstitut 2008 einen Umsatz von ca. 67
Mrd. USD. Als Chemical Bank of New York nahm sie 1824
ihren Geschéaftsbetrieb auf. Nachdem sie 1996 die Chase
Manhattan  Corporation und im Jahr 2000 die
J. P. Morgan & Co. libernommen hatte, erhielt sie ihren heu-
tigen Firmennamen.

Jumbo Bonds: In Anlehnung an das Wort fiir GroBflugzeuge
gelten diese als Anleihen mit einem Emissionsvolumen von
500 Mio. EUR oder USD aufwarts. Derartig hohe Emissionen
erfreuen sich einer eingehenden Marktpflege und zuverlassi-
gen Preisstellungen, was sie besonders begehrenswert macht.

Junk Bonds: Anleihen, die wegen ihrer besonders schlechten
Bonitat auch Ramsch-Anleihen genannt werden. lhr Rating
liegt bei BB oder sogar noch darunter. Oft werden oder wur-
den diese Art Anleihen begeben, um fiir riskante Projekte
oder stark risikobehaftete Unternehmen Kapital anzuwerben.
So wurden viele Ubernahmen in den 80er Jahren mit Junk
Bonds finanziert. Als Ausgleich fiir das hohere Risiko bieten
diese Anleihen jedoch eine ansehnliche Verzinsung. Das Wort
Junk stammt urspriinglich aus der britischen Schifffahrt, wo
man ein unbrauchbar gewordenes Tau ,junk" nannte. Der
amerikanische Fernsehsender CNN finanzierte sich in seinen
Anfangs- jahren lbrigens durch Junk Bonds.
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KAM - Key Account Manager

Kangaroo Court: Urspriinglich ein Femegericht. Der Aus-
druck stammt noch aus einer Zeit, als Australien von Straf-
lingen besiedelt wurde, die Streitigkeiten untereinander mit
Hilfe von Femegerichten regelten. In der Wirtschaftssprache
unserer Zeit heiBen Gewerkschaftsversammlungen, die bei-
spielsweise liber StreikmaBnahmen abstimmen, Kangaroo
Courts.

KDB - Korea Development Bank

Key Account Manager (KAM): Eine Fach- oder Fiihrungs-
kraft, deren Aufgabe es ist, strategisch wichtige Kunden
(sogenannte Schliisselkunden) fiir ein Unternehmen im Fi-
nanzbereich zu gewinnen oder die Kundenbeziehungen mit
solchen weiter auszubauen.

Kickback: Eine Art der Bestechungs- oder Schmiergeldzah-
lung, auch als Riickgeld bezeichnet. Dabei wird das Opfer,
beispielsweise das geschddigte Unternehmen, mit liberhdh-
ten Rechnungen oder Provisionen belastet, die dann teilweise
vom Korruptionsgeber an den Korruptionsnehmer zuriickflie-
Ben. Anscheinend ist der Ausdruck dem FuBball oder Ameri-
can Football entlehnt und bezeichnet das Zuriicktreten des
Balles.

Kickers: Gewdhnliche Formen der Kapitalanlage wie Anlei-
hen oder Aktien, die mit besonderen Zugaben gewiirzt wer-
den. Solche Zugaben kdnnen Riickpramien auf Anleihen oder
variable Dividenden auf Vorzugsaktien sein. Der Begriff Kicker
entstammt dem Pokerspiel, in dem ein Kicker als Zusatzkarte
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die wertvollste Karte darstellt, die neben einem Paar einge-
setzt werden kann.

Kickoff Meeting: Urspriinglich die letzte Unterredung des
Coaches beim American Football mit seinem Team vor dem
Anpfiff. In der Wirtschaft gibt es das Kickoff Meeting vor
Beginn eines wichtigen Projekts, in der Finanzsprache ist es
die letzte Unterredung vor einer Emission oder einem Bor-
sengang.

Kiddie Tax: Eine von der amerikanischen Bundesregierung
eingerichtete Steuer, die in den USA auf das jahrliche Ein-
kommen von Kindern unter 14 Jahren aus Kapitalanlage-
Geschaften erhoben wird. Dieses Einkommen wird mit dem
Steuersatz der Eltern belastet, um der Verlagerung von Teilen
des Einkommens der Eltern auf die Kinder vorzubeugen. Al-
lerdings gilt fiir die Kiddie Tax aktuell eine Freigrenze von
1900 USD im Jahr. Die Vorschriften fiir diese Art von Steuer
finden sich unter §1 (g) des Internal Revenue Code.

Kidnap and Ransom Insurance (K&R): Eine Versicherung,
die Geschéftsreisende oder im Ausland tatige Mitarbeiter von
Firmen und deren Familien gegen das Risiko von Entfiihrun-
gen und Erpressungen absichert. Diese Art der Versicherung
wird im angloamerikanischen Raum schon seit Jahrzehnten
angeboten, in Deutschland aber erst seit einigen Jahren.
SchlieBlich nahm in Deutschland die Finanzaufsicht lange an,
dass durch den Abschluss solcher Versicherungen die Zahl der
Entfiihrungen und Erpressungen steigen wiirde. Aber nicht
nur in Lateinamerika, sondern auch in Afrika und Asien stei-
gen die Bedrohungen fiir Geschaftsreisende, im Ausland
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tatige Mitarbeiter von Firmen und deren Familienangehdrige.
Daher ist der Abschluss solch einer K&R-Versicherung eine
gute VorsichtsmaBBnahme, denn solche Assekuranzen leisten
im Versicherungsfall nicht nur finanzielle Unterstiitzung,
sondern stellen den Betroffenen auch ein erfahrenes Krisen-
management zur Seite. Der breiten Offentlichkeit wird die
Wichtigkeit eines solchen Versicherungsschutzes durch die
Zunahme der Angriffe von Piraten auf die weltweite Schiff-
fahrt zunehmend bewusst.

Kill: Das Stoppen eines Handels, noch bevor dieser Handel
bestatigt worden ist.

Killer Bee: Auf dem Feld der Mergers and Akquisitions ein
Verbilindeter eines libernahmebedrohten Unternehmens, der
die Firma durch bestimmte MaBnahmen vor einer Ubernahme
schiitzt oder die Ubernahme fiir ein angreifendes Unterneh-
men erheblich erschwert. Killer Bees sind in der Regel In-
vestmentbanken. So kann eine AbwehrmaBnahme einer sol-
cher ,Killerbiene" darin bestehen, dass sie dem bedrohten
Unternehmen hilft, eine Anleihe auszugeben, die im Falle
einer feindlichen Ubernahme unter hohen Kosten wieder
zuriickgekauft werden miisste. Siehe auch die Ubersicht
Seite 247.

Kiwi Bonds: Auf neuseeldndische Dollar lautende Anleihen,
die nur fiir in Neuseeland ansadssige natirliche oder juristi-
sche Personen erhiltlich sind.

Knock-out Feature: Eine Vertragsbedingung in Cash or
Share Certificates. Diese sieht vor, dass das Tilgungsoptions-
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recht eines Emittenten auf Zahlung einer gewissen Summe
oder Lieferung von Titeln hinfallig wird, wenn der Kurs des
Basisobjekts wadhrend eines bestimmten Zeitraums einen
festgelegten Wert libersteigt.

Knock-out Options: Zu den sogenannten exotischen Opti-
onsscheinvarianten gehdrende Call- oder Put-Options-
scheine, die im Gegensatz zu ihren klassischen Pendants
nicht erst am Ende der jeweiligen Laufzeit erléschen, sondern
gegebenenfalls schon vor Ende der Laufzeit.

Know Your Customer (KYC): Die Anforderung an jeden
Kunden- oder Wertpapierberater sowie Wertpapierhandler,
dass er einem Kunden nur solche Produkte empfehlen und
verkaufen darf, die dessen Kenntnisstand und dessen Risiko-
Profil entsprechen.

Korea Development Bank (KDB): Koreanische Entwick-
lungsbank. Die Absage der KDB an den Chef von Lehman
Brothers, Richard Fuld, bei der angeschlagenen Investment-
Bank einzusteigen, war gleichsam ein Menetekel, der dem
Untergang von Lehmann Brothers vorausging.

K&R - Kidnap and Ransom Insurance

Krugerrand: Eine in Deutschland auch Kriigerrand genannte,
von Sidafrika herausgegebene Goldmiinze mit einer rotlich
goldenen Farbe. Sie ist als Anlagemiinze lediglich in dem
Edelmetall Gold erhéltlich und gilt in Slidafrika auch als
gesetzliches Zahlungsmittel. Ihre Bezeichnung leitet sich vom
stidafrikanischen Politiker Paul Kriiger (1825-1904) her, 1882
bis 1902 Prasident von Siidafrika.
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KYC = Know Your Customer

Laddering: Eine Anlagestrategie, die eine Absicherung gegen
Zinsanderungsrisiken betreibt, indem sie festverzinsliche
Wertpapiere mit verschiedenen Falligkeitsfristen in den Anla-
gekorb einbringt.

Lady Macbeth Strategy: Vorgehensweise auf dem Feld der
Ubernahmen und Fusionen. In Anlehnung an die von William
Shakespeare erdachte Lady Macbeth, die ihre schlechten
Absichten mit Liebreiz und Freundlichkeit maskierte, kenn-
zeichnet diese Taktik einen raffinierten Helfershelfer eines
Ubernahmegeiers. So gibt sich dieser Helfershelfer als weiBer
Ritter aus, der vortduscht, ein von einer feindlichen Uber-
nahme bedrohtes Unternehmen vor einem Ubernahmegeier
zu retten. Sobald der Helfershelfer aber Unternehmensanteile
an dem angegriffenen Unternehmen erworben hat, wechselt
er auf die Seite des Ubernahmegeiers und erleichtert so die
feindliche Ubernahme.

Lagging: Im Wahrungsgeschaft das absichtliche Hinaus-
schieben von Zahlungsverpflichtungen in der berechtigten
Hoffnung auf in der Zukunft fallende Wechselkurse.

Large-Caps: Unternehmen mit einer Marktkapitalisierung
von iiber 2 Mrd. EUR oder USD. Eine Ubersichtsgrafik zu den
Unternehmensklassen finden Sie auf der Seite 210.

LaSalle Street: Der Finanzdistrikt Chicagos, Pendant zur
berlihmteren New Yorker Wall Street.
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Later Stage Financing: Die Finanzierung kleiner oder mittle-
rer Unternehmen in spateren Phasen ihrer Entwicklung. Be-
weggriinde kénnen Ubernahmen (Mergers oder Takeovers),
Uberbriickungen (Bridge Financing) oder Erweiterungsfinan-
zierungen (Expansions) sein.

Late Trading: Die Moglichkeit institutioneller Kapitalanleger
in den USA, nach Handelsabschluss Wertpapiergeschafte zum
letzten Kurs zu tatigen, der fiir dieses Wertpapier amtlich
festgestellt worden war.

LBO —> Leveraged Buyout

Leading: Im Wahrungsgeschaft die Erledigung von Zahlungs-
verpflichtungen vor deren Falligkeit in der berechtigten Hoff-
nung auf ansteigende Wechselkurse in der Zukunft.

Lead Manager: Banken, die einem wie auch immer gearteten
Konsortium vorstehen. Grundsétzlich obliegt ihnen die Aus-
gestaltung der Vertragsbedingungen fiir die Emission von
Wertpapieren. Zudem tragen sie das Haftungsrisiko und die
Verantwortung fiir die Erstellung des Bdrsenzulassungspros-
pektes in Zusammenarbeit mit Wirtschaftspriifern und Juris-
ten.

Leaseback = Sale-and-Leaseback

Leasing: Die Vermietung eines greifbaren oder eines ideellen
Gutes gegen eine Vergiitung. Je nach Ausgestaltung des
Vertrages kann Leasing einem Mietvertrag oder auch einem
Mietkaufvertrag entsprechen. So unterscheidet sich die ame-
rikanische Form des Leasings sehr stark von der europdischen
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Variante des Leasings. Wahrend die europdische Form des
Leasings dem konventionellen Mietvertrag sehr nahe kommt,
handelt es sich bei der amerikanischen Variante des Leasings
eher um einen Kaufvertrag, bei dem der Kaufpreis in Raten
abgetragen wird. Man kénnte darum das amerikanische Lea-
sing auch als Mietkauf bezeichnen.

Legal Investment: Eine sogenannte miindelsichere Anlage,
wie etwa das Investment in Staatsanleihen. lhr Sinn ist es,
das Geld eines Miindels nur einem minimalen Risiko auszu-
setzen.

Lender of Last Resort: Die einer Zentralbank in bestimmten
Situationen zukommende Aufgabe, Kredite auszureichen,
wenn sonst gefdhrliche 6konomische Krisenszenarien drohen.
Amerikanische Nationalokonomen nennen die FED auch
gerne ihren Lender of Last Resort (,Kreditgeber der letzten
Zuflucht").

Letter of Intent (LOI): Ein Papier, mit dem Geschiftsleute
ihre Absicht schriftlich festhalten, mit einem anderen Unter-
nehmen eine Geschaftsbeziehung aufzunehmen. Allgemein
ist ein LOI rechtlich nicht verbindlich und hat eher eine psy-
chologische Funktion.

Letter Stock: In den Vereinigten Staaten solche Aktien, die
bisher noch nicht in den ordentlichen Handel an einem nord-
amerikanischen Kapitalmarkt eingefiihrt worden sind.

Level 3 Securities: In der Bankensprache besonders schwer
oder unmoglich zu liquidierende Anlagen, die nicht zum
Marktpreis bewertet werden diirfen. Diese Vermdgenswerte
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missen daher nach dem kaufmannischen Vorsichtsprinzip
mit null oder einem sehr geringen Schatzwert angesetzt
werden.

Leveraged Buyout (LBO): Eine Form des mit Fremdkapital
bewerkstelligten Aufkaufs eines Unternehmens durch oder
mit der Hilfe institutioneller Kapitalanleger. Dabei werden
Zins und Tilgung fiir die zum Unternehemenserwerb erforder-
lichen Kredite aus dem Vermdgen und den Ertragen der auf-
gekauften Firma gespeist. In der Vergangenheit wurden sol-
che Ubernahmen oft durch die Ausgabe hochverzinslicher
Anleihen finanziert. Da in einigen Fallen Unternehmen durch
diese Form der Finanzierung gleichsam ausgeblutet wurden,
entstand die von Private Equity Fonds geflirchtete Vokabel
der Heuschrecke. Synonyme Begriffe: Highly Leveraged
Transaction (HLT), Bootstrap Transaction.

Leverage Effect: Bezeichnet die ,Hebelwirkung” des ver-
starkten Einsatzes von Fremdkapital auf die Eigenkapitalren-
tabilitat. Die Theorie des Leverage Effektes besagt: Je mehr
Fremdkapital eingesetzt wird, desto starker steigt die Rendite
des eingesetzten Eigenkapitals.

LIBOR (London Interbank Offered Rate): Das Londoner Pen-
dant zum EURIBOR. Siehe auch = Interbank Rate.

LIBOR Flat: Der gewdhnliche LIBOR im Gegensatz zu solchen
Arten, die mit einem Risikozuschlag versehen sind.

LIFFE (London International Financial Futures Exchange):
Internationaler Kapitalmarkt fir Derivate in London. Durch
den Zusammenschluss der Euronext-Gruppe mit der NYSE
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avancierte die britische Terminborse LIFFE zur fiihrenden
internationalen Derivateborse innerhalb der NYSE-Euronext-
Gruppe.

Limit: Der Kurswert, der bei Kauf oder Verkauf von Wertpa-
pieren nicht liber- bzw. unterschritten werden darf.

Limited Company (Ltd.): Gesellschaft mit beschrinkter
Haftung in GroBbritannien und Nordirland. Stets mit Eintrag
ins Handelsregister, anders als etwa in den USA, wo vor allem
Aktiengesellschaften im Handelsregister vermerkt werden.

Deutschland GmbH AG
UK Ltd. LLC
USA PLC Inc.

Limited Liability: Dieser Ausdruck steht fiir den Begriff der
begrenzten Haftung und wird meist im Zusammenhang mit
Gesellschaften mit begrenzter Haftung aus dem angloameri-
kanischen Rechtskreis verwendet. Siehe > Limited Liability
Company.

Limited Liability Company (LLC): Die amerikanische Form
der Gesellschaft mit begrenzter Haftung. Im Gegensatz zu
England miissen solche Gesellschaften mit begrenzter Haf-
tung in den USA nicht unbedingt ins Handelsregister einge-
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tragen werden. Zudem bedarf ihre Einrichtung in den USA
keiner behordlichen Duldung, wie es nicht selten bei ameri-
kanischen Aktiengesellschaften Ublich ist. Im Vergleich zur
britischen Ltd. kann diese Gesellschaft auch mit geringem
Aufwand in eine Personengesellschaft umgewandelt werden,
bei der einer oder mehrere Teilnehmer personlich haften.
Siehe auch die Ubersicht Seite 151.

Lion States: In Entsprechung zu den ,Tigerstaaten” Asiens
heiBen die wachstumstrachtigen und oft auch an Rohstoffen
reichen Lander Afrikas ,Lowenstaaten”. Im engeren Sinn
zdhlen dazu die sldlich der Sahara gelegenen Lander Nigeria,
Ghana und Siidafrika. Als Lowenstaaten im weiteren Sinne
sind aber auch Libyen, Agypten, Algerien, Marokko, Botswa-
na, Mauritius und Tunesien anzusehen.

Liquid: Flussig oder liquide zu sein bezeichnet den Zustand
eines Unternehmens oder einer Privatperson, zeitnah Ver-
bindlichkeiten bedienen zu kdnnen. Diese Redeweise stammt
noch aus der Zeit der Feudalherrschaft, als weltliche oder
geistliche Herren ihre Untergebenen nicht nur mit Geld, son-
dern auch in Form alkoholischer Getrdnke wie Wein, Bier
oder Whiskey zu entlohnen pflegten. Da diese alkoholhalti-
gen Getranke weiterverkauft werden konnten, bedeutete ihr
Besitz, zahlungsfahig zu sein.

Listing: Der Handel eines Wertpapiers - zumeist eine Aktie -
an einem organisierten Kapitalmarkt. Wenn ein Wertpapier
kein Listing aufweist, dann muss der Handel auBerbérslich
abgewickelt werden, was mit der Gefahr mangelnder Trans-
parenz und starker Kursschwankungen verbunden sein kann.
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Das Gegenteil von Listing ist das Delisting, also die Beendi-
gung des Handels eines Wertpapiers an einem organisierten
Kapitalmarkt.

Living Deads: In der Sprache der Venture Capitalists solche
Firmen, die nicht erfolgreich sind, sich aber nur unter groBem
Aufwand auflésen lassen. Sie werden von den Risikokapital-
gebern als Nieten betrachtet und haben daher ihre Bezeich-
nung als ,lebende Tote" erhalten.

LLC - Limited Liability Company
Loan Shark = Credit Shark

Lobbying: Die Beeinflussung politischer Entscheidungstrager
durch die Vertreter von Interessengruppen. Der Ausdruck
Lobbying entstand, weil die Vertreter der Interessengruppen
in frilheren Zeiten den Abgeordneten des amerikanischen
Parlaments im Vorraum - der Lobby - des Parlamentsgebadu-
des ihre Aufwartung zu machen pflegten. Dort versuchten
sie, die Delegierten in ihrem Sinne einzunehmen. Schon im
Mittelalter gab es das gleichbedeutende lateinische Wort
+Ante-Camera".

Lockout: Die Aussperrung von streikenden Arbeitnehmern als
GegenmaBnahme der Arbeitgeber. Das Wort gehort somit
zum Sprachschatz der Tarifparteien in einem Arbeitskampf.
Einerseits soll mit einem Lockout verhindert werden, dass
Streikende den Betriebsablauf stéren oder andere Werktatige
zum Streik aufwiegeln. Andererseits sollen Streikende durch
diese GegenmaBnahme soweit entmutigt werden, dass sie
ihren Streik abbrechen.
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Lock-up Period: Eine sogenannte Sperrfrist, in der Kapital-
anleger keine Wertpapiere verkaufen diirfen. Dies geschieht
aufgrund der Vorschriften eines Kapitalmarktes, eines Wert-
papieroptionsvertrages oder eines Gesetzes. Eine Lock-up
Period kann den Glauben des Managements an eine langfris-
tig erfolgreiche Entwicklung des Unternehmens dokumentie-
ren oder der Verhinderung von Wettbewerbsverzerrungen
dienen.

LOI - Letter of Intent

London Stock Exchange (LSE): Die Bdrse in London sowie
auch London als Kapitalmarktplatz.

Long Position > Going long

Longterm Buy: In der Umgangssprache der Finanzanalysten
eine Bezeichnung dafiir, dass ein bestimmtes Wertpapier
langfristig als guter Kauf anzusehen ist. Siehe die Ubersicht
tber Empfehlungen von Finanzanalysten Seite 233.

Long-Term Capital Management (LTCM): Ein amerikani-
scher Hedgefonds, der im Herbst 1998 ins Schleudern geriet
und durch eine erhebliche Kapitalspritze der amerikanischen
Regierung gerettet werden musste, um die Gefahr einer De-
stabilisierung des amerikanischen und mdglicherweise auch
des internationalen Finanzsystems abzuwenden. Das Beispiel
LTCM bekraftigte die Forderungen der Wirtschaftsexperten
der G20 nach einer Vorschrift zur Regulierung von Hedge-
fonds. Manche sehen heute in dem Zusammenbruch von
LTCM ein Menetekel, das auf die von Hedgefonds drohenden
Gefahren fiir den weltweiten Kapitalmarkt friihzeitig hinwies.
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Lot: Die StandardkontraktgroBe im Devisenhandel. Ein Lot
bedeutet 100.000 Einheiten einer Base Currency, also etwa
beim Devisenpaar EUR-USD genau 100.000 Euro. Davon
abgeleitet: Mini Lots fiir 10.000 Einheiten und Micro Lots fiir
1.000 Einheiten.

