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FINANZLEXIKON

Begriffserlauterungen aus der Finanzwelt im allgemeinen und aus der Geldpolitik
der Europdaischen Zentralbank (EZB) insonderheit sowie auch aus dem Bereich
des Aufsichtsrechts und der Staats-Schuldenverwaltung,

auf mehrfachen Wunsch ergéanzt auch um — ® etwelche, zum Verstandnis der
Zentralbankpolitik notwendige Grundbegriffe des Bank- und Bérsenwesens, so-
wie — @ altere und neuere Ausdricke, die sprachlich auf "Geld" Bezug nehmen, —
® die Beschreibung einiger fur die europaische und die weltweite geldpolitische
Zusammenarbeit wichtiger Gremien und Foren sowie — @ Hinweise auf entspre-
chende Fachartikel im Monatsbericht der Deutschen Bundesbank, im Monatsbe-
richt der Europaischen Zentralbank und im Jahresbericht der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht sowie — ® durchwegs auf die Gegebenheiten und
Rechtsverhdltnisse in der Bundesrepublik Deutschland bezogen.

Alphabetisch geordnet, mit den jeweiligen englischen Fachbegriffen, und erarbeitet haupt-
sachlich aufgrund offizieller Druckschriften. — Kursiv gesetzte Begriffe verweisen friihere
oder spatere Erklarungen innert dieser Aufstellung. — @ Uber die Suchfunktion des
Browsers sind auch viele Begriffe aufzufinden, denen kein eigenes Stichwort gewidmet ist.

&= Vermisste Begriffe, die — ® unter Umstanden austauschbare Buchstaben wie C, K, Ph, Z
enthalten oder — @ spéter ihre Schreibweise geandert haben, sind mdglicherweise unter einer
anderen Schreibung zu finden.

Bei den angegebenen Verweisungen auf das (von allen Gesetzen wohl mit am meisten Anderungen unterworfene) deut-
sche "Gesetz Uiber das Kreditwesen" (KWG) sollte im Zweifelsfall immer auf die neueste Textfassung zugegriffen wer-
den. Diese findet sich bei <http://www.bafin.de>; dort auf "Rechtliche Grundlagen und Verlautbarungen" klicken.

Wichtiger Hinweis! <= Wenn von Geldpolitik "der EZB" die Rede ist, dann meint man in der Regel die Européische Zentral-
bank in Frankfurt am Main und die nationalen Zentralbanken jener Lander, welche den EUR eingefiihrt haben (das "Eurosystem").
— Das ESZB (Européische System der Zentralbanken, siehe Artikel 282 AEUV) umfasst rechtlich auch jene EU-Staaten, die den
EUR (noch) nicht eingefiihrt haben. — Im Folgenden ist mit EZB immer der Verbund von Zentralbanken im Eurosystem gemeint.

€& Erklarungen zu vielen Begriffen auch bei http://www.wiwi.uni-siegen.de/merk/
Dort auf "Downloads'"™, "Lehrmittel"™ und dann "Aufgaben zum Geld"™ gehen.
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Aasgeld (feed costs; feed soccage emancipation payment): @ In alten Dokumenten eine
Ausgabe, um Futter fir Tiere zu kaufen. Das Aas (ohne Mehrzahl) ist ein ehedem ge-
brauchtes Wort fur Viehfutter (cattle fodder). — @ Fruher die einmalige oder laufende Zah-
lung dafiur, dass man von der Fronpflicht (soccage duty, corvée) befreit wird, Viehfutter, in
erster Linie Hafer (oats), Hirse (millet; ehedem als geschélte Frucht auch [der] Brein ge-
nannt) und Heu (hay: grass that has been cut and dried to be used as food for animals) an
die Herrschaft zu bestimmten Falligkeitstagen gegenstandlich (in kind: in commodities) zu
liefern. — Siehe Befreiungsgeld, Erldsung, Freikaufgeld, Frongeld, Hundegeld.

Abandon (abandon): ® Die Aufgabe (das Nichtaustiben; giving up) einer Option (decision
not to exercise or offset an option), dann auch Verzichterklarung (waiver: generally the
intentional relinquishment of a right, claim, or privilege) genannt. — @ Der Verkauf eines
Anteils an einem auf Nachuss-Verpflichtung (Nachschusspflicht; reverve liability:
an obligation for additional contributions, if necessary) gegriindeten Unternehmen, wie
etwa bei einer Kreditgenossenschaft oder einem Bergwerk. —  Siehe
Call, Pramiengeschéft, Zubusse.

Abandon[n]ment und Verzichterklarung (abandonment, waiver): ® Die unwiderrufliche
Preisgabe auf den Gebrauch eines Rechts (to give up a right with the intent of never again
claiming). — @ Der Rucktritt von dem Anspruch, eine Option auszutben (to make a decisi-
on that allows an option to expire unexercised). — Siehe Abandon.

Abbassamento und Abasamento (fall in prices; reduction): In alteren Dokumenten haufig
gesagt fur — @ ein Sinken der Preise auf einem Markt, — @ ein Preisnachlass, den ein
Verkaufer dem Kaufer aus unterschiedlichen Griinden gewahrt (the act of reducing the
selling price of a product or service). — Siehe Abschlag, Baisse, Bear, Bonifikation, Rabatt,
Vergutung.

Abberufungs-Verfigung und Abberufungsverfigung (dismissal order): Von der Auf-
sichtsbehorde angeordnete Entlassung von leitenden Personen eines Instituts bzw. einer
Versicherung, wenn deren fachliche Eignung (professional suitability: this includes
adequate theoretical and practical knowledge in all areas relating to the operation of an
institute) in Frage steht oder gar Fehlverhalten (misconduct) angelastet wird. — Siehe Ab-
wicklungsverfigung, Anweisung, Aufsichtsrats-Mitglied, Bankenfuhrerschein, Banker, Be-
standskraft, Management-Vorschriften, Massnahme bei Gefahr, Optimismus, unverninfti-
ger, Sachkunde, Sanktionskomitee, Zwangsschliessung. — Vgl. Jahresbericht 2006 der
BaFin, S. 129 (Rechtsquelle; Statistik), Jahresbericht 2007 der BaFin, S. 134 (Abberu-
fungs-Verfugung bei Genossenschaftsbanken), Jahresbericht 2010 der Bafin, S. 167
(Bafin stellt siebenundzwanzig Abberufungs-Verlangen gegen Geschaftsleiter und Auf-
sichtsrats-Mitglieder) sowie den jeweiligen Jahresbericht der BaFin, Kapitel "Aufsicht Uber
Banken, Finanzdienstleister und Zahlungsinstitute", Rubrik "Aufsichtshandeln”.
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Abbruch[s]option und Aussteigeoption sowie Abruckoption (abandonment option):
Die vertraglich festgelegte Mdglichkeit, aus einem Engagement vorzeitig auszusteigen (the
option of termination an engagement earlier than originally planned). In der Regel sind die
Griunde fur einen allfalligen Ausstieg im einzelnen erschopfend aufgefuhrt und sehr genau
beschrieben, wobei meistens Mustervertrage (model contracts) zugrundegelegt werden.

Abbuchungsgenehmigung und Einzugsermachtigung (direct debit [collecting] authori-
sation, bill check): Ein Schuldner erméchtigt den Glaubiger, den geschuldeten Betrag un-
mittelbar von seinem Konto abzubuchen (an procedure of payment, in which a debtor
permits a creditor to obtain payment directly from the debtor's deposit account). Diese Be-
zahlweise ist besonders im Falle regelmassig wiederkehrender Zahlungen bei Tele-
dienstanbietern (tele-service provider), Strom- und Gasversorgern (electricity and gas
supplier) sowie bei Versicherungen und Krankenkassen tblich. Dadurch wird sowohl beim
Schuldner als auch beim Glaubiger bei Bezahlung tber Formular (payment via order form)
oder Internet in jedem Fall Aufwand gespart. Innert einer gegebenen Frist kann der Konto-
inhaber der Abbuchung widersprechen, und die Bank bucht dann in der Regel den Betrag
sofort zurtick. — Siehe Lastschriftverfahren, elektronisches, Single European Payment
Area, Ubertragung, bedingte.

Aberdepot auch Stickedepot und Summendepot (bonds account, depositum irregula-
re): Eine heute seltenere Form der Verwahrung von Wertpapieren durch eine Bank. Der
Depotkunde hat hier - im Gegensatz zur Ublichen Wertpapier-Verwahrung - bloss einen
schuldrechtlichen Anspruch (contractual claim under the law of obligations) gegentber der
Bank auf Titel derselben Art und Menge; siehe 8 700 BGB. Im Falle der Insolvenz des
verwahrenden Instituts bleibt dem Kunden lediglich eine Forderung an die Insolvenzmasse
(assets available for distribution among the unsecured creditors), nicht aber ein Aussonde-
rungsrecht (right of recovery, third party right). Als unregelmassige (aber = hier: regelwid-
rig, unecht; wie etwa in aberklug, aberglaubig) Verwahrung unterliegt das Stiickedepot
nicht den Bestimmungen des Depotgesetzes; vielmehr gilt ein Verwahrungsvertrag (con-
tract of deposit) nach § 700 BGB. - Der Vorteil eines Aberdepots besteht darin, dass die
verwahrende Bank dem Kunden in der Regel keine oder nur geringe Depot-Geblhren
(custodian fee, safe custody charges) berechnet. — Siehe Depotbank, Depotgesetz, De-
potquittung, Omnibus-Konto, Street Name, Verwahrstelle, Zentralverwahrer, Zwischen-
verwahrung.

Abfertigungsgeld (dispatch fee): ® Betrag, der beim Beladen oder Entladen von Ver-
sandgut (cargo) dem Frachtfuhrer (carrier) in Rechnung gestellt wird. - Durch gestaffelte
Satze (graduated rates) kann man erreichen, dass bestimmte Verfrachter - seien es Schif-
fe, Eisenbahnwaggons, Pferdefuhrwerke, Camions oder Flugzeuge - rascher (héheres
Abfertigungsgeld; extra dispatch fee) oder langsamer bedient werden. — @ Andere Be-



http://www.bizterms.net/term/Option.html
http://www.dict.cc/englisch-deutsch/contractual.html
http://www.dict.cc/englisch-deutsch/under.html
http://www.dict.cc/englisch-deutsch/the.html
http://www.dict.cc/englisch-deutsch/law.html
http://www.dict.cc/englisch-deutsch/of.html
http://www.dict.cc/englisch-deutsch/obligations.html

Universitatsprofessor Dr. Gerhard Merk, Siegen 4
http://www.wiwi.uni-siegen.de/merk/downloads
Begriffserlauterungen aus der Finanzwelt.

zeichnung fur das Abfindungsgeld. — Siehe Ankergeld, Douceur, Furtgeld, Geld, weiches,
Hafengeld, Handgeld, Kapplaken, Krangeld, Ladegeld, Lastgeld, Leichtergeld, Liegegeld,
Leuchtturmgeld, Lotsengeld, Pfundgeld, Pratikageld, Reedergeld, Mitzengeld, Schleu-
sengeld, Schmiergeld, Tonnengeld, Trinkgeld, Verpackungsgeld, Wagenmeistergeld.

Abfindung und Abfindungsgeld (compensation payment; serverance pay, termination
pay, redundancy payment; settlement benefit): ® Allgemein jede der Befriedigung von An-
spruchen dienende, zumeist einmalige Zahlung (any on-off payment made by way of com-
pensation for a legal claim). — @ Die in der Regel einmalige Zahlung in Bargeld, welche
einem Beschaftigten bei dessen Ausscheiden aus dem Dienstverhdltnis seitens des Ar-
beitgebers geleistet wird, haufig auch Abstandsgeld genannt (payment of money to an
employee that is terminated or laid off). - In Deutschland war bei der Entlassung aus dem
offentlichen Dienst aufgrund der Personalabbauverordnung des Deutschen Reiches vom
27. Oktober 1927 die Abfindungssumme - "Fixation" genannt - im Einzelnen geregelt.
Ausscheidende Reichsbeamte konnten danach bis zum Achtfachen des Jahresgehaltes
als Abfindungsgeld erhalten. — ® Im besonderen auch von der Offentlichkeit geruigte, sehr
hohe Zahlungen an Spitzen-Fuhrungskrafte (top level executives) von Unternehmen, die
wegen Unfahigkeit oder Misswirtschaft inr Amt verlassen missen (goldener Handschlag;
golden handshake, money shake). — Siehe Abstandsgeld, Agency-Problem, Barabfindung,
Begriussungsgeld, Detraktion, Entlassungsgeld, Geldabfindung, Schlafgeld.

Abfluggeld (take-off fee): Von Flugreisenden erhobene, oft nach Inlandsfligen (domestic
flights) und Auslandsfligen (international flights) gestaffelte Abgabe seitens des Flugha-
fenbetreibers (airport operator) oder der Gebietskdrperschaft (regional authority) auf deren
Territorium der Flughafen liegt. Die Einnahmen daraus sind in der Regel zweckgebunden
(earmarked) fur die Bereitstellung und den Unterhalt der Flughafeneinrichtungen. - Davon
zu unterscheiden ist die in Deutschland seit Jahresbeginn 2011 eingefiihrte entfernungs-
abhangige Luftverkehrsabgabe (Flugsteuer; aviation tax), deren Ertrag dem Bund zu-
fliesst.

Abfluss (outflow): ® Bei einem Unternehmen die Ausgaben, in der Regel auf einen Zeit-
raum wie vor allem Monat oder Jahr bezogen (cash flowing out of a firm from all sources
over a period of time, such as the purchase of production inputs, machinery, repayment of
borrowed money, etc.). — @ In volkswirtschaftlicher Betrachtung der Saldo aus dem Kauf
auslandischer Vermdgenswerte durch Inlander abzlglich des Kaufs inlandischer Vermo-
genswerte durch Auslander (the purchase of foreign assets by domestic residents minus
the purchase of domestic assets by foreigners). — Siehe Auslagen, Auslandsverschuldung,
Auszahlung, Aufwand, Aufwendungen, Bezahlung, Einkinfte, Expensen, Finanzmittel,
Kosten, Zahlung.
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Abfragegebuhr (query charges): Wenn nicht anders definiert, im Finanzbereich die Auf-
wendungen, welche einer Bank durch die Einholung einer Bonitatsauskunft (creditwort-
hiness information) Uber eine Darlehnsuchenden entstehen. Mit dieser Gebuhr wird in der
Regel der Kunde belastet.

Abfullgebihr (fill-up payment): In vor allem von Jugendlichen besuchten Lokalen (pubs
and discos frequented by the young) beim Eintritt geleistete einmalige Zahlung, die zum
Bezug nach Belieben vieler Getranke berechtigt, im Jargon auch Rauschanregungs-Taxe
(drunken orgy incitement) und ahnlich genannt. — Siehe Flat.

Abgabe in alteren Dokumenten auch Schoss und Prastanda (due, charge, levy, contribu-
tion, impost; drawing; sales): ® Allgemein heute gesagt in Bezug auf samtliche Auflagen
(als verpflichtende Geldleistungen; imposts, duties), die in irgend einer Form und bei ver-
schiedenen Anlassen als Zahlung anfallen. — @ Oberbegriff fir samtliche Geldleistungen,
welche der Staat aufgrund seiner Finanzhoheit den Privathaushalten und Unternehmen
auferlegt. - Gegliedert werden die Abgaben in der Regel in Geblhren, Beitrage, Steuern
und Zolle; daneben sind jedoch auch andere Einteilungen verbreitet. — @ In alten Doku-
menten auch die Ablieferung einer bestimmten Menge an Erzeugnissen (der Land- und
Forstwirtschaft), wie etwa den Zehnten, in der Regel im Rahmen eines Fronverhaltnisses
(soccage relation). Hierbei erhielt ein Bauer (Horiger, Leibeigener, Vasall; liege man,
villein) von einer Grundherrschaft Land, Schutz und oft auch die Sicherung des Lebensun-
terhalts in Notlagen. Als Gegenleistung hatte der Horige festgelegte Mengen an Waren
(wie Getreide, Holz, Honig, Tuche) der Grundherrschaft (Fron = Herr) zu Uberstellen sowie
auch Dienstleistungen, vor allem Hand- und Spanndienste (unpaid draught animal [don-
key, steer, horse] and cart work) zu erbringen. — @ In alteren Dokumenten auch die Tras-
sierung, namlich auf eine Adresse einen Wechsel ziehen. — ® In der Finanzsprache auch
der Verkauf von Wertpapieren an der Borse. — Siehe Abgabedruck, Auflagen, Beitrag,
Cerozensual, Charadsch, Dammgeld, Dammzoll, Detz, Erlésung, Fiskalquote, Frongeld,
Gebihren, Gefélle, Hammelgeld, Harai, Hufengeld, Impost, Kalbgeld, Loskaufgeld, Maut,
Naturalabgabe, Prastanda, Ranzion, Roggengeld, Schatzung, Steuerlastquote, Steuer-
vergunstigung, Umlage, Urbarium, Zins, Zinsknechtschaft, Tribut. — Vgl. Monatsbericht der
Deutschen Bundesbank vom Oktober 2008, S. 37 (Abgaben in Deutschland 1997 bis
2007).

Abgabedruck (sales pressure): Ein zeitweise ungewdhnlich hohes (abnormal high) Ver-
kaufsangebot von Wertpapieren an der Borse. — Siehe Abgabepanik, Panikverkaufe, Sell
Out.

Abgabepanik, Verkaufs-Run und Ausverkauf (bailing out): In der Finanzsprache der
Uberhastete Verkauf von Vermdgenswerten - und Papieren im besonderen - ohne Ruck-
sicht auf den dabei erzielten Erlos (selling an asset or more specifically a title hurriedly and
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regardless of the price). Oft geschieht dies seitens eines einzelnen Anlegers deshalb, weil
er weitere Verluste nicht hinnehmen will (an investor no longer wants to sustain further
losses). Bei Unternehmen zwingen in der Regel fallige hohe Schulden zu einem solchen
Vorgehen. — Siehe Euphoriephase, Panikverkaufe, Sell Out, Vertrauens-Hypertrophie.

Abgabenquote (tax and contribution ratio): Der gesamthafte Anteil an Abgaben (Steuern
und Sozialbeitrage; taxes and tax-like payments), die ein Unternehmen oder ein Privat-
haushalt an den Staat zu entrichten hat. Die Quote in der Berechnung Total der Abgaben
zum Bruttoinlandsprodukt lag im Jahr 2010 in Deutschland bei rund 40 Prozent. - Mit
wachsendem Entwicklungsstand einer Volkswirtschaft steigt dieser Anteil, weil auch die
Anforderungen an die staatlichen Aufgaben wachsen. — Siehe Drittgattingeld, Sozialstaat-
Falle, Steuerlastquote, Verfassungsartikel eins, Wachstum-Schulden-Tatsache, geschicht-
liche, Wagnersches Gesetz, Zweitgattingeld. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundes-
bank vom Oktober 2008, S. 35 ff. (Abgabenquoten im Vergleich; Ubersichten).

Abgang auch Manko und Almanko (deficit): Allgemein ein Unterschuss: ein Zuwenig,
entweder — @ in Geld (Fehlbetrag; minus amount), — ® im Gewicht (Fehlgewicht; shortage
in weight) oder — ® in Bezug auf die Menge (Fehlmenge; deficiency, shortfall quantity)
ausgedrtickt. — Siehe Abmangel.

Abgeld (discount): @ Allgemein ein geminderter Wertansatz. — @ Ein Preisnachlass auf
den Nennwert eines Papiers, auch Disagio genannt. — @ Bei Optionsscheinen der Betrag,
um welchen der Bezug der Aktie Gber den gekauften Optionsschein billiger ist, als ein un-
mittelbarer Kauf der Aktie an der Borse. — @ Bei einem Knock-out-Put entsteht ein Abgeld,
da der Basiswert verkauft wird, aber lediglich ein Teil des Gesamtwertes sofort verein-
nahmt wird. — Siehe Abschlag, Diskont.

Abgeltung(s)steuer (flat rate [withholding] tax): Ein einheitlicher Steuersatz auf — @ je-
derart Kapitalertrage (vor allem Zinsen und Dividenden) sowie — & Gewinne aus der Ver-
ausserung von Finanzprodukten. - Wie die Erfahrung lehrt, spielt (was in den Modellen der
Finanztheorie in aller Regel grosszigig vernachlassigt wird) die steuerliche Belastung ei-
ner Investition eine (wenn nicht oftmals sogar die allein) ausschlaggebende Rolle. Daher
sind alle Fragen um die steuerliche Belastung von Geschaften im Finanzmarkt zu dessen
Belebung, Gestaltung, Sicherung und Kraftigung von ganz entscheidender Bedeutung. —
Siehe Anlegerverhalten, Finanzmathematik, Flat Tax, Groll-Effekt, Spekulationsteuer,
Tobin-Steuer, Verrechnungssteuer. — Vgl. Jahresbericht 2007 der BaFin, S. 164 f. (Aus-
wirkungen auf das Anlegerverhalten), Jahresbericht 2008 der BaFin, S. 136 (Umgehungs-
handlungen), Jahresbericht 2009 der BaFin, S. 191 (die in Deutschland zum 1. Januar
2009 in eingefuihrte Abgeltungsteuer bewirkte die Vorverlegung betroffener Geschafte).
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Abgesang und Abdankung (swansong, farewell): Im Jargon der Finanzwelt der endgdilti-
ge Ausstieg aus einem verlustbringenden Engagement (loss-generating engagement);
manchmal mit einer Zeremonie (ceremony) wie dem Zertrimmern eines Glases verbun-
den. - Abdankung (funeral service) bedeutet im Schweizerdeutschen eine Totenfeier: die
Abschiednahme von einem verstorbenen Menschen. — Siehe Blutbad, Geldgrab, Insol-
venz, Kopf-in-den-Sand-Verhalten, Millionengrab, Verlust, Write-off, Zahltag.

Abkulrzungen (abbreviations): Wichtige Abbreviaturen (shortened forms of a word or a
phrase) aus der Finanzwelt einschliesslich der (offiziellen) Kurzbezeichnungen von beziig-
lichen Gesetzen und Verordnungen finden sich in alphabetischer Reihenfolge im Anhang
des jeweiligen Jahresberichts der (deutschen) Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht.

Ablassgeld (indulgence fee): Der im Strafrecht unangefochtene Grundsatz, wonach ne-
ben der Strafe - etwa fur Diebstahl - auch eine Wiedergutmachung - hier: die Riickgabe
des gestohlenen Gutes an den Eigentimer - erfolgen muss, fand schon frith auch in die
christliche Theologie Eingang. Eine Sunde als das schuldhafte Zuwiderhandlung gegen
ein Gebot Gottes muss daher — @ zunachst durch Reue (Busse; penitence: the act of fee-
ling shame, sorrow and regret for having done wrong) vor Gott getilgt und dann — @ die
Stoérung der durch die Stnde verursachten gottgesetzten Ordnung wiederhergestellt wer-
den. - Dieses Zweite konnte unter gewissen Umstédnden auch durch Zahlung in Bargeld
geschehen: das Ablassgeld im engeren Sinne. - Missbrauchlich wurde dann auch das Er-
ste, namlich die Busse, als kauflich ausgegeben (dusserer Anlass der Reformation in
Deutschland durch Martin Luther!) und tUber sog. Ablassbriefe (letters of indulgence) zu
einem regelrechten Gewerbe gemacht (kommerzialisiert; commercialised). - Der Ablass, in
alten Dokumenten auch sachlichen Geschlechts, leitet sich her von ablassen in der Be-
deutung erlassen, vergeben, freisprechen. — Siehe Abtrag, Annaten, Beichtgeld, Bussgeld,
Dispensationsgeld, Lautegeld, Kathedralgeld, Kirchgeld, Obvention, Opfergeld, Palli-
engeld, Peterspfennig, Ponalgeld, Prokurationsgeld, Simonie.

Ablauffonds (expiry fund): Von einer Versicherung angebotene Mdglichkeit, vertraglich
ausbezahltes Geld aus einer Lebensversicherung fur den Kunden in einem Fonds anzule-
gen. - Der besondere Vorteil hierbei ist, dass der Anleger Uber einen Entnahmeplan (with-
drawal arrangement) bestimmen kann, — @ in welcher Hohe und — ® Uber welchen Zeit-
raum er Zahlungen aus dem Fonds erhalten mdchte. - Anders als bei einem Ublichen
Fonds, lassen sich dadurch auf die besonderen Verhaltnisse des einzelnen Kunden genau
zugeschnittene Regelungen vereinbaren. Zudem bleibt damit die Versicherung mit dem
Kunden in Beziehung. Die so getatigte Finanzanlage des Kunden lasst die Versicherung in
der Regel von einer Kapitalverwaltungsgesellschaft verwalten. Notwendige Zeitanglei-
chungen (Termin der Ausschuttung des Fonds einerseits und mit der Versicherung verein-
barte Zahlungen geméss dem ausgehandelten Entnahmeplan mit dem Kunden anderer-
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seits) gleicht die Versicherung Uber ein eigenes internes (Sammel)Konto aus. — Siehe
Captive Fund, Garantiefonds, Lebensversicherungs-Policehandel, Nachgeschéft, Pensi-
onsfonds, Pensionskasse.

Ablehnung (decline): In Zusammenhang mit dem Geldkarten-Geschéft die verneinende
Auskunft auf eine Autorisierungsanfrage bei der Karten ausgebenden Bank. Dabei wird
ein Applikationskryptogramm (application authentication cryptogramme) erstellt und ge-
speichert, um auffallige Kartennutzer herauszufiltern. — Siehe Autorisierung, Computerzah-
lung, Geld, elektronisches, Geldautomaten-Sperre, Geldborse, elektronische, Geldkarte,
Geldwasche, Karten-Echtheitspriifung, Karteneinsatzdatei, Kreditkarte, Netzgeldgeschatt,
Pay per Touch, Radio Frequency Identification, Scoring, Ticketing, elektronisches.

Abldse (transfer fee; fixtures and fittings): ® Im Sport allgemein und beim Fussball inson-
ders das Handgeld fur den Wechsel (transfer) eines Spielers von einem Verein zu einem
anderen (the money to be paid whenever a player under contract moves between profes-
sional clubs). — @ Beim Besitzwechsel einer Wohnung oder eines Hauses die Zahlung
(one-off payment) an den Vormieter (previous tenant) flr von diesem in die Wohnung (das
Haus) eingebrachte Gegenstdnde wie Einbauktiche (fitted kitchen), Beleuchtungskorper
(lightings) oder Vorhéange (curtains). — Siehe Abwerbegeld, Begrissungsgeld, Schmier-
geld, Taxe.

Abldsung (redemption; rescheduling; accession): © Allgemein die Beseitigung einer
rechtlichen Verpflichtung durch Gesetz (etwa: Bauernbefreiung; abolition of serfdom) oder
durch Zahlung in Geld, wie etwa bei Grunddienstbarkeiten (easements). — @ Die Erset-
zung eines bestehenden Darlehns durch ein neues, im Regelfall zu anderen Bedingungen
(the renegotiating of the terms of a loan, usually reducing payments by extending them
over time and/or forgiving a portion of the principal). — ® Der Eintritt einer Vertragspart-
ners, um eine bis anhin leistungspflichtige Partei (party obliged) freizustellen. — Kredit,
kurzfristiger, Loskaufgeld.

Abmachung (regulation): In alteren Dokumenten auch in der Bedeutung: Ausgleich einer
Verbindlichkeit allgemein und einer Rechnung im besonderen. — Siehe Begleichung, Be-
zahlung, Glattstellung, Kompensation, Liberierung, Pagament, Posttag, Realisierung, Zah-
lung.

