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Short Dax – Das kleine Einmaleins der Börse

Trotz täglicher Dax-Spiegelung kommt es beim Short Dax oft zu 

deutlichen Abweichungen – Nicht immer zu Gunsten der Anleger

Weil der September und in Ansätzen auch 

der Oktober als potenzielle Crashmonate an 

den Aktienmärkten gelten, suchen viele Kun-

den nach Möglichkeiten, sich gegen kurzfri-

stige Kursrückgänge abzusichern oder sogar 

gezielt davon zu profitieren. Produkte auf 

den Short Dax werden da-

bei als probates und intel-

ligentes Mittel angesehen. 

Schließlich spiegelt dieser 

Bären-Index die Kursver-

änderungen des Dax jeden 

Tag mit entgegengesetzten 

Vorzeichen wider. Ein Dax-

Minus von zwei Prozent führt beim Short Dax 

demmach zu einem zweiprozentigen Anstieg 

und umgekehrt. Hinzu kommt eine tägliche 

Gutschrift in Höhe des doppelten Zinssatzes 

für Tagesgeld (Eonia). Der liegt zwar aktuell 

nur bei gut 0,3 Prozent pro Jahr, war in den 

letzten Monaten aber schon deutlich höher. 

Bei längerer Haltedauer scheint damit sogar 

eine positive Abweichung des Spiegelbildes 

zu Gunsten des Kunden gesichert. 

In der Praxis sieht das aber zum Teil ganz 

anders aus, wie ein Rückblick auf die ver-

gangenen zwölf Monate offenbart. Dabei 

fällt zuerst einmal auf,  dass sich der Short 

Dax sowohl während des Dax-Abschwungs 

auf unter 3700 Punkte (Dax minus 42 Pro-

zent, Short Dax aber plus 56 Prozent) als 

auch bei der anschließenden Kursrally (Dax 

plus 49 Prozent, Short Dax nur minus 35 Pro-

zent) vergleichsweise gut geschlagen hat. 

Beide Phasen zusammen betrachtet (also 

die ganzen letzten zwölf Monate), schneidet 

der Short-Index mit einem Plus von ledig-

lich einem Prozent aber trotzdem deutlich 

schlechter ab, als das gleichzeitige Dax-Mi-

nus von 14 Prozent vermu-

ten ließe. Erklären lässt 

sich die auf den ersten 

Blick unlogische Entwick-

lung anhand eines ein-

fachen Rechenbeispiels: 

Anleger, die vor gut einem 

Jahr 10.000 Euro in ein 

Indexzertifikat oder einen ETF auf den Short 

Dax investiert haben, hätten ihr Kapital bis 

Anfang März um besagte 56 Prozent auf rund 

15.600 Euro vermehrt. Im Anschluss ging es 

mit dem Index dann wie beschrieben um 35 

Prozent nach unten. Dieses prozentuale Mi-

nus bezog sich allerdings nicht mehr nur auf 

die Anfangssumme, sondern auch auf die zu-

vor erzielten Gewinne. Dadurch gingen nicht 

nur 3.500 sondern eben knapp 5.500 Euro 

verloren, so dass insgesamt  nur ein mini-

males Plus übrig blieb. Hier hat letztendlich 

also der Basiseffekt zugeschlagen. Wichtig 

deshalb für Berater: Seine wahre Stärke 

spielt der Short Dax nur in echten Trend-

phasen aus. Damit sind die entsprechenden 

Produkte auf diesen Index auch eher für 

kurzfristige Engagements als für langfristige 

Haltepositionen geeignet. DZB 

Short Dax-Produkte sind 

nur für kurzfristige Trends 

geeignet, nicht für länger-

fristige Haltepositionen

Quellen: vwd group

Relativ gut bei kontinuierlich fallendem… 

Angaben in Prozent, 26.08.08 bis 06.03.09

Short Dax: Drei-Phasen-Vergleich 

… und auch kontinuierlich steigendem Dax  

Angaben in Prozent, 06.03.09 bis 31.08.09

Aber insgesamt vergleichsweise schlecht!  

Angaben in Prozent, 26.08.08 bis 31.08.09
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Der Zertifikateberater und DZB premium: kostenlos testen oder für ein Jahr abonnieren!

Jetzt abonnieren!

Tel: 030 /219 961 80

Fax: 030 /219 961 829

E-Mail: premium@zertifikateberater.de
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Der etwas 
andere BlickDer Zertifikateberater ist Deutschlands führende 

Fachpublikation zur Anlageberatung mit Zertifi-
katen und strukturierten Produkten. Über 60.000 
Investmentprofessionals lesen fünf Mal jährlich 
das exklusiv für Vermögensberater und –verwalter 
publizierte Magazin. Der Zertifikateberater stellt 
die einzige Finanz- und Wirtschaftsredaktion, 
deren Journalisten bei den vom Deutschen Deri-
vate Verband, der Börse Stuttgart und der Scoach 
Europa AG seit 2008 vergebenen Journalistenprei-
sen bereits drei Auszeichnungen erhielten.

Jeder Zertifikate-Quick-Check umfasst meh-
rere Bewertungskategorien. Der Check von 
Idee und Konzept geht der Frage nach, ob 
eine Lösung für aktuelle Kundenbedürfnisse 
geliefert wird. Die Bewertung der Vermittel- 
barkeit richtet das Augenmerk auf die  
Komplexität des Zertifikats und untersucht, 
inwieweit bei der Beratung auf schwer ver- 
ständliche Faktoren hingewiesen werden 
muss. Bei dem Punkt Rendite-Chancen und 
Anlagesicherheit liegt der Fokus darauf, ob 
Ertrags-potenzial und Kapitalrisiko realis-
tisch eingeschätzt werden können und ob 
im Vergleich zu ähnlichen Produkten eine 
angemessene Aussicht auf zufriedenstel-
lende Erträge gegeben ist. Die vielleicht 
wichtigste Kategorie, der Zufriedenheitsfak-
tor, misst das Enttäuschungspotenzial beim 
Anleger indem er die Wahrscheinlichkeit be-
wertet, dass das tatsächliche Anlageergeb-
nis und die ursprüngliche Erwartungshal-
tung des Anlegers übereinstimmen. Hierbei 
geht es vor allem um die Transparenz der 
Produktmerkmale.

DZB premium ist das neue 14-tägige PDF-Update 
zum Zertifikateberater. Der Infodienst trägt dem 
deutlich gestiegenen Aktualitäts- und Informa-
tionsbedürfnis Rechnung und liefert Anlagebe-
ratern unabhängige, fundierte und objektive 
Informationen über den Zertifikatemarkt. Neben 
einer ausführlichen Topstory und einem einzigar-
tigen Marktmonitor zum einfachen Konditionen-
vergleich von Zeichnungsprodukten liefert Ihnen 
DZB premium in jeder Ausgabe auch drei Zertifi-
kate Quick-Checks und aktuelle Marktideen. 

* Mit Stern gekennzeichnete Felder sind Pflichtfelder.

Mit meiner Unterschrift erkläre ich, die Abo-Bedingungen der Zertifikateberater GmbH gelesen zu haben 
(Online unter: www.zertifikateberater.de/premium/abobedingungen). Meine Daten werden ausschließlich 
von der Zertifikateberater GmbH sowie ggf.deren Dienstleistern gespeichert und verarbeitet. Darüber hinaus 
werden meine Daten nicht weiter gegeben.

Mehr Wissen zahlt sich aus!

Der Zertifikateberater und DZB premium
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