Low-Ball: Ein auBerordentlich giinstiges Angebot. Dies kann
beispielsweise ein Angebot wie die kostenlose Kontofiihrung
sein, um Kunden zu kddern, die man sonst nicht gewinnen
konnte.

Low-Grade: Wertpapiere, die von Ratingagenturen eine Note
von B oder schlechter erhalten haben.

LSE - London Stock Exchange
LTCM - Long-Term Capital Management
Ltd. > Limited Company

Lucky Buy: Bezeichnet in der Sprache der Fusionen und
Ubernahmen den Fall, wenn sich nach dem Aufkauf eines
Unternehmens oder von Teilen eines Unternehmens der Wert
als hdher herausstellt als der entrichtete Kaufpreis.

ME&A -> Mergers and Acquisitions

Macaroni Defense: Eine Abwehrstrategie gegen feindliche
Ubernahmen, bei der ein Unternehmen eine Vielzahl von
Anleihen in Umlauf setzt, mit der MaBgabe, dass diese bei
einer feindlichen Ubernahme zu einem hohen Preis von deren
Inhabern zurlickgekauft werden miissen. Diese Vorsichts-
maBnahme soll einem potenziellen Ubernehmer schwer zu
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berechnende Risiken aufbiirden und ihn so von einem Angriff
auf das Unternehmen abschrecken. Eine Ubersicht mit weite-
ren Abwehrstrategien finden Sie auf Seite 112.

Macbeth - Lady Macbeth Strategy

MACD > Moving Average Convergence/Divergence

Main Street: In den politischen Diskussionen und journalisti-
schen Kontroversen wahrend der groBen Wirtschafts- und
Finanzkrise 2007-2010 stand der Begriff Main Street gerade-
zu als Gegenpol zur Wall Street. Wahrend dabei die Wall
Street gleichsam ein Abbild fiir die als raffgierig angesehenen
Banken der Hochfinanz in New York war, galt die ,Main
Street" (allgemein und austauschbar als HauptstraBe) als das
Abbild des kleinen Mannes, der durch die Wirtschaftskrise
seine Arbeit und vielleicht auch seine Wohnung verloren
hatte.

Major Currencies: Im Jargon des Devisenhandels die am am
starksten gehandelten Wihrungen USD  (amerikanischer
Dollar), EUR (Euro) und YEN (Japanischer Yen).

Management Buy-in (MBI): Die Ubernahme eines Unter-
nehmens durch auBerhalb des Unternehmens befindliche
Fiihrungskrafte oder Kapitalanleger. Dabei kann die Uber-
nahme einer Firma durch einen Geldgeber auch mittels einer
solchen Gruppe von Fiihrungskraften ausgefiihrt werden,
damit der Investor anonym bleibt. Ein Management Buy-in
kann sinnvoll sein, wenn durch den Wechsel der Geschafts-
leitung oder auch der Unternehmensstrategie eine Firma
ertragreicher wirtschaften wird.
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Management Buy-out (MBO): Die Ubernahme einer Firma
durch die gegenwartige Geschaftsleitung. Dazu werden den
bisherigen Anteilseignern ihre Unternehmensbeteiligungen
vollstandig abgekauft. Oft erfolgt das MBO durch einen
Bankkredit oder eine von einer Private Equity oder VC-
Gesellschaft bereitgestellte Finanzierung.

Maple Bond: Eine in Kanada auf kanadische Dollars lautende
Anleihe, die von auslandischen Emittenten in Kanada ausge-
geben wird. Wenn beispielsweise eine deutsche Bank in Ka-
nada eine Anleihe in kanadischen Dollars begibt, heiBt solch
eine Anleihe Maple Bond. Die ,Ahorn-Anleihe" ist nach dem
Ahornblatt auf der Kanadischen Flagge benannt.

Margin: Der Geldbetrag, den ein Broker als Sicherheit fiir
einen Wertpapierkredit oder ein Termingeschaft fordert.
Diese Sicherheitsleistung dient dem Ausgleich mdglicher
Verluste. Bei stark schwankenden Kursen sind die Margins
besonders hoch.

Market Performer: Wertpapiere, deren Kurse sich nahezu
wie der Marktindex entwickeln. Solche Marktindizes kénnen
etwa der Dow Jones, der DAX oder der TecDAX sein. Siehe die
Ubersicht Seite 233.

Marquee Asset: Ein Vermdgensgegenstand, den man bildlich
gesehen in einem Festzelt (marquee) aufstellen kdnnte. In der
Finanzwelt stellt ein Marquee Asset den wertvollsten Vermd-
gensgegenstand oder die wertvollste Technologie eines Un-
ternehmens dar.
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Master Feeder Fund: Bei diesem auch Hub and Spoke Fund
genannten Fonds investieren viele kleine Unterfonds (die
Feeder) in einen sogenannten Oberfonds (den Master). Dabei
handeln die Feeder-Fonds in ihrer Kapitalakquisition und
ihrer Fondsverwaltung vollig unabhangig. Die Unterfonds
kann man auch als Speichen (spoke) ansehen, die alle zum
Oberfonds als Radnabe (hub) fiihren.

May Day: Name fiir den 1. Mai 1975, das Datum, seit dem
die Maklergebiihren fiir Wertpapierhandelsgeschafte in den
USA zwischen den Marktteilnehmern frei vereinbart werden
konnen. Dieser Tag war gleichsam auch die Geburtsstunde fiir
das Discount Banking.

MBI - Management Buy-in
MBO -> Management Buy-out
MBS > Mortgage Backed Securities

Megacity: Als solche ,Riesenstadte” gelten laut einer Festle-
gung der Vereinten Nationen alle Stidte, die iiber 8 Mio.
Einwohner aufweisen. So stellen die Metropolregionen Tokio
und Mexiko-Stadt solche Megacities dar. Weitere befinden
sich in Indien, Afrika, Asien und Lateinamerika.

Mergers and Acquisitions (ME&A): Der Bereich der Fusionen
und Ubernahmen. In der Theorie der Finanzwirtschaft sollen
diese dabei helfen, Kosten zu senken, neue Marktbereiche zu
erschlieBen oder besonders finanzkraftige Unternehmen zu
schaffen, die in der Lage sind, auch groBe Investitionen zu
schultern. Bedauerlicherweise haben sich viele groBe Fusio-
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nen der jiingsten Vergangenheit weder fiir die Anteilseigner
noch fiir die Beschaftigten gelohnt, beispielsweise im Bereich
der Automobil- wie auch der Finanzindustrie.

Merrill Lynch: Bis zum 01. 01. 2009 eine der weltweit fiih-
renden Investmentbanken. Inzwischen ist sie eine Tochterge-
sellschaft der Bank of America. Merril Lynch wurde 1914 in
New York von Charles Merrill gegriindet. Ihm schloss sich im
selben Jahr Edmund Lynch als Geschaftspartner an. Mit dem
Borsengang 1971 erlebte das Bankhaus seinen Héhepunkt;
seinen Tiefpunkt erreichte Merrill Lynch im Januar des Jahres
20009, als es aufgrund von Fehlspekulationen in der Finanzkri-
se durch die Bank of America geschluckt wurde. Vor dieser
Ubernahme galt Merrill Lynch als eine der fiinrenden Wert-
papierhandelshduser fiir Firmenkunden, Regierungen und
private wie auch institutionelle Anleger.

Mezzanine Capital / Mezzanine Money: Eine Mischform aus
Fremd- und Eigenkapital, vom Begriff her angelehnt an das
italienische Wort ,mezzanino" fiir ,Zwischengeschoss eines
Hauses". In der Bilanz soll es gleichsam auch nach dem
Fremdkapital und vor dem Eigenkapital aufgefiihrt werden.

Microlending: Darlehen an Kleinstunternehmen nach dem
Konzept des Friedensnobelpreistragers M. Yunus. Dieser sieht
in diesem Modell einen Ausweg flir mittellose und wenig
gebildete Menschen in Entwicklungsldndern. Tatsdchlich
erschien dieses Konzept fiir lange Zeit als Allheilmittel gegen
die Armut und Hoffnungslosigkeit in den Entwicklungslan-
dern. Allerdings wird in den letzten Jahren zunehmend Kritik
gegen diese Variante der Entwicklungshilfe laut, da den Kre-
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ditnehmern mit teilweise bis zu 30 % Zinsen erhebliche Zah-
lungslasten aufgebiirdet werden. Auch wurde von Seiten der
Kreditsachbearbeiter scheinbar so massiver Druck auf einige
Schuldner ausgeiibt, dass diese ihre letzte Zuflucht nur noch
im Suizid sahen. Trotzdem kann Yunus darauf verweisen, dass
mit seinem Konzept hunderttausende erfolgreicher Existenz-
griindungen in Entwicklungslandern méglich wurden.

Mid-Caps: Aktiengesellschaften mit einer Marktkapitalisie-
rung zwischen 500 Mio. und 2 Mrd. EUR oder USD. Eine
Ubersicht iiber Unternehmensklassen finden Sie auf der Sei-
te 210.

Milestone Payment: Bei der Venture-Capital-Finanzierung
werden oft Vorgaben zwischen den Investoren und den Kapi-
talnehmern vereinbart, die erreicht werden miissen, bevor
weiteres Kapital flieBt. Diese Vorgaben heiBen in der Fach-
sprache der amerikanischen Risikokapitalgeber Milestones
(Meilensteine). Analog dazu werden die Zahlungen, die bei
Erreichen dieser Vorgaben erfolgen, als Milestone Payments
bezeichnet.

Misery Index: Eine von der Ratingagentur Moody's heraus-
gegebene Aufstellung von Lindern, deren Staatshaushalte
sich in einer heiklen Lage befinden. In Europa waren dies in
erster Linie Griechenland, Irland, Italien, Portugal und Spani-
en.

Mississippi Bubble: Eine massive Finanz- und Wirtschaftskri-
se, die Frankreich zwischen 1719 und 1720 erschitterte.
Ausgeldst durch den Bankrott der Compagnie d'Occident,
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deren offizieller Geschaftszweck es war, in den franzdsischen
Kolonien Nordamerikas und der Karibik ungeheure Reichtii-
mer zu heben. Die Gesellschaft war von dem schottischen
Finanzakrobaten John Law in Abstimmung mit der franzdsi-
schen Krone vorrangig deswegen gegriindet worden, um
mdglichst groBe Teile der franzosischen Staatsschulden auf
eine von privaten Geldgebern gehaltene Aktiengesellschaft
abzuwalzen. Diese Schulden sollten dann durch die uner-
messlichen Gewinne aus der Neuen Welt ganz nebenbei
getilgt werden. Am Beispiel der Geschichte dieser Gesell-
schaft zeigt sich, dass Phantastereien im Finanzsektor keine
Eigentlimlichkeit der Neuzeit sind, sondern schon vor Jahr-
hunderten vorkamen. Einen Zeitstrahl mit weiteren Crashs
finden Sie auf Seite 220.

Moral Hazard: Einerseits die hemmungslose Riicksichtslosig-
keit von Banken oder Fonds gegeniiber ihren Anlegern und
der Allgemeinheit. Andererseits gerade auch das Risiko fiir
die Gesellschaft und den Finanzsektor, wenn einzelne Grup-
pen oder Einrichtungen ihren Vorteil zum Nachteil des ge-
samten Systems maximieren, ohne fiir dieses Verhalten ada-
quat sanktioniert werden zu kdnnen.

Moral Suasion: Die Verhaltensbeeinflussung, welche die SEC
oder die Notenbank auf Marktteilnehmer durch freundliche
Hinweise oder scharfe Ermahnungen ausiiben kann.

Morning Dawn: Eine Angriffsstrategie bei einer feindlichen
Ubernahme: auch als Dawn Raid (Raubiiberfall im Morgen-
grauen) bezeichnet. Der Raider kauft dabei ohne ein vorheri-
ges Ubernahmeangebot gleich am Morgen Aktien des Zielob-



o o2 M

jektes auf, um den Uberraschungseffekt auszunutzen. In der
Praxis hat sich gezeigt, dass diese Form der feindlichen Uber-
nahme wesentlich billiger ist als der Erwerb eines Unterneh-
mens nach einem formellen Ubernahmeangebot. Denn bei
einem solchen hat ein attackiertes Unternehmen noch Zeit,
AbwehrmaBnahmen zu ergreifen, die wiederum die Uber-
nahme erschweren und verteuern. Siehe auch die Ubersicht
iiber Angriffsstrategien auf Seite 20.

Mortgage: Hypothek. Der Begriff leitet sich aus der franzosi-
schen Rechtssprache des Mittelalters ab. Da ein Zinsnehmen
damals nicht gestattet war, behalf man sich mit dem Ersatz,
dass bei der Beleihung von Grund und Boden der Kreditgeber
grundsatzlich das Recht zur Fruchtziehung hatte, also die
landwirtschaftlichen Produkte an sich zu nehmen. Wenn der
Glaubiger die entnommenen Friichte von seiner Kreditforde-
rung abziehen durfte, sprach man von ,vif gage" (lebender
Pfand), weil das Land nicht wertlos liegen blieb. Den gegen-
teiligen Fall nannte man entsprechend ,mort gage" (toter
Pfand).

Mortgage Backed Securities (MBS): Besondere Zweckge-
sellschaften, in die verbriefte Hypothekenkredite eingebracht
worden sind. Die MBS stellen eine Variante der Asset Backed
Securities dar. Durch die Verbriefung von Hypothekenkrediten
und den Verkauf der so geschaffenen Wertpapiere kann sich
eine Bank von einem Kreditrisiko trennen und zeitnah fri-
sches Kapital erhalten. Allerdings lag in der Form der Verdu-
Berung stark risikobehafteter Subprime Loans durch amerika-
nische Banken der Ausldser der Finanzkrise 2007-2010. Denn
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diese Wertpapiere, die lediglich stark risikobehaftete Hypo-
thekenkredite abbildeten, gelangten iiber die Kapitalmarkte
in die Portfolios von Kapitalsammelstellen und Banken auf
der ganzen Welt. Als die ersten Hypothekenschuldner von
Subprime Loans in den USA in Zahlungsschwierigkeiten ge-
rieten, losten sie einen Domino-Effekt aus. SchlieBlich haften
Hypothekenschuldner in den USA nur mit der Immobilie und
nicht wie in Europa mit ihrem gesamten Privatvermdgen.
Wenn die beliehene Immobilie im Wege der Zwangsverstei-
gerung keinen oder nur noch einen geringen Erlds erzielte,
waren mit dem Hypothekenkredit auch die daran gekniipften
MBS wertlos. Als Folge davon haftet ihnen noch immer ein
schlechtes Image an, obgleich es inzwischen auch wieder
durchaus solide MBS gibt.

Morgan Stanley Capital International Index (MSCI): Be-
zeichnet zwei Arten von Indizes: solche, die Industrielander
und deren Regionen darstellen (MSCI World) und solche, die
die Entwicklung von Schwellenlindern beschreiben (MSCI
Emerging Markets Index). Zweck der von Morgen Stanley
erstellten Indizes ist es, die Entwicklung der organisierten
Kapitalmarkte verschiedener Lander vergleichbar zu machen.
Nach der Meinung von Experten haben sie groBere Aussage-
kraft als die einzelnen Landerindizes, wobei kritisch bemerkt
werden muss, dass bei der Auswahl von Aktien, die in den
Index aufgenommen werden, ein ausgeprdgter Ermessens-
spielraum besteht.

Moving Average Convergence/Divergence (MACD): Ein
Indikator fiir das Zusammen- oder Auseinanderlaufen eines



o o M

gleitenden Durchschnitts. Dieses Werkzeug der Markttechnik
wurde 1979 von Gerald Appel entwickelt. Oft zusammen mit
einem Trigger (Signallinie) eingesetzt und als Werkzeug der
Analyse in der Markttechnik sehr beliebt. Diese ist als ein
Ansatz der technischen Aktienanalyse zu begreifen, der die
Kursverlaufe von Wertpapieren oder eines Kapitalmarktes
mittels auf Formeln beruhender Gedankengebdude zu deuten
trachtet.

MSCI = Morgan Stanley Capital International Index

Multi Asset Class: Eine Form der Risikostreuung fiir Anleger,
bei welcher die Diversifikation nicht nur innerhalb einer
Anlageklasse stattfindet. Vielmehr wird eine weitere Risiko-
streuung durch Anlage des Kapitals in unterschiedlichen
Anlageformen wie Anleihen, Aktien, Geldmarktfonds und
Edelmetallen vorgenommen. Man konnte dies auch als zwei-
dimensionale Diversifikation bezeichnen.

Municipal Bonds: Anleihen der nordamerikanischen Bundes-
staaten und Kommunen sowie offentlicher Transport- und
Versorgungseinrichtungen der USA.

Mutual Funds: Die offenen Investmentfonds in den USA. Der
Begriff dhnelt in seiner Formulierung (mutual = gegenseitig)
an die ,Versicherungsgesellschaft auf Gegenseitigkeit”, bei
der die Versicherungsnehmer als Solidargemeinschaft mit
den gezahlten Beitrdgen den gemeinsamen Zweck solidarisch
verfolgen. Auch bei der offenen Kapitalanlagegesellschaft
verfolgen die Kapitalanleger solidarisch und gemeinschaftlich
die von der Fondsverwaltung gesteckten Anlageziele.
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NAFTA (North Atlantic Free Trade Agreement): Abkommen
iber die Schaffung einer Freihandelszone zwischen Kanada,
den USA und Mexiko.

Karte der NAFTA-Staaten (rot)

Naked Warrant: Ein Optionsschein, der ohne Bindung an ein
anderes Wertpapier ausgegeben wird. Dieser sogenannte
nackte Optionsschein verbrieft ein eigenstandiges Options-
recht und kann somit am Kapitalmarkt gekauft und verkauft
werden.

NASDAQ (National Association of Securities Dealers
Automated Quotations): Die &lteste voll computerisierte
Borse der Welt. Sie nahm 1971 ihren Betrieb auf und ist seit
1997 auch fiir private Anleger zuganglich. Die NASDAQ gilt
librigens als Startbrett vieler mit Venture Capital aufgezoge-
ner Technologiefirmen wie Mircosoft, Dell und Amgen in die
Welt der Kapitalmarkte.
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National Recovery Administration (NRA): Eine von Prisi-
dent Franklin D. Roosevelt im Zuge des New Deal 1933 ge-
schaffene Behorde, die kartellrechtlich arbeiten sollte und
Arbeitsplatze und Industriestrukturen zerstérende Unterneh-
menskonzentrationen verhindert sollte. Da der oberste Ge-
richtshof der USA die Tatigkeit der NRA 1935 untersagte,
musste diese ihre Arbeit einstellen. Der Grund fiir diesen
Beschluss lag darin, dass die NRA auf unangemessene Weise
in die Biirgerrechte von Privatleuten und Kleingewerbetrei-
benden eingegriffen hatte. Nichtsdestotrotz flossen viele
Vorlagen der NRA in die amerikanische Anti-Trust-
Gesetzgebung ein, die UbermaBige und den Wertbewerb
storende Kartelle verhindern soll.

NAV - Net Asset Value

Near Money: Vermdgenswerte, die ohne oder nur mit gerin-
gen Wertverlusten in Bargeld umgetauscht werden konnen.
Ein gutes Beispiel fiir ein solches ,Quasigeld” sind Geld-
marktfonds.

Net Asset Value (NAV): Der Wert aller Anlagen, die sich in
einer Kapitalanlagegesellschaft befinden, vermindert um die
auf ihr lastenden Verbindlichkeiten.

New Club of Paris: Eine gemeinniitzige Institution, die durch
die drei Wissenschaftler Ahmed Bounfour (Frankreich), Leif
Edvinsson (Schweden) und Giinter Koch (Osterreich) im Jahr
2006 ins Leben gerufen wurde. Der New Club of Paris hat als
Aufgabe, die Transformation unserer von industriellen Struk-
turen gepragte Wirtschaft in eine Wissensgesellschaft zu



167 I

unterstiitzen und zu beschleunigen. Dazu veranstaltet er
Konferenzen und Seminare und gibt Untersuchungen in Auf-
trag. Die Geschaftsstelle des New Club of Paris hat ihren Sitz
in Wien. Allerdings hat die Gesellschaft auch Raumlichkeiten
in Paris. Dort steht in einem schwedischen Bereich der
Schreibtisch, an dem Alfred Nobel sein Testament geschrie-
ben haben soll. Siehe auch die Ubersicht Seite 52.

New Deal: Die Reformen von US-Prasident Franklin Delano
Roosevelt, mit welchen dieser erstmals in der Geschichte in
die Wirtschaftsstruktur und die Ablaufe wie Regelungen der
Okonomie der Vereinigten Staaten lenkend eingriff. Der Be-
ginn des New Deals wird auf den 04.03. 1933 datiert, als
Roosevelt eine staatliche Rentenversicherung einfiihrte,
einen Teil der Stromversorgung verstaatlichte und die zah-
lungsunfahigen Automobilkonzerne General Motors und
Chrysler sanierte. Der Begriff selbst stammt aus dem Poker-
spiel und bezeichnet das Verteilen frischer Karten am Anfang
einer neuen Runde.

New Economy: Bezeichnet einen wirtschaftlichen Trend, der
Ende der 1990er Jahre einen Hohepunkt erfuhr. Damals er-
zielten die Aktien von Hochtechnologieunternehmen (vor
allem aus dem IT-Sektor) Spitzennotierungen, wenngleich sie
nur iiber wenig Personal und keine oder nur wenig beleihbare
Vermdgensgegenstdnde wie Gebadude, Grundstiicke, Patente
oder Maschinen verfligten. Allein die Geschaftsidee dieser
Firmen sollte erhebliche Geldsummen Wert sein. Wahrend ein
GrofBteil dieser Unternehmen Schiffbruch erlitt, haben einige
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wenige dieser Firmen, wie beispielsweise Google, einen ko-
metenhaften Aufstieg erfahren.

Newly Industrializing Countries (NIC): Jiingst industriali-
sierte Lander. Diesem Terminus entspricht der deutsche Be-
griff der ,Schwellenldnder" Siidostasiens, Lateinamerikas und
teilweise auch Afrikas.