Abmangel (deficit; deficiency, shortcoming): ® Kassenfehlbetrag, Manko. — @ Minderein-
nahme: der unterhalb der Vorausberechnung (der ex-anTe-Finanzplanung) liegende Geld-
zufluss; in diesem Sinne besonders bei 6ffentlichen Haushalten in Bezug auf das Budget
gesagt. — @ Abgang, Einbusse, Verlust. — @ Fehlgewicht (shortage in weight) bei einer
Minze. — Siehe Abgang, Abnutzung, Defekte, Defektur, Depekulation, Doublé-Miinze,
Katzengeld, Miinzen-Paradoxon.



http://www.dict.cc/englisch-deutsch/rescheduling.html
http://dict.leo.org/ende?lp=ende&p=5tY9AA&search=abolition
http://dict.leo.org/ende?lp=ende&p=5tY9AA&search=of
http://dict.leo.org/ende?lp=ende&p=5tY9AA&search=serfdom
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Abnutzung (wearout): Bei Munzen der Gewichtsverlust durch den Gebrauch im Zah-
lungsverkehr, auch Abreibung und Abrasion (abrasion: wear or removal of the surface of a
solid material as a result of relative movement of other solid bodies in contact with it) ge-
nannt. - Bei den friher in Europa umlaufenden Goldmunzen wurde die Abnutzung jahrlich
mit ein Sechstel Prozent, bei Silberminzen etwa ein Viertel Prozent angegeben. - Bei
Scheidemiinzen aus Kupfer lag die Abnutzung wegen der rascheren Umlaufsgeschwin-
digkeit dieses Geldes um etwa das Zehnfache hoher als die Abnutzung bei Silberstiicken.
— Siehe Abmangel, Auswurfgeld, Doublé-Minze, Gequetschte, Geschaugeld, Katzengeld,
Minzpflege, Passiergewicht, Quaadschilling, Remedium, Scheidemlinze, Wardein,
Zisalien

Abrechnungstag und Valutatag (settlement date, value date): Wenn nicht anders defi-
niert auf dem Finanzmarkt der Zeitpunkt, zu dem ein vereinbartes Geschéft zahlungstech-
nisch abgewickelt wird. Ublicherweise ist dies der zweite Tag nach dem Abschlusstag.

Abruf (takedown): Die Ubertragung, der Transfer von Geld von einer Bank an einen Dar-
lehnsnehmer im Rahmen einer Ausleihung (the actual transfer of money from a bank to a
borrower under a loan agreement, loan commitment, or line of credit). — Siehe Abruffrist,
Abrufrisiko, Downside Risk, Konto, automatisch ausgeglichenes, Terminrisiko, Ubertra-
gung, endgltige.

Abruffrist (drawdown period): Zur notwendigen Liquiditatsplanung der Bank vorgegebe-
ner Zeitraum, innert dessen ein Kunde uber ein ihm gewahrtes Darlehn verfligen soll. —
Siehe Abrufrisiko, Vorauszahlungsrisiko, Vorfalligkeits-Entschadigung.

Abrufrisiko (call risk): Bei einer Bank die Gefahr, dass — @ Kredithehmer ungeplant ihnen
eingeraumte Kreditlinien in Anspruch nehmen (im Aktivgeschaft) oder — @ in unerwartet
hohem Umfang Kundeneinlagen abgezogen werden (im Passivgeschéaft). Dadurch ent-
steht fUr das Institut ein Liquiditatsrisiko bzw. ein Refinanzierungs-Risiko, das durch ent-
sprechende Massnahmen des Risikomanagements abgedeckt werden muss. — Siehe Ab-
ruffrist, Downside Risk, Risiko, Terminrisiko, Vorauszahlungsrisiko, Vorratskredit. — Vgl.
Jahresbericht 2008 der BaFin, S. 56 (Vorschriften fir das Liquiditatsrisiko-Management),
Jahresbericht 2010 der BaFin, S. 56 (neue Anforderungen an das Liquiditats-
Management).

Absatz (sales): Allgemein der Verkauf eines Gutes (Ware oder Dienstleistung) am Markt
(selling merchandises or services in return for money in the market). — Siehe Deckungs-
beitrag, Erlos, Lagerinvestition, Umsatz.
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Absatzfinanzierung (sales financing): Wer als Verkaufer — @ seinen eigenen Absatz be-
leiht, — ® indem er den Kaufpreis stundet (grants a respite for payment), betreibt damit
kein Kreditgeschéft; auch dann nicht, wenn — ® er sich das Stundungsdarlehn (respite
credit) verzinsen lasst. - Damit ist diese Finanzierungsart auch nicht erlaubnispflichtig und
unterliegt nicht der Kontrolle durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht.
Zwar gibt der Verkaufer dem Kaufer wirtschaftlich Kredit. Diesem liegt aber kein Darlehns-
vertrag, sondern allein ein normabweichend ausgestalteter Kaufvertrag zugrunde. - Etwas
anderes gilt dann, wenn eine bereits bestehende Schuld - z.B. aus einem Kaufvertrag -
nicht nur gestundet, sondern in ein Darlehn umgeschuldet (rescheduled) wird. Die Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht hat zu den Fragen der Absatzfinanzierung ein
Merkblatt herausgegeben, das auf der Homepage der Behdrde abrufbar ist.

Absatzwirtschaft (distributive trade): In der Sprache der Zentralbanken alle Unternehmen
des Gross- und Einzelhandels (all firms which are engaged in linking activities that channel
merchandises or services down the supply chain to intermediaries for resale or to final
buyers). — Vgl. Monatsbericht der EZB vom Oktober 2011, S. 87 ff. (ausfuhrliche Darstel-
lung der Absatzwirtschaft im Euroraum; viele Ubersichten und Vergleiche; in den Anmer-
kungen wichtige Definitionen; Verbindungslinien zur Inflation).

Abschlag (markdown; discount; payment in part): ® Beim Verkauf von Wertpapieren auf
Kundenrechnung die im Preis enthaltende Gewinnspanne (profit margin) der Bank bzw.
des Handlers (Brokers). — @ Der Unterschied zwischen dem heutigen Kurs von bestimm-
ten Devisen und dem (wenn nicht anders angegeben) Dreimonatskurs (three month's rate)
dieser Wahrung auf dem Terminmarkt. — ® Zinsabzug (Diskont) beim Ankauf spéater fallig
werdender Forderungen, insbesondere von Wechseln und Schecks. Die Diskontierung
erfolgt in der Regel durch eine Bank. — @ Zahlung, durch welche eine Rechnung nicht
vollstdndig ausgeglichen wird: eine Schuldtilgung a conto (payment on account), eine Teil-
zahlung oder Rate. — @ Bei der Begebung neuer Wertpapiere der sich dadurch ergebende
Preisnachlass (meistens in Prozent ausgedriickt), dass der Ausgabekurs unter dem
Nennwert liegt, um Kaufer anzulocken. — ® Beim Handel mit Optionsscheinen der (zu-
meist in Prozent angegebene) Betrag, um den der Bezug der Aktie Uber den Weg eines
gekauften Optionsscheins billiger ist als der unmittelbare Kauf dieser Aktie (Gegenteil:
Pramie). — ® Bei einem Future bedeutet ein Abschlag (Disagio), dass der Kontraktpreis
niedriger ist als der Kassapreis des zugrunde gelegten Basiswertes. — ® Beim Umtausch
von Regionalgeld in das gesetzliche Zahlungsmittel (EUR) Ubliche Minderung der zum
Rucktausch angebotenen Summe. — @ Ein Vorschuss (advance). — Siehe Abbassamento,
Abgeld, Aktienanleihe, Aktien-Optionen, Barwert, Basis, Bonbon, Devisentermingeschétft,
Diskont, Deduktion, Einschlag, Kompensation, Option, Rate, Report, Regionalgeld, Roh-
stoff-Terminvertrag, Spekulation, Swapsatz, Terminmarkt, Tilgung.
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Abschlagszahlung auch Akontozahlung (advance payment): Nach 8§ 632a BGB die
Zahlung fur eine vertragsgemass erbrachte Leistung, durch welche der Leistungsemp-
fanger einen Wertzuwachs erlangte. Solche Geldubertragungen sind im Bereich der Pri-
vathaushalte und Unternehmen vor allem bei der Lieferung von Strom und Gas durch die
Versorger (provider, supplier) dblich. Von Zeit zu Zeit - und meistens am Jahresende -
folgt dann eine endgiltige Abrechnung. — Siehe Abschlag, Vorauszahlung, Vorschuss. —
Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Oktober 2012, S. 54 (Abgrenzung zur
Vorauszahlung).

Abschluss, ausgeglichener (wash): Bei einem Engagement auf dem Finanzmarkt wer-
den am Ende die entstandenen Verluste durch erzielte Gewinne glattgestellt (transactions
that result in a zero net sum gain: nothing is gained and nothing is lost, in other words a
break-even situation).

Abschlussgebuhr (initiation fee, bank fee; acquisition fee, processing fee): ©® Bei einem
Kreditvertrag mit der Bank ein Kostenersatz (reimbursement for expenses) fur die Inan-
spruchnahme der Dienstleistungen des Instituts (a fee charged by the lessor bank used to
cover the costs associated with the leasing process). — @ Der bei Bausparkassen und
Versicherungen Ubliche Betrag, der dem Kunden fir die Kosten in Zusammenhang mit
dem Zustandekommen eines Vertrags — @ in Rechnung gestellt und dann — @ in der Re-
gel mit den ersten Einzahlungen verrechnet wird. - Haufige Klagen tber zu hohe bzw. un-
durchsichtige Abschlussgebiihren machen einen Gutteil der bei der Bundesanstalt fur Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht eingehenden Beschwerden aus dem Publikum aus. — Siehe
All-in-Fee, Bankgebuhren, Bearbeitungsgebuhr, Courtage, Entgelt, Front Loading Fee,
Gebihr, Kéderangebot, Provision, Taxe, Vergitung. — Vgl. den jeweiligen Jahresbericht
der BaFin, Kapitel "Querschnittsaufgaben”, Abschnitt "Verbraucherbeschwerden"”; dort
auch Falle aus der Praxis in Bezug auf Abschlussgebihren.

Abschlussprovision (acquisition commission): Allgemein eine Zahlung an den Vermittler
eines Vertrags im Finanzbereich. — Siehe Courtage, Geschafte, provisionsabhangige, Ge-
biahr, Maklergebiihr, Marge, Provision, Proxenetikum, Vergutung. — Vgl. Jahresbericht
2010 der BaFin, S. 115 f. (Aufsichtsbehorde rigt die hohen Abschlussprovisionen bei der
Privatkrankenversicherung).

Abschlussprifungs-Richtlinie (Directive on Statutory Audit): Von der EU-Kommission im
Jahr 2006 erarbeitete Richtlinie, um die formalen und inhaltlichen Anforderungen an Ab-
schlussprufungen bei Unternehmen EU-weit zu vereinheitlichen. Die Richtlinie wurde in
den Mitgliedsstaaten bis 2008 umgesetzt. - Zeither sind eine Reihe von Ergdnzungs- und
Verbesserungsvorschlagen vorgetragen worden. Diese hat die Kommission Ende Novem-
ber 2011 in zwei Gesetzesvorschlage gefasst. Sie sollen als Verordnung (der - im Unter-
schied zur Richtlinie - unmittelbare Gesetzeskraft zukommt) in Kraft gesetzt werden. —
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Siehe Accounting Task Force, Vor-Ort-Prifung, Wirtschaftsprifer. -- Vgl. Jahresbericht
2011 der BaFin, S: 89 f. (Hauptinhalt der der neuen Gesetzgebung; Stand des Gesetzge-
bungsverfahrens).

Abschlusstag und Ausfiihrungstag (deal day, trade day): Wenn nicht anders definiert
auf dem Finanzmarkt der Zeitpunkt, zu dem ein Geschaft zwischen zwei Partnern verein-
bart wurde (the date on which a transaction is agreed to by two business partners). — Sie-
he Abrechnungstag.

Abschlussvermittlung (contract brokerage): Die Anschaffung und Verédusserung von
Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder Derivaten im fremden Namen fir fremde
Rechnung. - In Deutschland unterliegen entsprechende Dienstleister der Kontrolle durch
die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht; siehe § 32 KWG. — Siehe Agent, ge-
bundener, Honorarberater, Nominee, Plazierung.

Abschlusstag (trade date, abgekurzt: T): Bei der EZB Datum, an dem ein Abschluss (d.
h. eine Ubereinkunft bezuglich tiber eine finanzielle Transaktion zwischen zwei Geschafts-
partnern) getatigt wird. - Dieses Datum kann mit dem Abwicklungstag fur die Transaktion
zusammenfallen (gleichtagige Abwicklung) oder dem Abwicklungstag um eine bestimmte
Anzahl von Geschaftstagen vorausgehen (der Abwicklungstag wird bezeichnet als T plus
Zeit bis zur Abwicklung). — Siehe Abwicklungssysteme, Business Continuity Programme,
Euroclear, Clearing-Haus, automatisches, Kapitaltransfersystem, elektronisches, Massen-
zahlungsverkehr, elektronischer, Target, Trade Assignment, Uberweisungssystem.

Abschmelzrisiko (risk of excessive leverage): Die Gefahr, dass ein allgemeiner Ver-
schuldungsabbau die Vermdgenspreise gesamthaft unter Druck setzt. Dadurch mindert
sich der Verkehrswert der ausgewiesenen Vermodgensgegenstande in der Bilanz, und das
Eigenkapital schmilz ab (equity declines). Im Zuge von Basel-Ill missen Institute dieses
Risiko beriicksichtigen; besondere Vorschriften zur Berechnung sind bis anhin noch nicht
erlassen. — Siehe Ansteckungswirkungen, Liquiditats-Ablaufbilanz, Liquiditdtsmanage-
ment, Marktrisiko, Risikomodelle, Simulationstest, Stress-Test, Volatilitatsrisiko. — Vgl.
Jahresbericht 2011 der BaFin, S. 67 (ab 2015 wird eine Beschreibung dieses Risikos fur
Banken zur Pflicht).

Abschdpfungsbetrag (price-adjustment levy, equalisation levy): Abgabe mit zollgleicher
Wirkung. Damit soll in bestimmten Fallen und insonders bei landwirtschaftlichen Erzeug-
nissen der Unterschied zwischen dem Einfuhrpreis einer Ware und dem inlandischen
Preis angeglichen, sprich: letztlich Importe vom heimischen Markt ferngehalten werden. -
In der EU werden derzeit (2012) Abschopfungen fur eingefihrtes Getreide, Reis und Zuk-
ker erhoben. Auch bei Ausfuhren aus der EU sind Abschdpfungen fallig, wenn die Welt-
marktpreise Uber dem Preisniveau der EU liegen. - Ahnlich gehen auch andere Staaten
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vor, wie etwa die USA, wo beispielsweise Abschépfungen auf Zucker eingefuihrt sind. Das
hat zur Folge, dass bei Terminkontrakten in den USA ein auffalliger Kursunterschied zwi-
schen Binnenmarktzucker und Weltmarktzucker zu beobachten ist. — Siehe Agrarpolitik,
Ausfuhrabgabe, Einfuhrausgleichsabgabe, Erstattung, Prohibitivsystem, Zyklik.

Abschottung (immunisation; Chinese Wall; walling-off): ® Ein Unternehmen bestreitet
seine Erweiterung (fast) ausschliesslich aus Selbstfinanzierung (aus nicht ausgeschiitteten
Gewinnen) bzw. Eigenfinanzierung (Mittel der Eigentimer). Die Beschrankung der Aus-
dehnungs-Mdglichkeiten nimmt man dabei in Kauf, um — @ vor dem Einfluss von Banken
gesichert und — @ gegen allfallige Verwerfungen auf dem Finanzmarkt (financial market
turmoils) unempfindlich zu sein. — @ Im Zuge der Compliance die organisatorische und
personelle Trennung einzelner Vertraulichkeits-Bereiche innert einer Bank (the ring-
fencing enforced between one part of a financial Institution, and Kanther). Von den Auf-
sichtsbehorden wird dies teilweise im einzelnen genau vorgeschrieben und tberwacht. —
® Das Fernhalten von auslandischem Angebot und Nachfrage auf dem heimischen Fi-
nanzmarkt. — Siehe Banker-Stammtisch, Chinese Wall, Colbertismus, ComplianceCorpo-
rate Governance, Immunisierung, Insider-Meldepflicht, Kapital, internes, Mitarbeiterleitsat-
ze, Need-to-know-Prinzip, Nominee, Organkredite, Rangfolge-Theorie, Risikoabteilung,
Selbstfinanzierung, System Securities Watch Application (SWAP), Wall Crossing.

Abschreckung, aufsichtsrechtliche (supervisory deterrence): Der Vorwurf an den Ge-
setzgeber (legislator, law-giver) und an die Aufsichtsbehdrden, sie wirden durch birokra-
tische Uberfille (bureaucratic overkill) vor allem Bérsenzugange erschweren. Verlangt
wird in diesem Zusammenhang, Bérsensegmente mit deutlich niedrigerer Regulierungs-
dichte zu ermdéglichen. - Andererseits aber Uberhauft man die Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht 6ffentlich mit heftigen Vorwurfen, wenn in Deutschland im Borsen-
segment Freiverkehr eine Aktie in unangenehmer Weise in Erscheinung tritt. — Siehe An-
legerschutz, Aufsichtsvermeidung, Ausschuss-Wahn, Beaufsichtigung, vollstandige, Kom-
petenz-Konflikt, aufsichtsrechtlicher, Managed Bank, Moral Suasion, Regulierungswut,
Sarbanes-Oxley Act, Straitjacking, Subsidiaritatsprinzip.

Abschreibung, im Schweizerdeutschen bei ® auch: Abschreiber (amortisation, write-
down; write-off; rejection): ® Nach IAS (35.5, 38.7) die planmassige Verteilung der Kosten
fur die Anschaffung bzw. Herstellung eines Vermdgensgegenstandes Uber dessen Nut-
zungsdauer (the systematic and regular write-down of an asset over its projected life).
Nach den Vorschriften der EU sind Abschreibungen grundsatzlich linear zu berechnen. —
@ Die Ausbuchung (derecognition) — @ einer Forderung, wenn diese als endgultig unein-
bringlich festgestellt wurde (the act of cancelling an uncollectable debt from an account)
bzw. — @ eines Vermbgensgegenstandes, wenn dieser etwa aufgrund von (by reason of)
Verlust oder vdlliger Veralterung unbrauchbar ist (reducing the value of an asset to zero
for some reason such as damages or complete obsolescence). — @ Im Schweizerdeut-
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schen auch fur Ablehnung, Verweigerung der Zustimmung, Zuriickweisung eines Antrags
(in einem Gremium, bei Gericht) gesagt. — Siehe Bewertung, Bewertungsverlust, Debt-
Equity-Swap, Factoring, unechtes, Fair Value, Marktwert, Zeitwert.

Abschreibung, steuerliche (capital allowance): Der Betrag, den ein Unternehmen vom
steuerbaren Einkommen in Abzug bringen darf (the amount which the relevant tax authori-
ties allow a company to deduct from its taxable income).

Abschussgeld auch Schussgeld (bounty for shot pests; hunting permit): @ In alteren
Dokumenten die Zahlung an den Jager (bounty hunter), der auf Anforderung von Gemein-
den, von Grundstticksbesitzern, von Viehherde-Besitzern wie vor allem Schafhaltern oder
anderen Auftraggebern Schadlinge (pests) erlegte, im besonderen Raubtiere (predators)
und Raubvogel (raptors). — @ Jagdgeld in der Bedeutung — @ einer Gebuhr fir die be-
hordliche Erlaubnis, die Jagd in einem bestimmten Gebiet ausiiben zu durfen oder — @
Zahlung des Jéagers fir das zur Strecke gebrachte (shooted) Wild. — ® Boshaft auch ge-
sagt fur die Belohnung (Abschusspramie), die jemanden ausbezahlt wird, der die Kindi-
gung eines missliebigen Angestellten im Unternehmen bewirkt. — Siehe Schussgeld.

Abschwung (downswing, downturn): @ Ein allgemeines Nachlassen der Wirtschaftstatig-
keit in einem Gebiet (a general slowdown in economic activity), ablesbar in 6konomischen
Kennzahlen wie Borsenkurse, Produktion, Beschaftigung oder Aussenhandel. — @ Ein
Stillstand oder gar Rickgang im Bruttoinlandsprodukt wahrend zweier Quartale. — Siehe
Deficit Spending, Krise, Landung, weiche, Rezession, Stimmungs-Barometer, Zyklik.

ABS-Fonds (ABS fund): Sondervermdgen einer Kapitalverwaltungsgesellschaft, die ganz
oder zu einem sehr hohen Anteil in forderungsgesicherte Wertpapiere (Asset-Backed
Securities) in die betreffende Vermdgensmasse investiert hat. - Im Zuge der Subprime-
Krise mussten einzelne ABS-Fonds spirbare Werteinbussen hinnehmen. Die Verluste
einzelner Fonds (als Vergleich zwischen Hochst- und Tiefstand im Jahr 2007) betrugen in
der Spitze uber 30 Prozent. — Siehe Giftpapiere, Structured Investment Vehicle, Verbrie-
fungspapiere.

Absentgeld und Absenzgeld (absence fee; recusant fine): ® Eine frihere Abgabe in
Bargeld an die obere Kirchenbehérde (Didzese) seitens jener Geistlichen, die regelmé&ssi-
ge Einnahmen aus mehr als nur einer besoldeten Anstellung (Pfriinde; prepend) bezogen,
manchmal auch Tafelgeld genannt. — @ Einmalige oder laufende Zahlung eines Klosters,
um Anspriche aus einem Panisbrief (Brotbrief, Fressbrief, Laienherren-Pfriinde) abzulo-
sen. - Einen Panisbrief nannte man in Deutschland die schriftliche Anweisung zunachst
des Kaisers und spater auch der Landesflrsten an ein Kloster, einem bestimmten Laien
(Panisten, Laienpfriindner) lebenslanglich oder fur eine gewisse Zeit Lebensunterhalt zu
gewahren. -- @ Friher auch eine Strafzahlung fur Personen, die dem Gottesdienst fern-
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blieben; vor allem gesagt in Bezug auf Katholiken in England, welche die gesetzlich vor-
geschriebene Teilnahme am Gottesdienst der Kirche von England verweigerten
(recusants: Roman Catholics in the 16th to 18th century who did not attend the services of
the Church of England, as was required by law). — Siehe Annaten, Benefiziengeld, Straf-
geld, Tafelgeld.

Absenzkapitalismus (absentee capitalism): Abwertende Bezeichnung fir die Tatsache,
dass Anleger haufig nicht mehr mit einem Unternehmen personlich verbunden sind, wie
dies in friheren Zeiten in Bezug auf die Aktionare und kreditgebenden Banken der Fall
war (the investment in a business by investors who will have no contact with the company
or workers). Ja, in vielen Fallen kennen die Investoren das Unternehmen Uberhaupt nicht.
Sie legen ihr Geld sogar weltweit an, um einen hochstmoglichen Gewinn zu erzielen. Dies
gilt auch fir deutsche Institute, die hohe Summen in véllig undurchsichtige Verbriefungs-
papiere anlegten, die sich am Ende als Schrottpapiere erwiesen. In dieser Entwicklung
wird von manchen ein Todeskeim auch fir den Finanzmarkt gesehen. — Siehe One-Night-
Stand, Subprime-Krise.

Absicherung (hedging): ® Auf dem Kreditmarkt das Eingehen einer Sicherungsnehmer-
Position durch Verkauf des Kreditrisikos an einen Sicherungsgeber (fixed rate payer), und
wenn nichts anders gesagt mittels eines Kreditderivats (seltener auf Birgschaften und Ga-
rantien bezogen). — @ Die Ubertragung eines aus einer ungiinstigen Preisbewegung allfal-
lig entstehenden Verlustrisikos durch den Kauf oder Verkauf von Kontrakten im Termin-
markt. - Soll eine Gut (Finanzprodukt, Ware) in der Zukunft gekauft werden, so kauft man
heute einen Terminkontrakt (long hedging). Soll die Ware in der Zukunft verkauft werden,
dann verkauft man heute einen Terminkontrakt (short hedging). — ® Bei einem Finanzpro-
dukt die Gewahr, dass das Papier grundsatzlich zum Emissionspreis zuriickgenommen
wird, wie bei einem Garantieprodukt oder Garantie-Zertifikat. — Siehe Aushaftung, Aval,
Call, Hedge-Geschéft, Ersatz-Sicherungsgeschaft, Futures-Markte, Kreditderivat, Kredit-
ereignis, Long-Hedge, Modellrisiko, Monetisierung, Put, Risiko, Rohstoffpreisrisiko, Roh-
stoff-Terminvertrag, Option, Rollover-Kredit, Short-Hedge, Spekulation, Waren-
Terminkontrakt, Worst Case Hedging, Zinsoption, Zinstauschgeschaft.

Absicherungsverhaltnis (hedge ratio): Wenn nicht anders definiert die Kennzahl, welche
anzeigt, wie viele Optionen im Verhaltnis zur Anzahl der Basiswerte benotigt werden, um
sich gegen erwartete Preisanderungen im Basiswert abzusichern (the number of contracts
required to hedge one contract's value of the underlying asset). — Siehe Absicherung, Er-
wartungen, Option, Zertifikat.

Absicherungsniveau (hedge level): Bei einem Zertifikat die bei Emission festgelegte un-
tere Schwelle (absoluter Wert oder prozentual vom Referenzwert), die nicht erreicht oder
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unterschritten werden darf, um sich am Falligkeitstermin als Anleger die Chance auf Aus-
zahlung eines Gewinns zu erhalten.

Absichtserklarung (letter of intent, LOI): Wenn nicht anders definiert, auf dem Finanz-
markt die schriftliche abgegebene Zusage einer Bank, sich an einem Engagement zu be-
teiligen. — Siehe Bought Deal, Co-Investment, Emissionsgeschéaft, Fundrasing, Multisour-
cing, Roadshow.

Absorptionsfahigkeit (absorptive capacity): @ In Bezug auf den Finanzmarkt das Ver-
mogen der Nachfrager, angebotene Produkte in ihr Portfolio aufzunehmen. Ubersteigt das
Angebot an Titeln die Nachfrage der Anleger in grésserem Ausmass, so spricht man auch
von einer Marktschwemme. — @ Um 1990 aufgekommene Bezeichnung fir das Vermdgen
einer Entitat und einer Bank im besonderen, neues Wissen von ausserhalb aufzunehmen
und mit Kenntnissen aus dem taglichen Geschaftsbetrieb zu verschmelzen (the ability of a
firm to recognise the importance of new information, assimilate it, and apply it to ongoing
business operations), in diesem Sinne oft Innovationsaufnahmefahigkeit genannt. Auch in
Bezug auf Zentralbanken und Aufsichtsbehdrden spricht man héaufig von Absorptionsfa-
higkeit; wiewohl es nicht an Kritik fehlt, dass hier manchmal zu viel des Guten (clearly too
much) getan wirde. — Siehe Centre of Excellence, Durchdricken, European Supervisor
Education Initiative, Forschung, Forschungsnetzwerk zur Inflationspersistenz und Preis-
setzungsverhalten, Forschungs-Partnerschaft, Internationales Forschungsforum zur Geld-
politik, Kompetenz-Zentrum, Research Coordination Committee.

Abstand zur Ausfallschwelle (distance to default): Messgrésse zur Beurteilung der Sta-
bilitdt im Finanzmarkt. Bei dem Mass handelt es sich genauer um die Anzahl der Stan-
dardabweichungen des Vermdgenswertes von der Ausfallschwelle (definiert als der Punkt,
an dem der Wert der Aktiva einer Bank genau dem Wert ihrer Passiva entspricht; ihr Ei-
genkapital also null ist). Ermittelt wird die Messgrosse anhand des Marktwertes der Aktiva
unter Bertcksichtigung der Volatilitat des Marktwertes sowie der Verbindlichkeiten der
Bank. Das Mass gilt weithin als eine der verlasslichsten der in die Zukunft gerichteten Ri-
siko-Einschatzungen. — Siehe Forum fir Finanzmarktstabilitat, Liquiditatsrisiko, Rendite-
Abstand, Risiko, banktechnisches, Risiko, systematisches, Risikogewichtung, Risikotrans-
parenz. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom August 2002, S. 66, Monatsbericht der EZB
vom Februar 2005, S. 64 ff. (mit Ubersichten).