New Money: Bei staatlichen Umschuldungsprozessen derje-
nige Geldbetrag, um den der Nennwert neuer Schuldver-
schreibung den der alten liber- oder unterschreitet. Ein posi-
tiver Betrag steht fiir eine Neuverschuldung, ein negativer
Betrag fiir einen Schuldenabbau.

Newsflow: In der Wirtschaftspresse oft fiir das Eintreffen
wichtiger, neuer Nachrichten benutzter Begriff. Der Fachter-
minus geht zurlick auf den Forscher Hans Mathias
Kepplinger, der in den 60er Jahren des vergangenen Jahrhun-
derts ein Modell entwickelt hat, wie Nachrichten entstehen.
Nach seiner Auffassung flieBen Nachrichten von den Quellen
zu den Nachrichtenagenturen, dann iiber die Massenmedien
zu den Mediennutzern. Aus den von Quellen ausgehenden
Rinnsalen wird dadurch gleichsam ein Strom (flow) von
Nachrichten (news).

New View: Eine neue Finanzmarkttheorie. Sie erklart die
Vorgédnge auf den Finanzméarkten nicht nur mit dem Geldan-
gebot durch Notenbanken, sondern zieht auch das Handeln
institutioneller Investoren mit heran, die Entscheidungen von
Unternehmen und Privatpersonen sowie den Verschuldungs-
grad von Staaten.
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NGO > Non-governmental Organization
NIC > Newly Industrializing Countries
NIMBY - BANANA

NINJA Credit / NINJA Loan (No Income, No Job or Assets):
Abfillige Bezeichnung fiir die Kreditvergabe an Personen
ohne Einkommen (income), ohne Arbeit (job) und ohne Ver-
mogenswerte (assets) vor der letzten Wirtschaftskrise. Mit
ahnlicher Bedeutung ist auch der Begriff NINA gebrauchlich
(No Income, No Assets).

No Bail-out: GemaB den Vertrdgen von Lissabon darf kein
Schuldner fiir die Verbindlichkeiten des anderen einstehen. Es
gilt eigentlich das Verbot des Bail-outs. Die gemeinsame
Ubernahme von Schulden anderer EU-Lander wiirde hierge-
gen verstoB3en, wenn man es genau nimmt.

No-Load Fund: Investmentfonds, die ohne Ausgabeaufschlag
ausgegeben werden. Dafiir wird das Verwaltungskonto des
Investementfonds regelmaBig mit einer Managementgebiihr
belastet.

Non-governmental Organization (NGO): Bezeichnung fiir
sogenannte Nicht-Regierungsorganisationen. Dazu zdhlen
unabhangige Organisationen, die Staaten im Bereich der
Biirgerrechte (z. B. Amnesty International), ihrer Ausgaben-
politik (z. B. Bund der Steuerzahler) oder sonstiger MaBnah-
men beobachten und beurteilen. In einer modernen Biirger-
gesellschaft gewinnen NGOs zunehmend an Gewicht.
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Nonprofit Organization: Gemeinniitzige Gesellschaft. Zweck
einer solchen Organisation ist nicht die Gewinnerzielung,
sondern die Verbesserung der allgemeinen gesellschaftlichen
Wohlfahrt.

No Rating: Bedeutet in der Sprache der Wertpapieranalys-
ten, dass fiir das betreffende Wertpapier keine Bewertung
vorliegt.

Non-recourse Loans: Darlehen, bei denen nur der beliehene
Sachwert, wie beispielsweise eine Immobilie, als Sicherheit
dient. Eine personliche Haftung des Schuldners Ulber die
Sicherheit hinaus ist nicht gegeben. Die meisten in den USA
vergebenen Hypothekendarlehen fallen in diese Kategorie.
Nach Riickgabe der Immobilie an die Bank oder nach erfolg-
ter Zwangsversteigerung erlischt jedwede Forderung des
Kreditinstituts gegeniiber dem Kreditnehmer.

Notional Bonds = Hypothetical Bonds
NPO - Nonprofit Organization
NRA - National Recovery Administration

NRSRO (Nationally Recognized Statistical Rating Organiza-
tions): Die drei groBen amerikanischen Ratingagenturen SE&P
(43 % Marktanteil), Moody’s (36 % Marktanteil) und Fitch
(16 % Marktanteil). Diese Firmen haben nahezu amtlichen
Charakter, da die amerikanische Borsenaufsicht SEC fiir Ein-
stufungen allein Bewertungen dieser drei Rating-Firmen
heranzieht.
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NYBOR (New York Interbank Offered Rate): New Yorker Ent-
sprechung zum LIBOR und EURIBOR. Siehe auch = Interbank
Rate.

NYSE Euronext Group: Durch den Zusammenschluss der
NYSE (New York Stock Exchange) mit der Euronext-Gruppe
ist der groBte Borsenbetreiber der Welt, gleichsam ein Fi-
nanz-Titan erwachsen. Dieser weist eine Marktkapitalisierung
von 18 Milliarden Dollar auf. Ferner liegt der Marktwert der
an seinen Kapitalmarkten gehandelten GroBunternehmen bei
bis zu 18 Billionen Dollar. Dieser Bund von Kapitalmarkten
umfasst neben New York auch Handelsplatze wie Paris, Ams-
terdam, Briissel, Lissabon, London und die Deutsche Borse.

Obamanomics: Kunstwort, das fiir die Wirtschaftspolitik
(economics) des US-Prasidenten Barack Obama steht. Dieser
strebt eine niedrigere Besteuerung von amerikanischen Un-
ternehmen an, die ihre Konzernzentrale in den USA belassen
sowie in den USA auch eine Stammbelegschaft halten. Ande-
rerseits fordert er hdhere Einkommensteuern fiir Spitzenver-
diener, einen Ausbau der gesetzlichen Krankenversicherung
und zusatzliche Investitionen in Bildung und Forschung.

Occupy Wall Street (OWS): Eine weltweite Protestbewe-
gung gegen GroBbanken und die Finanzindustrie, denen die
Demonstranten den Vorwurf machen, mit ihrer Finanzakroba-
tik auf der ganzen Welt tiefgreifende Verwerfungen zu verur-
sachen. lhren Ursprung nahm die Bewegung am 17. 09. 2011
in New York. Mittlerweile hat sich die Bewegung in nahezu
1000 Stadten und iiber 80 Landern auf der ganzen Welt
etabliert. Die Demonstranten stellen sich dabei mit ihren
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Transparenten in der Wall Street und allen weiteren groBen
Finanzdistrikten in der ganzen Welt auf und tun dort ihren
Unmut gegeniiber der Finanzindustrie kund.

Octopus: Der Oktopus (achtarmiger Krake) ist in der Sprache
der Finanzwelt ein Symbol fiir groBe, multinationale Konzer-
ne wie Microsoft, manchmal auch fiir staatliche Aufsichtsbe-
horden mit umfassenden Vollmachten, wie beispielsweise die
SEC.

Odd Lot: Oft auch als ,unvollstdndiger Bdrsenschluss” be-
zeichneter Kauf oder Verkauf von weniger als 100 Wertpa-
pieren. Ab 100 Wertpapieren und dariiber spricht man von
einem Round Lot, also einem vollstdndigen Borsenschluss.

Odious Debts: Bedeutet so viel wie ,anriichige oder verfemte
Schulden”. Dieser Ausdruck wurde im Paris der 1920er Jahre
von Alexander Sack, einem Professor der Rechtswissenschaf-
ten russischer Abstammung, entwickelt und in die weltweite
juristische Literatur eingefiihrt. Er besagt, dass Staaten nach
einem Regierungswechsel nicht flir Schulden aufkommen
missen, die Diktatoren oder andere unredliche Machthaber
ohne Wollen des betreffenden Volkes angehduft haben, um
sich selber zu bereichern. Obgleich groBe Staaten wie die
USA sich in einigen Féllen auf diesen Begriff berufen haben,
bestehen keine klaren Regeln, wann die Schulden gewisser
Lander als anriichig anzusehen sind und nicht zurlickgezahlt
werden miissen.

OECD (Organisation for Economic Co-operation and Deve-
lopment): Organisation fiir Wirtschaftliche Zusammenarbeit
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und Entwicklung. Diese Institution mit Sitz in Paris wurde
1961 als Nachfolgeorganisation der OEEC (Organisation for
European Economic Cooperation) gegriindet. Sie dient der
Forderung der sozialen Marktwirtschaft in demokratisch
angelegten Staaten. Dabei wird sie von den 34 Nationen
unterstiitzt, die ihr als Mitglieder angehoren.

Karte der OECD-Staaten (rot)

Offshore Funds: Kapitalanlagegesellschaften, die zumeist
aus steuerlichen Griinden ihren Sitz in Lindern wie den Ba-
hamas, Bermudas, Caymans, Panama, Monaco, den Kanalin-
seln, Liechtenstein oder den Niederldndischen Antillen einge-
richtet haben. Manchmal wurden bestimmte Lander und
Regionen, wie z. B. Irland, von Investmentfonds oder Banken
auch deswegen ausgewdhlt, weil man es dort mit einer nach-
sichtigeren Bank- und Borsenaufsicht zu tun hatte.



o :

Old Economy: Sogenannte althergebrachte Wirtschaft. Im
Gegensatz zur New Economy steht diese Bezeichnung fiir
traditionelle Industrien, die noch tiber Geb3ude, Produktions-
anlagen und auch eine gréBere Zahl von Beschaftigten ver-
fligen.

Old Lady of Threadneedle Street - Bank of England

One-Stop Agency: Im Bereich der Wirtschaftsférderung oder
der Subventionsberatung eine Stelle oder Gesellschaft, bei
der alle relevanten Fragen oder Probleme sozusagen aus einer
Hand beantwortet bzw. gelost werden kdnnen. Der Begriff
rihrt von der Werbung fiir Tankstellen mit Werkstatten her,
bei denen man bei einmaligem Anhalten (one stop) alle
Schwierigkeiten beheben lassen kann.

OPEC (Organization of Petroleum Exporting Countries): Ge-
meinschaft all der Lander, die Erd6l und Erdgas ausfiihren.
Die OPEC kann mit ihren Beschliissen, die Fordermengen zu
erhdhen oder zu drosseln, Entscheidungen treffen, die groBe
Auswirkungen auf die weltweite Wirtschaft und Politik ha-
ben.



Karte der OPEC-Staaten (rot)

Open-Collar Workers: In Anlehnung an die Terminologie des
amerikanischen Soziologen C. Wright Mills heiBen die Be-
schéftigten in Firmen mit lockeren Umgangsformen ,Arbeit-
nehmer mit offenem Kragen”. Dieser Kleidungsstil ist kenn-
zeichnend fiir Firmen aus dem IT-Bereich und technisch-
naturwissenschaftlich orientierte Unternehmen.

Open-End Funds: Kapitalanlagegesellschaften, die keiner
Beschrankung hinsichtlich der Zahl der auszugebenden An-
teilsscheine unterliegen.

Open Field: In der Grundstlicks- und Immobilienwirtschaft
eine Flache, die bislang nur als Weide- oder Ackerland ge-
nutzt wurde.

Opening: Der Beginn einer Borsensitzung oder eines Han-
delstages.
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Open Kimono: Driickt aus, dass ein Unternehmen mit offe-
nen Karten spielt, also eine offene Kommunikationspolitik
betreibt und liber wichtige Projekte und Vorhaben bereitwil-
lig Auskunft erteilt.

Open Outcery: In der Bank- und Borsensprache der 6ffentli-
che Aufruf eines Handlers auf dem Borsenparkett. Mit dem
Vormarsch des Computer-Handels an den Kapitalmarkten der
Welt diirfte diese Art des Bérsenhandels bald der Vergangen-
heit angehoren.

Opinion Shopping: Manchmal suchen Unternehmen aus dem
Finanzbereich nach einer neuen Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft mit einer ihnen genehmeren Meinung (opinion). Insbe-
sondere dann, wenn die bisherigen Wirtschaftsprifer die
Bilanzierungs- oder auch die Geschéaftspraktiken des Unter-
nehmens als unhaltbar ansehen. Die neue Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft sollte problematische Praktiken aus Sicht
des Unternehmens am besten einfach hinnehmen oder sogar
verteidigen.

Orphan: Ein Wertpapier, das von Analytikern bislang wenig
oder nicht beachtet wurde und somit als ,verwaist" bezeich-
net wird. Aufgrund der Missachtung zieht es nicht die Neu-
gier der Kapitalanleger auf sich und notiert schwacher, als es
seinem tatsachlichen Wert entspricht.

Orphan-and-Widow Stocks: Sogenannte mindelsichere
Wertpapiere, also solche, die man fiir so wertbestdndig er-
achtet, dass man in ihnen auch das Vermdgen fiir unter Vor-
mundschaft stehende Personen (,Witwen und Waisen") anle-
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gen darf. Sie sind charakterisiert durch hohe Dividendenzah-
lungen und geringe Kursschwankungen. Ublicherweise tref-
fen solche Attribute gerade auf die Aktien groBer Lebensmit-
telkonzerne oder auf Energieunternehmen zu, die konjunk-
turunabhangig gute Geschafte zu machen pflegen.

OTC > Over-the-Counter Market

Out of the Money: Kennzeichnet eine Option, die keinen
inneren Wert besitzt. Als inneren Wert einer Option bezeich-
net man den Betrag, um den der aktuelle Kurs hoher liegt als
der Ausilibungspreis. > At the Money = In the Money.

Outperformer: Ein Wertpapier, das sich deutlich besser ent-
wickelt als der Marktindex, also eine besonders gute Wert-
entwicklung aufweist. Siehe die Ubersicht Seite 233.

Outplacement: In der Sprache der Personaler alle MaBnah-
men, die Unternehmen treffen, um gekiindigte oder von
Kiindigung bedrohte Mitarbeiter bei der Suche nach einem
neuen Arbeitsplatz zu unterstiitzen.

Outsourcing: Im Bankwesen die Auslagerung bestimmter
Aufgabenbereiche an groBere Firmen aus der Branche oder
an spezialisierte Dienstleister.

Overspill Town: Stadt, die durch das ,,Uberquellen" von Be-
volkerung entstanden ist, also Trabanten- oder Satelliten-
stddte am Rande von groBen Ballungszentren. Das Wort
suggeriert, dass die Bevolkerungsteile, die in den Ballungs-
zentren keinen Wohnraum mehr gefunden haben, gleichsam
in diese Trabantenstidte gespiilt (spill) werden.
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Over-the-Counter Market (OTC): Der Freiverkehrsmarkt fiir
nicht zum offiziellen Borsenhandel zugelassene Wertpapiere
in den USA oder auBerbdrsliche Handelsplattformen in Euro-
pa. Meist handelt es sich auch um solche Effekten, fiir die
nur eine geringe Nachfrage besteht. Der OTC betrifft Termin-
geschafte, die zwischen zwei Vertragsparteien ohne Einschal-
tung eines Kapitalmarktes abgewickelt werden. Da das Risiko
bei solchen Geschaften sehr hoch ist, sind solche Transaktio-
nen nur fiir institutionelle Investoren ratsam.

Overweight: In der Sprache der Finanzanalysten die Empfeh-
lung, ein bestimmtes Wertpapier verstarkt zu kaufen. Gemaf
den vom Wertpapierhandelshaus Morgan Stanley 2002 auf-
gestellten Kategorien bedeutet es, dass ein Wertpapier sich
besser entwickelt als der Markt. Siehe die Ubersicht
Seite 233.

OWS - Occupy Wall Street

Oxbridge: Kunstwort, entstanden durch Verschmelzung der
Namen der beiden traditionsreichen englischen Universitaten
Oxford und Cambridge, gleichsam ein Topos fiir die hochwer-
tige Ausbildung, die an beiden Elite-Hochschulen vermittelt
wird. Auf die Qualitdt der dort erhaltenen Ausbildung beru-
fen sich die Fach- und Fiihrungskrafte der englischen Ober-
schicht und Politiker des Vereinigten Konigreichs.

Pac Man Defense (PMD): Eine Abwehrstrategie gegen
feindliche Ubernahmen, benannt nach einem beliebten Com-
puterspiel aus den 80er Jahren. Hierbei versucht die ange-
griffene Firma die Ubernahme abzuwehren, indem sie selber
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zur Attacke libergeht und sich bemiiht, ihrerseits den Angrei-
fer zu schlucken. Eine Ubersicht mit weiteren Abwehrstrate-
gien finden Sie auf Seite 112.

Panel: Im Jargon der Demoskopen eine fiir die Meinungsfor-
schung reprasentativ zusammengestellte Gruppe von Perso-
nen. Mit der systematischen Befragung solcher Panels erar-
beiten Demoskopen Riickschliisse auf die Ansichten der Ge-
samtbevdlkerung.

Panic Buying: Von Unruhe oder Hysterie getriebene Kaufe
von Wertpapieren, die zumeist mit hohen Handelsaufkom-
men und groBen Kurssteigerungen einhergehen.

Panic Selling: Von Unruhe oder Hysterie getriebene Verkaufe
von Wertpapieren, die zumeist mit hohen Handelsaufkom-
men und groBen Kurseinbriichen einhergehen.

Paper Company: Eine Firma, die nur zum Zwecke der Ab-
wicklung einer oder mehrerer Finanzgeschafte errichtet wur-
de. Sie stellt weder Giiter noch Dienstleistungen her. Auch als
Briefkastenfirma bezeichnet.

Parallel Banking: Bezeichnet Unternehmen, die Finanzge-
schafte tatigen, obgleich sie keine Banken sind. Ihre Tatigkeit
erfolgt daher gleichsam parallel zur Geschaftstatigkeit der
Kreditinstitute. Meist gewdhren diese Unternehmen langer-
fristige Darlehen oder stille Beteiligungen an anderen Unter-
nehmen und verstoBen daher auch nicht gegen gesetzliche
Vorschriften. Mit der verstarkten Nutzung des Internets und
der Mobilfunkgerate fiir den Zahlungsverkehr deuten sich
groBe Verschiebungen an. Internet-Firmen wie Facebook,
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Google, Yahoo und Microsoft kdnnten in nicht allzu ferner
Zukunft durch eine innovative Form des Parallel Bankings zu
den neuen Giganten im Geschaft mit Finanzdienstleistungen
und neuen Arten des Zahlungsverkehrs werden.

Parent Company: Die Muttergesellschaft eines Unterneh-
mens.

Parking: Die sichere und kurzfristige Anlage liquider Mittel
wahrend des Wartens auf eine renditetrachtigere Anlage-
mdglichkeit; das Geld wird gewissermaBen sicher ,geparkt”.

Pay-as-you-use Principle: Regel der Finanzlehre, dass ein
Investitionsobjekt entsprechend seiner Laufzeit abgezahlt
werden sollte. Sie gilt auch fiir den Staatshaushalt, in der
Form, dass Investitionen, die mehreren Generationen zugute-
kommen, mdglichst auch von mehreren Generationen ge-
schultert werden sollten. Dies kann durch Steuern geschehen
oder eine Staatsverschuldung, die wiederum auf die Steuer-
pflichtigen umgelegt wird.

Payday Loan: Eine Form des Kredits, den man als Lohn-
Vorfinanzierung umschreiben kann. Dabei muss ein Arbeit-
nehmer in den USA nur seine letzte Lohnabrechnung und
einen ldentitatsnachweis vorlegen. Dann erhalt er von einem
Verleiher einen Kredit zu verhaltnismaBig hohen Zinsen unter
Verpfandung eines Lohnanteils. Da diese Form der Kreditver-
gabe die finanzielle Situation vieler einfacher Arbeitnehmer
in der Wirtschaftskrise 2007-2010 noch verschlimmert hat,
ist sie in vielen amerikanischen Bundesstaaten inzwischen
verboten und allgemein sehr umstritten. In Europa wiirde
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eine solche Form der Kreditvergabe als Wucher sanktioniert
werden. Die Geber von Payday Loans werden oft auch als
Loan Sharks, also Kredithaie, bezeichnet.

Paydown: Steht zum einen fiir die Monatsrate, mit der man
neben einer Zinszahlung auch eine Rate zur Abzahlung eines
Kredites leistet. Zum anderen fiir eine durch Barzahlung oder
in Form einer Uberweisung geleistete Anzahlung fiir einen
Werk- oder Dienstleistungsvertrag.

Payout: Die Riickzahlung investierten Kapitals aus einer
Anlage.

PBoC > People's Bank of China

Peanuts: Mit diesem Ausdruck (wortlich ,Erdniisse”, im tiber-
tragenen Sinne ,Kleckerbetrige") hat der ehemalige Vor-
standsvorsitzende der Deutschen Bank AG Hilmar Kopper
Millionenverluste der Bank als Kleinigkeiten bagatellisiert.
Daraufhin gab es in der Offentlichkeit scharfe Proteste. Pea-
nuts heiBen im Finanzbereich liblicherweise Geldbetrage, die
von den jeweiligen Entscheidungstrdgern als gering erachtet
werden. Tatsachlich bezeichnete Hilmar Kopper einen Betrag
von 50 Mio. DM als Peanuts im Vergleich zur Gesamtscha-
densumme von 5.000 Mio. DM. Das ist zwar nur ein Anteil
von 1 %, aber fiir den ,einfachen” Biirger sind 50 Mio. DM
dennoch eine hohe Summe.

Penny Stocks: Aktien, die unter einem Dollar oder unter
einem Euro notieren, gleichsam also ,Pfennig-Aktien”. Sie
gelten als hochspekulativ, da sie sowohl hohe Gewinne als
auch hohe Verluste einbringen kdnnen. Diese Gattung von
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Wertpapieren ist besonders in Nordamerika und in Asien
stark vertreten.

Pennyweight: Ein englisches GewichtsmaB, das fiir Miinzen
und Edelmetalle verwendet wird. Ein Pennyweight entspricht
1,5552 g.

Pension Funds: Pensionsfonds, in den USA rechtlich selb-
standige Versorgungseinrichtungen der Altersvorsorge, die
ihre Kapitalanlagen frei tatigen und daher auch stark in Ak-
tien investieren. In den USA kdnnen Aufwendungen fiir einen
Pensionsfonds von der Steuer abgesetzt werden. Dafiir miis-
sen die Auszahlungen aus dem Fonds spater mit ihrem Er-
tragsanteil besteuert werden. Dies inspirierte auch ldeen fiir
eine nachgelagerte Besteuerung der Altersvorsorge in
Deutschland. Als groBe amerikanische Pensionsfonds wah-
rend der Finanzkrise erhebliche Verluste generierten, fiihrte
dies jedoch zu massiver Kritik an deren Anlagepolitik.

People's Bank of China (PboC): Die Nationalbank Chinas.
Sie wurde 1948 eingerichtet und hat ihren Hauptsitz seit
1949 in Chinas Hauptstadt Peking.
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Federal Reserve Bank (FED), Washington, D.C.
European Central Bank (ECB), Frankfurt am Main
People‘s Bank of China (PBoC), Peking

Die wichtigsten Zentralbanken der Welt

Percentage in Point (PIP): Im Devisenhandel die kleinste
Preiseinheit eines Devisenkurses, meist die vierte Stelle nach
dem Komma. So entspriche die Anderung des Kurses von
USD/JPY um 0,0001 Yen einem PIP.

Performance: Beurteilung des Wertzuwachses von Wertpa-
pieren oder Marktindizes.

Phishing: Das ungesetzliche Vorgehen, durch Einsatz von
gefdlschten Internetseiten oder Abfangen von E-Mails die
personlichen Zugangsdaten von Bankkunden oder Kreditkar-
teninhabern einzusammeln, etwa PINs oder Passworter.

P&l > Protection and Indemnity Insurance
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PIGS / PIIGS - GIPS

PIP > Percentage in Point

Pipeline: In der Wirtschaft bedeutet die Wendung ,etwas in
der Pipeline haben", dass eine Firma noch Ideen oder Produk-
te auf Lager hat, die kurz vor der Marktreife stehen. Im Ban-
kensektor, dass Produkte oder Projekte vor der Marktreife
sind oder Wertpapiere nahezu reif flir einen Bérsengang.

Plain Vanilla Issue = Vanilla Issue

Plastic Bonds: Anleihen, die durch die Forderungen von
Kreditkartenunternehmen gegeniiber ihren Kunden gedeckt
sind.

PLC - Public Limited Company

Plow-back: Das Wiederanlegen von Profiten in weitere ge-
winnerzeugende Maschinen und Geratschaften oder andere
Formen der unternehmerischen Kapitalanlage, beispielsweise
in Know-how und Neueinstellungen, die gleichsam das Ge-
winnwachstum vorantreiben sollen.

PMD - Pac-Man Defense

Poison Pills: Eine zu Deutsch auch Giftpillen genannter,
bewihrter Schutzschild gegen feindliche Ubernahmen. Durch
die Ausgabe von Belegschaftsaktien, Aktientausch mit wohl-
gesonnenen  Unternehmen, Stimmrechtseinschrankungen
oder die Zusage von hohen Abfindungen an die Flihrungs-
krafte soll dem Angreifer der Appetit auf das Unternehmen
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vergehen. Eine Ubersicht mit weiteren Abwehrstrategien
finden Sie auf Seite 112.

Pole Position: Im Motorsport gilt die Pole Position als die
durch Erfahrungswerte ermittelte giinstigste Startposition
bei Rennveranstaltungen. Im Jargon der Wirtschaft ent-
spricht sie einer besonders glinstigen Ausgangsposition fiir
ein Unternehmen.

Ponzi Scheme: Eine in den USA entwickelte Betrugsmethode,
die auf keinen realen oder nur auf unprofitablen Geschaften
beruht, dem Schneeballsystem dhnlich. Sein Name riihrt von
dem Bostoner Angestellten Charles Ponzi her, der ein solches
System 1919 als erster aufbaute. Das bislang groBte interna-
tional funktionierende Ponzi Scheme konstruierte Bernie
Madoff, ein zuvor hochangesehener Investmentbanker aus
New York. Beim Ponzi Scheme erhalten die Altanleger Rendi-
ten, die aus den Zeichnungen neuer Anleger gespeist werden.
Sobald allerdings der Zustrom des Kapitals durch die Abnah-
me der Zeichnungen neuer Anleger versiegt und die Renditen
fiir dltere Anleger nicht mehr geleistet werden kdnnen, bricht
ein solches System in sich zusammen.

Pooling: Im Bankensektor die Zusammenfassung aller mit
Fremdwahrungen belegten Konten eines Firmenkunden zu
einem einzigen, gleichsam kiinstlichen Konto, um einen
Uberblick tiber seine aktuelle Liquiditétssituation zu erhalten.

Positive Earnings Surprise: Uberraschende Erfolgsmeldung
uber hohere Ertrage einer Gesellschaft, als bislang vorausge-
sagt.
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Post-Money Valuation: Im Jargon der Venture-Capital-
Industrie der Unternehmenswert einer Gesellschaft nach
einer Finanzierungsrunde.

PPP = Public Private Partnership
PR = Public Relations

Preferred Stockholders: dt. Vorzugsaktiondre. Diese haben
im Gegensatz zu Stammaktiondren ein eingeschrinktes
Stimmrecht. Allerdings haben sie das Recht auf eine hohere
Dividende und werden in der Reihenfolge bei der Ausschiit-
tung der Ertrdge der Gesellschaft bevorzugt. Vorzugsaktiona-
re interessieren sich weniger fiir die Einflussnahme auf die
Gesellschaft, umso mehr jedoch fiir eine hohe Rendite des
von ihnen eingesetzten Kapitals.

Premium Bonds: Anleihen, deren Ausgabekurs schon {iber
ihrem Nennwert liegt, die also mit einem Aufpreis verkauft
werden.

Pre-Money Valuation: Im Sprachschatz der Venture
Capitalists der Wert eines Unternehmens vor einer Finanzie-
rungsrunde.

Presidential Task Force on Market Mechanisms: Vom ame-
rikanischen Prdsidenten Ronald Reagan 1987 eingesetzte
Gruppe von Fachleuten zur Beobachtung der amerikanischen
Kapitalmérkte. Dieser kam auch die Aufgabe zu, bei der Ge-
fahr von Fehlentwicklungen unmittelbar Bericht an den Pra-
sidenten zu erstatten und ihn zu warnen. lhren letzten offizi-
ellen Bericht hat die Gruppe 1988 abgegeben.
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Prime Papers: Von Ratinggesellschaften mit AAA als vorzilig-
lich eingestufte Wertpapiere.

Private Limited Company: Die britische Form der GmbH
oder der kleinen Aktiengesellschaft. Mithin eine Form der
Kapitalgesellschaft, die haftungsbeschrankt ist und nicht fiir
einen Bdrsengang genutzt werden kann. Letzteres ist den
Public Limited Companys vorbehalten.

Profit Warning: Eine solche ,Gewinnwarnung" ist eine Mel-
dung an Anleger und Investoren, dass eine vorhergesagte
Gewinnprognose nicht eingehalten werden kann.

Prohibition: Bezeichnet fiir gewdhnlich das in den USA von
1919-1932 geltende Alkoholverbot. Einerseits fiihrte dieses
zu einer Umstellung der mit Ethanol getriebenen Fahrzeuge
und Landmaschinen auf Erd6lprodukte wie Benzin und Diesel.
Andererseits begiinstigte es das Wachstum der organisierten
Kriminalitat in den USA, die mit Herstellung und Vertrieb von
Alkoholprodukten ein Vermdgen machte. Zudem verdoppelte
sich vertrauenswiirdigen Untersuchungen zufolge der Alko-
holkonsum in den USA wahrend der Prohibition, was durch
den Reiz des Verbotenen ausgeldst worden sein diirfte.

Protection and Indemnity Insurance (P&tl): Eine Zusatz-
Seeversicherung, die gegen von der Schiffs-Kaskoversiche-
rung nicht gedeckte Schaden absichert. Das sind etwa solche,
die die Deckungssumme einer iiblichen Schiffs- Kaskoversi-
cherung liberschreiten, Schiaden an Personen, Kosten fiir die
medizinische Betreuung oder die Unterbringung von Besat-
zungsmitgliedern und einige andere Posten.
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Public Limited Company (PLC): Die britische Form der Ak-
tiengesellschaft, die auch fiir einen Bdrsengang verwendet
werden kann. Siehe auch die Ubersicht Seite 151.

Public Private Partnership (PPP): Finanzierungskonzept, bei
dem zumeist Infrastrukturaufgaben wie der Bau oder die
Instandhaltung von StraBen oder die Energieversorgung an
einen privaten Investmentfonds, einen Pensionsfonds oder
eine Bank (ibertragen werden. Dabei kann das Infrastruktur-
objekt an den Kapitalgeber ganzlich abgetreten werden, oder
ein Anlageobjekt wird im Rahmen eines Sale-and-Leasebacks
zuerst verkauft und dann (ber eine Form des Leasings wieder
zuriickgekauft. Der Grundgedanke der PPPs war, dass private
Firmen bestimmte der &ffentlichen Hand obliegende Aufga-
ben wirksamer erledigen konnten als &ffentlich-rechtliche
Institutionen. Zudem hatten viele dieser Projekte fiir die
offentliche Hand den Vorteil, dass sie die stark verschuldeten
Haushalte von Stadten, Gemeinden und Kommunen entlaste-
ten. Allerdings haben viele deutsche Stadte, Gemeinden und
Kommunen im Zuge der Finanzkrise 2007-2010 bése Uberra-
schungen erlebt, wenn sich bei den eben erwdhnten Sale-
and-Leasebacks die Finanzierungsstruktur und -konditionen
anderten.

Public Relations (PR): Die Offentlichkeitsarbeit von Unter-
nehmen und Behdrden.

Pump and dump: Eine ungesetzliche Borsenpraxis, bei wel-
cher die Kurse von Wertpapieren durch Geriichte und unwah-
re Meldungen nach oben getrieben werden. Sobald die Kurse
dieser Wertpapiere einen gewissen Punkt des Anstiegs er-
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reicht haben, stoBen die Initiatoren dieser Gerlichte und
Falschmeldungen ihre Wertpapiere mit Gewinn ab. Unwis-
sende oder irregefiihrte Kapitalanleger hingegen miissen bei
dem spater einsetzenden Kursverfall der Wertpapiere erhebli-
che Verluste hinnehmen. Pump and dump wird mittlerweile
sowohl in den USA als auch in Europa sanktioniert. Eine
Ubersicht mit weiteren illegalen Borsenpraktiken finden Sie
auf Seite 105.

Push-pull Theory: Ein Modell, das die Migrationsbewegun-
gen zwischen Gegenden mit unterschiedlichem Lebensstan-
dard und verschieden ausgeprdgten Arbeitsmdglichkeiten
erklart. Die Push-pull Theory besagt, dass Menschen grund-
satzlich von Orten mit niedrigem Lebensstandard und einge-
schrankten Arbeitsmoglichkeiten zu Gegenden mit hoherem
Lebensstandard und weniger beschrankten Arbeitsmoglich-
keiten wandern. Durch schlechte Lebens- und Arbeitsbedin-
gungen werden die Menschen gleichsam aus ihren Heimat-
landern herausgeschoben (push). Gute Lebens- und Arbeits-
bedingungen hingegen ziehen (pull) die wanderungswilligen
Arbeitnehmer aus ihren Ursprungslandern heraus.

Put: Eine Verkaufsoption.

Pyramid: Eine besondere Form des Schneeballsystems. Mit
ihrer Einlage erwerben die Zeichner dieses Systems das An-
recht, an einer Art der Verlosung teilzunehmen, bei der sich
angeblich Millionenbetrdge gewinnen lassen. Wenn es tat-
sachlich zur Auszahlung solcher Betrdge kommt, dann wer-
den diese Gewinnzahlungen stets aus den Mitgliedsbeitragen
oder den Einlagen neuer Mitlgieder gespeist. Ebenso wie
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beim einfachen Schneeballsystem bricht auch das Pyrami-
den-System in sich zusammen, wenn nicht mehr geniigend
neue Zeichner zum System hinzustoBen.

Quant Funds: Fonds, bei denen die Fondsmanager groBe
Mengen von ausgewihlten Titeln (Quantity) kaufen und
damit versuchen, den Marktindex zu schlagen.

Quantitative Easing (QE): Der Ankauf von Wertpapieren
durch eine Notenbank, wenn der Leitzins bei null oder sehr
niedrig steht. Mit dem QE wird mitunter sehr viel fiir Unter-
nehmen und Privatpersonen billige Liquiditdt in den Markt
gepumpt. Dies kann zu einer Belebung des Wirtschafts-
wachstums flihren, birgt aber auch die Gefahr von Inflation
und Stagnation in sich. In jlingster Zeit hat die amerikanische
Notenbank FED zwei solcher Programme mit den Kiirzeln Q1
und Q2 aufgelegt.

Quarterly Statement: Abschluss zum Ende eines Quartals.
Solche vierteljahrlichen Berichte sind gerade bei bdrsenno-
tierten Wertpapieren ublich.

Quasi-public Corporation: Privatwirtschaftliche Unterneh-
men, denen der amerikanische Staat offentliche Aufgaben
bertragen hat. Das sind beispielsweise Firmen wie Fannie
Mae, Freddie Mac oder Sallie Mae, die die Versorgung der
amerikanischen Bevdlkerung mit zinsglinstigen Immobilien-
oder Studiendarlehen sicherstellen sollen. Obgleich die Un-
ternehmen das privatrechtliche Kleid der Aktiengesellschaf-
ten tragen, konnten sie sich bei finanziellen Schwierigkeiten
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stets einer Blirgschaft oder einer Finanzspritze der amerika-
nischen Regierung sicher sein.

QE - Quantitative Easing

Quick Asset: Vermdgensbestandteile eines Unternehmens,
die rasch und ohne (oder mit nur geringem) Wertverlust in
fllissige Mittel umgewandelt werden kdnnen, beispielsweise
Bargeld und gangige Forderungen.

Quick Storming: Ein Vorgang der Entscheidungsfindung, bei
dem durch einen gruppendynamischen Prozess rasch eine
Losung fiir ein Problem oder eine Fragestellung gefunden
wird.

Quick Turn: Der Kauf eines Wertpapiers, dem nach kurzer
Zeit der Verkauf folgt, um einen Profit zu erlangen.

Quid: Im Slang der britischen Finanzwelt die Ein-Pfund-
Banknote.

Quiet Period: Die Zeitspanne, in der ein vor dem Bdrsengang
stehendes Wertpapier sich in einer Phase der Einschreibung
oder Priifung befindet und es nicht gestattet ist, Unterneh-
mensnachrichten mit Kursrelevanz zu verbreiten.

Quotation: Borsennotierung, also die Notierung des Kurses
eines Wertpapiers an einem o&ffentlichen Wertpapiermarkt.
Im Deutschen auch als Kotierung bezeichnet.

® > Registered Trademark
RAFTD - Revised American Foreign Trade Definitions
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Raider: Ein Finanzinvestor, der ein Unternehmen im Zuge
einer feindlichen Ubernahme aufkauft, um es danach zu
zerschlagen und um fiir die einzelnen Teile des Unterneh-
mens einen hoheren Erl6s zu erzielen als beim Verkauf der
gesamten Firma. Siehe auch die Ubersicht Seite 247.

Rainmaker: In der Bank- und Borsenwelt eine Flihrungskraft,
die liber besondere Fahigkeiten im Verkauf oder im Bdrsen-
handel verfiigt. Der Begriff entstand in Anlehnung an india-
nische Medizinmanner, die angeblich mit einem Tanz Regen
herbeizaubern konnten (to make rain = Regen machen).

Rally: Starke Zunahme der Borsenkurse innerhalb eines lber-
sehbaren Zeitraumes. Siehe beispielsweise = Santa Claus
Rally.

Range Warrants: Auch Korridor-Optionsscheine genannte
Wertpapiere, die dem Anleger auch dann einen Gewinn be-
scheren, wenn der Kurs nicht steigt, sondern im Mittel anna-
hernd gehalten wird.

Rating: In der Borsensprache die Benotung und Einstufung
von Aktiengesellschaften, Anleihen und Investmentfonds
entsprechend ihrem Vermdgen, gegenwartigen und zukinfti-
gen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. Die bekann-
testen Bewertungsagenturen im angloamerikanischen Raum
sind Moody's, Standard & Poor's und Fitch Ratings. Die von
den Agenturen vergebenen Noten reichen von AAA (bestens)
bis D (Zahlungen eingestellt). Siehe die folgende Tabelle.
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AAA oder Aaa  ausgezeichnet
Investment Grade,

AA oder Aa sehr gut
also die soliden Anla-
A gut
gen
BBB oder Baa noch gut
BB oder Ba voll befriedigend
B befriedigend
CCC oder Caa noch befriedigend spekulative
Anlagen
CC oder Ca ausreichend
C mangelhaft
D ungeniigend Das Unternehmen

oder das Land kommt
seinen Verpflichtun-
gen zur Abtragung
von Zins und Tilgung
nicht mehr nach

Die Geburtsstunde der Ratingagenturen war die Zeitspanne,
als amerikanische Eisenbahngesellschaften sich durch die
Ausgabe von Aktien groBe Geldmittel besorgen mussten. In
dieser Lage bestand bei Kapitalanlegern eine groBe Nachfra-
ge nach stichhaltigen Auskiinften iiber die Bonitat der jewei-
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ligen Eisenbahngesellschaften. Diese wurde als erstes durch
den Begriinder der Ratingagentur Moody's zur Zufriedenheit
der Investoren gedeckt.

== Industrielander

Landerrating == Schwellenlénder

Entwicklungs-
lander

Privatrechtlich
Rating — Bankenrating verfasste
Kreditinstitute

Offentlich-
rechtlich verfasste
Kreditinstitute

Emissionsrating Anleihen

Aktien

Ubersicht iiber Rating-Arten
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R&D > Research and Development

Real Asset: Greifbare Anlagegiiter oder Rohstoffe wie Holz,
Gold, Diamanten etc.

Real Estate Investment Trust (REIT): Amerikanische Fonds,
die ihr Kapital in bdrsennotierte Immobilienaktiengesell-
schaften anlegen. Deutsche Immobilienfonds durften hinge-
gen in der Vergangenheit nur bebaute und unbebaute Fla-
chen erwerben. Seit 2007 kdnnen aber auch in Deutschland
sogenannte German REITs aufgelegt werden. Als Einschran-
kung gegeniiber ihrem amerikanischen Pendant darf jedoch
nur ein Bruchteil des Anlagevermdgens dieser deutschen
REITs in Aktien anderer Immobilienaktiengesellschaften in-
vestiert werden.

Rebound Effect: Dieser postuliert, dass Effizienzsteigerun-
gen durch neue Technologien stets durch einen gesteigerten
Verbrauch ausgeglichen werden kdnnen.

Red Bonds: In der Diskussion iiber die Einfiihrung von Euro-
bonds entstandenes Konzept fiir Staatsanleihen, die von
einzelnen der europdischen Wahrungsunion angehdrenden
Staaten in eigener Regie emittiert werden kdnnten, ohne
dass fiir sie die Gemeinschaft der Unionsstaaten haften wiir-
de. Sie entsprachen also den klassischen Staatsanleihen der
Euro-Lander, wie wir sie bislang kennen. Im Vergleich zu den
Blue Bonds wéren die Red Bonds der 6konomisch schwéche-
ren Lidnder dann gleichsam Staatsanleihen zweiter Klasse.
Siehe auch die Grafik Seite 28.
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Red Chips: Steht mittlerweile fiir groBe, borsennotierte Un-
ternehmen aus China. Zuvor war der Ausdruck fiir an der
Borse von Hongkong gehandelte chinesische Standardaktien
geldufig. Die Farbe Rot (red) ist tibrigens nicht nur ein Kenn-
zeichnen der kommunistischen Staatsform, sondern in China
seit Jahrhunderten, wenn nicht sogar seit Jahrtausenden,
eine traditionelle Farbe.

Red Flag: Metapher fiir ein Warnsignal, das aus den Zahlen
eines zu prifenden Unternehmens oder eines zu bewertenden
Landes aufscheint. Diese ,rote Flagge" zeigt an, dass Korrek-
turen in der Strategie oder der Liquiditatsplanung eines Un-
ternehmens oder eines Landes dringend erforderlich sind.

Red Herring Prospectus: Ein bei der SEC eingereichter Zu-
lassungsprospekt fiir einen Borsengang, in dem aber wichtige
Einzelheiten hinsichtlich des Preises fiir die neu auszugeben-
den Aktien oder andere auszugebende Wertpapiere fehlen.
Auf einer solchen Vorlage ist eine in roter (red) Farbe ange-
brachte Erkldrung vorgeschrieben, die darauf hinweist, dass
die offizielle Priifung dieses Dokumentes durch die SEC noch
nicht abgeschlossen ist. Mit ,red herring" (roter Hering) be-
zeichnet man im Englischen fiir gew6hnlich ein Ablenkungs-
manover. Wilddiebe benutzten angeblich durch Pdkeln rot-
gewordene Heringe, um den Geruchssinn von ihnen nachset-
zenden Spiirhunden in die Irre zu fiihren.

Redlining: In den Jahren, bevor amerikanische Banken be-
gannen, Subprime Loans auszugeben, wurden diejenigen
Stadtteile mit rotem (red) Stift umrandet (outlining), die man
fiir die Vergabe von Immobilienfinanzierungen als ungeeignet
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einstufte. Mit der Vergabe von Subprime Loans riss man diese
Grenzen einfach ein und reichte auch an Kreditnehmer mit
verminderter Bonitdt Darlehen aus. Auf amerikanische Ban-
ken war zuvor liber Jahre hinweg durch Protestaktionen und
Klagen wegen Diskriminierung Druck ausgeiibt worden. Die
Gabe von Hypothekenkrediten an finanzschwache Schuldner
galt dann bis zur groBen Finanzkrise als fortschrittliches und
wegweisendes Verhalten.