Abstandsgeld (desisting money; termination pay, severance payment; emancipation
payment): ® Vergitung, welche jemand beim Zurtcktreten von einem Vertrag (withdrawal
from contract) zahlt (nicht gleichbedeutend mit Reuegeld). — @ In der Regel einmalige
Zahlung an Mitarbeiter, die freiwillig aus einem Arbeitsvertrag ausscheiden, in diesem Zu-
sammenhang auch Abfindungsgeld (golden handshake) genannt. — @ Zahlung von inner-
stadtischen Kaufhausern (inner-city department stores) und Ladengeschaften (retall
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stores) an Strassenmusikanten und Bettler, damit diese die Kunden abschreckendes und
das Personal nervendes Musizieren bzw. Betteln vor ihren Standort unterlassen, auch
Verschongeld (spare money) genannt. — @ In grundherrschaftlicher Zeit eine Abgabe von
Bauern in Form von Geld oder Naturalien (Wildbret; venison) an den Jagdherrn, damit die-
ser in dem betreffenden Revier sein Jagdrecht (hunting rights) nicht austbt, und dadurch
fur die Betroffenen oft existenzgefahrdende Flurschaden (crop damages) vermieden wer-
den; auch Verschongeld genannt. — Siehe Angeld, Abfindungsgeld, Abstoppgeld, Agency-
Problem, Begrussungsgeld, Bettlergléckchen, Detraktion, Drehorgel-Geld, Entlassungs-
geld, Lastigkeitswert, Lustbarkeitsgebdihr, Musikgeld,
geld, Pramiengeschéft, Tanzkonzessionsgeld.

Abstattungskredit (term loan facility): Heute seltener gewordene Bezeichnung fur ein
einmaliges (das heisst: ein Anschlusskredit ist ausgeschlossen) Darlehn einer Bank, das
sofort in Bargeld ausbezahlt wird. Die Tilgungszeit liegt in der Regel Uber drei Jahren; die
Zinsberechnung erfolgt je nach Vertrag besonders. — Siehe Anschaffungskredit, Barkredit,
Blankokredit, Darlehn, Debt Tail, Dispositionskredit, Privatkredit, Ratenzahlung, Vorlage.

Abstoppgeld (dismissal payment): In der Seefahrt (shipping business) gesagt vom Ent-
lassungsgeld, das ein Seemann (shipman) bei Kindigung des Arbeitsvertrags erhalt. Es
liegt in der Regel in der HOhe einer Netto-Monatsheuer (net monthly pay), siehe 8 65
SeemG. — Siehe Abfindung, Abstandsgeld.

Abtauchen (skip): In der Finanzsprache der Wegzug eines Schuldners ohne Hinterlas-
sung einer neuen Anschrift (to move with no forwarding address leaving a debt unpaid).
Die Institute schiitzen sich dagegen hauptsachlich dadurch, dass sie von verdachtigen
Kunden eine Birgschaft verlangen.

Abtrag (half-year duty, deportus): In alteren Dokumenten die Zahlung, welche der in eine
Stelle (Pfriinde; prebend) eingewiesene Geistliche (Pfriindner; prebendary) der Kirchenlei-
tung abzugeben hatte; in der Regel die Hélfte der Frichte des ersten Jahres. — Siehe Ab-
sentgeld, Annaten, Riuckvergutung, Tafelgeld, Vokationsgeld.

Abundanz (abundance): In der alteren Literatur und in Bérsenberichten ein Ausdruck far
reichlich vorhandenes Geld, das eine Anlage sucht. — Siehe Attentismus, Liquiditatsfalle,
Marktschwache.

Abwanderung auch Exodus (expatriation, exodus): Auf dem Finanzmarkt gesagt fur die
Sitzverlegung einer natirlichen oder juristischen Person von einem Hoheitsgebiet in ein
anders, in der Regel aus aufsichtsrechtlichen oder steuerlichen Griinden (the removal of
ones legal residence or citizenship from one country to another for the most part to avoid
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high taxation or regulatory overkill). — Siehe Kundendaten-Informationspflicht, Zweitaus-
weis.

Abwanderungsquote und Fluktuationsrate (churn rate): ©® Allgemein die Anzahl der
Kunden, die ein Unternehmen in einer bestimmten Periode verliert (in its broadest sense:
the number of customers moving out over a specific period of time). - @ Bei einer Bank
oder Versicherung der Teil der Kunden, welcher nach Auslaufen eines Vertrags die Bezie-
hung zu dem Unternehmen abbricht (the percentage of clients which, upon expiry of their
contract, decide not to be in contact with this institute any longer). Eine hohe Abwande-
rungsquote deutet auf Unzuldnglichkeiten im Produktangebot (deficiencies in the product
range) oder/und Mangel in der Kundenpflege (apparent neglects in customer care) hin. - In
vielen Instituten muss die Abwanderungsquote inzwischen - gar laufend - dem Top-
Management gemeldet werden; und sie gilt als wichtige Schliisselgrosse (success factor)
zur Beurteilung des dauerhaften Erfolgs. — Siehe Behdrdenmanagement, bankliches, Be-
ziehungsbankgeschafte, Beziehungsmanagement, Clubbing, Customasing, Geomarke-
ting, bankliches, Hausbank, Intensivstation, Internetbank, reine, Kredit-
Punktebewertungsverfahren, Kundenkapital, Kundeninteresse, Kundenmitnahme, Kun-
dennéhe, Kundenpfleger, Kundenzentrierung, McDonaldisation, Online Banking, Orts-
bank, Profiling, Regenmacher, Zinsschnéppchenjager.

Abwartehaltung (wait-and-see position): ® Auf dem Finanzmarkt allgemein ein Zustand,
bei dem sich die Kaufer (seltener auch auf die Verkaufer bezogen) aufgrund bestimmter
Erwartungen zurlckhalten. — @ Bei der Zentralbank ein Verhalten, bei dem diese (oftmals
ungeachtet von Aufforderungen aus der Offentlichkeit) keine ihrer Massnahmen einsetzt,
unter Umstdnden aber Entwicklungen auf dem Finanzmarkt kommentiert. — Siehe
Abundanz, Anlage-Notstand, Attentismus, Codeworter, Fihrung, verbale, Handlungsbe-
reitschaft, Liquiditatsfalle, Marktschwache, Moral Suasion, Politik des offenen Mundes,
Signalwirkung, Stille, Tarnkappen-Politik, Wachsamkeit, hohe. — Vgl. Monatsbericht der
EZB vom April 2007, S. 67 ff. (lehrbuchmassige Darstellung der Kommunikation der EZB
mit dem Finanzmarkt).

Abwehrmassnahme (opt out): Bei Ubernahme-Angeboten die Mdglichkeit der bezielten
Gesellschaft, den Erfolg eines entsprechenden Angebots zu verhindern. Weil hier in (fast)
jedem Falle auch Rechte von Aktiondren, Banken und anderen Marktteilnehmern berthrt
werden, prufen die Aufsichtsbehorden das jeweilige Angebotsverfahren in Bezug auf seine
Stimmigkeit nach dem Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (WpUG). — Siehe Ak-
tionarstimmenjagd, Aktientausch-Ubernahme, Asset Sales Deal, Bieter, Buy out, Erwerbs-
angebot, Fusionen und Ubernahmen, Freier, Gifttablette, Greenmail, Handgeld, Insol-
venzkosten, Makkaroni-Abwehr, Material-Adverse-Change-Klausel, Pflichtangebot, Ritter,
weisser, Spin-off, Squeeze-out, Stimmrecht-Datenbank, Synergiepotentiale, Trade Sale,
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Transaktionsbonus, Ubernahme-Ankiindigung, Ubernahme-Appell. — Vgl. Jahresbericht
2006 der BaFin, S. 184 (Erlauterung der Moglichkeiten der Abwehr).

Abwerbegeld (poaching payment): An einzelne Personen (wie Spitzenmanager, Fuss-
ballspieler, Musiker, Theaterleute) bezahlte Summe, wenn sie aus ihrem Vertrag ausstei-
gen und sich in den Dienst des Zahlenden begeben. - Die Grenze zwischen Abwerbegeld
und Begrissungsgeld ist oft nur schwer feststellbar. — Siehe Ablése, Anwerbegeld,
Douceur, Draufgeld, Geld, weiches, Handgeld, Schmiergeld, Taxe.

Abwehr(diskont)satz (penal [bank] rate): Eine Zentralbank stellt den Banken zwar Liqui-
ditat zur Verfigung; dies jedoch zu einem Preis, der (weit) Gber dem hdchsten Zinssatz
auf dem Kreditmarkt liegt. Sie macht damit ihre Absicht deutlich, die Geldmenge zu be-
schranken. — Siehe Geldmarkt-Operationen.

Abwertung auch Devaluation und Devalvation (devaluation): ® Die behdrdliche Neu-
festsetzung des Vergleichswerts einer Wahrung zu einem zugrunde gelegten Masstab
(Gold, USD, Sonderziehungsrecht) nach unten. Dies bietet sich an, wenn der Wechselkurs
einer Wahrung Uber langere Zeit hinweg und erwartungsgemass auch in Zukunft Uber
dem festgelegten Austauschverhaltnis liegt. - Wird eine nétige Abwertung (necessary de-
valuation) zu lange hinausgeschoben, dann gerat die entsprechende Wahrung in das
Blickfeld der Spekulation. So erzwangen gewaltige Terminverkaufe (forward sales) an
GBP von England am 16. September 1992 die bis dahin unterlassene Abwertung, und das
Land trat an diesem Tag aus dem Europaischen Wahrungssystem aus. — @ Friher auch
gesagt fur die Wertminderung des Geldes, fur Inflation (dies ist ein neueres Wort, das in
heutiger Bedeutung ab etwa 1865 aus den Verhéltnissen im amerikanischen Birgerkrieg
geboren wurde). — @ Der marktbedingte (market-induced) oder materialbedingte (sub-
stance-caused) Wertverlust eines Vermoégensgegenstandes. — Siehe Aufwertung, Depre-
tiation, Geldwertstabilitat, Paritat, Plan C, Soros-Spekulation, Wechselkursziel.

Abwertung, fiskalische (fiscal devaluation): Versuch, mit Hilfe des Steuersystems die
Wirkung einer Verschlechterung des Wechselkurses in solchen Staaten nachzubilden, die
aufgrund der gemeinsamen Wahrung in einem Wahrungsgebiet unter anhaltenden Lei-
stungsbilanzdefiziten leiden. Im wesentlichen kann dies durch — @ Anhebung der Einfuhr-
steuern und — ® Senkung der Abgaben auf Exportglter erreicht werden. Indessen kdnnen
solche Massnahmen eine gesamthafte Anpassung des Landes an den Stand internationa-
ler Wettbewerbsfahigkeit nicht ersetzen. — Siehe Balassa-Index, Fiskalpakt, Handelsbi-
lanz, Importgehalt, Offenheitsgrad, Strukturwandel, Terms of Trade, Wachstumsbeitrag,
Wettbewerbs-Status, internationaler, Zahlungsbilanz. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom
Dezember 2011, S. 110 ff. (Vorstellung einzelner steuerlicher Massnahmen; Abwagung
des Erfolges).
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Abwichsgeld auch Anerbgeld und Astantengeld (renunciation payment): Friihere Ab-
standszahlung an den zurtcktretenden bé&uerlichen Alleinerben (= Anerben: derjenige, auf
den das ungeteilte Erbe [der Hof] Gbergeht, meistens der élteste Sohn). Die Hohe der Ab-
findungssumme wurde in Streitfallen vom zustandigen Anerbgericht festgestellt. - Abwich
= hier: zurickweichen, weggehen, das Feld rdumen; Astant von ASTARE = hier: jemand,
der beitritt, ndmlich der zur Auszahlung des Anerben bereite Erbe.

Abwickelbarkeit (resolution regime): Nach 2010 in die Sprache der Aufsichtsbehorden
eingegliederter Begriff. Gemeint sind Vorkehrungen fur den Fall, dass eine systemische
Bank in eine Schieflage gerat. Die Abwicklung soll grundséatzlich so geschehen, dass — @
Gefahren fur die Finanzstabilitat abgewendet werden, — @ Kleinanleger geschitzt und — ©
allfallige Verluste nicht vom Staat getragen werden. — Siehe Abwicklungsmechanismus,
einheitlicher, Bankenrettung, Banktestament, Liquiditatskrisenplan, Mindestanforderungen
an die Ausgestaltung von Sanierungspléanen Rettungsbeihilfe, Sanierung, Schuldentragfa-
higkeit, Too-big-to-fail-Grundsatz, Zwangswandelanleihe. — Vgl. Jahresbericht 2012 der
BaFin, S. 44 f. (Schlusselkriterien [key attributes] wurden festgelegt), S. 49 f. (Richtlinie zur
Abwickelbarkeit; Aufzahlung der Abwicklungsinstrumente).

Abwicklung (execution; settlement; resolution): ® Auf dem Finanzmarkt der Abschluss
eines getatigten Kaufs oder Verkaufs von Papieren (the process of completing an order to
buy or sell securities). — @ Im Zahlungsverkehr die tatséchliche Erflillung eines Zahlungs-
auftrags, namlich die Uberweisung von der Senderbank an die Empfangerbank. — ® Die
geordnete Auflosung eines Unternehmens allgemein und einer Bank im besonderen. —
Siehe Abwickelbarkeit, Abwicklungsbestatigung, Accrual-Prinzip, Insolvenz, Settlement. —
Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Juni 2014, S. 31 ff. (ausfuhrliche Dar-
stellung des einheitlichen Abwicklungsmechanismus fir Kreditinstitute in der EU).

Abwicklung, vollautomatisierte (straight-through processing, STP): Die hintereinander
geschaltete mechanische Verarbeitung von Transaktionen bzw. Uberweisungen von ei-
nem Ende der Zahlungskette zu anderen, unter Einschluss auch von Erstellung, Bestati-
gung, Clearing und Abwicklung der mit einem Zahlungsauftrag verbundenen Anweisungen
(Dokumentation). — Siehe Abwicklungssysteme, Business Continuity Programme, Cash-
Management, Euroclear, Clearing-Haus, automatisches, Fernzugang, Kapitaltransfersy-
stem, elektronisches, Massenzahlungsverkehr, elektronischer, Scheckeinzugsverfahren,
imagegestitztes, Trade Assignment, Uberweisungssystem, Zahlungsauftrag. — Vgl. Jah-
resbericht 2003 der EZB, S. 93 ff. (S. 97: Ubersicht der einzelnen Schritte), S. 130 ff.

Abwicklungsabteilung (settlement department). Wenn nicht anders definiert, die bei ei-
nem Finanzdienstleister zustandige Arbeitsgruppe, welche Optionsvertréage rechtlich be-
gutachtet und die aus dem Ubereinkommen fliessenden Risiken eindeutig bewertet. Weil
hier aufgrund zeitlich langerer Bearbeitungszeiten bzw. oft auch mangelnder Durchsicht
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der tatsachlichen Risikolage die Gefahr notleidender Engagements sehr hoch ist, wenden
die Aufsichtsbehoérden den Abwicklungsvorgangen ein besonderes Augenmerk zu. — Sie-
he Derivat, Option, Risiko. — Vgl. Jahresbericht 2005 der BaFin, S, 14 f. (koordinierte
Massnahmen der Aufsichtsbehoérden).

Abwicklungsbestéatigung (settlement confirmation): Auf dem Finanzmarkt die sichere,
rechtsgultige (in der Regel heute auf elektronischem Weg tbermittelte) Erklarung eines
Vertragspartners, dass ein Geschaft ausgefuhrt wurde. Fehlt diese, so kann eine Transak-
tion mit sehr hohen Risiken behaftet sein, insbesondere auf dem Markt fir Kreditderivate.
— Siehe Abwicklungsabteilung, Buchgewinn, Closing, European Master Agreement,
Schlusschein, Settlement. — Vgl. Jahresbericht 2005 der BaFin, S. 19 (Beratung der Auf-
sichtsbehdrden mit Marktteilnehmern in dieser Sache).

Abwicklungsbehérde und Abwicklungsgremium (single resolution board, SRB): Im Zu-
ge des einheitlichen Abwicklungsmechanismus eingerichtete Stelle. Im Fall einer Banken-
schieflage sorgt die Abwicklungsbehorde fir die geordnete Restrukturierung oder Liquida-
tion des betroffenen Instituts Uber die nationalen Grenzen hinweg. Wie bei der neuen EU-
Bankenaufsicht, so bleiben auch hier die nationalen Behdrden der Mitgliedstaaten fur klei-
nere Institute zustandig. Das Entscheidungsverfahren ist so angelegt, dass Abwicklungs-
massnahmen schnell und wirkungsvoll - notfalls auch an einem Wochenende - beschlos-
sen werden kénnen. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Juni 2014, S.
49 f. (Vorstellung der SRB; rechtliche Fragen).

Abwicklungsmechanismus, einheitlicher (single resolution mechanism, SRM) und Ein-
richtung zur Bankenabwicklung: Auf Grundlage von Artikel 114 AEUV zu Jahresbeginn
2015 zu errichtende, mit Entscheidungsbefugnissen ausgestattete Stelle, die eine Abwick-
lung von strudelnden Instituten verfiigen kann. Die Entscheidungsfindung wird durch den
Rahmen fir die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten (bank recovery and resolu-
tion directive) sowie eine bezlgliche Verordnung zur Errichtung eines einheitlichen Ab-
wicklungsmechanismus) von nationaler auf die européaische Ebene ubertragen. - Ein durch
Einzahlungen von Instituten gespeister Fonds soll die Mittel fur Finanzierung aufbringen.
Im einzelnen gilt demnach — @ Die EZB macht im Zuge der europaischen Bankenaufsicht
darauf aufmerksam, wenn eine Bank im Euroraum sich in schweren finanziellen Schwie-
rigkeiten befindet und abgewickelt werden muss. — ® Ein Ausschuss fur die Einheitliche
Abwicklung aus Vertretern der EZB, der Europaischen Kommission und der zustéandigen
nationalen Behorden, das Abwicklungsgremium, bereitet die Abwicklung der Bank vor.
Dieser Ausschuss hat umfassende Befugnisse im Hinblick auf die Festlegung der Schritte
fur die Abwicklung eines Instituts. — ® Die Kommission beschliesst auf der Grundlage der
Empfehlung des Ausschusses fur die Einheitliche Abwicklung oder auf eigene Initiative, ob
und wann eine Bank abgewickelt wird. Die Kommission legt auch die Rahmenbedingun-
gen fur den Einsatz der Abwicklungsinstrumente und des Fonds fest. — @ Die nationalen
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Abwicklungsbehérden fihren unter Aufsicht des Ausschusses flr die Einheitliche Abwick-
lung die Abwicklungsplane aus. Der Ausschuss fur die Einheitliche Abwicklung begleitet
die Abwicklung. Er Gberwacht die Umsetzung auf nationaler Ebene durch die nationalen
Abwicklungsbehoérden und kann im Falle, dass eine nationale Abwicklungsbehorde einem
Beschluss nicht Folge leistet, Durchfiihrungsanordnungen direkt an in Schieflage geratene
Banken richten. — ® Es wird ein Einheitlicher Bankenabwicklungsfonds (single resolution
fund, Européaischer Abwicklungsfonds) geschaffen, der der Kontrolle des Ausschusses fur
die Einheitliche Abwicklung unterliegt. Dadurch wird sichergestellt, dass im Falle der Um-
strukturierung einer Bank mittelfristige Finanzierungen verfugbar sind. Der Fonds wird
durch Beitrage des Bankensektors finanziert. Die Details zu diesem Fonds sind in einem
zwischenstaatlichen Abkommen und nicht Uber europaisches Recht geregelt. - Der SRM
stiess in Deutschland aus rechtlicher Sicht auf Kritik. Nach Art. 5, Abs. 1 EUV und Art. 7
AEUV bleiben alle der Union nicht in den Vertradgen tUbertragenen Zustandigkeiten bei den
Mitgliedsstaaten und damit bei den Parlamenten als den Herrschern der Vertrage (rulers
of the treaties). Dies ist auch nach dem Grundsatz der Demokratie (principle of de-
mocracy) geboten; und auf alle Féalle solange sich das Europaische Parlament (European
Parliament) nicht nach den Grundatzen gleicher Wahl zusammensetzt. Derzeit ist dort das
Stimmengewicht (weight of the vote) eines Wéahlers aus einem grossen Mitgliedsland wie
Deutschland gegeniber dem Wahler eines kleinen Mitgliedes wie Malta um den Faktor 11
gemindert. - Auf Bedenken stiess auch der Einheitliche Bankenabwicklungsfonds aus dem
zahlungsunfahige Institute gespeist werden sollen. Dieser Fonds zielt auf eine Umvertei-
lung der Risiken zwischen den Banken der Mitgliedsstaaten und ihren Aktion&ren und vor
allem auch ihren Einlegern - also den Sparern - ab. — Siehe Abwickelbarkeit, Anlage-
Haftung, Bailout, Bank, systemische, Bankenrettung, Bankenrettungsgesetz, Banktesta-
ment, Bankenunion, Bazooka, Briickeninstitut, Einlegerhaftung, G-Sifi, Glaubigervorrang,
Moral Hazard, Notfallfonds fur Krisenbanken, Retterei, Rettungsschirm, Schattenstaat,
Stabilitatsfonds, europdaischer, Too big to fail-Grundsatz, Transferunion, Vertragstreue,
Vertrauensblase, Zombiebank, Zwangswandelanleihe. — Vgl. Geschaftsbericht 2013 der
Deutschen Bundesbank, S. 36 ff. (ausfuhrliche Darstellung; Rechtsquellen), Monatsbericht
der Deutschen Bundesbank vom Juni 2014, S. 31 ff. (ausfuhrliche Darstellung des Abwick-
lungsmechanismus; Ubersichten (S. 51: Abfolge der Entscheidungsprozesse im SRM); in
den Anmerkungen wichtige Hinweise auf Rechtsquellen).

Abwicklungssysteme (settlement systems): Verfahren, durch welche Finanzinstitute Da-
ten und Dokumente Uiber Zahlungen oder Ubertragungen von Wertpapieren vorlegen und
untereinander austauschen (arrangements used to facilitate the settlement of transfers of
funds, assets or financial instruments). Meistens schliessen die Verfahren auch Regeln fir
die Berechnung der bilateralen und multilateralen Nettopositionen der Teilnehmer ein.
Durch ein solches Netting wird die Abwicklung der Transaktionen vereinfacht, indem eine
grosse Anzahl einzelner Positionen auf eine geringere Zahl verkleinert wird. Die EZB ist
um eine Vereinheitlichung der Systeme europaweit bemuht. — Siehe Clearstream Banking
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Frankfurt, (Effekten-)Girosystem, Haftungsverbund, Rahmenwerk zur Beurteilung von
Wertpapier-Abwicklungssystemen, Scheckeinzugsverfahren, imagegestitztes, Society for
Worldwide Interbank Financial Telecommunication, Trade Assignment, Ubertragung, sy-
stemubergreifende, Verwahrstelle, Wertpapier-Abwicklungssysteme, Zentralverwahrer. —
Vgl. Monatsbericht der EZB vom April 2002, S. 51 ff., Monatsbericht der Deutschen Bun-
desbank vom September 2005, S. 45 ff. (ausfuhrliche Darstellung der verschiedenen Sy-
steme).

Abwicklungstag (settlement date): Bei der EZB Datum, an dem eine Transaktion ausge-
fuhrt wird. - Die Abwicklung kann am gleichen Tag (gleichtagige Abwicklung) oder einen
oder mehrere Tage nach dem Abschluss stattfinden (der Abwicklungstag wird definiert als
der Abschlusstag T plus Zeit bis zur Abwicklung). — Siehe Abschlusstag.

Abwicklungsverfigung (settlement order): Wenn nicht anders definiert, eine von der
Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht ausgesprochene Anweisung, den Ge-
schéaftsbetrieb einzustellen und die Firma aufzulésen. - Bei einer Abwicklungsverfiigung
handelt es sich um die hoheitliche Massnahme einer Behdrde auf dem Gebiet des offentli-
chen Rechts zur Regelung eines Einzelfalls mit unmittelbarer Rechtswirkung nach aussen,
also um einen Verwaltungsakt (administrative act), gegen den Rechtsmittel eingelegt wer-
den konnen. — Siehe Abberufungsverfiigung, Anweisung, Beanstandungen, aufsichtliche,
Bestandskraft, Bussgeld, Massnahme bei Gefahr, Sanktionskomitee, Unterlassung, Ver-
warnung, Zwangsschliessung. — Vgl. Jahresbericht 2007 der BaFin, S. 212 (Anzahl der
Abwicklungsverfiigungen) sowie den jeweiligen Jahresbericht der BaFin, Kapitel "Quer-
schnittsaufgaben”.

Abzahlung (partial payment, payment by instalment; clearing off): @ Teilzahlung eines
Betrags in Raten. — @ Die Rickzahlung einer Schuld durch Zahlung (the periodic payment
of a fixed amount that includes interest and principal). — Siehe Darlehn, endfalliges, Til-

gung.

Abzahlungsfrist (down payment period): In Zusammenhang mit Privatkrediten (Konsu-
mentenkrediten) die Zeit, an deren Ende ein aufgenommenes Darlehn an die Bank zu-
rickbezahlt werden muss. In den USA kann die Zentralbank diese Frist festlegen und da-
mit die Kreditgewahrung an die Privathaushalte beeinflussen. — Siehe Balloon, Darlehn,
Kunde, fauler, Privatkredit, Mindesteinschuss-Satze, Mindest-Raten, Ratenzahlung, Uber-
konsum.

Abzahlungshilfen (buydowns): Bei der Hypothekenfinanzierung zwischen einer Bank und
einem Kunden leistet eine dritte Partei (etwa der Staat im Zuge der Eigenheimférderungs-
politik) in der Anfangszeit Zuschisse, um die monatliche Belastung fir den Hypotheken-
schuldner in Grenzen zu halten (mortgages in which monthly payments consist of principal




Universitatsprofessor Dr. Gerhard Merk, Siegen 24
http://www.wiwi.uni-siegen.de/merk/downloads
Begriffserlauterungen aus der Finanzwelt.

and interest, with portions of these payments during the early period of the loan being pro-
vided by a third party to lessen the borrower's monthly pay load). — Siehe Amortisation,
negative, Aufschub-Frist, Ballon-Kredit, Beleihungswert, Darlehnhaftung, beschrankte,
Erstraten-Verzugsklausel, Flichtlingssiedlungskredit, Forderbank, Frings Benefits, Home
Mortgage Disclosure Act, Ninja-Loans, Realkredit, Subprime-Wohnraumfinanzierung,
Zinseinfriedung, Zitronenhandel, Zwei-Achtundvierzig-Kredit.

Abzinsung (discounting): Rechenverfahren der Zinseszinsrechnung. Es gestattet die Er-
rechnung des Barwertes (Gegenwartswertes; capital value) aus einem gegebenen Endbe-
trag bei gegebener Laufzeit und Verzinsung mit Hilfe des Diskontierungsfaktors. — Siehe
Finanzmathematik, Kapitalisierung, Kapitalwert, Netto-Kapitalwert, Zinssatz, interner. —
Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom September 2010, S. 66 f. (Ermittlung
der Satze nach der Ruckstellungsabzinsungsverordnung bei der Deutschen Bundesbank).

Abzinsungspapier (discounted paper): Wertpapier, dessen Erwerbspreis sich durch Ab-
zinsung des spater zuriickzuzahlenden Nominalbetrags auf den Kaufzeitpunkt ergibt. Erst
am Ende der Laufzeit werden die Zinsen (und Zinseszinsen) zusammen mit der Tilgung
ausbezahlt. — Siehe Annuitatsanleihe, Aufzinsungspapier, Commercial Papers, Finanzie-
rungsschatze des Bundes, Nullkupon-Anleihe.

Abzocker (con artist, rip-off artist): Anbieter, die Personen mit vielerlei zweifelhaften Me-
thoden zu einem Vertragsabschluss gegen ihren Willen bringen, wobei nicht zwingend die
strafrechtlichen Voraussetzungen des Betrugs erreicht werden muissen. Weil jedoch Ab-
zocker die Bezahlung des so gewonnenen Kunden in aller Regel Uber eine Bank tatigen,
so geraten auch die entsprechenden Institute in Verruf, die Machenschaften der Abzocker
zu unterstutzen. Die Aufsichtsbehtérden konnen Banken lediglich auf solche fraglichen
Geschaftsbeziehungen hinweisen, nicht jedoch eine Kindigung des Kontos verfiigen. —
Siehe Beschores, Cold Calling, Daimonion, Darkrooming, Domizil-Verschleierung, Finanz-
foren, Finanzgeier, Geldsauger, Goldtauschung, Kapitalmarkt, grauer, Lug-und-Trug The-
se, Racheengel, Spam-Mails, Uberweisungsbetrug, Winkelmakler. — Vgl. Jahresbericht
2009 der BaFin, S. 242 f. (BaFin kann nicht direkt einschreiten; Abzocker wehren sich vor
Gericht erfolgreich gegen Kontenkiindigung).