Registered Trademark (®): Gesetzlich geschiitztes Patent
oder Warenzeichen im angloamerikanischen Raum. Damit
sollen Patent- oder Markenpiraten davon abgehalten werden,
diese Ware oder dieses Warenzeichen nachzuahmen.

Regulatory Arbitrage: Die Verlagerung der Geschaftstatig-
keit von Banken und Kapitalsammelstellen in Lander, die
einer schwacheren Kapitalmarktaufsicht unterliegen.

REIT = Real Estate Investment Trust

Relative Strength Index (RSI); Dieser ,Index der relativen
Starke" ist ein bedeutender Indikator der technischen Aktien-
analyse. Er wurde 1978 von Wallace Wilder entwickelt und
zeigt auf, inwieweit Wertpapiere als liberkauft oder Gberver-
kauft anzusehen sind.

Repackaging: Zum einen das Weiterreichen von Risiken an
fremde Investoren durch die Verbriefung in Wertpapiere. Ein
konkretes Beispiel sind die ABS oder MBS, durch welche die
Risiken aus Subprime Loans an fremde Kapitalanleger weiter-
gegeben wurden. Zum anderen das Abandern der Vertragsbe-
dingungen und Laufzeiten von Anleihen.
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Research and Development (R&D): Forschung und Entwick-
lung. In technologiebasierten Firmen oft als Bezeichnung fiir
den entsprechenden Unternehmensbereich verwendet.

Residential Mortgage Backed Securities (RMBS):
Mortgage Backed Securities, die durch Hypothekarkredite auf
private Wohnimmobilien oder private selbst genutzte Wohn-
immobilien gedeckt sind. Siehe hierzu auch die Erlauterungen
zu den Asset Backed Securities und Mortgage Backed Securi-
ties.

Retail Banking: Bankgeschafte mit Privatkunden, wie die
Entgegennahme von Spareinlagen, der Abschluss von Kon-
sumentenkrediten, die Ausgabe von liberschaubaren Hypo-
thekenkrediten sowie die Fiihrung von Lohn- und Gehalts-
konten.

Reverse Split: Das Gegenteil eines Splits, es werden mehrere
Aktien oder andere Wertpapiere einer Gesellschaft wieder zu
einer Aktie oder einem Wertpapier zusammengefasst.

Revised American Foreign Trade Definitions (RAFTD):
Diese liberarbeiteten Vereinbarungen des amerikanischen
AuBenhandels wurden 1941 von der nordamerikanischen
Handelskammer in Zusammenarbeit mit Wirtschaftsverban-
den der Export- und Importindustrie aufgestellt. Sie sind
gleichsam eine Weiterentwicklung der schon seit 1919 be-
stehenden American Foreign Trade Defintions.

Ring of Fire: In der Sprache der Rohstoffanalysten und Geo-
logen die am Pazifischen Feuergiirtel gelegenen Lander. Der
Pazifische Feuergiirtel ist ein Band von Vulkanen, das sich
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liber weite Strecken rund um den Pazifik findet. Ublicherwei-
se gibt es in den dort gelegenen Landern, wie Teilen der USA
(Kalifornien, Alaska), Mexiko, Chile oder Papua-Neuguinea,
reiche Rohstoffvorkommen aufgrund starker Plattenbewe-
gungen in der Vergangenheit. So gibt es dort beispielsweise
groBe Lagerstdtten, in denen Kupfer, Gold oder auch Silber
abgebaut werden kdnnen.

Rising Star: Im Jargon der Investmentbanker ein Unterneh-
men, fiir das man in der Zukunft noch groBes Entwicklungs-
potenzial sieht. Der Terminus findet sich auch in dem von der
Boston Consulting Group entworfenen Schema zur Charakte-
risierung der Marktanteils- und Marktwachstumsphasen von
Unternehmen.

Risk-off: Risikomeidendes Handeln von Investoren, meist bei
Konjunktureinbriichen, Katastrophen oder schlechten Nach-
richten aus bestimmen Wirtschaftssektoren.

Risk-on: Risikofreudiges Verhalten einer groBen Gruppe von
Investoren. Ublicherweise findet sich dieses Verhalten wih-
rend eines Konjunktur- oder Borsenaufschwungs.

Risk Taker: Privatpersonen oder Unternehmen, die sich be-
reitwillig und ohne Scheu auf gewagte Finanzgeschafte ein-
lassen.

RMBS -> Residential Mortgage Backed Securities

Road Blocking: Eine Haltung, die zur Verhinderung eines
Vorhabens oder eines Plans fiihrt. So kann beispielsweise die
Absperrung (blocking) einer StraBe (road) wahrend eines
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Streiks dazu fiihren, dass eine bestreikte Firma den Forderun-
gen der Streikenden nachgeben muss.

Road Show: Die Tour der Unternehmensleitung und der
Investor Relations Manager durch verschiedene Lander oder
an unterschiedliche Finanzzentren, um Investoren fiir einen
Borsengang oder eine Kapitalerhhung zu werben.

Robber Barons: Im Mittelalter galten Adelige, die von Rei-
senden und Kaufleuten unzuldssig Zoélle oder Wegegeld er-
pressten, als Raubritter (robber baron). Im modernen Jargon
der Finanzwelt werden so Spekulanten tituliert, die sich mit
unredlichen Finanzgeschaften sehr schnell groBe Vermdgen
aneignen.

Rolling Stock: Einfach zu beférdernde Anlagegiiter wie
Baumaschinen, Schienenfahrzeuge oder Lastkraftwagen.
Ubrigens eignen sich diese Anlagegiiter besonders gut fiir
traditionelle Fremdkapitalfinanzierungen wie Leasing oder
auch Kreditfinanzierungen, da ihre Beschadigung oder ihr
Ausfall durch den Kreditgeber mit gewdhnlichen Vollkasko-
oder auch Transportversicherungen abgesichert werden kann.

Rollover Credit: Ein langerfristiges Darlehen, dessen Zinssatz
zumeist in einem Zyklus von sechs Monaten gemiB der
Marktentwicklung neu kalkuliert wird. Diese Form des Darle-
hens wird vorrangig an GroBunternehmen oder Staaten aus-
gereicht.

Round Lot = 0dd Lot
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Round Table Conference: Verhandlung am runden Tisch. Die
entsprechende Sitzordnung soll den Teilnehmern signalisie-
ren, dass alle miteinander auf Augenhohe reden. Als Grund-
gedanke schon in der Legende von Konig Artus zu finden,
dessen ,Ritter der Tafelrunde" auf diese Art Rat gehalten
haben sollen.

Round Trip: Eine Finanztransaktion, bei der ein Wertpapier
zuerst gekauft und dann wieder verkauft wird. Solche Aktio-
nen erfolgen meist in einem gewissen Zeitraum aus steuerli-
chen Griinden.

Round-up: Zusammentreffen wichtiger Entscheidungstrager
aus Wirtschaft oder Politik in wiederkehrenden Zeitrdumen.
Der Begriff entstammt der Zeit des Wilden Westens, als die
Rinderherden alljdhrlich zusammengetrieben (round up)
wurden, um nachzupriifen, ob auch alle Tiere mit einem
Brandzeichen versehen waren. Bei dieser Gelegenheit wurden
die Jungtiere, die noch kein Brandzeichen aufwiesen, regel-
maBig mit dem Brandzeichen ihres Eigentlimers gezeichnet.

RSI - Relative Strength Index

Run: Panikartiger Ansturm auf eine Bank oder eine andere
Kapitalsammelstelle durch ihre Anleger, in der Hoffnung,
trotz tatsachlicher oder vermeintlicher Zahlungsunfahigkeit
dieser das anvertraute Geld doch noch wiederzubekommen.

Rundown: Die Aufstellung der noch erhdltlichen Anleihen
einer Serienanleihe im Rahmen einer groB angelegten Emis-
sion.
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Running ahead: Eine fiir Borsenhédndler in den USA und
Europa nicht erlaubte Finanztransaktion. Dabei kauft oder
verduBert ein Borsenhandler in Vorkenntnis schlechter Nach-
richten {iber ein Unternehmen oder einen Fonds ein Wertpa-
pier, bevor er die ihm obliegenden Kundenauftrage durch-
flihrt.

Run-off: Im Jargon der Versicherungswelt der Zeitraum der
Abwicklung von Versicherungsvertrdgen, wenn ein Versiche-
rer kein Neugeschaft mehr eingeht.

Run-up: Ein besonders steiles Anziehen des Preises fiir ein
Wertpapier oder des gesamten Wertpapiermarktes bzw. eines
seiner Segmente. Solche Run-ups entstehen oft durch positi-
ve Nachrichten oder durch das Aufspringen auf von GroBin-
vestoren vorgegebene Trends.

Rush for the Exit: Simultanes Verhalten von meist instituti-
onellen Investoren bei schlechten Nachrichten an der Borse.
So versuchen derartige Kapitalanleger dann meist nahezu
gleichzeitig, sich von Wertpapieren zu trennen, die sie als
besonders risikobehaftet ansehen. Die Abwartsspirale an den
Kapitalmarkten wird durch dieses Verhalten oft beschleunigt.

SAFE - State Administration of Foreign Exchange

Sale-and-Leaseback: Eine spezielle Art des Leasings. Dabei
wird ein Vermdgensgegenstand von einer privaten oder juris-
tischen Person an eine Leasinggesellschaft verkauft, um ihn
anschlieBend zur Nutzung wieder zuriickzuleasen. Diese
Ausgestaltung kann fiir den Leasingnehmer steuerliche Vor-
teile bringen und seine Liquiditdt erhdhen.
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Sallie Mae: Spitzname fiir die SLM Corporation, ein halb-
staatliches Finanzinstitut, das gegriindet worden war als
Student Loan Marketing Association (SLMA). Diese Organisa-
tion verkauft vom Staat durch Biirgschaften besicherte An-
leihen an Geldgeber, um mit den dadurch eingesammelten
Finanzmitteln im Gegenzug Banken Studiendarlehen abzu-
kaufen. So tragt sie wesentlich zur Refinanzierung von Studi-
endarlehen in den USA bei.

Sandhill Road: Eine StraBBe im Menlo Park, Kalifornien, nicht
weit entfernt von der wohlhabenden Eliteuniversitdt Stan-
ford. Die StraBe zeichnet sich durch eine sehr starke An-
sammlung von Risikokapitalgebern (Venture Capitalists) aus,
die in den Feldern der Biotechnologie,  der
Reinraumtechnologie, des Internets, der Elektronik und der
Telekommunikation tatig sind. Dadurch ist die Sandhill Road
zu einem Inbegriff fiir die amerikanische Venture-Capital-
Branche geworden, ebenso wie die Wall Street als das Wahr-
zeichen der amerikanischen Hochfinanz gilt.

Santa Claus Rally: Die Erscheinung, dass die Bdrsenkurse
von Wertpapieren kurz vor Weihnachten (Santa Claus =
Weihnachtsmann) oder dem Jahresende noch einmal steigen.
Auch Year-End Rally genannt.

Saving Banks: Sparbanken oder Sparkassen in England oder
den USA. In den landlichen Gebieten der USA weisen viele
dieser Kreditinstitute Merkmale auf, die sie mit deutschen
Kreditgenossenschaften bzw. Genossenschaftsbanken ver-
gleichbar machen.
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Saving Gut: Dieser Ausdruck lasst sich am besten als Spar-
schwemme oder Spariiberschuss beschreiben. Er wurde in
den Berichten der amerikanischen Notenbank FED wahrend
der Zeispanne eines ausgepragten Konsumverzichts groBer
Teile der amerikanischen Bevdlkerung in den Jahren von
2008-2009 mehrfach benutzt, um die Problematik einer
zunehmenden Sparneigung aufzuzeigen. Der gegenwirtige
amerikanische Notenbank-Chef Ben Bernake hat diesen Be-
griff sehr oft in Vortragen als Begriindung benutzt, warum er
seine QE-Rettungsprogramme durchfiihren muss.

Scalping: In der Wirtschaftssprache die Handlungsweise
gewisser Ratgeber, Reporter oder Vermdgensverwalter,
preisgiingstig Aktien zu erwerben und durch scheinbar vor-
teilhafte Nachrichten deren Notierungen in die Hoéhe zu
treiben. Durch den kiinstlich erzielten Anstieg des Kurses
konnen die Drahtzieher des Scalping (,skalpieren”) satte
Gewinne einstreichen, wahrend hingegen viele Anleger mit-
tel- bis langfristig herbe Verluste hinnehmen miissen.
Scalping gilt in Deutschland als unzuldssige Marktmanipula-
tion und wird entsprechend sanktioniert. Eine Ubersicht mit
weiteren illegalen Bdrsenpraktiken finden Sie auf Seite 105.

Scout: Im Wilden Westen dienten oftmals Pelzjager oder
Indianer als Fihrtenleser (scout), um anhand von Hufabdrii-
cken oder sonstigen Anzeichen fliichtige oder entlaufene
Nutztiere aufzustébern. In der moderen Welt der Finanzin-
dustrie und der Venture-Capital-Branche sollen sogenannte
Scouts lukrative Investitionsobjekte aufspiiren. Die Personaler
kennen eine ahnliche Entsprechung im Talent-Scout, der
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besonders qualifizierte Mitarbeiter flr ein Unternehmen
entdecken und anwerben soll.

Scripophily: Das Sammeln historischer Wertpapiere als Frei-
zeitbeschaftigung, vergleichbar mit dem Briefmarkensam-
meln.

SDRM (Sovereign Debt Restructuring Mechanism): Verfah-
rensweise beim Umbau der Schulden von Staaten. Konkret
ein von der damaligen stellvertretenden Generalsekretarin
des Internationalen Wahrungsfonds, Anne Kruger, unterbrei-
teter Entwurf eines Insolvenzverfahrensrechtes fiir tber-
schuldete Staaten. In der gegenwartigen Diskussion, ob und
inwieweit man Staaten, die der Europdischen Wahrungsunion
angehdren, diese Mdglichkeit erdffnen soll, gewinnt dieser
Vorschlag zunehmend an Aktualitat.

SEC - Securities and Exchange Commission

Secondary Public Offering: Auch ,6ffentliche Zweitplatzie-
rung” genannt. Dabei bieten Altaktionare einer bdrsennotier-
ten Gesellschaft ihre Anteile gleichzeitig 6ffentlich zum Kauf
an, meist unter dem aktuellen Borsenkurs, um Kaufanreize
fiir die Erwerber zu schaffen.

Second Economy: Sogenannte Schattenwirtschaft. In Europa
und den USA ist damit der Teil der Nationalékonomie ge-
meint, der keine Steuern abfiihrt und nicht oder nur teilweise
erfasst ist. In Afrika hat der Begriff der Second Economy
teilweise eine andere Bedeutung. Dort steht er fiir Wirt-
schaftsbereiche, die nur durch die Unterstiitzung des Staates,
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gemeinniitziger Organisationen oder von Familienangehori-
gen am Leben erhalten werden.

Securities and Exchange Commission (SEC): Aufsichtsbe-
horde des Kapitalmarkts der USA, die den gesamten dortigen
Wertpapiermarkt liberwacht. Sie hat ihren Sitz in Washing-
ton, D.C. und wurde 1934 mit dem Securities Exchange Act
gegriindet als Antwort auf das schwere Einknicken der New
Yorker Borse im Jahr 1929. Jedes Unternehmen, das an einem
amerikanischen Wertpapiermarkt gelistet werden mdchte,
muss sich bei der SEC eintragen lassen und muss ihren An-
forderungen und Weisungen geniigen. Da die SEC zur Durch-
setzung ihrer Aufgaben legislative, judikative und exekutive
Vollmachten zustehen, wird sie oft scherzhaft, aber mit ei-
nem respektvollen Unterton, als die vierte Gewalt oder auch
als Octopus tituliert.

Seed Financing: Die zweite Stufe der Risikokapital-
Finanzierung von mit VC aufgezogenen Firmen. In der Regel
dienen diese Mittel der Produktentwicklung oder anderen
MaBnahmen der Forschung und Entwicklung in diesem Zu-
sammenhang.

Sell: Verkaufsempfehlung eines Analysten. Siehe die Uber-
sicht Seite 233.

Sell on good News: Dieser Spruch z3hlt zu den sogenannten
Borsenweisheiten. Man soll demnach verkaufen, wenn es
gute Nachrichten gibt, also die Gunst der Stunde nutzen.

Sell-Side Analysts: Dieser Gattung von Wertpapieranalysten
obliegt im Auftrag von Kapitalsammelstellen oder Rating-
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agenturen die Einschatzung, welche Aktien verkauft werden
sollen. Gegenstiick: Buy-Side Analysts.

Shake out: Zum einen ein manipulatives Vorgehen, bei dem
der Wert eines Wertpapiers durch Geriichte oder Andeutun-
gen vermindert wird. Zum anderen, in der Volkswirtschafts-
lehre, ein Prozess der 6konomischen Auslese, bei der die nicht
mehr wettbewerbsfahigen Firmen eines Wirtschaftszweiges
aus dem Markt herausfallen.

Shareholder Value: Der Wert (value) oder Nutzen eines
Wertpapiers fiir den Anleger und Eigentiimer. NaturgemaB
hat der Anleger (shareholder) vor allem ein Interesse an még-
lichst hohen Ausschiittungen und Kurssteigerungen. Verglei-
che - Stakeholder Value.

Shark - Raider

Shark Repellent: Ein Schutzschild zur Vermeidung feindli-
cher Ubernahmen. Durch den Erwerb teurer Vermdgensge-
genstdnde, die Ausgabe neuer Anteilsscheine oder die Erho-
hung der Zahl der zu einer hohen Abfindung berechtigten
Fiinrungskrafte soll eine feindliche Ubernahme besonders
schwierig gemacht werden. Kritiker sehen in solchen Strate-
gien allerdings eine Benachteiligung der Eigentiimer gegen-
tiber den Fiihrungskriften eines Unternehmens. Eine Uber-
sicht mit weiteren Abwehrstrategien finden Sie auf Sei-
te 112.

Shogun Bonds: In Japan von ausldndischen Finanzinstituten
ausgegebene Anleihen in Wahrungen, die nicht auf Yen lau-
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ten. Eine europdische Bank, die in Japan Eurobonds ausgibt,
verkauft daher Shogun Bonds.

Short Sale: Sogenannter Leerverkauf von Aktien. Damit ist
gemeint, dass ein Spekulant Aktien verkauft, die er noch gar
nicht erworben hat. Er handelt in der Erwartung, dass die
Aktien die er schon verduBert hat, unter den Preis fallen, zu
dem er sie verkauft hat; ansonsten erleidet er mit seiner
Spekulation einen herben Verlust. Mittlerweile sind solche
Spekulationsgeschifte in vielen Staaten der EU nicht mehr
erlaubt.

Showdown: Entscheidende Momente im Wirtschaftsleben,
wenn beispielsweise Jahres- oder Quartalszahlen eines bor-
sennotierten Unternehmens von den Entscheidungstragern
bekanntgegeben werden. Der Ausdruck stammt urspriinglich
aus dem Pokerspiel und bezeichnet den mit Spannung erwar-
teten Zeitpunkt, wenn alle Spieler ihre Karten aufdecken
missen.

Shylock: Wucherer, also jemand, der zu Wucherzinsen Geld
verleiht. Der Ausdruck entstammt einer Figur aus William
Shakespeares Theaterstiick ,Der Kaufmann von Venedig”, in
welchem ein skrupelloser Geldverleiher den Namen Shylock
tragt. Da das Stiick jedoch antisemitische Tendenzen enthilt,
gilt der Begriff Shylock als politisch nicht korrekt.

Silicon Valley: Der Ort in Kalifornien, der als Herzkammer
der amerikanischen Computerindustrie gilt. Silicon Valley
wird manchmal auch synonym fiir die amerikanische PC-
Industrie genutzt.
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Silver Thursday: Dieser ,silberne Donnerstag” ereignete sich
am 26. 03. 1980, als der Silberpreis durch das Platzen einer
Spekulationsblase um 50 % an Wert verlor. Hervorgerufen
war dies durch die texanischen Briider Nelson Bunker und
William Hunt, die lber einen langeren Zeitraum den Silber-
preis in die Hohe getrieben hatten.

SITC - Standard International Trade Classification

Skimming: Einerseits eine Preisstrategie, bei der zuerst mit
einem hohen Preis bei der besonders zahlungskraftigen Klien-
tel gleichsam abgesahnt (skimming) wird, bevor die weniger
zahlungskraftigen Kunden das Produkt auf dem Markt erwer-
ben konnen. Andererseits eine spezifische Form der Internet-
Kriminalitat. Dabei werden die auf dem Magnetstreifen von
EC- und Kreditkarten enthaltenen Daten mit raffinierten
Mitteln ausspioniert und auf kiinstlich erzeugte Karten Uber-
tragen, welche dann zum illegalen Erwerb von Waren ge-
nutzt werden.

Sleeping Beauty: Firmen, die in den Augen von Ubernahme-
geiern als ,schlafende Schonheiten* bzw. ,Dornréschen”
gesehen werden, was potenzielle Ubernahmeziele meint.
Meist verfligen diese Firmen iiber ein groBes Anlagevermo-
gen, dessen Einzelteile in der Summe einen héheren Wert
haben als die aktuelle Bérsenbewertung des Unternehmens
ausmacht.

Sleepy: Ein Optionsschein, der auf den Kurs eines Derivates
oder eines Indizes begeben wird. In den Optionsscheinbedin-
gungen des Sleepy ist eine Kursspanne angegeben. Wenn der
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Bezugskurs bis zum Ende der Laufzeit oder am Ende der Lauf-
zeit innerhalb dieser Spanne bleibt, dann erhidlt der Besitzer
der Option eine festgelegte Riickzahlung. Selbst wenn der
Kurs aus der Spanne herausfallt, erhdlt der Besitzer immerhin
noch eine Riickzahlung in Hoéhe des Sleepy-Betrages. Der
Sleepy ist also ein Optionsschein mit Sicherheitsnetz.

SLMA / SLM Corporation - Sallie Mae

Small-Caps: Unternehmen mit einer Marktkapitalisierung
von weniger als 500 Mio. EUR oder USD.

EUR oder
usb

Large-Cap

> 2000

Mid-Cap

500 - 2000

Small-Cap
< 500

Unternehmensklassen mit ihrem jeweiligen Umsatz



: 211 [

Smart Grid: Sogenannte lernfahige Stromnetze, die zukiinf-
tig in der Lage sein sollen, zeitnah und effektiv auf Anderun-
gen bei Stromangebot und Stromnachfrage reagieren zu
konnen. Gerade in der aktuellen Diskussion um Mdglichkeiten
einer flexiblen Einspeisung regenerativer Energien in unsere
Stromnetze gewinnen solche Denkansatze an Gewicht.

Smart Money: Bezeichnet in der Fachsprache der
Risikofinanzierer den Umstand, dass Griindern oder Pionieren
nicht nur Geld (money) bereitgestellt wird, sondern mindes-
tens ebenso wertvolles Know-how (smart = intelligent).

Smokestack Industry: Branchen wie die Automobilindustrie,
die Stahlindustrie und Teile der Maschinenbauindustrie, also
Sektoren der Wirtschaft, deren Wachstumschancen der Ver-
gangenheit angehdren.

Soft Landing: Eine sogenannte sanfte Landung in der Spra-
che der Volkswirte. Dies meint eine allméhliche Abkiihlung
der Wirtschaft im Anschluss an eine Hochkonjunkturphase.
Das Soft Landing ist gepragt von einem geringen, doch steti-
gem Wirtschaftswachstum und einer verhaltnismaBig niedri-
gen Arbeitslosenquote.

Soft Skills: Im Fachvokabular der Personalmanager all jene
Fahigkeiten, die eine erfolgreiche Flihrung von Mitarbeitern
und eine gute Zusammenarbeit mit Kollegen und Vorgesetz-
ten leichter und besser machen.

Soldier of Fortune: Auch Gliicksritter genannt. Im Finanz-
sektor versteht man darunter Privatpersonen, die danach
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trachten, durch riskante Spekulationen zu einem ansehnli-
chen Vermogen zu gelangen.

South Sea Company (SSC): Die so genannte Siidsee-Blase
begann mit der vom englischen Parlament im Jahre 1711
beschlossenen Griindung der Slidsee-Gesellschaft SSC. Die
Idee zur Griindung der Gesellschaft ging vom Grafen von
Oxford aus. Gegen Ubernahme der Heeresobligationen und
anderer Schuldverschreibungen des britischen Staates erhielt
die SSC das Handelsmonopol mit der Siidsee und Siidamerika.
Zwischen 1711 und 1720 konnten Investoren spekulative
Gewinne von bis zu 800 % machen, bis es in der zweiten
Jahreshélfte des Jahres 1720 zum Zusammenbruch der Ge-
sellschaft kam. Wahrend viele Anleger Geld verloren hatten -
etliche davon hatten sich sogar ruiniert - war es dem briti-
schen Staat gelungen, einen GroBteil seiner Staatsschulden
mit Hilfe dieser Firma abzubauen. Jedoch litt wie in Frank-
reich nach dem Mississippi-Bubble das Ansehen des Staates
und der britischen Banken unter diesem Vorfall und viele
Anleger transferierten ihr Vermdgen in die Niederlande. Dort
trugen diese Finanzmittel erheblich zum wirtschaftlichen
Aufstieg des Landes bei.

Sovereign Wealth Funds (SWF): Hoheitlicher Vermégens-
fonds, das sind die in der Presse oft erwdhnten Staatsfonds
Chinas, der arabischen Golf-Staaten, Russlands sowie einiger
weiterer asiatischer und afrikanischer Staaten. Diese Kapital-
sammelstellen erhalten Zufliisse aus den Einnahmen durch
den Verkauf von Erddl oder anderen Rohstoffen oder aus
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Exportliberschiissen ihres Landes und gewinnen als bedeu-
tende institutionelle Anleger immer mehr an Gewicht.

S&P 500 - Standard & Poor's Index

Spam: Listige oder gar als beldstigend empfundene E-Mails.
In fast allen Fallen enthalten diese unerwiinschten elektroni-
schen Nachrichten Werbebotschaften. Urspriinglich war
Spam der Markenname (Spam = Spiced Ham = Wiirzschin-
ken) einer britischen Konservennahrung. Da diese wahrend
des 2. Weltkriegs in England, den britischen Stitzpunkten
und Kolonien als eines der wenigen Lebensmittel, die keiner
Rationierung unterlagen, stark angepriesen wurde, entwi-
ckelte sich eine gewisse spdttische Ablehnung dieser Ware.
Daraus resultiert die herablassende und ablehende Nutzung
des Wortes Spam fiir ungebetene Werbebotschaften in unse-
rer heutigen Zeit.

Special Purpose Company (SPC) / Special Purpose Entity
(SPE) / Special Purpose Vehicle (SPV): Juristische Personen,
die im angloamerikanischen Rechtskreis mit einer besonderen
Absicht eingerichtet werden, man kann sie daher auch als
Zweckgesellschaften beschreiben. Sie werden vor allem fiir
strukturierte Finanzierungen benutzt, denn mit ihrer Hilfe
konnen einerseits die Vermdgensgegenstande vor Anspriichen
gegen den oder die Anleger geschiitzt werden. Andererseits
kénnen die Anleger mit Hilfe einer solchen Zweckgesellschaft
gleichfalls einen Zugriff auf ihre Vermdgenswerte abwehren,
eine von Fremdkapital bereitstellenden Glaubigern ausgehen-
de potenzielle Bedrohung. Special-Purpose-Gebilde sind bei
ABS- und MBS-Finanzierungen fast immer vorzufinden.
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Spillover: Die Ausstrahlung von positiven und negativen
Effekten okonomischer Einheiten auf ihre Umgebung. So
kann die Anbindung einer Stadt an einen Flughafen durch
eine gesteigerte Larmbelastung negative Spillover-Effekte
mit sich bringen. Jedoch kann das durch den Flughafen ge-
stiegene Angebot an Arbeitsplatzen auch als positiver Spill-
over-Effekt gesehen werden.

S&P Index = Standard & Poor's Index

Spin-off: Ausgliederung. Bei einem Spin-off wird ein Teil
eines Unternehmens als eigenstandige Firma ausgliedert. So
ist etwa Infineon ein Spin-off von Siemens. Die Alteigentii-
mer des ausgliedernden Unternehmens enthalten entweder
Geschaftsanteile an der auszugliedernden Firma oder das
Recht, solche Geschaftsanteile preisgiinstig zu erwerben.

Splitting: Die Aufteilung eines Wertpapiers in mehrere
Wertpapiere. Dies kann dem Ziel dienen, den Kurs fiir ein
Wertpapier glinstiger zu machen, damit sich Anleger, die nur
uber geringe finanzielle Mittel verfiigen, den Kauf des Papiers
leisten kénnen.

Sponsored Buyout: Ein von einer VC- oder Private-Equity-
Firma finanzierter Herauskauf von Unternehmenswerten oder
Unternehmensteilen, die dann oft von der ehemaligen Ge-
schaftsleitung oder einem Zusammenschluss ehemaliger
Mitarbeiter gekauft werden. Das verkaufende GroBunterneh-
men unterstiitzt danach seine einstmaligen Unternehmens-
teile weiterhin noch bei Vertriebs- und Marketingaktivitdten,
gleichsam wie ein Forderer.
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Spot Market: Borsen, an denen sofort gezahlt werden muss.
Darum heiBen diese Borsen auch Cash Markets oder Kassa-
markt. An ihnen werden zumeist Rohstoffe oder physische
Gegenstande gehandelt.

Spread: Gleichzeitiger Kauf und Verkauf von Kontrakten,
deren Kurse miteinander in Beziehung stehen, sich aber hin-
sichtlich ihrer Filligkeit unterscheiden. Durch eine Verande-
rung in der Kursdifferenz soll hierbei ein Gewinn entstehen.

SPV - Special Purpose Vehicle

Square Deal: Einerseits Prasident Theodore Roosevelts Pro-
gramm zur Stimulierung der amerikanischen Binnenwirt-
schaft. Sein Vorhaben beruhte auf drei Saulen: 1. Erhaltung
von Rohstoffen und Natur der USA. 2. Uberwachung aller
Aktiengesellschaften und Konzerne. 3. Erweiterter Verbrau-
cherschutz. Andererseits ein Geschaft, das fiir beide oder alle
einbezogenen Vertragsparteien als vorteilhaft anzusehen ist.

Squeeze out: Vorgehensweise, die es Mehrheitsaktionédren
erlaubt, Minderheitsaktiondre gegen Barabfindung aus dem
Unternehmen ,herauszupressen”. Das Squeeze out ist in
Deutschland ab einem Mehrheitsanteil von 95 9% zulassig.
Gegenwartig gibt es Bestrebungen, diesen Anteil zugunsten
der Mehrheitsaktionare auf 90 % abzusenken.

SSC - South Sea Company

Stagging: Bei einem Borsengang einer Aktiengesellschaft,
bei dem absehbar ist, dass viele Anleger nicht die von ihnen
bestellten Menge an Aktien erhalten werden, geben gewisse
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Anleger eine wesentlich groBere Zahl an Aktien an, um Gber-
haupt bei der Vergabe von Aktien zum Zuge zu gelangen.
Dies bezeichnet man dann als Stagging.

Stakeholder Value: Der Vorteil, den sich zum Beispiel Mitar-
beiter oder Lieferanten eines Unternehmens erwarten. Fiir sie
haben eine solide Geschaftsflihrung und die Sicherheit des
Arbeitsplatzes eine hdhere Prioritat als die Entwicklung des
Borsenkurses eines Wertpapieres. Im Gegensatz oder in Kon-
kurrenz zum Stakeholder Value steht der Shareholder Value.

Standard International Trade Classification (SITC): Inter-
nationales Warenverzeichnis fiir den AuBenhandel, ein Ver-
fahren zur Einstufung von Handelswaren im Rahmen der
AuBenhandelsstatistik. Das System wurde von der UN ausge-
arbeitet und hat die Aufgabe, die Warenstrome zwischen
unterschiedlichen Landern messbar zu machen.

Standard & Poor's Index (SE&P Index): Ein sehr umfassender
Aktienindex des amerikanischen Wertpapiermarktes, in dem
zwischen 100 und 500 Aktienwerte enthalten sind, die nach
einem aussagekraftigen Querschnitt gewichtet sind. Am
bekanntesten ist der S&P 500, der die 500 gréBten an ameri-
kanischen Kapitalmarkten gehandelten bdrsennotierten Un-
ternehmen abbildet.

Standby Credit: Ein Kredit, der Lindern mit eingeschrankter
oder fehlender Zahlungsfahigkeit vom Internationalen Wah-
rungsfonds oder von Zentralbanken gewahrt wird, um deren
Zahlungsunfahigkeit zu verhindern.
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Star Ranking: Ein vom amerikanischen Finanzdienstleister
Standard & Poor's entwickeltes Prognoseinstrument, mit dem
die Analysten dieses Unternehmens ergriinden, wie sich eine
bestimmte Aktie ihrer Ansicht nach innerhalb der nédchsten
6-12 Monate im Vergleich zum S&P 500 Index entwickeln
wird.

Stars: Mit Venture Capital geférderte Unternehmen wie z. B.
Facebook, die sich bewundernswert erfolgreich entwickeln.

Start-up: Unternehmen in der Griindungs- oder auch Start-
Phase, in der VC-Philosophie auch Unternehmen, die am
Anfang ihres Wachstumszyklus stehen.

State Administration of Foreign Exchange (SAFE): Die
chinesische Behorde fiir Wahrungsmanagement und Devi-
senbewirtschaftung des Staates. Fachleuten zufolge befinden
sich auf den Konten der SAFE Devisenreserven von nahezu
2,5 Billionen USD.

Stock Deal - Asset Deal

Stock Options: Auch Aktienoptionen genannt. Mit ihnen
konnen Flihrungskrafte und Angestellte einer bérsennotierten
AG oder einer Firma, die den Borsengang anstrebt, am Erfolg
des Unternehmens teilhaben, was als Leistungsanreiz einge-
setzt wird.

Stock Picking: Eine Aktienanlagestrategie, die gewisse Ak-
tien herausfiltert, welche sich scheinbar besser entwickeln
als der Gesamtmarkt, d. h. der Aktienmarktindex.
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Stop-buy Order: Ein Kaufauftrag, der vorschreibt, dass ein
Wertpapier zu dem nadchstmoglichen Preis zu kaufen ist,
sobald der Kurs dieses Wertpapiers eine bestimmte Preis-
Hiirde genommen hat.

Stop-loss Order: Ein Verkaufsauftrag, der vorschreibt, dass
ein Wertpapier zum bestmdoglichen Preis zu verduBern ist,
sobald der Kurs dieses Wertpapiers eine bestimmte Wert-
grenze unterschreitet.

Straddle: Eine Optionsstrategie, der Kauf oder Verkauf einer
gleichen Zahl von Kauf- (Calls) und Verkaufsoptionen (Puts)
auf den gleichen Basiswert bei gleichen Basispreisen und
gleicher Laufzeit.

Strangle: Eine Optionsstrategie dhnlich dem Straddle. So
wird auch der Strangle mit einem Call und einem Put gebil-
det, jedoch mit unterschiedlichen Basispreisen bei gleicher
oder auch verschiedener Laufzeit.

Street Sweep: Anlagestrategie, bei der die Aktien eines Ziel-
unternehmens, meist zum Zweck der Ubernahme, schnell
aufgekauft werden sollen, bevor noch AbwehrmaBnahmen
maglich sind.

Street Value: Der Wert, den ein Vermdgensgegenstand wie
ein Edel- oder auch ein Buntmetall auf dem Schwarz- oder
Graumarkt besitzt. In den Zeiten der Rohstoff-Hausse ldsst
sich beispielsweise feststellen, dass in zunehmendem MaBe
Kabel, die Kupfer enthalten, entwendet werden, weil Kupfer
von gewissen Handlern zu verhaltnismiBig hohen Preisen
aufgekauft wird.
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Stress Test: Eine Modellrechnung oder das Durchspielen
eines Szenarios, um festzustellen, inwieweit Linder oder
Banken in ihrer gegenwartigen wirtschaftlichen Verfassung
schwierige Marktsituationen meistern kdnnen. Beispielsweise
hat die EU alle gr6Beren europdischen Banken einem Stress
Test unterzogen, um zu lberpriifen, ob diese mit ihrer derzei-
tigen Ausstattung an Eigenkapital schwierige wirtschaftliche
Lagen bestehen konnten. Etliche Banken der EU haben diesen
Stress Test nicht bestanden.

Stripping: Das Zerlegen einer Anleihe in die urspriingliche
Anleihe und die Zinsscheine. Dadurch kdnnen beide Bestand-
teile an der Bdrse getrennt voneinander gehandelt werden.

Strong Buy: Im Wortschatz der Wertpapieranalysten eine
ausgepragte Empfehlung zum Kauf eines Wertpapiers. Siehe
die Ubersicht Seite 233.

Subprime Crisis: Als sich im Friihjahr 2007 auf dem nord-
amerikanischen Markt fiir Hypothekenkredite mit geringer
Bonitédt die Zahlungsausfalle hauften, fiihrte das in der Fol-
gezeit zu erheblichen Neubewertungen von Krediten und
schlieBlich sogar zur Schieflage der groBen Hypotheken-
finanzierer in den USA. Da die Refinanzierung der nordameri-
kanischen Hypothekenkredite auf den internationalen Fi-
nanzmarkten in Form von Kreditverbriefungen stattfand,
schwappte die Krise auch auf die Finanzméarkte und das Ban-
kensystem der anderen Industrielander Gber. Nur durch das
beherzte Eingreifen aller Regierungen der G8/G20 konnte die
globale Finanzkrise eingeddmmt werden. Um zu verstehen,
warum die Zahlungsunfahigkeit einer verhaltnismaBig klei-
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nen Zahl von Kreditnehmern das amerikanische Finanzsystem
bis an den Rand des Abgrunds gebracht hat, muss man sich
vor Augen fiihren, dass die Amerikaner ein vollig anderes
System der Besicherung kennen als beispielsweise die Euro-
paer.

Wahrend in Europa ein Hypothekenkreditnehmer nicht nur
mit der Immobilie haftet, sondern auch persénlich und unbe-
schrankt, ist die Haftung des amerikanischen Hypothekenkre-
ditnehmers meistens lediglich auf die Immobilie begrenzt.
Sobald die Immobilie zwangsversteigert oder ihm von der
Bank entzogen wird, ist er schuldenfrei und muss auch kei-
nen Offenbarungseid leisten. Zur Beitreibung der Schulden
steht der Bank lediglich die Immobilie zur Verfligung. Wenn
diese nicht verwertbar ist, ist damit auch das ausgeliehene
Geld verloren.

Dutch Missis-
Tulip sippi Black Black Black Subprime
Crash Bubble Friday Tuesday Monday Crisis
I I I I I
1637 1719 1869 1929 1987 2007

Bedeutende Crashs und Wirtschaftskrisen

Suicide Pills: Eine Abwehrstrategie gegen feindliche Uber-
nahmen. Die zugehdrigen MaBnahmen machen die Lage der
Gesellschaft in der Situation der Ubernahme so unhaltbar,
dass sich die Firma auflésen misste, um ihnen nachzukom-
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men. Beispielsweise kann dies eine Vorschrift sein, dass im
Falle einer feindlichen Ubernahme die Aktionire das Recht
haben, ihre Eigenkapitalanteile in Verbindlichkeiten gegen-
iiber dem Unternehmen umzuwandeln. Eine Ubersicht mit
weiteren Abwehrstrategien finden Sie auf Seite 112.

Sunk Costs: In der Vergangenheit getadtigte Ausgaben oder
entstandene Verluste, die durch keine MaBnahme mehr riick-
gangig gemacht werden kdnnen und die dem Unternehmen
auch nicht zum Nutzen gereicht haben.

Sun Spots: Das Phdnomen, dass immer wieder bestimmte
Ereignisse als flir wirtschaftliche Vorgange relevant bezeich-
net werden, obgleich es dafiir keinerlei wissenschaftlich
stichhaltige Belege gibt. So behaupten einige amerikanische
Wirtschaftsjournalisten, dass sie einen Zusammenhang zwi-
schen den Ergebnissen des Superbowls (Meisterschaftsspiel
im amerikanischen Football) und den Kursentwicklungen an
der Wall Street nachweisen kdnnen.

Suspended: Bedeutet in der Sprache der Finanzanalysten,
dass die Bewertung eines Wertpapiers oder eines Landes
derzeit nicht durchfihrbar ist.

Swap: Man unterscheidet allgemein zwischen Wahrungs-
Swaps und Zins-Swaps. Bei ersteren werden Verbindlichkei-
ten in verschiedenen Wahrungen getauscht, einschlieBlich
der Zinszahlungen. Bei letzteren tauschen Schuldner feste
gegen variable Zinsverpflichtungen.

Sweet Equity: Unternehmensanteile, die ein Griinder einer
Firma von einem Business Angel oder einer VC-Firma als
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Belohnung fiir seine Bemiihungen gleichsam wie ein Bonbon
(sweets) erhilt, meist in Form von Aktien. Hiufig wird vom
Griinder oder den Griindern erwartet, dass sie diese Anteile
bei einem Bdrsengang oder bei der VerduBerung der Firma an
einen industriellen Investor auch mit verkaufen.

Sweetheart Deal: Ein Angebot, das ein Unternehmen dem
anderen wahrend einer Fusion oder dem Verkauf einer Firma
unterbreitet und das so vorteilhaft ist, das es nicht abgelehnt
werden kann.

SWEF - Sovereign Wealth Funds

SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial
Telecommunication): Eine in Briissel ansassige Firma, die eine
Schliisselstellung bei der Weitergabe von Bankdaten beim
Auslandzahlungsverkehr der Banken innehat. Die Trager der
SWIFT sind mehrere Tausend Kreditinstitute aus nahezu 100
Landern. Ohne die Existenz der SWIFT ware die Abwicklung
des internationalen Geschaftsverkehrs der Banken wesentlich
miihseliger.

Tangible Asset: Vermdgenswerte mit greifbaren Eigenschaf-
ten, wie Geb3ude, Maschinen oder Arbeitskleidung. Ihr Ge-
genteil sind die Intangible Assets.

Tape Racing: Eine ungesetzliche Handlungsweise, bei der ein
Wertpapierberater aus einem GroBauftrag eines Mandanten
Nutzen zieht, indem er zundchst ein Geschaft auf eigene
Rechnung abwickelt, bevor er die Order des Mandanten
durchfiihrt.
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TARGET2 (Trans-European Automated Real-time Gross Sett-
lement Express Transfer System 2): Eine Art von Girokonto,
das die Deutsche Bundesbank fiir die Geschéfts- und Zent-
ralbanken der am Europdischen Wahrungssystem beteiligten
Lander eingerichtet hat.

TARP - Trobled Assets Relief Program

Task Force: In der Wirtschaft ein Expertengremium, das
eigens zur Bewdltigung einer schwierigen Aufgabe zusam-
mengestellt wurde. Beispielsweise kdnnte man eine Einheit,
die Finanzprobleme eines Mitgliedslandes der EU l18sen soll,
als Task Force bezeichnen.

Tax Cuts: Bedeutet schlicht Steuerkiirzungen.

Tax Haven: Eine Steueroase. Das sind Orte oder Linder, die
Unternehmen oder Privatpersonen niedrige Einkommens- und
Korperschaftssteuern anbieten. In manchen dieser Steueroa-
sen haben Unternehmen sogar die Mdglichkeit, die Steuerbe-
lastung regelrecht auszuhandeln. Inwieweit dies noch ethisch
vertretbar ist, stellt allerdings eine andere Seite dar.