Abzug (deduction; disengagement): ® In der Finanzsprache allgemein die begrindete
Minderung (substantiated lowering) einer in Geld ausgedrickten Summe. — @ Der Aus-
stieg aus einem Geschaft, der Riuckzug aus einem Engagement oder auch aus einem
Land. — @ Im besonderen auch die Kindigung von Einlagen bei einer einzelnen Bank
oder den Instituten gesamthaft (Run). — Siehe Abgeld, Abschlag, Deduktion, Diskont, Ein-
schlag, Report.
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Abzug, pauschaler (standardised deduction): Bei der EZB bestimmter Prozentsatz der
Summe der ausgegebenen Schuldverschreibungen mit einer vereinbarten Laufzeit von bis
zu zwei Jahren sowie der Geldmarktpapiere, der von der Mindestreservebasis derjenigen
Emittenten abgezogen werden kann, die nicht in der Lage sind nachzuweisen, dass diese
Verbindlichkeiten gegentber anderen der Mindestreserve-Pflicht des Eurosystems unter-
liegenden Instituten, der EZB oder einer nationalen Zentralbank bestehen.

Abzugsfahigkeit, steuerliche und Steuerersparnis (tax shield): Die Mdglichkeit, die
(Einkommens)Steuerschuld zu mindern, indem man steuerrechtlich zugelassene Posten
vom zu versteuernden Bruttoeinkommen absetzt (the reduction in income tax that results
from taking an allowable deduction from taxable gross income).

Abzugsgeld (escape fee; detraction): @ Eine frihere zu entrichtende Abgabe fir — ©
Burger, die aus dem Verband einer (Stadt)\Gemeinde bzw. einer Herrschaft wegziehen
(Auswanderer; out-migrants, emigrants), auch als Abfahrtsgeld, Abschiedsgeld, Ab-
schossgeld, Detraktionsgeld, Detraktionszensus, Gabella, Hebgeld, Loskaufgeld, Nach-
schossgeld, Nachsteuergeld und Permissionsgeld, lateinisch: CENSUS EMIGRATIONIS be-
zeichnet. Soweit von heimlich das Land Verlassenden (ab etwa 1770 vor allem nach den
USA) kein Abzugsgeld entrichtet wurde, machte man in vielen deutschen Territorialstaaten
die Angehdrigen fur die (Nach)Zahlung der entsprechenden Betrage haftbar. Zweck der
sehr hohen Abgabe war es, die durch Kriegsereignisse und Seuchen ihrer Existenzgrund-
lage (minimum subsistence means) beraubten Birger im Lande zu behalten und zum
Wiederaufbau zu zwingen; — @ junge Leute, die sich ausserhalb der Gemeinde vereheli-
chen und dort in Besitztum einheiraten; — © alle, die Eltern oder Verwandte beerben woll-
ten, auch Erbpfundgeld (successor duty) genannt: praktisch eine Erbschaftsteuer. — @
Eine Zuwendung an Soldaten, die aus dem Heeresdienst ausschieden, auch Marschgeld
und Demobilisationsgeld genannt. — Siehe Annehmungsgeld, Anzugsgeld, Dienstgeld,
Fallgeld, Hinterlassenschaft, Kurmutgeld, Ranzion, Sterbegeld, Veteranengeld.

Abzugskredit (deducting credit): In der Sprache des deutschen Aufsichtsrechts Darlehn
an nahestehende Personen und Institutionen, die bei der Ermittlung des Eigenkapitals ei-
ner Bank nach § 10 KWG zu berticksichtigen sind. In 8 5 der Anzeigenverordnung wird die
Art und Weise der Meldung solcher Kredite an die Bundesanstalt fir Finanzdienstlei-
stungsaufsicht im einzelnen geregelt.

Acid Ratio (so auch im Deutschen gesagt): Wenn nicht anders definiert, das Verhéltnis
der sofort in Bargeld umwandelbaren Forderungen zu den kurzfristigen Verbindlichkeiten
einer Wirtschaftseinheit (promptly liquidatable assets divided by current liabilities);
manchmal auch Liquiditat ersten Grades genannt. — Siehe Liquiditats-Koeffizient, Risiko-
fahigkeit, Quick Ratio, Zahlungsmittelfonds.
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Account (so auch haufig im Deutschen gesagt): ® Konto, Abrechnung. — @ Zugangsbe-
rechtigung (access authorisation) zu einem IT-System. — @ Bericht, Schilderung, Darle-
gung. — Siehe Finanzsprache.

Accounting Task Force (so auch im Deutschen): In Zusammenhang mit Basel-ll ein
Gremium, das in erster Linie die Harmonisierung der Rechnungslegung der Banken fir
aufsichtsrechtliche Zwecke zur Aufgabe hat. Weiterhin werden Richtlinien zur Abschluss-
prifung und damit auch Uber die Qualitdt der Revisionsabteilungen der Banken erarbeitet.
— Siehe Andersen-Skandal, IAS, IFRS, Bilanz-Skandal, Public Company Accounting Over-
sight Board, Sachverhaltsgestaltung, Sarbanes-Oxley-Act, Verlusttarnung.

Accounting Regulatory Committee, ARC: Ausschuss aus Vertretern der EU-Mitglieds-
staaten; der Vorsitz liegt bei der Europaischen Kommission. Aufgabe des Gremiums ist die
Beratung der Kommission in Angelegenheiten internationaler Rechnungslegungs-
Vorschriften. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom Februar 2004, S. 77 ff.

Accounting Standards for Business Enterprises: Seit Jahresbeginn 2007 in China gel-
tende Grundsatze fur die Rechnungslegung. Sie sind im grossen und ganzen den IFRS
angeglichen. — Vgl. Jahresbericht 2007 der BaFin, S. 64 (Auswirkungen).

Accrual-Anleihe (accrual bond): Eine Schuldverschreibung, die zwar Zinsen bringt. Die
akkumulierten Zinsen werden aber erst dann ausbezahlt, wenn man die Anleihe verkauft
(bond on which interest accrues but is not paid to the bondholder until maturity; that is: the
interest is added back into the principal and further interest is calculated over the new,
larger principal). — Siehe Accrual-Prinzip, Annuitdtsanleihe, Duration, Payment-in-Kind-
Anleihe, Umtausch-Anleihe, Verlosung, Sparpramienanleihe, Step-down-Anleihe.

Accrual-Prinzip, seltener Grundsatz der periodengerechten Rechnungslegung (ac-
cruals principle; to accrue = to increase or accumulate; commonly used in reference to
depreciation, expense, income, interest and other accounting factors): ® Allgemein wer-
den nach dieser Grundregel Geschaftsvorfalle immer in derjenigen Periode buchhalterisch
erfasst und im Periodenabschluss (Bilanz) ausgewiesen, der sie zuzurechnen sind. Die
Erfassung als Aufwand und Ertrag erfolgt mit anderen Worten stets in jener Rechnungspe-
riode, in welcher der Wertverzehr bzw. Wertzuwachs eintritt (zeitliche Abgrenzung), ohne
Rucksicht darauf, wann die Abwicklung geschieht, namlich die tatsachlichen Zahlungen
erfolgen (the recognition of revenue or expenses at the time they are earned or incurred,
regardless of when the money is received or paid out). — @ Im besonderen bei Zinsen die
periodengetreue (on an accrual basis) Erfassung von Zinsertragen (interest receivable) in
der Statistik. Die Ertrage werden nicht erst zum Zeitpunkt der Zahlung gebucht (actual re-
ceipts method), sondern fortlaufend tber die Zinsperiode verteilt. — Siehe Ausschittungs-
Prinzip, Cash Accounting, Completed Contract-Methode, Einnahmen-Ausgaben-
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Rechnung, Zinsdnderungsvorbehalt. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank
vom Marz 2005, S. 34 f. (S. 35: Ubersicht der Auswirkung der Berechnung auf die Zah-
lungsbilanz).

Achtzehnhundertneunzehn-Krise (1819 panic): Erste grosse Depression in den USA im
Jahr 1819. Gunstig wirkte diese sich auf die bis anhin ziemlich vernachlassigte Konjunktur-
theorie aus; indessen wurden viele der seinerzeit angestellten Uberlegungen erst 100 Jah-
re spater von der Wirtschaftslehre aufgenommen. Zeitgenéssisch glaubten die meisten, im
Freihandel den wichtigsten Grund fur die Krise der Wirtschaft entdeckt zu haben. Ein Ge-
setz vom Schutz der Landwirtschaft (Baumwolle, Wolle) und Industrie (Textilien, Glas, Ei-
sen) vor Einfuhren wurde daher 1820 vom Reprasentantenhaus (House of Representati-
ves: Volksvertreter) gebilligt und scheiterte im Senat (Senate: Vertreter der einzelnen
Bundesstaaten) an nur einer einzigen Stimme. — Siehe Prohibitivsystem, Protektionismus.

Acquit (received, settled): In &lteren Dokumenten Ausdruck fiir die Bestatigung einer Zah-
lung (confirmation of payment). — Siehe Quittung.

Acquirer (so auch im Deutschen gesagt, aber in unterschiedlicher Bedeutung): @ Ein
Kartenvertrags-Vermittler, namlich ein Unternehmen, das Abkommen Uber die Annahme
von Geldkarten einer Karten ausgebende Bank bei Verkaufspunkten (in Handel, Tankstel-
len, Beherbergungsgewerbe, Gaststatten, Autovermietungen, Fluggesellschaften usw.)
abschliesst. In der Regel handelt es sich dabei um eine Bank. — @ Eine Person oder ein
Unternehmen, die/das Anteile einer Firma erwirbt oder diese ganz kauft (a person or busi-
ness firm that buys shares of a company or the company as a whole). — Siehe Anteileig-
ner-Kontrolle, Barzahlungsklausel, Disagio, Earn-out Klausel, Fusionen und Ubernahmen,
Geldautomaten-Sperre, Interchange Fee, Karte. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom Januar
2012, S. 86 ff. (Erklarung der einzelnen Vorgange bei Kartenzahlungen und der Rolle des
Acquirers), Jahresbericht 2012 der BaFin, S. 216 (Acquirer und unerlaubte Auszahlungs-
geschafte).

Acting in Concert (so auch im Deutschen gesagt, seltener gemeinschaftliches Zu-
sammenwirken): Ein abgestimmtes Verhalten ("kommunikativer Koordinationsvertrag";
communicative coordination contract), ohne dass dem aber unbedingt eine rechtsverbind-
liche Vereinbarung - und aus kartellrechtlichen Grinden (for reasons of antitrust law)
schon gar nicht in schriftlicher Form - zugrunde liegen muss. Die Bundesanstalt fur Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht betrachtet bezugliche Ubereinkommen als den Vorschriften
der Stimmrechts-Offenlegung unterliegend. - Ein Acting in Concert liegt beim gemeinsa-
men Erwerb von Aktien nur dann vor, wenn ein tUber den Erwerb hinausgehendes ge-
meinsames Interesse verfolgt wird. Die Kéufer missen die Absicht haben, gemeinsam auf
die Zielgesellschaft (acquiree: the firm that should be acquired) einzuwirken, z. B. um die
Zielgesellschaft zu zerschlagen, den Sitz zu verlegen oder sich bei der Aufsichtsratswahl
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und bei der Besetzung des Vorstands der Zielgesellschaft abzusprechen. Inzwischen sind
Einzelfragen zum Acting in Concert (manchmal auch unter der Bezeichnung "gemeinsam
handelnde Personen”) zu einem eigenen Gebiet des Wirtschaftsrechts (business law,
commercial law) geworden. — Siehe Ad-hoc-Mitteilung, Aktientausch-Ubernahme, Ange-
bot, gemeinsames, Anteilseigner-Kontrolle, Armlange, Beteiligungsanzeige, Fusionen und
Ubernahmen, Insolvenzkosten, Makkaroni-Abwehr, Marktabsprachen, Material-Adverse-
Change-Klausel, Stimmen-Bindelung, Stimmrecht-Datenbank, Personen, gemeinsam
handelnde, Publizitat, situationsbezogene, Transaktionsbonus, Ubernahme-Angebot, Un-
ternehmensibername, Verbindung, enge, Zuschuss. — Vgl. Jahresbericht 2005 der BaFin,
S. 177 (Zurechnungsfragen in Zusammenhang mit § 30 WpUG), Jahresbericht 2006 der
BaFin, S. 186 (Judikatur: Acting in Concert nur bei Absprachen Uber die Stimmrechts-
Ausubung in der Hauptversammlung einer AG, nicht jedoch auch im Aufsichtsrat), Jahres-
bericht 2010 der BaFin, S. 186 f.(neue Rechtslage im Zuge des Anlegerschutz- und Funk-
tionsverbesserungsgesetzes [AnsFuG]), S. 224 (Definition von Acting in Concert einerseits
und gemeinsam handelnde Personen andererseits), Jahresbericht 2013 der BaFin, S. 179
(Abgrenzung bestimmter Verhaltensweisen in einer "White List", veroffentlicht vom Takeo-
ver Bids Network) sowie den jeweiligen Jahresbericht der BaFin, Kapitel "Aufsicht tber
den Wertpapierhandel und das Investmentgeschéaft”.

Actual/Actual daneben im Deutschen auch ACT-Methode, Bond-Basis und ISMA-Regel
251 [ISMA = International Securities Market Association]; abgekurzt geschrieben oft auch
act./act.; im Englischen auch day count fraction): Zinstagezahlung, bei der die tatsachli-
che Anzahl der Kalendertage und das Jahr mit 365 Tagen berechnet wird. - Bei Actual/360
wird das Jahr mit 360 Tagen zugrunde gelegt. — Siehe Accrual-Prinzip, Effektivzins, Euro-
zinsmethode, Zinstagezahlung.

Actuals (so auch oft im Deutschen gesagt, seltener Kassenware): @ Der gegenstandli-
che Basiswert in einem Terminvertrag (the physical commodity underlying a futures con-
tract). — @ An der Warenbdrse auch gesagt hinsichtlich der Zug um Zug (step by step)
abgewickelten, am Kassamarkt getétigte Geschafte; im Gegensatz zu den Umséatzen auf
dem Terminmarkt (physical or cash commodity, in contrast to a futures contract). — Siehe
Call-Regel, Kassa-Instrument.

Actus-purus-Grundsatz (actus-purus tenet): In der Geldphilosophie bezeichnet dieser,
der aristotelischen Philosophie (Aristotelian philosophy) entlehnte Begriff die Tatsache,
dass Geld in sich besteht (consists in itself): es wohnt ihm selbst keinerlei zwingende Kraft
zu irgendwelchen Handlungen bei. Geld ist weder gut noch bds, sondern ethisch neutral
(ethically neutral). Entscheidend ist ganz allein, welche Wahlhandlung ein Geldbesitzer mit
dem Zahlungsmittel in seiner Verfigungsgewalt macht, auf welche Weise er die im Geld
verkorperte Kaufkraft verwendet. - Dieser Grundsatz weist klar alle (volkstimlichen) Un-
terstellungen zurtick, denen zufolge Geld — @ die Wurzel menschlicher Ubel (root of all
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evil) sei, die Personlichkeit zerritte (deforms the character) und ins Verderben fuhre (leads
into desaster), — ® Zufriedenheit und Erfullung aller menschlicher Wiinsche verschaffe
(satisfies all humans wishes and leads to happiness), ja sogar — ® den Geldbesitzer ins
Gliick (bliss, verstanden hier als Abwesenheit aller Ubel und den Vollbesitz des Guten;
absence of any evil and full possession of all what is good; this is a basic, a primal definiti-
on of Marcus Tullius Cicero who defined bliss in Tusculanarum Disputationum, liber V, cap.
X, 8 28) "...NEQUE ULLA ALIA HUIC VERBO, CUM BEATUM DICIMUS, SUBIECTA NOTIO EST NISI
SECRETIS MALIS OMNIBUS CUMULATA BONORUM compPLExIO") fuhre. — Siehe Allmacht-
Doktrin, Aquivalenzprinzip, Geldabschaffung, Geldethik, Geldglaube, Geldphilosophie,
Geldrechenhaftigkeit, Geldzweck, Habsucht, Mammonismus, Pantheismus, monetérer,
Sparsamkeit, Symboltheorie, Unglter, Zentralisation, monetare.

Adaration (conversion into full coin): In der alteren Finanzsprache in der Bedeutung einen
Gegenstand zu Geld machen, etwas versilbern (to convert in cash a thing). Das Wort leitet
sich ab vom lateinischen Wort AES, AERIS = Metall, und hier in der Bedeutung Miinzen aus
Metall, Spores Raffel. — Siehe Monetisierung, Mlunze, klingende.

Adaption Fund und Adaptation Fund (so auch im Deutschen): Mit dem Kyoto-Protokoll -
einer am 11. Dezember 1997 von 167 Vertragsstaaten unterzeichneten Vereinbarung zum
Klimaschutz (climate protection) - errichtetes Sondervermégen (separate estate) mit dem
Ziel, Kapital zum Ausgleich von Umweltschaden aufzubringen. Der Fonds speist sich in
erster Linie aus einer Abgabe von zwei Prozent auf Verk&dufe von Luftverschmutzungs-
Scheinen (Emissions-Zertifikaten; emission certificates, carbon credits), die weltweit im
Rahmen des gleichfalls mit dem Kyoto-Protokoll ins Leben gerufenen Mechanismus fir
umweltvertragliche Entwicklung (Clean Development Mechanism, CDM) gehandelt wer-
den. — Siehe Global Environmental Facility, Pigou-Steuer.

Ad-hoc-Mitteilung (ad hoc disclosure): In Deutschland Pflicht der in den Segmenten amt-
licher Markt und regulierter Markt -bis anhin nicht jedoch auch im Freiverkehr- bérsenzu-
gelassenen Aktiengesellschaften, tber wichtige Veranderungen der finanziellen oder wirt-
schaftlichen Situation in ihrem Geschéftsbereich (corporate event) die Offentlichkeit zu
informieren. Diese der Markttransparenz dienende Vorschrift nach 8§ 15, Abs. 2 WpHG
wird von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht - auch hinsichtlich eines all-
falligen Missbrauchs durch schonfarberische Verlautbarungen (mealy-mouthed state-
ments) - im einzelnen kontrolliert. - Eine ad-hoc publizitatspflichtige Tatsache ist unverzig-
lich (d. h. ohne schuldhaftes Verzégern) mitzuteilen und zu veroffentlichen. Dies hat unab-
hangig von den Bdrsenhandelszeiten zu geschehen. Vorsatzlich oder grob fahrlassig, un-
vollstdndig oder unrichtig abgegebene Ad-hoc-Meldungen begriinden eine Schadenser-
satzpflicht. - Nicht mit Sanktionen belegt bleiben jedoch bis anhin Ausserungen der Or-
ganvertreter ausserhalb von Ad-hoc-Mitteilungen, vor allem in Hauptversammlungen,
Presse, Funk und Fernsehen. - Es liegt im eigenen Interesse eines Unternehmens, auch




Universitatsprofessor Dr. Gerhard Merk, Siegen 30
http://www.wiwi.uni-siegen.de/merk/downloads
Begriffserlauterungen aus der Finanzwelt.

schlechte Nachrichten, vor allem Verluste, sofort zu publizieren. Denn - wie sich mehrfach,
vor allem auch im Zuge der Subprime-Krise, gezeigt hat - Uber kurz oder lang werden die-
se ruchbar, und schaden als langer anhaltende Gertchte vor allem einer Bank bei weitem
mehr als eine zeitnahe, klare Verlustmeldung. — Siehe Aktionarsbrief, Angaben, verschlei-
erte, Delisting, Entscheidungsnutzlichkeit, Frontrunning, Informations-Aufschub, Gerlichte-
streuen, Kursbetrug, Kursmanipulation, Marktmissbrauchs-Richtlinie, Marktmanipula-
tion, Pervasive Constraint, Public Disclosure, Publizitét, situationsbezogene, Push, Scha-
densersatzpflicht, Salami-Taktik, Stimmrecht-Offenlegung, Umsatzzahlen, falsche, Verof-
fentllichung, unverzugliche, Scalping, Umstéande, bewertungswichtige, Verbraucherbe-
schwerden, Vorhersagen, Werbebeschrankungen, Whistleblower. — Vgl. die Adressenliste
zu elektronisch verbreiteten Ad-hoc-Mitteilungen im Jahresbericht 2001 des Bundesauf-
sichtsamts fur den Wertpapierhandel, S. 34, Jahresbericht 2002 der BaFin, S. 158 ff., Jah-
resbericht 2003 der BaFin, S. 192 ff., Jahresbericht 2004 der BaFin, S. 174, S. 187 (dra-
stische Strafen), S. 192, S. 196 ff. (Falle), Jahresbericht 2005 der BaFin, S. 166 ff. (S. 167:
Ubersicht der Ad-hoc-Mitteilungen seit 2003), Jahresbericht 2006 der BaFin, S. 175 ff.
(neuere Rechtsentwicklung; Verfahren wegen Verstdsse), Jahresbericht 2007 der BaFin,
S. 184 ff. (S. 185: Ubersicht der Ad-hoc-Veroffentlichungen seit 2003), Jahresbericht 2008
der BaFin, S. 164 ff. (Statistik 2004 bis 2008), Jahresbericht 2009 der BaFin, S. 189 1. (ein
Unternehmen kann von der Ad-hoc-Publizitat befreit werden, wenn es der Schutz seiner
berechtigten Interessen erfordert, keine Irrfiihrung der Offentlichkeit zu befiirchten ist und
das Unternehmen die Vertraulichkeit der Insiderinformation gewéhrleisten kann; neu ge-
fasster Emittentenleitfaden der BaFin), Jahresbericht 2010 der BaFin, S, 206 ff. (laufender
Stand der Aufsicht; juristische Klarung des "gestreckten Vorgangs", bei dem tber mehrere
Zwischenschritte ein Umstand verwirklich werden soll), Jahresbericht 2012 der BaFin, S.
189 f. (Abgrenzungsprobleme zur Regelpublizitat; EuGH urteilt Gber Fall Daimler und gibt
der BaFin recht) Jahresbericht 2013 der BaFin, S. 191 (Bussgeld wegen unterlassener Ad-
hoc-Mitteilung in einem Fall, wo die Ergebnisse deutlich besser als erwartet waren) sowie
den jeweiligen Jahresbericht der BaFin, Kapitel "Aufsicht Uber den Wertpapierhandel und
das Investmentgeschéft.”

Additionalitats-Prinzip (principle of additionality): Ein Darlehnsgeber - in der Regel der
Staat - leistet erst dann, wenn auch der Darlehnsnehmer seinerseits entsprechende Mittel
aufbringt. Vor allem im Rahmen der Strukturférderung durch die EU (EU structural aid;
Titel XVII des EU-Vertrags) angewendet.

Address Spoofing (so auch im Deutschen gesagt, to spoof = to deceive, to hoax; selte-
ner Anschrift-Verschleierung): ©® Die Nennung falscher Angaben - in der Regel nicht
allein auf die Adresse im engeren Sinne beschrankt, sondern auch in Bezug auf andere
Tatsachen - im Geschaftsverkehr und auch gegenuber einer Bank. — @ Die Eréffnung und
Fuhrung eines Kontos bei einer Bank unter falscher Identitat. - Schatzungen gingen davon
aus, dass Anfang 2011 in Deutschland fiinf Prozent aller Konten unter falschem Namen
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gefuhrt werden; fur Frankreich wurde diese Zahl mit fiinfzehn Prozent und fur die Schweiz
mit um die zwanzig Prozent angegeben. Hauptgrund des Address Spoofing scheint neben
der Furcht vor dem Datenabgleich (data collation, matching of data) der Finanzbehdrden
wohl das Verbergen von Guthaben vor Ehepartnern und anderen Familienangehdrigen
(family members) einschliesslich geldgieriger Erben (money-hungry heirs) zu sein. — @
Domizil-Verschleierung seitens unseridoser Anbieter (dubious providers) auf dem Finanz-
markt. — Siehe Authentifizierungsgebot, Bankauskunft, Bankgeheimnis, Beobachtungs-
vermerk, Financial Intelligence Unit, Finanzgeier, Geldwasche, Identitatsdiebstahl, ldenti-
tatsprufungspflicht, Internet-Angebote, Konto, anonymes, Konto, falsches, Kontenoffenle-
gung, Kontosperre, Kundendaten-Informationspflicht, Markttransparenz, Schattenbankbe-
reich, Nominee, Racheengel, Tafelgeschaft, Vertraulichkeit, Zahlungsverkehrsverordnung.

Adjektion (adjection): In &alteren Dokumenten die Zulage zu einem Geldbetrag (money
added to an amount), zumeist in Zusammenhang mit Vertragsverhandlungen und Verstei-
gerungen. — Siehe Aktion.

Adjutum, Adjuta und Adjuten (interim compensation; financial aid): ® In alteren Doku-
menten die vorlaufig Entlohnung eines Beamten wéahrend der Probezeit bzw. eines Prakti-
kanten bei einer Behdrde. — @ Eine in der Regel einmalige geldliche Beihilfe (one-off
grant), ein Zuschuss.

Adresse (address): ® Im weitesten Sinne jeder, der als Anbieter oder Nachfrager auf dem
Finanzmarkt auftritt, sei es eine naturliche oder juristische Person. — @ Kunde, der bei ei-
ner Bank ein Darlehn aufnimmt: ein Kreditnehmer. — ® Von Finanzjournalisten gesagt vor
allem in der Bedeutung — @ gewichtige Anbieter auf dem Finanzmarkt, in erster Linie Ban-
ken, — ® ansehnliche Nachfrager, vor allem Hedge-Fonds, Kapitalverwaltungsgesellschaf-
ten und Versicherungen, und in diesem Sinne dann haufig auch gebietsbezogen bezeich-
net, etwa: Wall-Street-Adressen. — Siehe Entitat.

Adressenausfall-Risiko (address non-payment risk): In einer Kreditbeziehung (credit re-
lation) allgemein die Gefahr, dass ein Schuldner seinen Verpflichtungen dem Glaubiger
gegenuber - etwa durch Insolvenz - nicht mehr nachkommen kann. - Aus der Sicht einer
Bank ist dieses Risiko in der Regel umso gefahrlicher, je hoher die Adressenkonzentration
einzuschatzen ist, namlich Geschaftsbeziehungen — @ mit nur wenigen Kunden, — & mit
Kreditnehmern, die wirtschaftlich verbunden sind, oder — © die von einem gleichartigen
Risikofaktor - etwa Landwirtschaftsbetriebe bzw. Unternehmen aus dem Bauhauptgewer-
be vom Wetter oder Automobilzulieferer vom Absatz an Fahrzeugen - abhangen. Durch
Messverfahren wie den Gini-Koeffizienten versucht man, dieses Risiko zu berechnen. —
Siehe Aktien, zyklische, Aktiva-Qualitat, Ausfallrisiko, Aushaftung, Baubranche, Einlagen-
sicherung, Geldmarkt-Segmente, Gini-Koeffizient, Granularitat, Gruppe verbundener Kun-
den, Herfindahl-Hirschman-Index, Herstatt-Pleite, Intercreditor Agreement, Klumprisiko,
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Kontrahentenrisiko, Konzentrationsrisiko, Korrelationsrisiko, besonderes, Kreditereignis,
Kreditvergabe-Grundregel, Kreditversicherung, Kumul, Kunde, fauler, Luftpapiere, Millio-
nenkredit, Normalverteilungs-Doktrin, Solvenzrisiko, Stiickelung, Uberlauf-System, Value-
at-Risk, Wert, zyklischer, Wiedereindeckungs-Risiko. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen
Bundesbank vom Juni 2006, S. 35 ff. (Gefahren von Konzentrationsrisiken aller Art), Jah-
resbericht 2006 der BaFin, S. 114 (zwei Moglichkeiten der Ermittlung nach der SolvV),
Jahresbericht 2008 der BaFin, S. 132 (Anwendung des IRBA-Verfahrens), Jahresbericht
2009 der BaFin, S, 152 (IRBA-Verfahren beim Adressenausfall-Risiko setzt sich durch),
Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Marz 2013, S. 37 f. (Methoden zur Be-
stimmung des Adressenausgall-Risikos).