Tax Umbrella: Steuerlich relevante Verlustvortrage, die Un-
ternehmen zur Aufrechnung mit noch zu erzielenden Gewin-
nen lber ldngere Zeit nutzen kdnnen.

TBTF - Too big to fail

Tea Party Movement: Eine konservative Strémung der US-
amerikanischen Politik, die vehement fiir radikale Schritte
zum Schuldenabbau beim amerikanischen Staatshaushalt
eintritt. So fordert sie beispielsweise massive Kiirzungen im
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Sozialhaushalt. Sie wehrt sich gegen jedes Vorhaben zur
Erhéhung von Steuern und verlangt im Gegenteil sogar deut-
liche Steuersenkungen. Durch ihre Namenswahl zeigt diese
politische Gruppierung auf, dass sie ihre Anliegen ebenso
konsequent zu verfolgen gedenkt wie einst diejenigen ameri-
kanischen Siedler, die im 18. Jahrhundert als ,Boston Tea
Party" den Unabhangigkeitskrieg mit der Kolonialmacht Eng-
land auslésten. Dieser begann mit der Erstlirmung britischer
Handelsschiffe, die Tee (tea) geladen hatten.

Teaser Rates: Sogenannte Lockzinsen. In Phasen der wirt-
schaftlichen Depression sollen diese sehr niedrigen Zinsen
auf Fremdkapital Investoren gleichsam anziehen und zur
Kreditaufnahme verleiten.

TER - Total Expense Ratio

Term Federal Funds: Entspricht in der deutschen Finanz-
sprache dem Ausdruck ,Termingelder".

TEU > Twenty-Foot Equivalent Unit

Threadneedle Street: Die StraBe, in der die britische Noten-
bank ihren Sitz hat. Daher wird dieser Topos auch stellvertre-
tend fiir die Bank of England oder auch das britische Pfund
genutzt.

Tick: Die kleinstmdgliche Schwankung eines Wertpapierkur-
ses.

Time Lag: In der Volkswirtschaftspolitik die Zeitspanne, die
zwischen dem Ergreifen einer wirtschaftspolitischen Mal3-
nahme und dem Erreichen des angestrebten Ziels vergeht.
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Time Spread > Horizontal Spread

Timing: Bezeichnet die Gabe oder die Strategie, den richtigen
Zeitpunkt fiir den Kauf oder Verkauf von Wertpapieren zu
finden.

Tin Parachute: Eine Vereinbarung, die gleichsam als Sicher-
heitsnetz fiir einfache Arbeitnehmer dient, wenn diese ihren
Arbeitsplatz durch eine feindliche Ubernahme verlieren. Im
Gegensatz zum Golden Parachute fiir Fiihrungskrafte ver-
brieft der Tin Parachute einfachen Arbeitnehmern rechtsver-
bindliche Abfindungszahlungen und Sozialversicherungsleis-
tungen. Der Tin Parachute kann daher auch als Schutzschild
zur Abwehr feindlicher Ubernahmen angesehen werden, denn
er biirdet dem Ubernahme-Geier hohe finanzielle Lasten auf.
Eine Ubersicht mit weiteren Abwehrstrategien finden Sie auf
Seite 112.

TM - Trademark

Tobin Tax: Eine vom US-Finanzwissenschaftler James Tobin
vorgeschlagene Steuer. Durch Belastung der kurzfristigen
Devisentransaktionen mit beispielsweise 0,05 % verspricht
dieser sich die Abnahme solch hochspekulativer Geschafte.
Kritiker seines Steuervorhabens halten ihm vor, dass seine
Steuer nur die Symptome von Ungleichgewichten an den
Devisenmarkten, aber nicht die Ursachen bekdmpft.

Tokyo Stock Price Index (TOPIX): Ein 1988 am Kapitalmarkt
von Japans Hauptstadt Tokio eingefiihrter Aktienindex, der
lange Zeit nicht an den Bekanntheitsgrad des Nikkei 225
Index heranreichen konnte. Mittlerweile wird er aber mit der
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Abbildung von nahezu 1700 an der Borse von Tokio gehan-
delten Aktiengesellschaften von vielen Finanzanalysten als
Wertmesser fiir den japanischen Wertpapiermarkt dem Nikkei
vorgezogen.

Tombstone: In der Finanzwirtschaft sind dies Anzeigen in
fiihrenden Zeitungen, die eine bereits durchgefiihrte Ausgabe
von Wertpapieren oder eine abgeschlossene Fusion dem
Fachpublikum verkiinden. Tombstones gelten als bewdahrte
Werkzeuge der Kommunikation im Finanzbereich, die grund-
satzlich fir alle beteiligten Parteien vorteilhaft und er-
wiinscht sind.

Too big to fail (TBTF): Darunter verstehen die Regierungen
der G8 wahrend der seit dem Jahr 2007 anhaltenden Finanz-
und Wirtschaftskrise solche Unternehmen, deren Untergang
fur die Finanzwirtschaft oder den Arbeitsmarkt des Landes
auBerordentlich schwere Folgen nach sich gezogen hatte.
Daher schien es unumganglich, diese Firmen zu retten, auch
wenn dies viele Milliarden Dollar oder Euro kostete. Ein Bei-
spiel fiir eine solche TBTF-Firma in Deutschland ist die Hypo
Real Estate, deren Insolvenz den Zusammenbruch fiir den
organisierten Pfandbriefmarkt in Europa bedeutet hatte.

Top-down Approach: Managementansatz, der Probleml6-
sungen durch eine genaue Betrachtung des Unternehmens-
aufbaus vom Management bis hin zu den weisungsabhangi-
gen Mitarbeitern durchgeht.

TOPIX - Tokyo Stock Price Index
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Topping out: Ein Wertpapier, das den Gipfel seines Kurspo-
tenzials erreicht hat und dem nun der Abstieg droht.

Top Ten: In der Sprache der Bank- und Borsenwelt die zehn
begehrtesten Investmentfonds oder die zehn am stdrksten
gehandelten Aktien.

Torpedo Stock: Eine Aktie, die massiv gefallen ist und den
Eindruck erweckt, dass sie noch weiter absinken wird, wie ein
von einem Torpedo getroffenes Schiff. Eine solche Aktie fallt
rasch, bis sie irgendwann den metaphorischen Meeresboden
erreicht, ohne dass man verlasslich sagen kdnnte, wann das
sein wird.

Schematischer Kursverlauf eines Torpedo Stocks

Total Expense Ratio (TER): Auch Gesamtkostenquote ge-
nannt. Ein MaBstab fiir die laufenden Kosten, die in einem
Investmentfonds wahrend eines Jahres anfallen. Als wichtige
Punkte zdhlen dabei Aufwendungen fiir einen Emissionspros-
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pekt, Borsenzulassungen oder Depotgebiihren. Grundsatzlich
sollte die TER zwischen einem und zwei Prozentpunkten
liegen.

Total Return Index: Diese Art von Indizes, zu denen z. B. der
DAX gehort, erfassen neben den Kursverdanderungen auch die
Ertrdge der Indexwerte, ndmlich die Dividendenzahlungen.

Toxic Assets: Wertlos gewordene Wertpapiere, die wie Gift-
mill in den Bilanzen vieler Banken auf der ganzen Welt lie-
gen. Zumeist handelt es sich um Spielarten von Mortgage
Backed Securities, mit denen Subprime-Loan-Kredite an
fremde Investoren auf dem Kapitalmarkt weitergereicht wur-
den. So wurden riskante Kapitalanlagen auf Investoren und
Banken in der ganzen Welt verteilt. Um Bilanzen von diesen
Wvergifteten” (toxic) Wertpapieren zu reinigen, schuf man
nach japanischem und schwedischem Vorbild in Europa und
den USA die sogenannten Bad Banks. Diese dienen gleichsam
als Endlager fiir den Giftmdill der Finanzindustrie.

Tracking Stocks: Auch Geschaftsbereichs-Effekten genannt.
Statt einer Beteiligung an den laufenden Gewinnen des ge-
samten Unternehmens gewdhren diese Aktien nur eine Teil-
habe an den Profiten eines gewissen Bereichs. Nichtsdesto-
trotz garantieren Tracking Stocks ihren Inhabern die gleichen
Aktiondrsrechte, wie Beteiligung an Gewinn und
Liquidatitionserlds, Stimmrecht auf der Hauptversammlung
und das Recht auf Auskunft in wichtigen Angelegenheiten.
Allerdings beziehen sich diese Rechte eben nur auf den be-
zeichneten Geschéaftsbereich und nicht auf das ganze Unter-
nehmen. Vor der Emission von Tracking Stocks ist eine Auf-
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teilung und klare Abgrenzung der verschiedenen Bestandteile
des Unternehmens zwingend erforderlich. Dazu zahlt auch
eine getrennte Rechnungslegung fiir denjenigen Bereich der
Gesellschaft, auf den die Tracking Stocks eine Beteiligung am
Gewinn verbriefen. In Deutschland nur sehr selten als In-
strument der Finanzierung genutzt.

Track Record: Charakterisiert den kaufménnischen Erfolg der
Geschaftsleitung eines Unternehmens oder einer Kapital-
sammelstelle. Meist beruht ein Track Record auf einer Mehr-
zahl von erreichten Parametern. Das konnen beispielsweise
eine Umsatzsteigerung, eine Steigerung des Gewinns sowie
der Abbau von Unternehmensschulden sein.

Trademark (™): Steht fiir eine unregistrierte Warenmarke im
Vergleich zum eingetragenen Markennamen ®. Der Urheber-
rechtsschutz ist bei der Kennzeichnung mit ™ sehr einge-
schrénkt.

Trade Sale: Der Verkauf eines VC-Investments an einen in-
dustriellen Investor. So kann die Desinvestition der Unter-
nehmensbeteiligung eines Business Angels oder einer Corpo-
rate-Venture-Capital-Gesellschaft nicht nur durch Verkauf
an eine Kapitalsammelstelle oder durch einen Borsengang,
sondern auch durch VerduBerung an ein Industrieunterneh-
men erfolgen.

Trade Terms: Handelsklauseln. Zu Beginn des 20. Jahrhun-
derts erkannte man die Bedeutung weltweit giiltiger Han-
delsklauseln und schuf die Trade Terms. Sie konnen gleichsam
als Vorldufer der heute weltweit anerkannten, von der ICC
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verfassten Incoterms angesehen werden. Die Tradition sol-
cher zwischen Kaufleuten gebrduchlicher Handelsbrduche
reicht bis in das GroBbritannien des 17. Jahrhunderts zuriick.

Trade Union: Bezeichnung der Gewerkschaften in GroBbri-
tannien.

Trading: Kurzfristiger Kauf und Verkauf von Effekten, also
Wertpapieren, mit der Absicht, Kursschwankungen auszunut-
zen und daran zu verdienen.

Trading up: Die Aufwertung oder Ausweitung des Warenan-
gebotes einer Handelsfirma oder eines Geschaftes.

Treasure Hunter: In der Finanzindustrie sind unter solchen
.Schatzjdgern” mittlerweile Firmen mit Hightech-Ausriistung
zu verstehen, die von risikofreudigen Investoren mit Wagnis-
kapital ausgestattet nach Schétzen auf dem Meeresgrund
oder in abgelegenen Gegenden suchen. Manche dieser Expe-
ditionen waren fiir die Kapitalgeber auBerordentlich gewinn-
bringend, andere hatten fiir die Anleger einen Totalverlust
zur Folge.

Treasury Department: Das Finanzministerium der USA oder
auch die Finanzabteilung eines groBen Unternehmens.

Trigger: Auch Signallinie genannt. In der Markttechnik, ei-
nem Ansatz der technischen Wertpapieranalyse, bezeichnet
der Begriff so etwas einen Messfiihler. Wenn er (iberschritten
wird, hat dies oft die Empfehlung von Kauf- bzw. Verkaufsor-
ders zur Folge.
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Trigger Rate: Zinssatz, dessen Erreichung durch Uber- oder
Unterschreiten eines Referenzzinssatzes die unumkehrbare
Umwandlung eines zinsvariablen in einen festverzinslichen
Titel bewirkt.

Triple A > AAA

Triple Witching Day: Auch dreifacher Hexensabbat genannt.
Der letzte Handelstag fiir den Dax-Future, die Aktien und die
Dax-Optionen. An dem Namen kann man erkennen, dass sich
auch an der Borse noch ein Kérnchen Aberglauben bewahrt
hat.

Troubled Assets Relief Program (TARP): Programm zur
Entlastung von in Schwierigkeiten geratenen Vermdgenswer-
ten, ein von der amerikanischen Regierung 2008 wahrend der
Finanzkrise aufgelegtes 356 Milliarden Dollar schweres Ret-
tungspaket. Mit dieser MaBnahme sollte amerikanischen
Banken die WahImdglichkeit erdffnet werden, sich von toxi-
schen Wertpapieren zu befreien. Das TARP gilt als die bedeu-
tendste MaBnahme, die die US-Regierung ergriffen hat, um
der Subprime-Krise zu begegnen.

Troy Ounce: Die fiir Edelmetalle gebrauchliche Gewichtsein-
heit Feinunze, die 31,1035 Gramm entspricht.

True Sale Securitization: Forderungen einer oder mehrerer
Kreditinstitute werden zu einer Einheit zusammengefasst und
an eine Special Purpose Company weitergereicht, welche
dann Wertpapiere ausgibt. Diese werden anschlieBend in
Tranchen mit unterschiedlichem Risikogehalt am Kapital-
markt an Investoren verkauft.
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Turnaround Stocks: Aktien, die einen erheblichen Kursver-
lust erlitten haben, nun aber nach Meinung von Investoren
oder Analysten vor einem grandiosen Aufstieg oder Wieder-
aufstieg stehen.

Twenty-Foot Equivalent Unit (TEU): Die gingige Grund-
groBe fiir Schiffscontainer, deren Norm auf der ganzen Welt
einheitlich angewendet wird.

Tycoon: Industriemagnat. Urspriinglich verwendet in der
Olindustrie, als Qil Tycoon fiir ,Olbaron”. Das Wort stammt
aus der chinesischen Sprache, in der Taikun (im Englischen
als ,tycoon" geschrieben) ,groBer Fiihrer" bedeutet.

Ultimo-Factoring: Factoring am letzten Tag eines bestimm-
ten Zeitraumes, die VerduBerung einer Forderung an einen
Factor fiir eine auBerordentlich kurze Zeitspanne, meist aus
Griinden der Bilanzkosmetik oder zur Verbesserung der Kre-
ditwirdigkeit.

Umbrella Funds: Auch Dachfonds genannte. offene Kapital-
sammelstellen, die von lhnen verwaltete Finanzmittel nicht
unmittelbar in Wertpapiere anlegen. Vielmehr investieren
Dachfonds ihr Kapital vollstandig in andere Investmentfonds.
Mitunter werden die einzelnen in einem Umbrella Fund be-
findlichen Fonds auch als Sub-Funds bezeichnet.

UNCTAD (United Nations Conference on Trade and Develop-
ment): Die von den Vereinten Nationen eingesetzte Organisa-
tion zur Férderung von Handel und Entwicklung.
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Underlying Asset: Im Derivatehandel der Basiswert, auch
Basis-Objekt genannt. Ein Basiswert ist stets die BezugsgroBe
eines Derivatgeschafts oder Terminkontrakts. Bei einem Roh-
stoffterminkontrakt z. B. iiber Kakao wére dies eine bestimm-
te Menge Kakao von einer gewissen Giite.

Underperformer: Ein Wertpapier, das sich schlechter entwi-
ckelt, als es von den Analysten aufgrund seines Potenzials
erwartet worden ware.

Outperformer Market Performer  Underperformer
Overweight Equal Weight Underweight
Add Neutral Reduce
Longterm Buy Longterm Hold Downgrading
Accumulate

Strong Buy

Under Review: Bedeutet in der Sprache der Finanzanalysten,
dass die Bewertung fiir ein Wertpapier oder ein Land aktuell
gepriift oder verandert wird.

Under the Counter (UTC): Giiter, die nicht im offiziellen
Handel, sondern sozusagen ,unter dem Ladentisch" verkauft
werden. In der Bank- und Bdérsensprache gelten einige Pro-
dukte des grauen Kapitalmarktes als UTC-Produkte, wenn
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diese nicht allgemein erhaltlich sind und als undurchsichtig
angesehen werden. Gegenteil: Over the Counter.

Underwater: In den USA Bezeichnung fiir Hypotheken-
schuldner, deren Kreditschulden den Wert ihrer Immobilie bei
weitem liberschreiten und die auch sonst keine Mittel haben,
um ihre Immobilienschulden weiter zu bedienen. Sie sind
metaphorisch gesehen quasi, so die direkte Ubersetzung des
Wortes, ,unter Wasser".

Underweight: Gem3B einer vom Investmenthaus Morgan
Stanley 2002 erdachten dreistufigen Skala  heiBt
underweight, dass ein Wertpapier sich schlechter entwickelt
als der Markt. Underweight kann im Jargon der Finanzanalys-
ten als Empfehlung aufgefasst werden, ein Wertpapier zu
verkaufen. Siehe die Ubersicht Seite 233.

Underwriter: Im angloamerikanischen Raum diejenigen
Banken oder Wertpapierhandelsunternehmen, die durch den
Erwerb der Wertpapiere vor dem offentlichen Handel den
Erfolg einer Emission garantieren.

Unfriendly Takeover: Die Ubernahme eines Unternehmens
gegen den Willen der Unternehmensleitung, der Belegschaft
oder auch der alten Anteilseigner.

Unitary Tax: Eine von Politikern aller groBen Industriestaa-
ten gewiinschte Abgabe, die als Korperschaftssteuer die
weltweit anfallenden Gewinne der multinationalen Konzerne
einheitlich abschopfen soll. Allerdings ist dieses Konzept
stets am Widerstand der groBen Konzerne gescheitert, die
stets beteuern, dass ihre Politik, Gewinne mdglichst in Nied-
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rigsteuerldandern zu versteuern, auch dem Erhalt von Arbeits-
platzen im Heimatland diene.

Unit of Trading: Die Mindestmenge, die fiir den Kauf oder
Verkauf eines Wertpapiers erforderlich ist, damit das Ge-
schaft abgewickelt wird. Im Bereich der Effekten wird oft
eine MindestgréBe von 100 Stiick pro Kontrakt gefordert.

Unlimited Liability: Unbeschrankte Haftung eines Ge-
schaftsmannes oder einer Privatperson. Gegenteil: Limited
Liability wie bei einer GmbH oder AG.

Unlisted Trading: Der auBerborsliche Wertpapierhandel bzw.
der Handel von Wertpapieren im Freiverkehr.

Unsecured Liabilty: In der angloamerikanischen Finanzwirt-
schaft solche Darlehen, fiir die dem Glaubiger vom Schuldner
keine oder keine nennenswerten Sicherheiten gestellt wur-
den.

Upgrading: In der Sprache der Finanzanalysten die Verbesse-
rung der Rating-Benotung eines Wertpapiers.

Upmarket: Marktsegment oder Markt fiir hoherwertige Giiter
bzw. hochqualitative Waren.

Upper Ten Thousand: Auch in der Kurzform ,Upper Ten".
Steht im angloamerikanischen Raum fiir die Spitze der Ober-
klasse, die ,oberen Zehntausend". Synonym: High Society.

Upside Risk: Auch Hochzinsfalle genannt. Das Risiko eines
Kreditnehmers, dass der Marktzins fiir Darlenen wéhrend der
Laufzeit des Kredites unter den mit der Bank vertraglich
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fixierten und daher juristisch bindenden hoheren Zins fallt.
Argerlich ist dies gerade bei Hypothekenkrediten, wenn der
Schuldner an die Bank einen wesentlich hdheren als den
marktiliblichen Zins entrichten muss.

Urban Legends: In der Finanzwelt Geriichte, die von vielen
Marktteilnehmern fiir bare Miinze genommen wurden. So
trieb wahrend der Euro-Krise 2011 das Gerlicht, China werde
massenweise Anleihen der Republik Griechenland kaufen,
kurzfristig die Notierungen griechischer Staatsanleihen in die
Héhe.

US GAAP (United States Generally Accepted Accounting
Principles): Die in den USA am meisten genutzte und am
starksten anerkannte Form der Rechnungslegung, die aller-
dings von den Grundsdtzen des deutschen HGB stark ab-
weicht. Wahrend die US GAAP im Interesse der Anteilseigner
einen klaren und angemessenen Ausweis der Ertrage fordern,
finden im HGB die Vorschriften der kaufmannischen Vorsicht
und des vorausschauenden Wirkens in héherem MaBe Be-
riicksichtigung.

Usury Law: Gesetze gegen Wucher im Bereich der Bereitstel-
lung von Krediten und Darlehen. Auch die sogenannten
Payday Loans sind davon betroffen.

UTC = Under the Counter

Utility Bond: Langfristige Anleihe, die von einem amerikani-
schen Unternehmen aus der Branche der Versorger ausge-
reicht wurde.
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Value Added Tax (VAT): Mehrwertsteuer bzw. Umsatzsteu-
er.

Value Stocks: Werthaltige Effekten, bei denen sich der Ak-
tienkurs durch eine sorgfiltige Analyse der Unternehmens-
kennzahlen oder der Offentlichkeit zuganglicher Unterneh-
mensnachrichten zuverldssig voraussagen lassen sollte. Aller-
dings werden Aktienkurse nicht immer von realen Fakten,
sondern auch von irrealen Erwartungen und Hoffnungen
beeinflusst.

Vanilla Issue: Eine Anleihe, die eine allgemein Ubliche Zu-
sammensetzung hat, also keine gréBeren Abweichungen
hinsichtlich Laufzeit, Zins, Ausgabe- oder auch Tilgungskurs
gegeniiber einer Standard-Anleihe aufweist.

VAT - Value Added Tax
VC - Venture Capital

Vendor Financing: Eine spezielle Finanzierungsform, bei der
der Verkdufer an den Kéufer ein Darlehen ausreicht. Dies gilt
als ein Instrument der Absatzsteigerung. Vendor Financing
findet man oft bei Vertriebsorganisationen, die eine Koopera-
tion mit einer Leasinggesellschaft eingehen.

Venture Capital (VC): dt. Wagniskapital, Risikokapital. Fi-
nanzmittel, die entweder der Neugriindung (Start-up) oder
der Weiterentwicklung wie auch der Expansion eines Unter-
nehmens dienen kénnen. Man unterscheidet private (Private
VC) und unternehmensbasierte (Coprorate VC) Risikofinanzie-
rung. Bei der Gabe von privatem Risikokapital spielen vermo-
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gende Personen mit hoherer Risikobereitschaft eine groBe
Rolle.

Venture Nurturing: Eine besondere Art des Corporate
Venturing. Im Gegensatz zum Spin-off verbleibt dabei der
GroBteil der Unternehmensanteile bei der Muttergesellschaft,
wenn ein Bereich ausgegriindet wird.

Vertical Merger: Eine auch ,vertikale Fusion" genannte
Verschmelzung zweier Firmen der gleichen Branche, die aber
auf verschiedenen Produktionsstufen tatig sind. Ein Beispiel
ware, wenn ein Produzent von Elektroautomobilen einen
Batteriehersteller kauflich erwerben wiirde.

Viatical: Im Jargon der amerikanischen Versicherungsbran-
che die dort gangige, aber fiir Europaer makabre Praxis, dass
Kapitalanleger die Lebensversicherungen von schwerkranken
Versicherungsnehmern aufkaufen. Sie hoffen dabei auf den
raschen Tod der ehemaligen Inhaber dieser Policen und ver-
pflichten sich auch, bis zum Tod des ehemaligen Versiche-
rungsnehmers dessen Versicherungsbeitrage weiterzuzahlen.
Ubrigens ist diese Finanzierungspraxis fiir viele der schwer-
kranken Menschen in den USA wichtig, da sie nur so an das
Geld fiir eine hochwertige medizinische Versorgung gelangen
konnen.

Vintage Year: Das Jahr, in dem ein Investmentfonds einge-
richtet worden ist. Das Wort Vintage fuB3t in der Sprache der
Winzer, die das Vintage Year flr den Jahrgang eines Weines
benutzen.
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VIP (Very Important Person): Das Kiirzel stammt aus der Zeit
des 2. Weltkrieges, als die Ankunft bedeutender politischer
Fiihrer der Briten und Amerikaner auf Flugzeugen und
Schlachtschiffen mit dem Akronym VIP signalisiert wurde.
Heutzutage steht der Begriff allgemein fiir prominente Per-
sonlichkeiten, etwa aus der Wirtschaft, der Politik oder der
Unterhaltungsbranche.

Virgin Market: Ein noch junger und unerschlossener, gleich-
sam ,jungfraulicher” Markt.

Volcker Rule: Diese nach einem Wirtschaftsberater des ame-
rikanischen Prasidenten Barack Obama benannte Regel sieht
eine scharfe Regulierung des amerikanischen Bankenmarktes
vor. So fordert Paul Volcker, die GroBe von Banken und Wert-
papierhandelshausern zu begrenzen, zudem sollen Banken
kiinftig keinen Eigenhandel mehr betreiben dirfen. Diese
Reformvorschlage sind auf scharfen Widerstand der amerika-
nischen Bankenindustrie gestoBen. Es gilt als unwahrschein-
lich, dass sie ohne deutliche Abstriche umgesetzt werden.

Voodoo Economy: In den USA urspriinglich ein Schmahbe-
griff fir die angebotsorientierte Wirtschaftspolitik Ronald
Reagans. In Deutschland kennzeichnet der Begriff inzwischen
eine Form des unsoliden wirtschaftlichen Handelns, das nicht
auf durchdachten Konzepten, sondern auf Gkonomischen
Zaubertricks fuBt. In beiden Fallen ziehen die das Wort ver-
wendenden Kritiker Parallelen von Wirtschaftskonzepten
(economy) zu der kreolischen Voodoo-Religion, die durch
vielfaltigen Aberglauben und magische Rituale gekennzeich-
net ist.
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Voting Stocks: Sogenannte stimmberechtigte Aktien. Diese
gestatten es ihren Inhabern, auf der alljahrlichen Hauptver-
sammlung die Mitglieder des Verwaltungsrates und die mit
der Abschlussprifung betraute Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft zu wihlen (voting).

Vulture Funds: dt. Geierfonds. Fonds, die Vermdgenswerte
aus Zwangsversteigerungen, Insolvenzen oder von in Schwie-
rigkeiten geratenen Unternehmen aufkaufen, um sie zu ei-
nem glinstigen Zeitpunkt mit hohem Profit
weiterzuverduBern. Ethisch ausgerichtete Anleger betrachten
diese Fonds daher als anriichig.

Walk Away Kit: Eine von US-amerikanischen Immobilien-
anwalten erstellte Gebrauchsanweisung fiir Hypotheken-
schuldner, die nicht mehr willens oder in der Lage waren,
ihrem Schuldendienst nachzukommen. Oft wurde diesen
Personen geraten, in der Immobilie bis zum Herannahen des
Zwangsversteigerungstermins wohnen zu bleiben und dann
die Hausschliissel bei dem Hypothekenglaubiger abzugeben.
Sie waren dann von der Schuld befreit und mussten gemaB
amerikanischem Immobilienrecht keine weitere Inanspruch-
nahme, also Haftung mit ihrem sonstigen Privatvermogen,
befiirchten.

Wall Crossing: Bezeichnet den Zustand, wenn die von der
Borsenaufsicht vorgeschriebene Trennung von Vertraulich-
keitsbereichen (siehe Chinese Walls) durchbrochen ist.
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Wall Flower: Ein Wertpapier, ein Unternehmen oder ein
Industriezweig, die keine Beachtung mehr finden oder noch
keine Beachtung gefunden haben.

Wall Street: Eine StraBe im Siiden des New Yorker Stadtbe-
zirks Manhattan. Sie beginnt am Broadway unweit der Trinity
Church und endet nahe dem East River. Inr Name stammt aus
dem 17. Jahrhundert, als sie unmittelbar an der Stadtbefesti-
gung (Wall) lag. Diese war errichtet worden, um die damals
noch unter Verwaltung des niederldndischen Gouverneurs
Peter Stuyvesant stehende Stadt vor der Bedrohung durch die
Indianer und die Englander zu schiitzen. Ubrigens kennt auch
die altere deutsche Sprache noch das Wort Umwallung fiir
Stadtmauer. Die Wall Street steht heutzutage gleichsam als
Inbegriff fiir die amerikanische Hochfinanz und den Finanz-
platz USA und genieBt darum auch weltweite Bekanntheit.
Wahrend der groBen Subprime Crisis stand die Wall Street
jedoch auch zeitweilig fiir die Hybris und die Raffgier eines
modernen Kasino-Kapitalismus und sah sich daher auch mit
eben diesen Vorwiirfen konfrontiert. Siehe auch - Occupy
Wall Street.

War Babies: Wertpapiere von Firmen, die zur Ristungsin-
dustrie gehdren und groBe Auftrdge fiir das amerikanische
Verteidigungsministerium abwickeln. Sie sind gewissermalen
die Babys der Kriegswirtschaft.

War Bonds: Von amerikanischen Regierungen in Kriegszeiten
ausgegebene festverzinsliche Wertpapiere, die der Finanzie-
rung der Kriegsanstrengungen dienen sollen. Wahrend der
beiden Weltkriege wurde das Zeichnen von Kriegsanleihen als
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Akt der Vaterlandsliebe propagiert. So gab es beispielsweise
auch noch bis Ende der 2. Weltkriegs groBe Veranstaltungen
in Football-Stadien oder auf 6ffentlichen Platzen, in denen
Filmstars oder mit Auszeichnungen versehene Kriegsteilneh-
mer auftraten, um Zeichner fiir solche Kriegsanleihen zu
gewinnen.

War Chest: Von einem Unternehmen absichtlich angesam-
melte Finanzmittel fiir den Plan der Ubernahme eines oder
mehrerer anderer Unternehmen oder zum Zwecke der Ab-
wehr potenzieller feindlicher Ubernahmen, gewissermaBen
die ,Kriegskasse" des Unternehmens.

War for Talents: Im Jargon der Personaler der Kampf von
Firmen um hochqualifizierte Mitarbeiter. Diskussionen {iber
Fachkraftemangel machen deutlich, dass es fiir viele Firmen
zunehmend schwieriger wird, Gberdurchschnittlich qualifi-
zierte Mitarbeiter oder Fachleute zu Gehiltern zu bekommen,
die diese Unternehmen fiir angemessen halten.

Warrant: In der Finanzwelt das englische Wort fiir den Opti-
onsschein.

Wasting Asset: Wirtschaftsgiiter, die sich wahrend ihrer
Nutzungsdauer abnutzen, bis sie schlieBlich ganz wertlos
werden.

Watchlist: Eine Aufreihung von solchen Wertpapieren, die
aufgrund eines verdachtig hohen Handelsaufkommens oder
aufgrund einer Verschlechterung der Bonitdt unter Beobach-
tung (watch) stehen.
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Watered Stock: Eine Aktie, deren Ausgabekurs deutlich liber
ihrem tatsachlichen Wert liegt. Das Wort entstammt angeb-
lich der Geschaftswelt des Viehhandels. Gerissene Viehhadnd-
ler pflegten ihren Tieren vor einer Auktion Salz zu geben,
damit die Tiere maoglichst viel Wasser (water) zu sich nahmen
und dadurch bei der Versteigerung ein hoheres Kdrperge-
wicht aufwiesen.

WEF = World Economic Forum

Whales: Spekulanten im Bereich des auBerbdrslichen Kapi-
talmarktes, die Summen von iber 100.000 EUR oder USD in
Erwartung hoher Gewinne investieren.

Whistleblower: Arbeitnehmer oder ehrenamtlich Tatige, die
auf Missstande in ihrer Branche, in politischen, religiosen
oder gemeinnitzigen Organisationen oder auch in ihrer Firma
offentlich aufmerksam machen.

White-Collar Crime: Entsprechend der Klassifizierung von C.
Wright Mills steht dieser Begriff stellvertretend fiir Wirt-
schaftskriminalitat.

White-Collar Workers: GemaB der Einteilung des amerika-
nischen Soziologen C. Wright Mills sind unter diesen ,Arbeit-
nehmern mit weiBem Kragen" die Biiro- und Bankangestell-
ten zu verstehen, die sich durch ihre Kleidung von Fabrikar-
beitnehmern und Handwerkern (Blue-Collar Workers) unter-
scheiden.

White Elephant: Eine Anlage, die nicht rentabel ist und die
keiner haben will. Die Bedeutung dieses Begriffs geht zurlick
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auf echte weiBe Elefanten in Thailand: Dies galten dort als
heilige Tiere wie in Indien die Kiihe. Man musste fiir sie sor-
gen, durfte sie aber nicht zu Arbeitsleistungen heranziehen.
In der englischen Sprache steht der Ausdruck ,White
Elephant" daher generell fiir einen Gegenstand, der seinem
Eigentlimer keinen Nutzen, sondern nur Kosten beschert.

Whitehall: Eine StraBe in London, die sich vom Trafalgar
Square bis zu den Houses of Parliament erstreckt. Auf ihr
sind die bedeutendsten Ministerien und Amter angesiedelt.
Daher steht der Ausdruck Whitehall auch fiir die britische
Regierungsbiirokratie oder die britische Regierung an sich.

White Knight: Das Bild vom ,weiBen Ritter" entstammt der
Marchenwelt, wo dieser in Not geratenen Menschen zur Hilfe
eilt. In der Wirtschaft bezeichnet White Knight einen Kapi-
talgeber oder eine Firma, die ein anderes Unternehmen durch
finanzielle Unterstiitzung oder die Nutzung von Stimmrech-
ten vor einer feindlichen Ubernahme bewahren. Siehe auch
die Ubersicht Seite 247.

White Shoe Firm: In der amerikanischen Bdrsensprache ein
Wertpapierhandelshaus, das sich strikt gegen Praktiken
feindlicher Ubernahmen stellt.

White Squire: Ein Investor, der einem von einer feindlichen
Ubernahme bedrohten Unternehmen heimlich Unterstiitzung
gewahrt, indem er Kapital oder Stimmrechte einsetzt. Siehe
auch die Ubersicht Seite 247.

Wholesale Banking: Das GroBkunden-Geschift als Gegenteil
zum Retail Banking. Es umschreibt den Teil des Bankge-
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schafts, der mit Firmenkunden, dem Staat oder anderen Ban-
ken abgewickelt wird.

Widow-and-Orphan Stocks = Orphan-and-Widow Stocks

Wildcat Strike: In den USA ein sogenannter wilder, nicht
von der Gewerkschaft organisierter Streik. In GroBbritannien
versteht man darunter auch einen illegalen Streik.

Wildcatting: Allgemeines Vorgehen der SEC in den USA beim
Auftauchen von UnregelmaBigkeiten bei einer borsennotier-
ten Firma. Dabei werden alle borsennotierten Unternehmen
der gleichen Branche unverziiglich einer schirferen Uberwa-
chung und Uberpriifung unterzogen. Diese kollektive Sankti-
onierung soll Firmen dazu bewegen, gegen schwarze Schafe
in ihrer Branche vorzugehen oder Druck auf sie auszuliben.

Window Dressing: Die kosmetische Pflege der Bilanz durch
MaBnahmen, die sie mit Blick auf den Bilanzstichtag besser
aussehen lassen sollen. Dazu kann beispielsweise die Auf-
nahme weiterer fliissiger Mittel oder das Vorziehen eines
Umsatzeingangs zahlen.

Working Poor: Erwerbspersonen, die trotz einer requldren
Vollzeitbeschaftigung an oder unter der Armutsgrenze leben.
In Deutschland heiBen sie umgangssprachlich auch Hartz-IV-
Aufstocker.

World Economic Forum (WEF): Das Weltwirtschaftsforum,
eine im Ort Cologny im Schweizer Kanton Genf angesiedelte
gemeinniitzige Stiftung. Sie beschaftigt sich mit wichtigen
Fragen der internationalen Okonomie. 1971 vom Universi-
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tatsprofessor Klaus Schwab in der Schweiz gegriindet, veran-
staltet diese Organisation jedes Jahr eine vielbeachtete Kon-
ferenz im Schweizer Luftkurort Davos. Dort treffen Wirt-
schaftsfachleute, Journalisten, Politiker, Schriftsteller und
Lobbyisten zusammen, um iiber brennende Fragen der
Gesundheits-, Wirtschafts-, Umwelt- und Finanzpolitik zu
reden und zu streiten.

World Trade Organization (WTO): Die in der Schweizer
Stadt Genf ansidssige Welthandelsorganisation, gegriindet
1995 als eine Sonderorganisation der Vereinten Nationen. Sie
dient der Regulation von Wirtschafts- und Handelsbeziehun-
gen zwischen den Staaten der Welt.

Xeno Markets: Bezeichnete urspriinglich Finanzplatze in
Steueroasen. Inzwischen benutzt man den Ausdruck auch fiir
auslandische Kapitalmarkte.

Xetra - Exchange Electronic Trading

XXX-Insurance-Linked Securities (XXX-ILS): Wertpapiere,
mit denen es amerikanischen Lebensversicherungsgesell-
schaften mdglich ist, das Sterblichkeitsrisiko an private und
institutionelle Kapitalanleger auf der ganzen Welt weiterzu-
reichen. Die romische Zahl XXX (30) steht hier fiir die zu-
grundeliegende ,Regulation XXX" der US-Versicherungs-
aufsichtsbehdrde.

Yankee Bonds: In den USA ausgereichte auf USD lautende
Anleihen, die von einem ausldndischen Kreditinstitut oder
einer ausldndischen Finanzinstitution ausgegeben werden.
Der Begriff Yankee als Slangbezeichnung fiir Nordamerikaner
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soll sich von der legenddren Gestalt des amerikanischen
Farmers niederlandischer Herkunft mit Namen Jan Kees ab-
leiten. Aus Jan Kees wurde durch die englische Aussprache
und eine Verkiirzung dann angeblich Yankee.

YAR - York-Antwerp Rules

Year-End Rally - Santa Claus Rally

Yellow Book: Die Borsenordnung der London Stock Exchan-
ge.

Yellow Knight: Im Ringen um die feindliche Ubernahme
eines Unternehmens ein Investor, der zuerst zwar eine feind-
liche Ubernahme anstrebt, dann aber einlenkt und versucht,
mit dem angegriffenen Unternehmen eine Verstandigung zu
finden.

Killer Bee Shark [ Raider

White Knight Black Knight

White Squire Grey Knight
Yellow Knight

Yellow Pages: Zundchst allgemein wie bei uns das Bran-
chentelefonbuch (,Gelbe Seiten"). In GroBunternehmen und
international tatigen Konzernen stehen die Yellow Pages
jedoch fiir das Verzeichnis aller Mitarbeiter, die insgesamt fir
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das Unternehmen tatig sind. Oft finden sich in diesem Ver-
zeichnis auch Hinweise auf die Qualifikationen und besonde-
ren Fahigkeiten der Mitarbeiter, ihre Aufgabegebiete und die
Standorte, an denen sie eingesetzt sind.

Yellow Sheets: Die tiglich ausgehdndigten Listen der in den
USA im Freiverkehr entstehenden Geld- und Briefnotierungen
von Schuldverschreibungen.

Yield: Die Normalverzinsung einer Anleihe.

York-Antwerp Rules (YAR): Weltweit geltende Regelungen
fiir die Seeversicherung, die angewendet werden, wenn Schiff
und Ladung aus einer gemeinsamen Gefahr befreit werden
missen. Eine solche gleichzeitige Gefdhrdung von Schiff und
Ladung nennt man auch ,groBe Havarie". Die YAR werden in
die Frachtvertrage mit aufgenommen und beugen so der
Gefahr vor, dass man den gesetzlichen Vorschriften fremder
Rechtskulturen unterworfen wird.

Young Loan: Eine nach dem amerikanischen Finanzier Owen
D. Young (1874-1962) benannte Anleihe in Hohe von 1,47
Milliarden Goldmark, die 1930 an die Weimarer Republik zur
Bewaltigung ihrer Finanzprobleme ausgereicht wurde. Zwei
Drittel davon wurden fiir Reparationsgldubiger verwendet,
das restliche Drittel fiir die Stiitzung der Konjunktur. Auf
Weisung Hitlers wurden die Zinszahlungen fiir diese Anleihe
ab 1933 eingestellt. Allerdings musste sich die Bundesrepub-
lik Deutschland auf der Londoner Schuldenkonferenz 1953
zur Umschuldung und Ubernahme dieser Anleine verpflich-
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ten. Die vollstdndige Tilgung dieser Schuld erfolgte im Jahr
2010.

Youth Bulge: Jugendiiberschuss. Dieser Begriff beruht auf
einer These des Bremer Hochschullehrers Gunnar Heinsohn,
der im Uberschuss von mannlichen Jugendlichen in der Ge-
samtbevdlkerung die Triebfeder fiir Revolutionen und Kriege
sieht. Aktuell wird kontrovers diskutiert, ob der Uberschuss
junger Manner in den arabischen Staaten ein gefahrlicher
Nahrboden fiir Terrorismus und Revolutionen sein kann. Zum
Arabischen Friihling 2011 duBerte Heinsohn jedoch die Ver-
mutung, dass diese Gesellschaftsgruppe ebenso maBgeblich
zu demokratischen Umwaélzungen beitragen kann.

Yo-yo Stocks: Aktien, die starken Kursschwankungen unter-
liegen. Bildlich gesehen schwanken ihre Preise auf und ab
wie die Bewegungen eines Jo-Jos.

Yuppies (Young Urban Professionals): Junge, gut bis sehr gut
verdienende Berufstatige in GroBstadten. Sie wurden gleich-
sam zum Kennzeichen der amerikanischen GroBstadtkultur in
den 1980er Jahren.

Zacks Investment Research: Ein Beratungsunternehmen, das
im Auftrag von Wertpapierhandlern, Wertpapierhandelsun-
ternehmen und Banken Gewinnvorhersagen sowie Anlage-
tipps flir eine Vielzahl institutioneller Investoren produziert.

Zero Bonds [ Zero Coupon Bonds: Anleihen, die keine jahrli-
che Verzinsung abwerfen. Stattdessen liegt der Zinsertrag in
der Differenz zwischen Ausgabekurs und Riickzahlung. Der
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Ausgabekurs liegt dabei unter dem Nennwert, die Riickzah-
lung tber ihm oder sie ist ihm zumindest gleich.

Zero Emission: In der Fachsprache der Automobilindustrie
solche Kraftfahrzeuge, die keine Schadstoffe mehr ausstoB3en.
Meist sind Elektromobile gemeint, also batteriebetriebene
Fahrzeuge, die keine Verbrennungsprodukte ausstoBen.

Zero Tolerance: Dieser Slogan von ,null Toleranz" stammt
urspriinglich aus der Zeit, als in man in New York begann, die
StraBenkriminalitdt scharf zu bekdmpfen und selbst Baga-
telldelikte wie Schwarzfahren in der U-Bahn unnachsichtig
verfolgte. Mittlerweile wird der Slogan jedoch auch von gro-
Ben, borsennotierten Unternehmen im Kampf gegen Korrup-
tion und Vorteilsnahme benutzt.

Zombie Bank: Ein Kreditinstitut, dessen Gesamtwert auf-
grund von Altlasten gleich null oder negativ ist. Lediglich
durch staatliche Biirgschaften oder Hilfen anderer Kreditin-
stitute kann sie noch am Leben gehalten werden. Um sie zu
sanieren, bedarf es der Auslagerung der Toxic Assets, also des
Wertpapiergiftmiills, in eine Bad Bank. Andernfalls muss die
betreffende Zombie Bank abgewickelt werden.

Zombie Debt: Ein Kredit, von dem sich eine Bank getrennt
hat und der auf Umwegen wieder zu ihr zurlickgekehrt ist,
ohne dass sie das will und ohne dass sie sich dessen bewusst
ist.
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