Advance Letter (so auch im Deutschen; seltener Ankitndigungsschreiben und
Warmhaltebotschaft): Im Finanzbereich ein Werbebrief (ad mail) mit dem Zweck, Auf-
merksamkeit fur die Dienste eines Instituts zu erwecken; in der Regel als Vorlauf zu einem
spateren Anruf oder Besuch und oft mit einem Lockangebot (Kéder; appetiser) ausgestat-
tet. — Siehe After-Sales Service, Akzessibilitat, Anruf-Ankindigung, Beziehungspflege, Call
Centre, Canvassing, Cold Calling, Kaserei, Kundenabwehrdienst, Mail Shot.

Advanced Execution Services, AES (so auch im Deutschen gesagt, seltener Plattform
zur Auftragsausfuhrung im Wertpapierhandel): Ein besonders gestaltetes (Simula-
tions)System von Berechnungen im Zuge des Algorithmushandel zur Vereinfachung des
weltweiten Wertpapierhandels, von der Schweizer Bank Credit Suisse eingerichtet. Es soll
wie — @ ein professioneller Broker denken und sich entsprechend verhalten — & mit dem
Ziel, Risiken fur den Kunden mdglichst klein zu halten, — © die Performance jedoch zu
verbessern. — Siehe Centre of Excellence, Devisenhandel, computerisierter, Diversity and
Inclusion, Hochfrequenzhandel, One-Bank-Delivery, Quote-Stuffing-Taktik.

Advanced Measurement Approach, AMA (so auch im Deutschen; seltener auch: fort-
geschrittener Messansatz): Bei Instituten ein Instrument zur Messung des operationellen
Risikos. Dieses beruht letztlich auf institutseigener Berechnung der Eigenmittelunterlegung
(bank's own estimates of capital backing) und muss von der Aufsichtsbehdrde genehmigt
werden. — Siehe Adressenauffallrisiko, Ausfall, Ausfallwahrscheinlichkeit, Backtesting,
Herfindahl-Hirschman-Index, Internen Ratings gestitzter Ansatz, Kalibrierung, Kreditrisiko,
Rating, Rating-Schritte, Risikomessung, Risikoprofil, Schulden, notleidende, Trennscharfe,
Validierung, Value at Risk, Verlust, unerwarteter, Verlustquote. — Vgl. Jahresbericht 2005
der BaFin, S. 121 (Antrdge zur Nutzung des AMA), Jahresbericht 2006 der BaFin, S. 115
(ausdrickliche Eigenmittel-Anforderungen an das operationelle Risiko durch die SolvV),
Jahresbericht 2007 der BaFin, S. 135 f. (neue AMA-Zulassungen), Jahresbericht 2008 der
BaFin, S. 132 f. (Zulassungsverfahren zur Anwendung des AMA; Gesprache Uber Ba-
sisindikator-Ansatz), Jahresbericht 2009 der BaFin, S. 152 f. (gemeinsame Studie der
Deutschen Bundesbank und der BaFin hinsichtlich er Institute, die den Basisindika-
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toransatz verwenden), Jahresbericht 2010 der BaFin, S. 165 (weitere Institute haben Zu-
lassung zur Nutzung des AMA erhalten) sowie den jeweiligen Jahresbericht der BaFin,
Kapitel "Aufsicht Uber Banken, Finanzdienstleister und Zahlungsinstitute”, Rubrik "Auf-
sichtshandeln”,

Adverse Selection (so auch meistens im Deutschen gesagt; manchmal mit Gegenausle-
se und Schechtauswahl oder ahnlich Ubersetzt): ® Auf dem Finanzmarkt ziehen sich
Teilnehmer mit guter Bonitat zurtick und tberlassen damit das Feld weniger vertrauens-
wurdigen Partnern (a situation in which financial market participation denotes a negative
signal). — @ Eine Sachlage, in der ein Vertragspartner - etwa: Versicherungsnehmer - ge-
genuber einem anderen - der Versicherung - einen Informationsvorteil in Bezug auf die
besonderen vertragsinhaltlichen Umstande (facts and circumstances subject to the related
contract) besitzt, und hier vor allem hinsichtlich der mit dem beztglichen Vertrag verbun-
denen Risiken. — Siehe Factoring, unechtes, Finanzierungspramie, externe, Hausbank,
Information, asymmetrische, Kredit-Absorption, Mittelstandsbank, Moral Hazard, Negativ-
auslese, Rating, Risiko, Risikoignoranz, Strukturumbruch, Subprime-Krise, Versiche-
rungsunsicherheiten.

Advisor und wie im Englischen Adviser, seltener Fondsberater (adviser, advisor, consul-
tant): Wenn nicht anders definiert ein Sachkundiger, welcher auf Honorarbasis die Ent-
scheidungstrager einer Kapitalverwaltungsgesellschaft, also das Fonds-Management, — @
bei Investitionen in bestimmte Markte, Regionen oder Finanzprodukte sowie — @ bei in-
landischen und auslandischen Steuersachen (tax adviser) und Rechtsangelegenheiten
(legal adviser) gutachterlich berat. — Siehe Anlage-Ausschuss, Aktiva-Passiva-Ausschuss.

Affektionspreis (affection price): In Bezug auf den Finanzmarkt die Bereitschaft eines
Anlegers, fur einen Vermoégenswert mehr als den Marktpreis zu bezahlen, weil er eine be-
sondere, personliche, gefluihlsmassige Bindung (strong personal and emotional attach-
ment) zu diesem Vermoégensobjekt hat; beispielsweise eine Aktie an einem Unternehmen
aus seiner Heimat. — Siehe Fair Value, Liebhaberwert, Wert, innerer.

After Action Review, AAR und Debriefing (so auch oft im Deutschen; besser: Nachbe-
sprechung): Wenn nicht anders definiert eine bankinterne Sitzung, bei der das Ergebnis
getatigter Geschéafte gemeinsam kritisch erdrtert wird. Die Bezeichnung scheint aus dem
Wortschatz des Militairs (military vocabulary) in die Finanzsprache eingedrungen zu sein.
— Siehe Audit, Superrevision, Transaktionsuberwachung.

Aftergeld (after- sowie aber- als Vorsilbe im Deutschen friher = unecht, falsch) und
Abergeld (bas coin): Friher gesagt von — @ schlechtem Geld (bad money), zwar umlau-
fenden, aber nicht kaufkraftigen Miinzen (coins without purchasing power) oder — ® unbe-
kannten und daher im Geschéftsverkehr nicht brauchbaren (unusable) Miinzen oder auch
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Scheinen. Die Assignaten wurde zeitgendssisch in Deutschland so bezeichnet. — Siehe
Alliage, Geld, bdses, Goldwaage, Katzengeld, Kipper, Minzcommis, Passiergewicht, Wip-
per.

After-Sales Service (so auch im Deutschen gesagt, seltener beifolgende Kunden-
dienstleistungen): Bei Banken vor allem die Zusatzleistungen (supplementary services)
nach dem Verkauf von Finanzprodukten, wie etwa die laufende Mitteilung Uber die Kurs-
entwicklung eines Vermogensgenstandes. — Siehe Advance Letter.

Agency (so auch im Deutschen gesagt): Nach 2000 in die deutsche Sprache eingedrun-
gener und auch von der EZB in ihren deutschsprachigen Veroffentlichungen benutzter
Begriff - sprachwissenschaftlich gesehen ein "verdrangender Anglizismus" (replaced An-
glicism) - fir — @ eine Behorde, ein Amt. eine Dienststelle, — @ die ausfihrenden Organe
eines Unternehmens (einer Bank) und © — im engeren Sinne fir den geschéaftsfihrenden
und verantwortlichen Vorstand. — Siehe Entitat. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom De-
zember 2006, S. 45.

Agency Bonds (so auch im Deutschen gesagt, seltener offentliche Anleihen): In den
USA von einer Bundesbehdrde (federal agency) oder einem staatlicherseits geforderten
(government sponsored) Unternehmen emittierte hochbonitare Papiere (securities issued
by federal agencies or private entities that are also known as government sponsored
enterprises). Deren Kurse dienen oftmals als Masstab zum Vergleich &hnlicher, jedoch
nicht mit Staatsgarantie ausgestatteter Papiere. — Siehe Agency, Staatsanleihe. — Mo-
natsbericht der EZB vom September 2009, S. 38 ff. (Gegenuberstellung Agency Bonds mit
Papieren auf dem europaischen Markt; Ubersichten; Literaturverweise).

Agency-Problem (agency problem, agency dilemma, seltener Handlungsmissverhalt-
nis): ® Das Management eines Unternehmens handelt nicht in erster Linie, und im Ex-
tremfall Uberhaupt nicht, — @ im Interesse der Eigentiimer, also der Aktionare bzw. Gesell-
schafter oder — ® mit Riicksicht auf die Belange der Mitarbeiter oder — ® zum Nutzen der
Kunden und damit letztlich auch der langerfristigen Erfolge des Unternehmens am Markt
(the conflict of interest between principal [shareholders], workforce and agent [managers],
in which agents have an incentive to act in their own self-interest because they bear less
than the total costs of their actions). — @ Es herrscht bei einer Geldanlage ein Missver-
haltnis zwischen den Kosten des Titels und den Ertragen daraus; das halt weitere Anleger
ab (there is a misalignment of owner costs and tenant benefits, this blocks further enga-
gement of investors). — @ Die Interessen einer kreditgewéhrenden Bank und die des kre-
ditnehmenden Unternehmens klaffen auseinander. — Siehe Adverse Selection, Agency,
Finanzierungspramie, externe, Hausbank, Information, asymmetrische, Moral Hazard, Ne-
gativauslese, Principal-Agent-Problem.
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Agency-Theorie (agency theory): Durchdachte Vorschlage, die darauf abzielen, die Ab-
sichten der Fuhrungskréafte - des Management, der Agency - einer Bank bzw. allgemein
eines Unternehmens — @ hinsichtlich der Finanzierung (narrower concept; engerer Begriff)
— @ in Bezug auf die Betriebsfuhrung gesamthaft und — ® zuweilen besonders dabei her-
vorgehoben: der Belegschaft mit denen der Eigentiimer - also der Aktionare bzw. Gesell-
schafter - abzustimmen. In manchen Vero6ffentlichungen spricht man in Bezug auf @ auch
sprachlich unschén von "neo-institutionalistischer Finanzierungstheorie". — Siehe Agency-
Problem.

Agent, gebundener (tied agent): Bis 2007 gultige Bezeichnung fir einen gebundenen
Vermittler. — Vgl. Jahresbericht 2007 der BaFin, S: 208 (neue Rechtslage).

Agentur und in A auch Agentie (agency bank): In Bezug auf den Finanzmarkt die Vertre-
tung eines Instituts im Ausland (a form of organisation frequently used by foreign banks to
enter a foreign market, especially in the USA. An agency bank generally may not accept
deposits or extend loans in its own name; it acts as agent for the parent bank). Der Um-
fang der Tatigkeit einer Agentur richtet sich nach den jeweiligen Gesetzen und den auf-
sichtsrechtlichen Bestimmungen in dem betreffenden Gastland. — Siehe Agglomerations-
Effekt, Allianzen, grenziberschreitende, Auslandszweigstelle, Europaischer Pass, Kredit-
institut, grenziberschreitend tatiges, Onshore Banking, Reprasentanz, Zweigstelle.

Agglomerations-Effekt (agglomeration effect): ©® In Bezug auf die Auslandzweigstellen
inlandischer Banken die Tatsache, dass kleinere Institute sich vorzugsweise dort nieder-
lassen, wo bereits eine grossere heimische Bank Fuss gefasst hat. Erklart wird dies damit,
dass auf diese Weise die Informationsbeschaffungskosten (costs of information search)
hinsichtlich der Beschaffenheit eines Standorts verringert werden. — @ In Zusammenhang
mit der Inflationsmessung die Tatsache, dass gleichartige Guter - sowohl Waren als auch
Dienstleistungen - im Vergleich zu Aussenbezirken in den Stadtkernen — @ teils teurer,
und dies wegen der regelmassig hoheren Ladenmieten (because of top rents in the city
centres), — @ teils billiger infolge der besseren Marktibersicht durch die Kaufer und des
dadurch ausgeldsten Konkurrenzdrucks (because of the improved market transparency
and the such triggered greater competitive pressure) gekauft werden kénnen. Das wirft fur
die Berechnung des Preisindex der Lebenshaltung besondere Erfassungs- und Berech-
nungsprobleme (outlet substitution bias) auf. — Siehe Allianzen, grenzuberschreitende,
Angleichung, informelle, Internationalisierung, Markteintrittskosten, Namensidentitat. — Vgl.
Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Januar 2005, S. 40.

Aggregate, monetare (monetary aggregates): Ein monetares Aggregat wird von der EZB
definiert als Summe des Bargeldumlaufs zuzlglich jener ausstehenden Verbindlichkeiten
von monetaren Finanzinstituten, die einen hohen Geldgrad oder eine hohe Liquiditat im
weitesten Sinne aufweisen. - Nach der Definition des Eurosystems umfasst die weitgefas-
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ste Geldmenge M3 neben dem Bargeldumlauf folgende Verbindlichkeiten des Geldschop-
fungssektors des Euro-Wéhrungsgebiets in den Handen von Gebietsanséassigen des Eu-
ro-Wahrungsgebiets: — @ taglich fallige Einlagen, — ® Einlagen mit vereinbarter Laufzeit
bis zu zwei Jahren, — © Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist bis zu zwei Jahren, — @
Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist bis zu drei Monaten, — ® Repo-Geschéfte, — @
Geldmarktfonds-Anteile und Geldmarktpapiere sowie — @ Schuldverschreibungen mit ei-
ner Ursprungslaufzeit bis zu zwei Jahren. — Siehe Geldmarkt-Segmente, Geldmenge,
Geldschopfung, Geldschdpfungssektor, Finanzinstitut, monetares, Liquiditat, M1, M2, M3.
— Vgl. den Anhang "Statistik des Euro-Wahrungsgebiets" im jeweiligen Monatsbericht der
EZB, Rubrik "Monetare Statistik", Monatsbericht der EZB vom September 2003, S. 9 ff.
(Neuerungen bei der statistischen Erfassung).

Aggregation (aggregation): Auf dem Terminmarkt die Bindelung von Kontrakten eines
Handlers oder mehrerer Handler mit dem Ziel, — ©® durch Saldierung der einzelnen Kon-
trakte die Anzahl meldepflichtiger (subject to disclosure requirements) Positionen und/oder
— @ das Risiko der Geschafte zu begrenzen (the policy under which all futures positions
owned or controlled by one trader or a group of traders are combined to find out the extent
of reportable positions and speculative limits). — Siehe Leerverkaufs-Verbot, Meldepflicht,
Positionen, meldepflichtige, Risk Reporting.

Agio (agio, premium): Allgemein eine Summe, die zu einem gegebenen Betrag hinzuzu-
rechnen ist. — Siehe Aufgeld, Pagament, Zuschuss, Zuzahlung.

Agiokonto auch Aufgeldkonto (agio account): In der alteren Literatur die Abrechnung
Uber Gewinn und Verlust aus dem Geschéaft mit Wechseln und mit auslandischen Miinzen.

Agiopapiere (premium securities): Anleihen, die bei Auslosung oder Kiindigung mit einem
Aufgeld zurtickbezahlt werden. Vor allem bestimmte Unternehmensanleihen sind mit ei-
nem solchen Zuschlag tilgbar.

Agiotage (stock-jobbery; defraud): @ Grinder einer Aktiengesellschaft begeben Aktien
und versprechen glanzende Geschafte. Die Aktie wird daraufhin mit einem hohen Aufgeld
(Agio) gezeichnet. Nunmehr verkaufen die Grinder die Aktien wieder und streichen den
Gewinn ein. Es war von vornherein gar nicht beabsichtigt, das Aktienkapital zu Investitio-
nen einzusetzen. - Dank der Wachsamkeit der Bérsen und der Aufsichtsbehdrden sind
solche, vor allem in 19. Jht. haufige Praktiken heute ausserst selten geworden. Agiotage
in dieser Form kommt indessen auf dem weltweiten grauen Markt auch jetzt noch immer
vor. — @ Fruher auch gesagt vom Handel mit Devisen, Wertpapieren und anderen Vermo-
genswerten gegen hohes Aufgeld; allgemein wucherische Geschafte (hawkish deals) auf
dem Finanzmarkt. In dieser Bedeutung findet sich der Begriff haufig in der sozialistischen
Anklageliteratur (accusatory literature) des 19 Jhts. gegen das marktwirtschaftliche Sy-
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stem (marked-based economy). — @ Anderer Ausdruck fir (durchaus legale; quite licit and
correct) Differenzgeschéfte. — Siehe Commercials, Dampfstube, Danismus, Finanzgeier,
Geldeuropéer, Geldsauger, Grundungsschwindel, Insider-Umsatzanreize, Kapitalmarkt,
grauer, Kulisse, Leerverkauf, Marktaktivitat, vorgetduschte, Misochrematie, Offshore Fi-
nanzplatze, Racheengel, Rebbes, Rohstoff-Terminvertrag, Schmu, Schwindelbank, Stock-
jobber, Stindengeld, Ubersatz, Underground Banking, Wucher, Wucher-Herausforderung.

Agrarpolitik (agricultural policy): Alle Massnahmen zur Beeinflussung des Bereichs Ur-
produktion einer Volkswirtschaft (agriculture, forestry and fisheries; Landwirtschaft, For-
sten und Fischerei), haufig untergliedert in — @ Markt- und Preispolitik, — & Agrarsozialpo-
litik (agricultural social policies) und — © landwirtschaftliche Rahmenpolitik. - Weil jeder
Mensch zum Erhalt seines Daseins auf sich standig wiederholenden Verbrauch von Er-
zeugnissen der Landwirtschaft angewiesen ist, so besteht fir diese Waren eine Uberaus
hohe Preisempfindlichkeit (price sensitiveness). Bereits eine nur sehr kleine Preiserho-
hung - etwa bei Milch oder Backwaren - wird in der Offentlichkeit aufmerksam verfolgt und
lasst die gefuhlte Inflation merklich ansteigen. Das kann dazu fuhren, dass eine Lohn-
Preis-Spirale mit im voraus kaum abschéatzbaren Zweitrunden-Effekten auch auf das Fi-
nanzsystem in Bewegung gesetzt wird. - Weil nun dazu auch noch die Erfahrung zu lehren
scheint, dass - zumindest in jungster Zeit - Landwirtschaftspolitik in vieler Beziehung das
Stiefkind der Politik geworden ist (became the poor relation of policy), so widmen die Zen-
tralbanken die Agrarpolitik ihre Aufmerksamkeit und weisen auch auf Fehlentwicklungen
(undesirable developments) hin. — Siehe Abschopfungsbetrag, Agrarprodukt, Agribulk,
Biotreibstoffe, Erdol-Lebensmittel-Zusammenhang, Inflation, Inflationserwartungen, Klima-
Inflation, Kohlendioxid-Inflation, Landschaft, Nahrungsmittel, Papiere, griine, Protein-
Inflation, Rohstoffpreise, Waldfonds, Zweitrunden-Effekte. — Vgl. Monatsbericht der EZB
vom Dezember 2007, S. 65 ff. (deutliche Kritik an der gemeinsamen Agrarpolitik der EU).

Agrarprodukt (agricultural commodity): In Bezug auf den Handel an Warenbérsen ver-
steht man darunter — @ Handelsgtiter wie Getreide, Baumwolle, Sojabohnen und Lebend-
vieh (things as wheat, cotton, corn, soybean, livestock, etc.), — ® alle Waren, die von Le-
bewesen gewonnen wurden und der menschlichen oder tierischen Erndhrung dienen, ein-
schliesslich der Naturfasern (commodities that are, or once were, or are derived from,
living organisms, including plant, animal and aquatic life, which are generally fungible,
within their respective classes, and are used primarily for human food, shelter, animal
feed, or natural fiber), — ©® Tabak, Gartenbauerzeugnisse und entsprechende Waren, wel-
che dem Gebrauch oder dem Verbrauch bei Mensch oder Tier dienen (tobacco, products
of horticulture, and such other commodities used or consumed by animals or humans) so-
wie — @ warenbezogene Indexe, deren Basiswert ganz oder teilweise Agrarprodukte sind
(commodity-based indexes based wholly or principally on underlying agricultural commodi-
ties). — Siehe Agrarrohstoffe, Agribulk, Erdol-Lebensmittel-Zusammenhang, Nahrungsmit-
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tel, Rohstoff-Fonds, Rohstoffpreisrisiko, Spekulation, Terminkontrakt, Vertretbarkeit, Wa-
ren-Terminkontrakt.

Agrarrohstoffe (soft commodities, haufig nur softs): In der Sprache der Finanzwelt (bor-
sennotierte; market-listet, exchange-traded) landwirtschaftliche Schliisselprodukte (key
products), wie vor allem Getreide, Sojabohnen und Fleisch, welche den bevorzugten Ba-
siswert entsprechender derivativer Finanzprodukte bilden. — Siehe Agrarprodukt, Agribulk,
Basket-Zertifikat, Cash crop, Finanzialisierung, Option. landwirtschaftliche Handelsguter,
Option, Spreizung, warenbezogene, Themen-Zertifikat, Wagen. — Vgl. Monatsbericht der
EZB vom Juni 2010, S. 60 ff. (Preise fur Agrarrohstoffe seit 2007; Ubersichten), Monatsbe-
richt der EZB vom Januar 2011, S. 13 ff. (Marktzustand und Aussichten; Preise seit 2006;
Literaturhinweise).

Agribulk (so auch im Deutschen; seltener agrarische Schuttguter): In der Bérsenspra-
che landwirtschaftliche Produkte, die unverpackt geladen und beférdert werden, wie etwa
Getreide, Mais oder Olsaaten (a collective expression for all the agricultural mass goods
like cereals, oil-containing seeds or raw material for cattle fodder). — Siehe Agrarrohstoffe,
Nahrungsmittel, Rohstoff-Fonds, Rohstoffpreisrisiko, Spekulation, Terminkontrakt, Vertret-
barkeit, Waren-Terminkontrakt.

AlG-Deal (so auch im Deutschen gesagt): Im Zuge der sich zur Finanzkrise ausgeweiteten
Subprime-Krise geriet die vormals weltgrésste Versicherung American International Group
(AIG) an den Rand des Bankrotts. Die Federal Reserve Bank of New York - als Teil der
Zentralbank - rettete im September 2008 die AIG mit einem Kredit von bis zu 85 Mia USD.
Im Gegenzug tUbernahm das US-Finanzministerium die Kontrolle Gber den Konzern. - Die-
ses Bail-out, bei dem die Zentralbank und mittelbar die Regierung das Unternehmen stiitz-
te, wurde als "Todslnde einer Zentralbank" angesehen. Gertigt wurde zudem, dass die
Zentralbank auch noch Aktien der AIG flr ein gewahrtes zweijdhriges Darlehn als Sicher-
heit annahm. — Siehe Aufkaufe, zentralbankliche, Europaische Wéahrungsunion, Grundfeh-
ler, EZB-Sundenfall, Geldverleiher letzter Instanz, Moral Hazard, Staatsfonds, Umvertei-
lung, zentralbankbewirkte.

Airbag, seltener auch Prallsack (airbag): Bei einem Institut ein Kollege bzw. eine Kolle-
gin, an dem/der jede Kritik und auch jede in der Personalschulung (bank staff training)
vorgetragenen Empfehlung wirkungslos abprallt (bounces off without any success). — Sie-
he Aktenschander, Alleskdnner, Autonom agierende Einheit, Behavioural Branding, Chief
Copying Officer, Kollege Harzenmoser, Kéaserei, Kontakt-Allergiker, Krokodil, Loch,
schwarzes, Mailbomber, Selbstverwirklicher, Sitzheizung, Tenu-Schlamper, Totholz, Triple
A, Umsatzbremse, Unfallfliichtling.
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Airbag-Zertifikat (airbag certificate; airbag = Prallkissen): Zertifikat, bei dem der Anleger
an der Kurssteigerung eines Basiswertes je nach Partizipationsfaktor teilnimmt. - Verluste
des Basiswertes werden bis zu einer vereinbarten Schwelle abgefedert. Notiert der Basis-
wert bei Falligkeit oberhalb des Basiskurses, dann erhalt der Anleger den Gegenwert aus-
bezahlt. Liegt der Basiswert am zum Falligkeitstermin unterhalb des Basiskurses, so ge-
winnt der Tilgungsfaktor an Bedeutung. Dieser errechnet sich, indem man den Basiskurs
durch das Absicherungsniveau teilt. - Der Tilgungsfaktor wird in der Regel in Prozent an-
gegeben; durch Multiplikation mit dem Basispreis ergibt sich dann der Ruckzahlungsbe-
trag an den Anleger bei Falligkeit. Airbag-Zertifikate weisen meistens eine Laufzeit von
vier bis funf Jahren auf. - Wie bei fast allen Grundtypen, so gibt es auch bei diesem Zertifi-
kat zahlreiche Varianten. Beim Airbag-Plus-Zertifikat etwa wird die Teilnahme an den
Kurssteigerungen durch einen Cap begrenzt; dieser Nachteil wird durch einen hdéheren
Partizipationsfaktor ausgeglichen. — Siehe Bonus-Zertifikat, Diskont-Zertifikat, Express-
Zertifikat, Garantie-Zertifikat, Hebel-Zertifikat, Outperformance-Zertifikat, Partizipations-
Zertifikat, Sicherheitssperre, Sprint-Zertifikat, Twin-Win-Zertifikat, Zertifikat.

Akataphasie auch Gestammel und Mogilalie (acataphasy, stammering): Das Unvermo-
gen einer Person, zusammenhdngende Satze zu bilden. Ein solches Gebrechen wird im-
mer wieder von Kritikern - zumeist aus der Gberheblichen literarischen Oberschicht (arro-
gant literary elite) - den Akteuren auf dem Finanzmarkt nachgesagt. Begrindet wird dies
damit, dass dort die Verstandigung haufig lediglich in einzelnen Worten geschieht, etwa:
"gekauft", "halten". Dass jedoch der Empfanger auch nur eines einzigen Wortes sehr wohl
weiss, was damit gemeint ist, und dass - anders ausgedruckt - hinter diesen Wértern sehr
wohl ganze Satze stehen, wird offenbar aufgrund mangelnden Wissens tber den Finanz-
markt und fehlender Einsicht in das Geschehen an einer Bérse nicht erkannt. — Siehe
Analysten-Rating, Big Figure, Borsensprache, Finanzasophie, Finanzsprache, Handle,
Jargon, Parketthandel, Pips, Prasenzbérse, Sprachimperialismus.

Akkommodierung (accommodation): In der alteren Finanzsprache gesagt fir ein Gefal-
ligkeitsdarlehn, bei dem — @ eine als zahlungskraftig bekannte Person dafir einsteht, dass
— @ ein Darlehn an einen Schuldner — © von einer dritten Person - weniger gesagt auch in
Bezug auf eine Bank - gewahrt wird (the lending of one person's credit standing to a se-
cond person in order that the second person may borrow money from a third person). —
Siehe Abstattungskredit, Aval, Blankokredit, Blurgschaft, Garantie, Gefalligkeitsverpflich-
tung, Kaution, Patronatserklarung, Personalkredit, Vorlage.

Akkord (accord): In der alteren Finanzsprache haufig gebraucht fir — @ ein Ubereinkom-
men im Sinne einer Abrede zwischen Marktteilnehmern, — @ einen Vertrag. — Siehe Ak-
kordierung, Kontrakt, Konzert.
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Akkordierung (accord): In alteren Dokumenten ein Vergleich zwischen dem zahlungsun-
fahigen Schuldner und dem Glaubiger. — Siehe Debitmasse, Extensum, Insolvenz.

Akkreditiv (letter of credit, LoC): Ein Dokument, durch welches jemanden bei einem Drit-
ten - in der Regel: bei einer Bank - ein Kreditlinie erdffnet wird, ein Kreditbrief. - Friher gab
man ein solches Schreiben gewohnlich Reisenden (travelling salesmen) mit, die durch
diesen Kreditbrief auch gleichzeitig dem Adressaten persénlich empfohlen wurden. — Sie-
he Borgkraft, Eventualforderung, Kreditlinie.

Akkretion (accretion): @ Die Veradnderung des Kurses einer Anleihe, die mit einem Ab-
schlag auf den Nennwert gekauft wurde (the change in the price of a bond bought at a
discount between the original price and the par value of the bond). — @ In Bezug auf ein
Unternehmen auch gesagt von dem Wertzuwachs nach einer Neuerwerbung bzw. eines
Verkaufs von Firmenteilen (in a environment, the actual value created after a particular
transaction). — Siehe Fusionen und Ubernahmen.

Akquisitionsfinanzierung (acquisition finance): Darlehn (einer Bank), um seitens des
Darlehnnehmers einen Unternehmenskauf zu tatigen. — Siehe Fusionen und Ubernahmen,
Leveraged Buy-out, Private-Equity-Finanzierung.

Aktenschander (records defiler): Im Jargon der Institute ein Kollege bzw. eine Kaollegin,
der/die wichtige Unterlagen handschriftlich mit Bemerkungen versieht, die niemand - und
haufig genug auch er/sie spater nicht mehr - entziffern kann. — Siehe Airbag, Alleskdnner,
Autonom agierende Einheit, Behavioural Branding, Chief Copying Officer, Kollege Har-
zenmoser, Kaserei, Krokodil, Kundenabwehrdienst, Loch, schwarzes, Mailbomber, Selbst-
verwirklicher, Sitzheizung, Talentknappheit, Tenu-Schlamper, Totholz, Triple A, Umsatz-
bremse, Unfallflichtling.

Aktentaschen-Indikator (briefcase indicator): Aus der Fullmenge der Aktentasche des zu
Sitzungen des Zentralbankrats aus dem Auto steigenden Prasidenten der US-Zentralbank
von Finanzjournalisten abgeleitete - angeblich sehr zutreffende - Schliisse auf die Ent-
scheidungen des Gremiums zum Leitzins. Eine dinne Aktentasche des von 1987 bis 2006
amtenden Prasidenten Alan Greenspan wies demnach darauf hin, dass der Leitzins un-
verandert bleibe. — Siehe Auskunfte, marktsensible, Codewdrter, Forward Guidance, Fih-
rung, verbale, Greenspeak, Handlungsbereitschaft, Politik des offenen Mundes, Restrikti-
onstendenz, Signalwirkung, Tarnkappen-Politik, Unscharfe, konstruktive, Wachsamkeit,
hohe.

Akteur (actor, player): ® In Bezug auf den Finanzmarkt jeder, der dort Geschafte tatigt (a
person or entity who acts in the financial market). — @ In weiterem Sinne neben den ge-
schaftlich handelnden Finanzmarktakteuren (professional financial market players) auch
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die das Geschehen auf dem Finanzmarkt regelnden Instanzen und Institutionen, in erster
Linie die Borsen, die Zentralbank und die Aufsichtsbehdrden. — Siehe Anleger, Investor,
Makler.

Aktie (share, US: stock): Wertpapier, das den Anteil an einer Gesellschaft, in Deutschland
an einer Aktiengesellschaft [AG] oder Kommanditgesellschaft auf Aktien [KGaA], verbrieft
(an equity investment that represents ownership in a company). Die Ausgabe von Aktien
wird als Begebung (Emission) bezeichnet. Aktien, die gemeinsam begeben werden, be-
zeichnet man als Tranche. Aktien werden zunéchst bei der Grindung der Gesellschaft
und spater Ublicherweise im Rahmen von Kapitalerhbhungen ausgegeben. - Die Beson-
derheit der Aktie liegt darin, dass sie (im Gegensatz zu sonstigen Schuldtiteln) — @ vom
Emittenten nicht zuriickbezahlt werden muss und — ® an der Borse gehandelt werden
kann. - Aktionarsrechte werden regelmassig durch Stammaktien (im Bdrsenjargon auch
"Stamme"; ordinary shares, US: common stocks: one share of common stock represents a
fractional ownership interest in a company) vertreten. Die Gesellschaft kann dartber hin-
aus Anteile auch in Form von Vorzugsaktien (im Bdrsenjargon "Vorzige"; preference
share, US: preferred stock) mit bestimmten, gesetzlich umrissenen Sonderrechten bege-
ben. — Siehe Aktienmarkt, Anteilschein, Emissionsgeschaft, Ersterwerber, Garantiesyndi-
kat, Gratisaktie, Hochstpreis, Konzertzeichner, Leeraktie, Leitwert, Liberierung, Plazierung,
Quotenaktie, Safe Haven Flows, Schmuckanleine, Stammaktie, Stimmrecht-
Ermachtigung, Vorratsaktie, Wert, zyklischer, Wertpapier-Verkaufsprospekt, Zulassungs-
stelle, Zweitplazierung, Zwischenschein. — Vgl. den Anhang "Statistik des Euro-
Wahrungsgebiets”, Rubrik "Finanzmarkte" im jeweiligen Monatsbericht der EZB, dort Um-
lauf und Jahreswachstumsraten von Aktien, nach verschiedenen Gesichtspunkten unter-
teilt. In der Rubrik "Finanzkonten und nichtfinanzielle Konten", Unterrubrik "Wichtige Ver-
bindlichkeiten der nichtfinanziellen Sektoren" auch Daten Uber die Emission von bérsenno-
tierten Aktien.

Aktie, gemischte (composite share): In der alteren deutschen Boérsenliteratur Bezeich-
nung fir einen Anteil an einer Gesellschaft, die Kohle und Stahl in einem einzigen Unter-
nehmensverbund erzeugt - auch gemischtes Werk (mixed plant) genannt - wie etwa die
Fried. Krupp AG in Essen. — Siehe Montanwerte.

Aktie, goldene (golden share): Anteil an einer Gesellschaft, der bestimmte Sonderrechte
mit sich bringt. In der Regel besitzt ein Staat diese besonderen Aktien. In Europa - ausser
Deutschland - betrifft dies zumeist ehemalige Staatsunternehmen, die in Privatbesitz tiber-
fuhrt wurden (were transferred in private ownership). In der Regel verhindert hier die gol-
dene Aktie, dass einzelne Aktionare ihren Anteil an der Gesellschaft Giber einen gewissen
Schwellenwert hinaus ausbauen (the golden share prevents another shareholder from in-
creasing its stake above a certain threshold).



http://www.bwclub.de/lexikon/k/kapitalerhoehung.htm
http://www.dict.cc/englisch-deutsch/preference.html
http://www.dict.cc/englisch-deutsch/share.html
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Aktie, nennwertlose auch Quotenaktie und Stiickaktie (no-par-value share): Wertpa-
pier, das dem Inhaber einen bestimmten Anteil am Grundkapital einer AG oder KGaA ge-
wahrt. Bei der — @ sprechenden Quotenaktie ist der Prozentsatz auf der Aktien-Urkunde
aufgedruckt, — ® stummen Quotenaktie fehlte dieser und wird nach den jeweils gultigen
Regeln der Gesellschaft ermittelt. - Bis 1998 durften solche Aktien in Deutschland nicht
begeben werden.

Aktie, rentierliche (income share): Anteil an einer Gesellschaft, die herkommlicherweise
den Uberwiegenden Teil des erzielten Gewinns als Dividende an die Aktiondre ausschiittet
(common share of a company which pays traditionally most of its profits to shareholders in
dividends). — Siehe Geldkuh.

Aktie, risikoarme (defensive share): Allgemein eine Aktie, die 6konomischen Krisen ge-
genuber widerstandsfahig ist und auch in schlechten Zeiten an der Bérse kaum an Kurs
verliert (a share that performs well when the general market moves lower resp. a share
which resists well to an economic downturn or a financial shock, as beverage, food, and
utility shares).

Aktie, rickgabeberechtigte (mandatory redeemable share): Anteil an einer Aktiengesell-
schaft, der — @ zu einem bestimmten Termin oder — ® beim Eintreten eines bestimmten
Ereignisses - etwa: Hinschied des Aktienbesitzers - vertraglich zwingend von der Gesell-
schaft zurickgenommen werden muss; entweder durch Zahlung in Bargeld oder durch
Ubertragung von Vermogenswerten des Unternehmens. - Nach FSAS 150 sind Aktien mit
Ruckgaberecht als Verbindlichkeit zu buchen. Gemass SFAS 128 dirfen ausgegebene
Aktien, die mit einem Rickgaberecht ausgestattet sind, bei der Berechnung des Ergebnis-
ses pro Aktie (earnings per share) nicht im Nenner als ausgegebene Aktie gezahlt werden.

Aktie, stimmrechtslose auch Vorzugsaktie und Prioritatsaktie (non-voting share; prefe-
rential share): Wertpapier, das zwar einen Anteil an einer AG oder KGaA verbrieft, den
Inhaber aber vom Stimmrecht auf der Hauptversammlung ausschliesst. Daftir erhalt der
Aktionar in der Regel eine hoéhere Dividende. — Siehe Aktie, Stammaktie, Stimmrecht-
Ermachtigung.

Aktie, strudelnde (air pocket share): Eine Aktie, die aufgrund ungunstiger Meldungen
Uber die Gesellschaft oder deren naherem und weiterem Umfeld plétzlich stark an Kurs
verliert (share that experiences a sudden drop, similar to a plane hitting an air pocket,
usually as the result of investors reacting to negative news).

Aktie, zyklische (cyclical share): An der Borse Bezeichnung fur alle Aktien von Unter-
nehmen, deren Gewinn innert kurzer Zeitabschnitte auffalligen Schwankungen (Oszillatio-
nen; oscillations: movements above and below a mean value) ausgesetzt war. Grund da-
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fur sind in der Regel entsprechend starke Absatzmarktschwankungen (sales fluctuations),
bedingt vor allem durch Konjunkturwellen, durch ungiinstige Wechselkurse oder auch
durch schwankende Witterungsverhaltnisse. — Siehe Adressenausfall-Risiko, Aktie, stru-
delnde, Baubranche, Konjunkturzyklus, Normalverteilungs-Doktrin, Risiko, Volatilitat, Wert,
zyklischer, Zyklus.

Aktien-Analyse (share analysis): Die Beurteilung von Aktien hinsichtlich verschiedener
Merkmale, wie vor allem Rendite und Sicherheit. - Entsprechende Studien, in der Regel
mit Empfehlungen versehen, sind stets sehr genau auf ihre Herkunft zu prufen, weil haufig
genug bestimmte Interessen mit der Veroffentlichung verbunden sind. — Siehe Ad-hoc-
Mitteilung, Agiotage, Anleger, verstandiger, Bear Raid, Bull Raid, Borsenbetrug, Bérsenge-
richte, Borsenspiele, Citigroup-Manipulation, Delisting, Frontrunning, Geheimtip, Geschéf-
te, abgesprochene, Hochstpreis, Internet-Foren, Kursbetrug, Kursmanipulation, Marktma-
nipulation, Nominee, Pairoff, Prearranged Trading, Scalping, Scheintransaktionen,
Schlangenhandel, Umstande, bewertungswichtige, Wertpapieranalyse. — Vgl. Jahresbe-
richt 2003 der BaFin, S. 188.

Aktienanleihe (equity-linked bond, reverse convertible bond): Der Emittent eines solchen
Papiers behdlt sich das Recht vor, die Begebung unter im einzelnen genau festgelegten
Bedingungen durch Lieferung von Aktien zu tilgen. - Im Gegensatz zu den ublichen fest-
verzinslichen (fixed interest bearing) Wertpapieren weisen die Aktienanleihen einen héhe-
ren Nominalzins aus. Denn wahrend der Anleger in bei einem festverzinslichen Wertpapier
sein eingesetztes Kapital bei Falligkeit zu hundert Prozent zurtickerhélt, so ist dies bei Ak-
tienanleihen nicht unbedingt der Fall. Es ist nd&mlich moglich, dass der Basiswert - also der
Kurs der Aktie - bei Falligkeit der Anleihe unter dem Bezugspreis liegt. — Siehe Aktien-
Optionen, Anleihe, strukturierte, Diskont-Zertifikat, Todesspirale, Wandelanleihe, Zertifikat.

Aktienbestdnde (share [US. stock] portfolio): Wenn nicht anders definiert der Besitz an
Aktien in den Handen der Wirtschaftssubjekte in einem Gebiet. - Flr die Eurozone findet
sich der Aktienbesitz ausgewiesen im Anhang "Statistik des Euro-Wahrungsgebiets", Ru-
brik "Monetare Entwicklungen, Banken und Investmentfonds”, Unterrubrik "Wertpapierbe-
stande der MFIs, Aufschlisselung” im jeweiligen Monatsbericht der EZB; in der Unterru-
brik "Neubewertung ausgewahlter Bilanzpositionen der MFIs" auch Bewertungsanderun-
gen der Aktien-Portfolios.

Aktienblase (share [US: stock] bubble): Der Anstieg des Aktienkurses eines Unterneh-
mens (oder aller borsennotierter Unternehmen) auf ein Niveau, das aufgrund der 6kono-
mischen Grunddaten (“fundamentals” wie Vermogen, Gewinn, Stellung im Markt, kinftige
Absatzaussichten) kaum gerechtfertigt ist. - Die Forschung hat klar aufgezeigt, dass sol-
che Blasen — @ rational kaum erklarbar und meistens auch — @ nicht sofort erkennbar
sind. Sie kénnten allenfalls (dort, wo das mdglich ist, wie in den USA) durch entsprechen-
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de Erhdhung der Mindesteinschuss-Satze bei kreditfinanzierten Aktienkdufen eingedammt
werden. Wurde die Zentralbank aber das Zinsniveau gesamthaft erhbhen, um spekulative
Aktienkaufe zu bremsen, dann wirden sich auch Investitionen zur Verbesserung oder Er-
weiterung des Kapitalstocks der Volkswirtschaft verteuern. Das wirkt sich Gber kurz oder
lang auf die Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen aus und kann zu weitreichenden Fol-
gen auf Produktion, Export und Beschaftigung fuhren. - Platzt die Blase, so bleiben die
Banken oft auf uneinbringlichen Forderungen sitzen, weil viele Darlehn durch Vermo-
genswerte zu inflationierten Preisen besichert wurden. Banken werden sich in der Folge
mit neuen Darlehn stark zurtickhalten; auch neuer technischer Fortschritt kann daher bei
einer solchen Lage nur noch beschrankt finanziert werden. - Nach Berechnungen des IMF
dauern Aktienkurseinbrtiche (slumps) im Durchschnitt zweieinhalb Jahre an und sind mit
Einbussen von vier Prozent beim Bruttoinlandsprodukt verbunden. Die Finanzgeschichte
lehrt, dass von der Entstehung einer Blase auf Aktienmarkten bis zu deren Platzen zwi-
schen funf und zehn Jahren vergehen. — Siehe Aktie, strudelnde, Blase, Blase, spekulati-
ve, Borsenfieber, Borsenpreis, Boom-Bust-Zyklus, Crash, Deflation, schlechte, Dotcom-
Blase, Glucksspieleffekt, Hindsight, Hochstpreis, Immobilienblase, Jackson Hole-Konsens,
Kurzsichtigkeit, Martin-Prinzip, Marktkenntnis, zentralbankliche, Milchmadchen-Hausse,
Mississippi-Taumel, Nullzins, Massiv-Verkaufe, Panikverk&aufe, Poseidon-Blase, Prosperi-
tat, Ruckkoppelungsschleife, Spekulationsblase, Subprime-Krise, Trittbrettfahrer, Tulpen-
crash, Uberbelastung, Uberschwang, unverniinftiger, Vermogensblase Vermogenseffekt,
Vertrauens-Hypertrophie, Zinsdifferenzgeschéft, Zinssatz, niedrig gehaltener. — Vgl. Mo-
natsbericht der EZB vom November 2010, S. 75 ff. (lehrbuchmassige Darstellung; Uber-
sichten).

Aktienbuch (stock register, stock book): Bei einer Aktiengesellschaft gefiihrtes Verzeich-
nis, in das nach Vorschrift von 8 67 AktG die ausgegebenen Namensaktien und Zwi-
schenscheine unter Angabe des Inhabers nach Namen, Wohnsitz und Beruf einzutragen
sind. Gemaéss § 68 AktG ist auch ein Ubergang von Namensaktien und Zwischenscheinen
im Aktienbuch férmlich zu beurkunden. — Siehe Stimmrecht-Ermachtigung.

Aktienfonds (share based fund, equity fund): Hauptsachlich in Aktien angelegtes Vermo-
gen einer Kapitalverwaltungsgesellschaft (a type of mutual fund that invests shareholder
money predominantly in ownership of publicly traded businesses by buying common
shares). — Siehe Aktienkurs-Gleichlauf, Aktienquote, wahre, Anlageausschuss, Balanced
Fund, Kapitalanlagegesetzbuch, Landerfonds, Long-Short-Arbitrage, Spezialfonds. - Im
jeweiligen Monatsbericht der EZB finden sich im Anhang "Statistik des Euro-
Wahrungsgebiets”, Rubrik "Monetare Entwicklungen, Banken und Investmentfonds”, Un-
terrubrik "Aktiva der Investmentfonds im Euro-Wahrungsgebiet nach Anlageschwerpunk-
ten und Anlegergruppen” detaillierte Aufstellungen tber die Aktienfonds. — Vgl. Jahresbe-
richt 2004 der BaFin, S. 177 (Richtlinie Gber Fondskategorien), Monatsbericht der EZB
vom Juni 2007, S. 28 ff. (anteilsmassige Gliederung der Fonds), Monatsbericht der Deut-
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schen Bundesbank vom Januar 2013, S. 16 (Aktienfonds gekennzeichnet durch volatile
Mittelzufliisse), Monatsbericht der EZB vom August 2013, S. 54 f. (Zusammenhang zwi-
schen Anlagen in Aktienfonds und der Niedrigzinspolitik). - Im monatlich erscheinenden
Statistische Beiheft "Kapitalmarktstatistik" der Deutschen Bundesbank auch Zahlen Uber
die Anzahl, den Anteilumlauf und das Vermdgen inlandischer Aktienfonds (domestic share
based), nach verschiedenen Gesichtspunkten aufgeschlisselt.

Aktienhandel (share transactions): Der Verkauf und Kauf von Aktien auf allen Vertriebs-
wegen. - Uber die Begebung bérsennotierten Aktien sowie tiber deren Umséatze im Euro-
Wahrungsbiet veroffentlicht die EZB eine detaillierte Statistik. — Vgl. zu deren Erfassungs-
technik und Informationsgehalt den Monatsbericht der EZB vom Januar 2004, S. 20 ff. so-
wie den Anhang "Statistik des Euro-Wahrungsgebiets”, Rubrik "Finanzmarkte" im jeweili-
gen Monatsbericht der EZB, dort Umlauf und Jahreswachstumsraten von Aktien, nach
verschiedenen Gesichtspunkten unterteilt.

Aktienindex (share index): Anhand eines Musterdepots (Aktienkorb; sample of shares)
errechnete wichtige statistische Kennzahl (statistical key figure) tber die Entwicklung der
erfassten Aktienkurse an einer oder mehrerer Borsen. Der Stand des jeweiligen Index hat
- wie die Erfahrung eindeutig zeigte (as experience has clearly shown) - fir Kauf- und Ver-
kaufsentscheidungen eine erhebliche Bedeutung. Auch gelten Gesamtmarkt-Indizes, wie
etwa der Dax, weithin als Konjunkturbarometer (business barometer). - Bei langerer Be-
trachtung eines Aktienindex ist stets auf Veranderungen des zugrundeliegenden Aktien-
korbes (underlying basket of shares) zu achten. Auch muss das nicht selten anzutreffende
Ubergewicht bestimmter Standardwerte, und sintemal bei kleineren Borsen, beriicksichtigt
werden. — Siehe Composite, Dax, Dow-Jones-Average, Hochstpreis, Kursindex, Nemax,
Performanceindex, Swiss Market Index, Underperformer, Xetra. — Vgl. den Verlauf wichti-
ger Indizes im Teil "Statistik des Euro-Wahrungsgebiets" des jeweiligen Monatsberichts
der EZB, Rubrik "Finanzmarkte", Unterrubrik "Borsenindizes"; Monatsbericht der EZB vom
Juni 2006, S. 40 f. (Veranderungen in der Zusammensetzung der Aktienkurs-Indizes; mit
Ubersichten).

Aktienkapital (share capital): ® Der Nennwert (nominal value; Nominalwert im Unter-
schied zum Kurswert) aller ausgegebenen Aktien einer Aktiengesellschaft, ohne Ricksicht
darauf, in wessen Hande diese sich befinden (the capital of a company which is re-
presented by shares, regardless the distribution of the shares). — @ Der Umlauf von Aktien
in einem Staat; fur Deutschland ausgewiesen im Statistischen Teil des jeweiligen Monats-
berichts der Deutschen Bundesbank, Rubrik "Kapitalmarkt" und dort nach verschiedenen
Merkmalen aufgeschlusselt. — Siehe Aktienmarkt, Liberierung.

Aktienkurs-Determinanten (share price factors, US: stock price factors): Der Kurs einer
Aktie ist nach alteren und neueren Untersuchungen langfristig abhéngig von der Grund-
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daten der Unternehmung (“fundamentals” wie Vermdgen, Gewinn, Stellung im Markt, kinf-
tige Absatzaussichten). Kurzfristig jedoch kann die Notierung einer Aktie - unter Umstan-
den sogar sehr stark - von nicht-rationalen Erwartungen bestimmt werden. Das bestéatigte
sich ab etwa 1990 weltweit bei Aktien von Firmen der sog. New Economy, in erster Linie
Start-ups aus der IT-Branche, sowie gelegentlich der Subprime-Krise. — Siehe Agiotage,
Aktienblase, Astro-Prognose, Behavioural Finance, Blase, spekulative, Dotcom-Blase,
Ruckkoppelungsschleife. — Vgl. zu Berechnungsmodellen den Monatsbericht der EZB vom
April 2005, S. 56 f., Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Mai 2013, S. 42 f.
(Beziehung zwischen Aktienkursen und Dividendenausschuttung; Ubersichten; Literatur-
verweise).

Aktienkurs-Gleichlauf (share [US: stock] price correlation): Wenn nicht anders definiert,
so versteht man darunter den Zusammenhang des Verlaufs der Aktienkurse zwischen
dem Euro-Wahrungsgebiet einerseits und den USA andererseits. Manchmal werden ne-
ben dem Eurogebiet auch die Schweiz und Grossbritannien in die Betrachtung mit einbe-
zogen. Die Werte naherten sich seit 1994 stetig an, was vor allem den Umstdnden zuzu-
schreiben ist, dass — @ die grenziuberschreitenden Kapitalstrome (cross-border capital
flows) stark anschwollen und viele Unternehmen auch an Bdérsen sowohl in Amerika als
auch in Europa eingefiihrt sind, — @ Institute sich internationalisierten (etwa: ABN Amro,
Barclays Bank, BNP Paribas, Citigroup, UBS bei den Banken, und Allianz, Axa, American
International, Generali, SCOR oder Swiss Re bei den Versicherungen) sowie — © im Zuge
dessen sich die Portfolios Gber den Atlantik hinweg stark vermischten. Dadurch verlaufen
auch die Konjunkturzyklen weitgehend gleichlaufend; aber auch Stérungen wie die Sub-
prime-Krise springen von einem Raum in den anderen sofort Uber (immediately jump
across the world). — Siehe Aktienfonds, Aktienmarkt, Zyklik. — Vgl. Monatsbericht der EZB
vom Februar 2008, S. 42 ff. (Ubertragungskanale; Ubersichten).

Aktienkurs-Risiko (equity price risk): © Allgemein das Verlustrisiko aufgrund der
Schwankungen (Oszillationen; oscillations: movements above and below a mean value)
von Aktienkursen. - Besonders betroffen sind davon Versicherungen. In Europa hatten im
Jahr 2002 die Versicherungsunternehmen einunddreissig Prozent ihres Vermégens in Di-
videndenpapieren (in den USA nur vier Prozent) angelegt; sie verloren von Ende 1998 bis
Ende 2002 rechnerisch (in purely arithmetical terms) rund funfundvierzig Prozent aufgrund
der BoOrsen-Baisse. - Auch die EZB ist bei ihren geldpolitischen Operationen dem Aktien-
kursrisiko in dem Masse ausgesetzt, wie sie Aktien als Sicherheiten anerkennt. — @ Bei
einem Stress-Test in der Regel die Annahme, dass ein plotzlicher, unerwarteter Kurssturz
innert eines Monats um dreissig Prozent auf allen Aktienmarkten eintritt. — Siehe Aktien-
Portfolio, abgesichertes, Aktien, zyklische, Aktienrisiko-Pramie, Aktuar, Deckungsstock,
Quanto, Sicherungsvermdgen, Unsicherheit, Volatilitatsrisiko. — Vgl. Monatsbericht der
Deutschen Bundesbank vom Dezember 2003, S. 59 f., Monatsbericht der EZB vom April
2007, S. 36 ff. (Messung der Unsicherheit am Aktienmarkt), Monatsbericht der EZB vom
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Oktober 2007, S. 93 ff. (Vergleich der Regelungen fur Sicherheiten bei der EZB mit USA
und Japan; viele Ubersichten), Monatsbericht der EZB vom November 2008, S. 93 ff. (Ak-
tienmarktbewertung und Aktienrisiko-Pramie; ausfihrliche Darstellung).

Aktienkurs-Volatilitat (shares market volatility): Die Veranderung der Aktienkurse in ei-
nem Gebiet oder auch einer Branche (industry; Wirtschaftszweig) innert eines bestimmten
Zeitraums. — Siehe Aktienmarkt-Volatilitat, Marktrisiko, Volatilitatsrisiko. — Vgl. Monatsbe-
richt der EZB vom Marz 2008, S. 45 ff. (Aktienkurs-Volatilitdt gelegentlich der Subprime-
Krise; Ubersichten), Monatsbericht Deutschen Bundesbank vom Februar 2010, S. 46 f
(Volatilitat des Dax).

Aktienmarkt (share market, equity market, stock market): Das Zusammentreffen von An-
gebot und Nachfrage fur die Begebung und fur den Handel von Eigentums-Anteilen an
Unternehmen (the market in which equities are issued and traded). Der wesentliche Un-
terschied zwischen Aktien und Schuldtiteln besteht darin, dass Aktien vom Emittenten
nicht zurtickbezahlt werden mussen (shares do not have to be repaid by the issuer). —
Siehe Aktienhandel, Barfusspilger, Bérse. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom November
2007, S. 67 ff. (Strukturelle Veranderungen am Aktienmarkt und Konsolidierung der Bor-
sen; ausfuhrliche Darstellung), Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom September
2014, S. 19 ff. (Aktienmarkt in Deutschland; breite und tiefe Analyse von Angebot und
Nachfrage; Ubersichten; Literaturhinweise).

Aktienmarkt-Volatilitat (share [US: stock] market volatility): ® Die Kursschwankungen
bei Aktien — @ weltweit, — ® auf einem nationalen Markt einschliesslich dem Markt innert
eines Wahrungsraums (wie dem Eurogebiet) oder — © auf eine Branche (und meistens
dazu dann auch auf deren Zulieferer) bezogen. — @ Kursveranderungen innert eines be-
stimmten Zeitraums. — Siehe Aktien, zyklische, Aktienkurs-Risiko, Beta, Bewegungsgros-
se, Geldmarkt-Volatilitat, Jojo-Aktie, Leverage-Theorie, Outside Day, Unsicherheit, Volatili-
tat. — Vgl. Jahresbericht der EZB 2000, S. 31 f. (zur Messung), Monatsbericht der EZB
vom Oktober 2005, S. 76 f. (Auswirkungen auf die Geldmenge: lehrbuchméassige Darstel-
lung), Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom August 2006, S. 38 (Zerlegung der
Volatilitdt in die Komponenten Marktvolatilitat und idiosynkratische Volatilitat), Monatsbe-
richt der EZB vom April 2007, S. 36 ff. (Messung der Unsicherheit am Aktienmarkt anhand
von Optionen), Monatsbericht der EZB vom November 2008, S. 46 ff. (starke Volatilitat im
Zuge der sich zur Finanzkrise ausgeweiteten Subprime-Krise; Ubersichten; Zusammen-
hang zwischen erwarteter und tatséachlicher Volatilitat), Jahresbericht 2008 der EZB, S. 51
ff. (Volatilitat im Verlauf der Finanzkrise; Ubersichten), Monatsbericht der Deutschen Bun-
desbank vom Februar 2010, S. 46 f. (Zerlegung der Volatilitat in eine firmenspezifische
und in eine markspezifische Komponente; implizite Volatilititen des Dax).
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Aktienmehrheit (majority of shares [US: stocks]): Grundsatzlich die Anzahl der Aktien, die
mehr als die Halfte am Nominalkapital einer Aktiengesellschaft ausmacht (ordinary majori-
ty). Manchmal aber ist auch die qualifizierte Mehrheit (qualified majority) gemeint, und
zwar als Zweidrittelmehrheit (two-thirds majority) oder Dreiviertelmehrheit (three-quarters
majority). - Nach deutschem Aktienrecht ist bei bestimmten Angelegenheiten, wie etwa
Auflésung der Gesellschaft, Kapitalherabsetzung oder Satzungsanderung, eine Dreivier-
telmehrheit vorgeschrieben. - Die Satzung (bylaws) der Aktiengesellschaft kann auch fur
andere Beschlisse bestimmte Mehrheitsvoten (majority voting) vorsehen. — Siehe Stimm-
recht-Ermachtigung. — Vgl. Jahresbericht 2008 der BaFin, S. 168 (zur Frage der aufsichtli-
chen Zusammenrechnung von Stimmrechten).

Aktien-Optionen (share [US: stock] options): ©® Vertrag, der fur den Kaufer das Recht
(nicht aber die Verpflichtung) enthalt, an einem oder bis zu einem bestimmten Zeitpunkt
Aktien zu einem festgelegten Preis (Ausubungspreis) zu kaufen oder zu verkaufen. Ge-
mass den International Accounting Standards mussen Aktien-Optionen als Ausgaben bi-
lanziert werden; in Deutschland gehdren sie bis anhin noch zum Ausserbilanzgeschaft. —
@ Spitzenmanagern (chief executive officers, CEOs) gewahrte Bezahlung mit Anteilen am
eigenen Unternehmen. Der urspringliche Sinn ist, dem Management einen Anreiz zu bie-
ten, den Wert des Unternehmens zu steigern. Weil jedoch der Ausibungspreis bei fallen-
den Borsenkursen oftmals nach unten angepasst wird, und weil sich grundséatzlich das
Einkommen der Vorstandsmitglieder nicht mindert, wenn der Unternehmenswert sinkt, so
geriet diese Vertragsart ab etwa 2000 stark in die Offentliche Kritik (sie schaffe "perverse
Anreize"; perverse incentives). — Siehe Aktienanleihe, Belegschafts-Aktien, Bonifikation,
Call, Dedicated Short Bias, Hedge-Fonds, Hurdle Rate, Librierung, Nominee, Option, Put,
Vorstandsbeziige. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom Januar 2006, S. 31 ff. (ausfuhrliche
Darstellung).

Aktienpfandkauf (share [US: stock] purchase on margin): Ein Anleger — @ kauft Aktien
einer Gesellschaft mit einem Darlehn, — ® zu dessen Besicherung er der Bank diese Ak-
tien verpfandet (a transaction in which an investor borrows to buy shares, using the shares
themselves as collateral). Im Regelfall beschranken sich solche Operationen auf Blue
Chips. Dazu setzen die Institute meistens uber ausserordentlich hohe Zinsen (extremely
hight interest rates) solchen fir die Bank stark risikobehafteten Geschéaften eine Grenze. —
Siehe Anleihepfandkauf, Mindesteinschuss-Satze, Pfand.

Aktien-Portfolio, abgesichertes (covered share portfolio): Portfolio, das aus Grinden der
Risikominimierung sowohl eine Option zum Kauf als auch zum Verkauf einer ganz be-
stimmten Aktie enthalt. — Siehe Butterfly-Spread, Call, Option, Rohstoff-Terminvertrag,
Stellagegeschatft, Straddle, Strangle.



http://www.bizterms.net/term/Transaction.html
http://www.bizterms.net/term/Shares.html
http://www.bizterms.net/term/Shares.html
http://www.bizterms.net/term/Collateral.html
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Aktienquote, wahre (effective share [US: stock] quota): Begriff aus der Anlagepolitik der
Versicherungen. Man versteht darunter den Anteil der unmittelbar und mittelbar - in erster
Linie Uber Aktienfonds - gehaltenen Aktien an den Kapitalanlagen gesamthatft.

Aktien-Risikopramie (equity risk premium): In vereinfachter Form der Unterschied zwi-
schen dem erwartetem Aktienkurs und dem risikofreiem Zinssatz, praktisch die Verzinsung
von erstklassigen Staatsanleihen, namlich Titeln von solchen Staaten, die ihre aufgenom-
menen Kredite auch zurickzahlen kdnnen und wollen. Je hoéher sich ceTeris pPARIBUS die
Aktienrisikopramie bemisst, desto ginstiger sind die Erwartungen auf Kurssteigerungen
von Aktien. — Siehe Aktienkurs-Risiko. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom November 2008,
S: 96 f. (Berechnung; Erklarungen), Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Juli
2009, S. 25 (Risikopramie bei Dax-Werten seit 1991), Geschaftsbericht 2009 der Deut-
schen Bundesbank, S. 29 (Aktienrisikopramien im Vergleich zu Kursindizes), Monatsbe-
richt der Deutschen Bundesbank vom August 2010, S. 47 (Unterschied europaische Ak-
tien gegenuber einer Anlage, ermittelt anhand eines Dividendenbarwert-Modells).

Aktienrickkauf (buyback of shares [US: stocks]): Der Erwerb eigener Aktien durch eine
Gesellschatft, (the process of a company buying back its own shares). Dies ist dann fur das
Unternehmen sinnvoll, wenn mehr Eigenmittel zur Verfigung stehen, als fiir Investitionen
notig sind. Durch den Aktienriickkauf steigt in der Regel der Wert der an der Bérse ver-
bleibenden Aktien (this reduces the number of shares in existence and, potentially, in-
creases unit share price). In Deutschland darf der Nennwert der so erworbenen Aktien
nach derzeitiger Rechtslage zehn Prozent des Aktienkapitals nicht Gbersteigen. - In Zeiten
der Niedrigzinspolitik ist es flr Aktiengesellschaften verlockend, billige Kredite aufzuneh-
men, und mit diesem Geld eigene Aktien zurtickzukaufen. Damit wird der Kurs kiunstlich in
die Hohe getrieben; und Uberhaupt bezweckt die Zentralbank mit der Niedrigzinspolitik ja
industrielle Investitionen in Sachanlagen (plant and equipment) anzuregen, nicht aber Ak-
tienriickkaufprogramme von Gesellschaften zu bezuschussen. - In einer rechtlichen Grau-
zone (legal grey area) bewegt sich die Politik einer Gesellschaft, nicht selbst eigene Aktien
zu kaufen, sondern damit einen Dritten - manchmal eine eigens zu diesem Zweck gegrin-
dete Firma und noch dazu im Ausland - zu beauftragen. Dieser Erwerber handelt jedoch in
allem ganz nach den Anweisungen der Aktiengesellschaft. Uberwiegend wird eine solche
Taktik als unrechtmassig (wrongful act) beurteilt und der Marktmanipulation zugeordnet. —
Siehe Erwerbsangebot, Marktmanipulation, grenzuberschreitende, Pflichtangebot, Self
Tender, Squeeze-out, Vorratsaktien. — Vgl. Jahresbericht 2003 der BaFin, S. 208 (zur auf-
sichtsrechtlichen Seite), Jahresbericht 2004 der BaFin, S. 175 (Missbrauchsgefahr), Mo-
natsbericht der EZB vom Januar 2006, S. 31 ff. (ausfuhrliche Darstellung), Monatsbericht
der EZB vom Mai 2007 (lehrbuchmassige Darstellung; Ubersichten; Literaturhinweise).

Aktien-Split (share [US: stock] split): Die Aufteilung einer Aktie in zwei (selten auch: meh-
rere) Papiere (each share is subdivided, thus the par value is also partitioned in the same
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relation). Grund fur eine solche Massnahme ist in der Regel die nach aussenhin erschei-
nende Verbilligung der Aktie und damit inre Chance, an der Borse von mehr Anlegern be-
achtet und nachgefragt zu werden. Die Stellung der bisherigen Aktiondre veréandert sich
durch das Splitting nicht; das Vermdgen der Gesellschaft verteilt sich nunmehr lediglich
auf mehr Aktien als zuvor. — Siehe Bezugsrecht, Gratisaktie.

Aktien-Spread, kontinentaler (continental share [US: stock] spread): Wenn nicht anders
definiert, die Abweichungen in der Kursentwicklung von Aktien an den Bdrsen in Europa
und in den USA,; seltener auch auf Japan bzw. Asien gesamthaft bezogen. — Vgl. ausfuhr-
lich Monatsbericht der EZB vom Marz 2006, S. 41 ff.

Aktien-Symbol (ticker symbol): Codemassige Kursbezeichnung einer Aktie, etwa UBS N
fur Namensaktien der Schweizerischen Bankgesellschaft AG.

Aktientausch (share for share exchange): Die Ubergabe einer Aktie seitens einer Aktio-
nars gegen Empfang einer von einer anderen Gesellschaft ausgegebenen Aktie, in der
Regel im Vorfeld von Fusionen und Ubernahmen getatigt (the exchange or swap of one
shareholding for another, commonly relating to a takeover or merger). — Siehe Aktien-
tausch-Ubernahme.

Aktientausch-Ubernahme (takeover by share [US: stock] stock barter): Der Erwerb eines
Unternehmens dadurch, dass Aktionare der zu Gbernehmenden Firma (Zielgesellschaft)
mit Aktien (seltener auch mit anderen Wertpapieren) des Ubernehmers (Bieters) abgefun-
den werden. - In Deutschland gilt seit 2002 das Wertpapiererwerbs- und Ubernahmege-
setz, das diesen Tausch regelt. Der Bieter hat danach eine Angebotsunterlage zu verof-
fentlichen, die ganz bestimmte Angaben enthalten muss und von der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht Gberwacht wird. — Siehe Abwehrmassnahme, Aktientausch,
Angebot, gemeinsames, Asset Sales Deal, Blitzkrieg-Ubernahmeangebot, Buy out, Fair-
ness Opinion, Freier, Fusionen und Ubernahmen, Greenmail, Konzentrationskurs, Mak-
karoni-Abwehr, Pflichtangebot, Ritter, weisser, Spin-off, Squeeze-out, Synergiepotentiale,
Transaktionsbonus, Ubernahme-Angebot. — Vgl. Jahresbericht 2001 des Bundesauf-
sichtsamts fir den Wertpapierhandel, S. 18, Jahresbericht 2002 der BaFin, S. 171 ff., Jah-
resbericht 2006 der BaFin, S. 182 f. (Schwierigkeiten bei Anforderungen unterschiedlicher
Rechtsordnung).

Aktienumlauf (circulation of shares [US: stocks]): Die wertméssige Grésse der ausgege-
benen Aktien von in Deutschland ansassigen Emittenten wird von der Deutschen Bunde-
bank statistisch erfasst und im jeweiligen Monatsbericht im Statistischen Teil in der Rubrik
"Kapitalmarkt" mehrfach aufgeschlisselt veréffentlicht.
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Aktien-Zertifikat (share [US: stock] certificate): Wertpapier, das eine Aktie vertritt bzw.
ersetzt. Es unterscheidet sich regelméssig von der Aktie — @ durch den Kotierungsort und
— @ durch die Wahrung, auf die das Zertifikat lautet. Beispielsweise kann eine russische
Aktie als Aktien-Zertifikat an der Neuyorker Borse in USD zum Handel zugelassen (kotiert)
sein. — Siehe American Depositary Receipts, Wertpapiere, Zertifikat.

Aktionar, aktiver (activist shareholder [US. stockholder], hands-on shareholder): Anteils-
eigner einer Aktiengesellschaft, welcher die Aktie [auch] zu dem Zweck in seinem Portfolio
halt, um auf den Vorstand der Gesellschaft einzuwirken (a shareholder who has a large
stake in a corporation and takes an active role in its management). Solche Aktivitaten sind
auf verschiedenen Wegen maglich (more-or-less amiable negotiations with management,
proxy battles, publicity campaigns, or even litigation: taking a case through court). — Siehe
Aktionarsbrief, Anteilsseigner-Kontrolle, Mehrheitsbeteiligung, Staatsfonds, Stimmrecht-
Ermachtigung.

Aktionar, passiver (passiv shareholder [US. stockholder], hands-off shareholder): An-
teilseigner der sich um die Geschafte des Unternehmens grundsétzlich nicht kimmert, und
im Regelfall die Aktie auf lange Sicht zu halten beabsichtigt (an investor who invests in the
company but does not actively contribute to management. Passive investors regularly pur-
chase shares with the aim of long-term maintenance and do not attempt to profit from
short-term price fluctuations).

Aktionarsbrief (letter to shareholders [US. stockholders]): Von Aktiengesellschaften in der
Regel vierteljahrlich oder halbjahrlich an die Anteilseigner (und die Wirtschaftspresse) ver-
schickter Zwischenbericht des Vorstands. Die Mehrzahl der Mitteilungen lauft nach kriti-
schen Auswertungen (weltweit!) verschickter Schreiben gemass der Folge ab — @ Darstel-
lung widriger Umstande innert der Berichtszeit, — ® Beteuerung, dass man die verander-
ten Marktverhaltnisse als Herausforderung ansieht, — © Vorstellung eines Aktionspro-
gramms (Ubliche Bestandteile: organisatorische Anpassung, Kostensenkung, Personal-
umschichtungen, Portfoliobereinigung, Schwerpunktverlagerung auf die Kernkompetenzen
und &hnlich), — ® Betonung, dass man sich gut gewappnet fuhlt, um im Wettbewerb zu
bestehen, — ® Lob der Mitarbeiter, — ® Dank an die Aktionare, — @ Versprechen besserer
Ergebnisse, — ® Bitte, weiterhin Geduld zu haben und dem Unternehmen die Treue zu
halten und — © abschliessende Zusicherung, dass es bald steil aufwarts gehe. - Es hat
sich bis anhin als sehr schwierig gezeigt, gegen erkennbar teilwahre (factoidal) und ge-
schonte (beautified) Aussagen in einem Aktionarsbrief rechtlich vorzugehen. Denn die Ge-
richte sehen in dem Aktionarsbrief eine unverbindliche Abwagung (non-committal estima-
te) der Geschaftslage durch den Vorstand. An die Glaubwaurdigkeit eines Aktionérsbriefes
durften daher keine allzu strengen Masstébe angelegt werden. Dieselbe Einstellung ver-
traten auch Aufsichtsbehdrden in Bezug auf entsprechende Aktionsbriefe von Finanz-
dienstleistern. — Siehe Aktionar, aktiver, Angaben, unrichtige, Angaben, verschleierte, In-




Universitatsprofessor Dr. Gerhard Merk, Siegen 52
http://www.wiwi.uni-siegen.de/merk/downloads
Begriffserlauterungen aus der Finanzwelt.

formations-Aufschub, Informations-Uberladung, Public Disclosure, Publizitat, situationsbe-
zogene, Salami-Taktik, Umsatzzahlen, falsche, Verdoffentllichung, unverziigliche, Umstan-
de, bewertungswichtige, Vorhersagen.

Aktionarstimmenjagd (proxy fight): Die Suche nach Aktionaren und Stimmrechtsbevoll-
machtigten, um diese zu einheitlichem Abstimmungsverhalten auf der Hauptversammlung
einer Aktiengesellschaft zu bewegen. Dies geschieht mitunter dann, wenn eine Gruppe
von Aktiondren zu einzelnen Darlegungen des Vorstands Widerspruch einlegen mdchte
(proxy fight may occur if some of the shareholders oppose the corporation's management).
In den meisten Fallen der letzten Zeit jedoch traten bei Fusionen und Ubernahmen die
Bieter an die Aktionare der Zielgesellschaft heran, um diese fur die Ubernahme zu gewin-
nen (proxy fights in recent years occurred mainly in connection with hostile takeovers. In
this case the acquiring company attempts to persuade existing shareholders to vote out
company management and install new management that is open to the takeover). — Siehe
Aktientausch-Ubernahme, Anschleichen, Asset Sales Deal, Bieter, Blitzkrieg-
Ubernahmeangebot, Buy out, Erwerbsangebot, Freier, Gifttablette, Greenmail, Handgeld,
Material-Adverse-Change-Klauseln, Pflichtangebot, Radar-Uberwachung, Raider, Ritter,
weisser, Spin-off, Squeeze-out, Stimmrecht-Datenbank, Synergiepotentiale, Trade Sale,
Transaktionsbonus, Ubernahme, feindliche, Ubernahme-Ankindigung, Ubernahme-
Appell, Uberraschungsangriff.

Aktionist (actionist): In alteren Dokumenten auch gesagt fur einen Aktionar als dem Be-
sitzer des in der Aktie verkdrperten Anteils am Grundkapital einer Aktiengesellschatft.

Aktionsplan fur Finanzdienstleistungen (Financial Services Action Plan, auch: Action
Programme Financial Services): Von der EU-Kommission im Mai 1999 eingeleiteter
Massnahmen-Katalog mit dem Ziel einer einheitlichen Rechtssetzung und Organisation
auf den Finanzdienstleistungs-Markten der Gemeinschaft. Zur Beschleunigung des ent-
sprechenden Rechtssetzungs-Prozesses verabschiedete das EU-Parlament im 2002 ein-
schlagige Bestimmungen. — Siehe Finanzmarktintegration, europaische, Goldplating, Lam-
falussy-Verfahren, Rechtsangleichung, SEPA-Rat. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom No-
vember 2004, S. 87 ff. (mit Ubersicht der Massnahmen, S. 89 f.), Monatsbericht der EZB
vom Mai 2005, S. 98 f. (Ziele), Monatsbericht der EZB vom November 2007, S. 67 ff.
(strukturelle Veranderungen am Aktienmarkt und Konsolidierung der Bdrsen; ausfuhrliche
Darstellung; S. 78 f.: FSAP in Bezug auf die Wertpapierborsen).

Aktiva (assets): © Alle im Regelfall auf der linken Seite der Bilanz eines Unternehmens
stehende Posten; sie geben Auskunft Gber die Mittelverwendung des Kapitals (usage of
funds), das im Unternehmen investiert ist. Ihr Gegenstiick bilden die Passiva, die auf der
rechten Seite der Bilanz ausgewiesen werden und die Mittelherkunft nachweisen. — @ Bei
Banken die auf der linken Seite der Bilanz im einzelnen aufgeschliisselten Forderungen
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an Kunden (Kreditnehmer). — Siehe Aktivwvermdgen, Anlagevermégen, Aktivzinsen, Kapi-
tal, Verbindlichkeit, Vermbgenswerte.

Aktiva, geldnahe (near-money assets): Wenn nicht anders definiert, als Begriff des be-
trieblichen Rechnungswesens alle Vermodgensgegenstande, die durch Verausserung un-
mittelbar, kurzfristig in Zahlungsmittel Uberfihrt werden kdnnen. Hierzu zahlen vor allem
Schecks, (diskontierbare) Wechsel, variabel verzinsliche Anleihen sowie festverzinsliche
(fixed interest bearing) borsennotierte Wertpapiere mit kurzer Restlaufzeit (remaining run-
ning time). - Diese Vermdgensreserve soll es dem Unternehmen ermdglichen, zur Beseiti-
gung von allfalligen Liquiditdtsengpassen eingesetzt zu werden. — Siehe Liquiditat,
Schatzkammer.

Aktiva, illiquide (illiquid assets): Wenn nicht anders definiert, so meint man damit in der
Bankpraxis (as a bank-specific term) die Ausleihungen eines Instituts gesamthaft. Durch
Verbriefung vermag eine Bank diese Kredite zumindest teilweise (at least in part) in liquide
Aktiva, also Zentralbankgeld, umzuwandeln. — Siehe Ausplazierung, Great Moderation,
Credit Default Swap, Credit Linked Notes, Embedded-Value Verbriefung, Insurance-
Linked Securities, Katastrophen-Anleihen, Kreditderivat, Kreditverbriefung, Portfolio-
Versicherung, Risikominderungstechniken, erweiterte, Risikotransfer, Risikotransformati-
on, bankliche, Risikoubernahme-Grundregel, Verbriefungsstruktur,

Aktiva, risikogewichtete manchmal auch Vermdgenswerte, risikogewichtete (risk-
weighted assets): Posten auf der Aktivseite einer Bank, die mit Kredit-, Markt- und/oder
operationellen Risiken behaftet sind (an institute's assets or off-balance sheet exposures,
weighted according to risk). Bei deren Berechnung ist das jeweilige Ausfallrisiko anhand
bestimmter Verfahren zu bestimmen. Werden die risikogewichteten Aktiva ins Verhaltnis
zum Kernkapital gesetzt, so wird durch die aufsichtlich vorgeschriebene Hohe der Kernka-
pitalquote das Geschaftsvolumen eines Instituts beeinflusst. - Die zwdlf gréssten deut-
schen Banken haben zwischen 2009 und 2013 ihre risikogewichteten Aktiva um mehr als
ein Drittel abgebaut. — Siehe Aktiva, illiquide, Aktiva-Produktivitat, Cook Ratio, Eigenkapi-
talquote, aufsichtsrechtliche, Ertragseffizienz, Kapitalpuffer, antizyklischer, Risiko, Risiko-
transparenz, Unterlegung, Validierung, Verbriefung

Aktiva-Minderung (deleveraging): Die im Zuge von Basel-1ll erforderliche hohere Eigen-
kapitalquote ist rechnerisch nicht nur durch eine Erhéhung des Zahlers (das Kapital eines
Instituts) moglich. Vielmehr ist auch Verringerung des Zéahlers (eine Minderung der Aktiva)
maoglich. Eine solche Verringerung ist erwinscht, soweit es um risikoreiche Finanzinstru-
mente und Eigenhandelspositionen geht. Unerwiinscht ware freilich ein solcher Weg,
wenn Darlehn an Unternehmen und Privathaushalte betroffen sind. - Grundsatzlich lasst
sich wohl die Spannung zwischen der notwendigen héheren Finanzstabilitat durch mehr
Eigenkapital einerseits und stérenden Auswirkungen auf das Kreditwachstum nur Gber
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eine lange Zeitachse ausgleichen. Daher sieht Basel-lll vor, das kinftig vorzuhaltende
harte Eigenkapital und den Kapitalerhaltungspuffer beginnend mit 3,4 Prozent im Jahr
2013 schrittweise zu erh6hen. Den Instituten wird damit Zeit eingerdumt, die héheren Ka-
pitalanforderungen nicht durch Beschrankung der Darlehn, sondern durch Einbehaltung
von Gewinnen (profit accumulation) bzw. durch Kapitalerhéhung (increase in capital) zu
beschaffen.

Aktiva-Passiva-Management-Ausschuss (asset-liability committee): Auf der Ebene ei-
ner einzelnen Bank oder in der Bankspitze (Konzernleitung; group management) angesie-
deltes Gremium aus Vertretern der entsprechenden Fachabteilungen, das mit der Steue-
rung des Zinsrisikos befasst ist, bezligliche Vorschlage erarbeitet und an den Vorstand
weiterleitet. — Siehe Aktivzinsen, Aktuar, Anlage-Ausschuss, Liquiditdtsmanagement,
Steuerung, institutsinterne.

Aktiva-Produktivitat (asset productivity): Das Verhéltnis der operativen Ertrage (= die
Menge der in Geld bewerteten produzierten Waren und Leistungen einer Periode; bei ei-
nem Institut grob die Summe aus Zinsuiberschuss, Provisionstiberschuss und Handelser-
gebnis) im Verhéltnis zu den risikogewichteten Aktiva. Diese Kennzahl liefert einen An-
haltspunkt (clue [clew]: an indication which guides one in solving any doubtful deve-
lopment) zum Risikoprofil einer Bank. — Siehe Ertragseffizienz, Risikotransparenz, Unter-
legung, Validierung, Verbriefung. — Vgl. Finanzstabilitdtsbericht 2012, S. 38 f. (die Aktiva-
Produktivitat deutscher Institute seit 2002; Ubersicht).

Aktiva-Qualitat (asset quality): ® Im Zuge der Financial Soundness Indicators Kennzahl
gebildet aus — @ dem Anteil der notleidenden Kredite an den Bruttokrediten gesamthaft
(non performing loans to total gross loans) sowie — @ der sektoralen Verteilung der Dar-
lehn (sectoral distribution of loans to total loans). — @ In Zusammenhang mit der europai-
schen Bankenaufsicht die Beurteilung der Werthaltigkeit von Posten auf der Aktivseite der
Bankbilanzen. Dazu hat die EZB im Marz 2014 ein eigenes Handbuch herausgegeben. —
Siehe Adressenausfall-Risiko, Asset Quality Review.

Asset Quality Review, AQR (so auch im Deutschen; seltener Aktivagite-Kontrolle und
Bankanalyse): Von der EZB als europaische Bankenaufsicht durchgeflihrte Bewertung
der Bankbilanzen auf einer einheitlichen Grundlage. Hierbei wird die Beschaffenheit der
Bankaktiva auf den Prifstand gestellt. Vor allem wird geklart, inwieweit die Bewertung der
Aktiva und Sicherheiten angemessen ist, und ob die damit zusammenhangenden Ruck-
stellungen ausreichend sind. Der AQR geht regelmassig eine aufsichtliche Risikobewer-
tung voraus, bei der die bankgeschéaftlichen Hauptrisiken - in erster Linie Liquiditat, Ver-
schuldungsgrad (equity gearing) und Refinanzierungsbedingungen - begutachtet werden.
Diesen Schritten folgt ein Stresstest, mit dem die Widerstandsfahigkeit der Bankbilanzen
bei Stressszenarien untersucht wird. Alle drei Schritte greifen eng ineinander. Dazu hat die
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EZB im Marz 2014 ein eigenes Handbuch herausgegeben. — Siehe Aktiva, illiquide, Bi-
lanztricks, staatliche, Comprehensive Assessment, Crash, Erfillung, Emerging Markets,
Extremereignis, negatives, Granularitéat, Grosskredite, Herfindahl-Hirschman-Index,
Klumprisiko, Konzentrationsrisiko, Kreditverbriefung, Liquiditatskrisenplan, Liquiditdtsma-
nagement, Mindestanforderungen an das Risikomanagement, Panikverkéufe, Preisande-
rungen, gleichlaufende, Risikogewichtung, Risikokontrolle, Risiko-Messverfahren, Risk
Reporting, Risikoiberwachung, gegliederte, Schock-Bewaltigung, monetare, System
Securities Watch Application, Vertrauens-Hypertrophie.

Aktivgeschaft (business on the assets side; creditor-creating business): Transaktionen,
durch welche man sich Vermdgenswerte schafft oder Glaubiger wird. Bei einer Bank in
erster Linie die Ausleihungen. — Siehe Aktiva, Buy-and-hold-Praktik, Darlehn, Forderun-
gen, Hypothekenbank, Passivgeschatt.

Aktivitat (activity): © In Bezug auf den Finanzmarkt alles Handeln mit der Absicht, ein
bestimmtes Ziel zu erreichen (any action executed in fulfilment of whichever financial
market purposes), darin eingeschlossen sind auch die Operationen der Zentralbank und
der Aufsichtsbehorden. — @ Auf dem Finanzmarkt auf eigene oder fremde Rechnung Ge-
schafte tatigen. — Siehe Engagement, Investition, One-Night-Stand, Position, Transaktion.

Aktivitatsanalyse (activity analysis): Wenn nicht anders definiert bei einem Institut die
nachtragliche kalkulatorische Beurteilung aller Operationen in Hinblick darauf, inwieweit
diese zum Erfolg beigetragen haben; meistens verbunden mit Vorschlagen, wie bei ein-
zelnen Geschaften angefallene Kosten in Zukunft gesenkt werden bzw. inwieweit verlust-
bringende Aktivitaten aus dem Leistungskatalog getilgt werden kdnnen (the process of
cost-specifying the various repetitive actions that are performed in providing a service, ca-
taloging them as value-added and non-value-added, and formulating ways of minimising
or eliminating non-value-added activities). — Siehe Aufastung, Auslagerung, Business Pro-
cess Outsourcing, Call Centre, Datei-Verwaltung, zentralisierte, Downsizing, Entlassungs-
Produktivitat, Facility-Management, Hilfsdienste, bankbezogene, Konsolidierung, Kredit-
fabrik, Outsourcing, Schwerpunktbeobachtung, Transaktionsbank.

Aktivitats-Verlagerung, bilanzbestimmte (balance-induced business redeployment): Im
Zuge der Enron-Skandals 2001 aufgekommene Kennzeichnung fur die Tatsache, dass die
Rechnungslegung (accounting) nicht - wie es sein musste - den Geschaftsverlauf abbildet,
sondern diesen bestimmt. - Die aus einer Mega-Fusion 1985 entstandene Enron Corpora-
tion mit Hauptsitz in Houston, Texas verlagerte den Schwerpunkt ihrer Tatigkeit ab 1998
immer mehr von dem angestammten Geschéft in Pipelines, Kraftwerken und Energiever-
sorgungs-Anlagen auf spekulative langfristige Energie-Kontrakte. Wahrend Investitionen in
Pipelines und Energie-Anlagen mit den Anschaffungskosten zu bilanzieren waren, konn-
ten die Kontrakte, zum Fair Value bewertet, in das Ausserbilanzgeschaft ibernommen
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werden. Denn ein Risiko (als Produkt aus Schadenshdéhe und Schadenswahrscheinlich-
keit) war erst dann in der Bilanz abzubilden, wenn die Wahrscheinlichkeit des Schadens-
eintritts Uber flnfzig Prozent lag. Milliarden-Risiken wurden daher nur im Anhang der Bi-
lanz (Management Discussion and Analysis) erwahnt. - Im Dezember 2001 trieben die
Verluste aus den Kontrakten die Enron Corporation (die Firma gehdrte zu den zehn gros-
sten Konzernen der USA) in die Insolvenz, was weltweit grosse Aufmerksamkeit erregte. —
Siehe Abschlusspriufungs-Richtlinie, Anderson-Skandal, Angels, fallen, Beratungs-
Prufungs-Mix, Bilanz-Skandal, Buchfiihrung, manipulative, Kreditersatzgeschaft, Sarba-
nes-Oxley Act, Wirtschaftsprifer, Zweckgesellschaft.

Aktivismus, zentralbankpolitischer (central bank activism): Die Haufigkeit und das
Ausmass geldpolitischer Massnahmen einer Zentralbank innert eines bestimmten Zeit-
raums. — Siehe Codeworter, Forward Guidance, Fuhrung, verbale, Politik des offenen
Mundes, Unschéarfe, konstruktive. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom November 2006, S.
73 ff. (ausfuhrliche Darstellung mit Ubersichten, sprachlich teilweise leider unschén), Mo-
natsbericht der EZB vom Februar 2008, S. 77 f. (Grundsatz des "hands-off").

Aktivvermogen (assets): ® Die Aktiva eines Unternehmens als die in der Bilanz aufge-
fuhrten Posten, die Auskunft Gber die Mittelverwendung des im Unternehmen investierten
Kapitals (usage of funds) geben. — @ Vermdgenswerte, die einen Ertrag bringen (property
having an economic benefit). — ® Samtliche Sachwerte, die dazu benétigt werden, um
dauerhaft den Geschaftsbetrieb (business operations) aufrecht zu erhalten. — @ Vermo-
gensgegenstande, Uber die man sofort verfigen und sie in Geld umwandeln kann (imme-
diately available assets for realisation). — ® Insolvenzrechtlich alles, was bei einer allfalli-
gen Zwangsvollstreckung (CH: Betreibung; levy upon property, compulsory enforcement)
herangezogen werden kann, vor allem séamtliche beweglichen und unbeweglichen Gegen-
stande, auch bereits gepfandete, sowie die gesamthaften Forderungen, auch noch nicht
fallige, bedingte, betagte oder unsichere (in the context of bankruptcy all the property of
the debtor available for distribution for the general benefit of creditors). — Siehe Anlage-
vermdgen, Gewerbekapital, Investition, Investitionsguter, Vermdgen, Vermodgenswert,
Zeitwert.

Aktivzinsen auch Kreditzinsen und Sollzinsen (interest receivable): Zinsen, welche die
Banken ihren Kreditnehmern berechnen. Diese miussen hoher sein als die Passivzinsen
(Habenzinsen), weil bei einer Bank grundsatzlich (basically) der Gewinn im Unterschied
zwischen den Aktivzinsen und den Passivzinsen liegt. — Siehe Einlagezinsen, Passivzin-
sen, Zins, Zinsspanne, Zinsweitergabe. — Vgl. den Anhang "Statistik des Euro-
Wahrungsgebiets”, Rubrik "Finanzmarkte" im jeweiligen Monatsbericht der EZB. Dort sind
in der Unterrubrik "Kreditzinsen" die entsprechenden Werten nach verschiedenen Merk-
malen ausgewiesen; Monatsbericht der EZB vom August 2009, S. 105 ff. (Abhangigkeit
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der Zinsen vom Leitzins der Zentralbank theoretisch und empirisch; Ubersichten; Literatur-
verweise).

Aktuar (actuary): @ In der alteren Literatur und noch derzeit im Schweizerdeutschen ein —
O Gerichtschreiber (law-clerk), — @ Protokollfihrer (minute taker), und auch — © Registra-
tor und Betreuer des Archivs (der Repositur; archive) in einem Unternehmen oder in einer
Vereinigung. — @ In Deutschland heute Berufsbezeichnung fur eine Fachkraft mit der Auf-
gabe der versicherungsmathematischen Klarung von Fragestellungen aus den Bereichen
Assekuranz, Bausparen, Kapitalanlage und Altersvorsorge, jeweils im Rahmen der gege-
benen rechtlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen. In der Regel sind Aktuare
akademisch gebildete Mathematiker mit einer Zusatzausbildung, nach deren erfolgreichem
Ende die (geschutzte) Berufsbezeichnung "Aktuar DVA" (bis anhin noch nicht auch in der
weiblichen Form; because reactionary neo-Prussian [= German] public officials are not
capable to realise that even woman are able to exercise mathematics, since - more pro-
bably than not - their own housewives and daughters obviously are unable in achieving
more than a simple addition) verliehen wird. - In Deutschland muss gemass § 11a VAG
jedes Lebensversicherungsunternehmen einen "Verantwortlichen Aktuar" benennen. Nach
der Aktuarverordnung (AktuarV) hat er die Aufgabe, die versicherungsmathematisch ein-
wandfreie Beitrdge zu verantworten. Im Erlauterungsbericht hat er darzulegen, — @ nach
welchen Methoden die Kalkulation erfolgt ist, — ® wie die Deckungsriickstellung ermittelt
wird, — ©® welche Sicherheiten einkalkuliert wurden und — @ wie die zuklnftige Entwick-
lung eingeschétzt wird. Zudem hat er — © laufend zu Uberpriufen, dass die finanzielle Lage
der Versicherung die jederzeitige Erfullung der gegeniber den Versicherten eingegange-
nen Verpflichtungen gewdahrleistet. — Siehe Underwriter.

Akzelerator, finanzieller (financial accelerator): @ Wenn die Zentralbank die Geldmenge
vermehrt und der Zinssatz dadurch sinkt, dann weiten CETERIS PARIBUS (unter anderem: bei
positiven Erwartungen) Investoren und der Staat die Nachfrage aus. — ® Mehr Auftrage
gelangen zu vorgelagerten Anbietern; — ©® deren Selbstfinanzierungskraft (self-financing
capabilities) und damit ihre Kreditwurdigkeit (Borgkraft) steigt. — @ Es kommt so zu einer
Verstarkung konjunktureller Ausschlage. - Da es aber in der Rezession mehr finanziell
beschrankte Unternehmen gibt als in der Hochkonjunktur, so wirkt dieser finanzielle Ak-
zelerator in der Abschwungsphase (economic downturn) in der Regel starker als in Pha-
sen der Hochkonjunktur. — Siehe Baisse, zyklische, Insolvenzfalle, Kreditbeschrankungs-
Karussell, Werte, zyklische. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank von Juli
2002, S. 47 f., Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Méarz 2005, S. 16 ff. (mit
empirischen Untersuchungen).

Akzept in alteren Dokumenten auch Accept (acceptance): ® Die Annahme einer Wech-
selschuld durch den Bezogenen (drawee). Er wird durch seine Unterschrift rechtlich zum
Akzeptanten (Akzeptor; acceptor, in alteren Dokumenten auch Corresponsal) mit der Ver-
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pflichtung, den Wechselbetrag bei Falligkeit zu zahlen; in alteren Dokumenten auch Ak-
zeptation genannt. — @ Ein von der Bank hereingenommener Wechsel. Der Kunde lasst
diesen im Regelfall bei der Bank diskontieren und zahlt dem Institut das so gewéhrte Dar-
lehn (acceptance credit) bei Falligkeit des Wechsel zuriick. — Siehe Bezogener, Cavata,
Diskont, Diskontsatz, Idiograph, Notenbankféhigkeit, Reitwechsel, Retoure, Wechsel,
Wechselkredit.

Akzessibilitat und Erreichbarkeit (accessibility, reachability): ® Allgemein meint man
damit in der Finanzsprache — @ den (leichten) Zugang des Kunden zur Bank und — @ im
besonderen den Kontakt zu einem sachkundigen Mitarbeiter (supporter), — ® sowie auch
nach Schalterschluss (after hours) Uber das Telephon oder das Internet (for a bank it is
now essential to be accessible online; in Germany more than eighty percent of transac-
tions in 2011 are conducted electronically). — @ In einem engeren Sinne versteht man
darunter die Bereitschaft einer Bank, im elektronischen Uberweisungsverkehr rund um die
Uhr zur Verfigung zu stehen (the readiness of an institute to execute around the clock a
credit transfer order and/or a debit instruction). — Siehe Benutzerfreundlichkeit, Call-
Centre, Container-Banking, Fernzugang, Geld(ausgabe)automat, Gutgefihrt, Hotliner,
Kontostands-Abfrage, Kompetenz, fachliche, Kundendienst, Prosumer, Service Line, Ver-
fugbarkeit, Verlagerungskosten.

Akzisant auch Steurer (tax payer): In alteren Dokumenten ein die Akzise zahlungspflich-
tiger Burger.

Akzise auch Zehrsteuer und [der] Lizent (excise): Bis ins 19. Jht. eine Abgabe, die an
einzelnen Orten in unterschiedlicher HOhe beim Kauf bzw. Verzehr von — @ Getranken,
Getreide, Fleisch und weiteren Lebensmitteln (Viktualien; victuals) sowie — ® mancherorts
auch auf samtliche sog. Kaufmannswaren (store wares) erhoben wurde. Die Akzise gilt als
Vorlaufer der heutigen Umsatzsteuer (turnover tax). — Siehe Akzisant, Biergeld, Brotlizent,
Detz, Krugergeld, Oktroi, Schokoladentaxe, Verzehrgeld, Ungeld, Zehnt.

Algorithmushandel (algorithmic trading, algo-trading, und robo-trading; algorithm = a
precise rule or set of rules specifying how to solve some problem): ® Programmhandel an
der Borse, wobei — @ nach finanzmathematischen Modellen gesteuerte Computer — @
Kurse fortlaufend automatisch tberwachen, — ©® gegebenenfalls automatisch Kauf- oder
Verkaufsauftrage ausléosen und — @ die Orders elektronisch an die Borse weiterleiten (the
use of computer programmes for entering trading orders with the computer algorithm deci-
ding on factors of the order such as the timing, price, or quantity of the order, or in many
cases initiating the order without human intervention). - Weil es bei diesem selbststeuern-
den Ablauf zwangslaufig zu starken Kursspriingen (upward spurts) kommen kann, flhrte
die Borse in Neuyork fur den computergesteuerten Handel eine Beschréankungen (collar =
Halsband) ein: diese Form des Handels wird ausgesetzt, wenn es zu Kursanderungen von
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mehr als zwei Prozent an einem Handelstag kommt. Die Folge war, dass der computerge-
steuerte Handel an der Borse vorbei auf alternative Marktplatze auswich. Im Oktober 2007
hob die Borse Neuyork daher die bezilglichen Handelsbeschrankungen wieder auf. - Die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht vertffentlichte im Dezember 2013 ein
Merkblatt mit aufsichtlichen Anforderungen an den Algorithmushandel, der im tbrigen den
Hochfrequenzhandel einschliesst, — @ In abgewandelter Bedeutung und in Bezug auf
Banken und Versicherungen die Nutzung von installierten Programmen zur Entschei-
dungsfindung; im besonderen bei Grossbanken in Zusammenhang mit dem One-Bank-
Delivery und den Centres of Excellence gesagt. Jeder Mitarbeiter soll durch entsprechen-
de Hilfen der Informationstechnologie in die Lage versetzt werden, Geschaftsvorgange
samtlicher (in der Regel heute selbst in den einzelnen Gebieten wieder hoch spezialisier-
ten) Einzelbereichen selbsttatig zu bearbeiten. Dabei finden sich heute meistens alle Pro-
gramme und Daten kostensparend auf einem Zentralserver gespeichert und sind dann
innert des gesamten Filialnetzes der Bank bzw. der Versicherung bei Bedarf von einem
Endgerat aus Uber ein geschuitztes Intranet verfiigbar. — Siehe Advanced Execution Ser-
vices, Brady-Kommission, Devisenhandel, computerisierter, Hochfrequenzhandel, Louvre-
Akkord, Quote-Stuffing-Taktik, Scoring, Up-Tick-Rule.

All-Age-Produkte (so auch im Deutschen gesagt): Bei einer Bank die Dienstleistungen fur
alle Altersgruppen, fur den breiten Kreis der Kunden, wie etwa die Kontenfiihrung. — Siehe
Dinks-Geschaft, Gebissinvestition, Oldie-Geschéaft, Power-age financial market, Private
Banking, Silver Economy, Wealth Management, Woopee-Geschatt.

Alleskdonner und omnipotente Zelle (whizz kid, omnipotent cell): Im Jargon der Institute
ein Frischling von der Universitat, der/die wenig weiss, den Geschaftsablauf nicht tber-
sieht, keinerlei Leistung erbringt aber glaubt, allen Mitarbeitern bei weitem Utberlegen zu
sein und sehr bald im Vorstand zu landen. — Siehe Airbag, Allrounder, Chief Copying
Officer, High Flyer, Fallschirmspringer, Hot Spot, Infighting, Krokodil, Lemons-Problem,
Low Performer, Mailbomber, New Hire, Tauschsieder, Totholz, Triple A, Underperformer,
Unfall-Fluchtling, Vorabprifung.

Alles-oder-Nichts-Auftrag (all-or-none order, AON): Anweisung an den Makler, an der
Borse einen Kauf- oder Verkaufsauftrag nur dann zu tatigen, wenn er die vorgegebene
Stuckzahl gesamthaft zu einem bestimmten Preis kaufen oder verkaufen kann (require-
ment that none of an order be executed unless all of it can be realised completely at a
specific price). Eine Teilausfihrung wird damit ausgeschlossen. — Siehe Arrondierung, Job
Lot, Mindestschluss, Notierung, variable, Odd Lot, Tagesauftrag.

Allfinanz (financial products completely, universal financial services, all-finance, bancas-
surance): Das Angebot samtlicher mit dem Geldverkehr zusammenhangenden Geschafte
(neben Bankdienstleistungen vor allem auch Versicherungen) — @ durch einen einzigen
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Anbieter allein (dann in der Regel mit breitem Zweigstellennetz sowie elektronischem Zu-
gang zu den einzelnen Sparten) oder — @ in Zusammenarbeit mit einem oder mehreren
anderen. — Siehe Allianzen, grenzuberschreitende, Bankassekuranz, Finanzkonglomerat,
Gibrat-Regel, Gigabank, Megamanie, One-Bank-Delivery, Subsidiaritatsprinzip. — Vgl. Mo-
natsbericht der Deutschen Bundesbank vom April 2005, S. 40 f. (dort auch wichtige Unter-
scheidungen).

Allfinanzaufsicht (single supervision system): Die Uberwachung der Finanzmérkte durch
nur eine einzige (nationale) Aufsichtsbehdrde. In Deutschland wurde dies am 1. Mai 2002
durch Griindung der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht vollzogen. - Auf eu-
ropaischer Ebene wird eine solche Behérde immer wieder ins Gesprach gebracht, wiewohl
sich die bisherige Form der nationalen Aufsicht bei zwischenstaatlicher enger Zusammen-
arbeit gut bewahrt hat. — Siehe Aufsicht, européische, Aufsicht, weltweite, Aufsichtsbehor-
den, Cassis-de-Dijon-Urteil, Financial Services Authority, Lamfalussy-Vorschlag.

Allfinanz-Risikokomitee (all-finance risk committee, bancassurance risk committee): zu
Jahresbeginn 2013 von der Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht eingerichteter
Ausschuss mit dem Zweck, Risiken aufzuspiren und zu bewerten, die den Finanzsektor
gesamthaft betreffen. — Siehe Risikokomitee, Risikokontrolle. —Vgl. Jahresbericht 2012 der
BaFin, S. 237 (Vorstellung des neuen Gremiums; Aufgabenbeschreibung).

Alliage (alloy): Bei Minzen aus Edelmetall der Anteil unedlen Metalls (auch Schrot ge-
nannt; das Edelmetall hiess Korn). — Siehe Abnutzung, Assay-Stempel, Doublé-Minze,
Feinheit, Geld, béses, Goldpreis, Karat, Lot, Portfolio, Troy-Unze, Unze, Wardein.

Allianzen, grenziberschreitende (border-crossing alliances): Im Finanzsektor der EU zu
beobachtende Tatsache, dass die Banken statt der Einrichtung von Niederlassungen bzw.
Zweigstellen im Ausland oder Fusionen und Ubernahmen vielfach den Weg der Vereinba-
rungen mit starken, im jeweiligen EU-Land bekannten und verwurzelten Partnern bevorzu-
gen. Diese Allianzen werden gegebenenfalls bisweilen durch den Austausch von Minder-
heitsbeteiligungen gefestigt. — Siehe Agglomerations-Effekt, Aktientausch-Ubernahme,
Angleichung, informelle, Auslandsbank-Filiale, Bankbetriebsgrésse, optimale, Behaup-
tungs-Strategie, Bewachungsgeld, Downsizing, Europa-AG, Europdischer Pass, Gibrat-
Regel, Gigabank, Grossenvertrauen, Konsortialkredit, Korrespondenzbank-
Beziehung, Megamanie, Penrose-Theorem, Ring fencing, Subsidiaritatsprinzip, Synergie-
potentiale, Verlustteilungsregelung, Zweiggesellschaft. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom
August 2002, S. 58, Monatsbericht der EZB vom Oktober 2008, S. 75 ff. (grenziberschrei-
tende Bankfusionen; ausfiihrliche Darstellung; viele Ubersichten), Jahresbericht 2011 der
Deutschen Bundesbank, S. 117 ff. (deutsche Institute im Ausland; Ubersicht).
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All-in-Fee (so auch im Deutschen gesagt): Vor allem bei Kapitalverwaltungsgesellschaften
verbreitete Art der Kostenberechnung. Die All-in-Fee fasst die Verwaltungsvergutung (ma-
nagement renumeration) und die Depotbankvergitung (charges of the depository bank)
sowie weitere im Rahmen der Fondsverwaltung anfallende Kosten (insonderheit die
Transaktionskosten) zu einer einheitlichen Vergitung zusammen. Diese wird in der Regel
in einer Prozentzahl festgelegt, so dass der Anleger von vornherein weiss, mit welcher
Belastung er zu rechnen hat. — Siehe Ausgabe-Aufschlag, Festgebihr, High Watermark-
Methode, Kommission, Vermdgensverwalter.

Allmacht-Doktrin (omnipotence doctrine): In der Geldphilosophie die Lehre, dass das
Geld infolge der Tatsache — @ seines weltweiten Zugegenseins, — @ seiner Eigenschatft,
alle Dinge gleichnamig zu machen sowie — © seiner Fahigkeit, diese einzutauschen
(Kaufkraft; purchasing power) und damit seiner — @ (fast) alles bestimmenden Wirklichkeit
gottdhnliche Zige annimmt. Das Geld (der Mammon) wird damit fur viele Menschen zum
irdischen Gott. — Siehe Actus-purus-Grundsatz, Aquivalenzprinzip, Ausgangstatsache,
Okonomische, Finanzialisierung, Geldethik, Geldfunktionen, Geldglaube, Geldrechenhaf-
tigkeit, Geldphilosophie, Geldzweck, Mammonismus, Pantheismus, monetérer, Sym-
boltheorie, Unguter Zentralisation, monetére.

Allmandgeld und Allmendgeld (common land payout): Friher eine Zahlung an einen
Kreis von Burgern (Allmandberechtigte) aus dem Ertrag der im Eigentum der Gemeinde
stehenden Vermogensgegenstanden (Waldungen, Wiesen, Torfe): dem Allmandgut.

Allodgeld und Allodierungsgeld (freehold fee): Friher eine Zahlung dafur, dass ein
Lehngut (fiefdom, feudal tenure) gesamthaft oder Teile davon (Ackerland) zum vererbli-
chen Ganzeigen (= Allod, vom lateinischen ALLobium: Freigut) wurden. — Siehe Befrei-
ungsgeld, Freikaufgeld, Frongeld, Zinser.

Allokation (allocation): @ Allgemein die Verteilung beschréankt zur Verfigung stehender
Mittel auf verschiedene Verwendungsmadglichkeiten. — @ Im besonderen die Zuweisung
von Geld an den besten Wirt (most favourable allocation of resources) im Marktprozess.
Fur den Regelfall wird dabei unterstellt dass der erfolgreichste Wirt(schafter) auch den
hochsten Zins zu zahlen bereit ist, weil er sehr aussichtsreiche Vorhaben (profitabel in-
vestments) finanziert bzw. Engpasse (bottlenecks) aufbricht und damit zur Guterversor-
gung auch am besten beitragt. — Siehe Anlage-Streuung, Geldzweck, Investition, Markt,
vollkommener, Nettowohlfahrtsverlust, Risikoignoranz.

Allonge (rider): Anhangzettel an einem Wechsel, dessen Rickseite mit Indossamenten
versehen ist.
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Allotropien (allotropes): In alteren Dokumenten Minzen, die bei gleicher Metallmischung,
damit gleichem Stoffwert und Kurs in verschiedener Form - etwa rechteckig und rund -
geschlagen oder gegossen wurden (coins with the same value existing in two physical
forms).

Allrounder und All-round Man (so auch im Deutschen gesagt, seltener Rundumbegab-
ter): Ein Mitarbeiter, der in sehr vielen, im Extremfall in allen Abteilungen eines Finanz-
dienstleisters eingesetzt werden kann und jeweils auch den ihm zugewiesenen Aufgaben-
bereich (field of activity, line of action) gut bewaéltigt. — Siehe Alleskdnner, High Flyer, High
Potential, Hot Spot, Infighting, Intangibels, Job-Hopper, Low Performer, New Hire, Peter-
Regel, Risiko, personelles, Schlafgeld, Totholz, Umsatzbremse, Underperformer, Vorab-
prufung.

Almosen (alms): Aus freien Stiicken gewahrte, personliche Gabe (im Regelfall in Geld) an
Bedurftige. - Wort und Sache sind heute in Misskredit geraten, hauptsachlich weil — @
man in dem freiwillig gereichten Almosen einen Gegensatz zur rechtlich geordneten Sozi-
alhilfe (welfare aid) zu sehen glaubt und — ® durch das Almosen Bettelei (mendicancy,
begging) und Mussiggang (otiosity, idleness) bei Armen (the poor) sowie ein diinkelhaftes
Gefuhl bei den Gebern (donors, almsgivers) erzeugt bzw. gefordert werde. Beide Einwan-
de werden in der bezuglichen Fachliteratur iberzeugend entkraftet. — Siehe Armengeld,
Zekiat.

Alpendollar (Alpine dollar): Volkstimliche Bezeichnung fiir den dsterreichischen Schilling
(1ISO 4217: ATS), die Wahrung in Osterreich von 1925 (zuvor: Krone) bis zum Eintritt in die
Europaischen Wahrungsunion 2002 mit der Unterteilung in Groschen; der Umrechnungs-
kurs betrug 1 Euro = 13,7603 Schilling.

Alpgeld (mountain pasture payment): Frihere Gebuhr fiur den Niessbrauch (zeitweiliges
Nutzungsrecht; usufruct) der herrschaftlichen bzw. im Gemeineigentum befindlichen Alpen
(Alp = hier: Bergwiese, Hochgebirgsweide; mountain pasture, upland meadow). — Siehe
Triftgeld.

Alpha (alpha): Allgemein eine Kennziffer fir die Rendite. — @ Ist die mittlere Rendite eines
Titels oder Portefeuilles grésser als vom Marktrisiko aus gesehen jeweils erwartet, dann ist
der Alpha-Wert positiv, im Gegenfall negativ. — & Im besonderen bei einer Kapitalverwal-
tungsgesellschaft die am Ende eines Berichtsjahrs erwirtschaftete hthere Rendite (ex-
tra return) im Vergleich mit einem représentativen Index, wobei die Aussagekraft des vom
Fondsmanagement zugrunde gelegten Index jeweils genau zu priufen ist. — Siehe auch
Beta.
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Alternativ-Anlagen (alternative assets): Kennzeichnung fur Investitionen in Produkte nicht
des Finanzmarktes, sondern in Gegenstdnde wie Kunstwerke, Wein, alte Drucke und Ma-
nuskripte sowie Uberhaupt in alles, was einen Sammlerwert (collector's value) hat oder
maoglicherweise in Zukunft haben kann (actual or potential collectibles). - Edelmetalle wer-
den in der Regel nicht zu den Alternativ-Anlagen gezabhit.

Alternativbank (alternative bank): Institut, das hinsichtlich der Einlagen mit einer be-
stimmten Bevolkerungsgruppe verbunden ist und in der Regel auch in Bezug auf die Aus-
leihungen besondere Ziele verfolgt. In Deutschland zahlt hierzu beispielsweise die ur-
sprunglich anthroposophisch ausgerichtete (right from the formation anthroposophical ori-
ented) "Gemeinschaftsbank fur Leihen und Schenken" mit Hauptsitz in Bochum; das Insti-
tut gehort heute dem Bundesverband der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenbanken.
— Siehe Bank, kirchliche, Beziehungsbankgeschaft, Clubbing, Geomarketing, bankliches,
Kundenbindung, Networking.

Alternativ-Wahrung (parallel money): Zahlungsmittel, die neben dem gesetzlich einge-
fuhrten Geld in Gebrauch sind. — Siehe Nebenwahrung, Regionalgeld.

Altersquotient auch Alterslastquote (aging quotient): Das Verhaltnis zwischen Birgern
im Alter von 65 Jahren und alter zu Personen im erwerbsfahigen Alter (15 bis 64 Jahren). -
In Euroland wird sich das Verhéltnis von derzeit (Jahr 2010) etwa 25 Prozent auf Gber 50
Prozent im Jahr 2050 verandern. Damit zeichnet sich eine beachtliche Steigerung der Be-
lastungen der aktiven Erwerbsbevdlkerung (active labour force) zur Versorgung der Rent-
ner ab. Das stellt sowohl die umlagefinanzierten als auch die kapitalgedeckten Systeme
(funded and pay-as-you-go systems) der Rentenversicherung vor grosse Probleme Dies
konnte sich (wegen des darin enthaltenden sozialpolitischen Konfliktpotentials) ungunstig
auf den Wert des EUR auswirken. - Im einzelnen gilt es zu sehen, dass — ® zunachst eine
Verknappung von jungen und mobilen Arbeitskraften eintritt, was — @& wachstumshem-
mend wirkt, insofern altere Arbeitskréafte eine geringere Risikobereitschaft auszeichnet und
fur diese auch eine geringere Beweglichkeit (reduced mobility) hinsichtlich Arbeitsort und
Fortbildung kennzeichnend ist, wahrend — ® die alterungsbedingten Belastungen der 6f-
fentlichen Haushalte hthere Steuern nach sich ziehen muss, was die Marktpreise verzerrt.
— ©® Mit der Verknappung des Faktors Arbeit sinkt auch die Grenzproduktivitat des Kapi-
talstocks; damit werden Investitionen weniger lohnend; aber auch — ® das Kapitalangebot
wird beeinflusst, weil das Sparen der Privathaushalte in alternden Gesellschaften riicklau-
fig ist; denn — ® empirisch gesichert gilt, dass zwar die Sparneigung mit zunehmendem
Alter steigt, bevor die Ersparnisse im Alter schliesslich aufgelést werden; auf diese Weise
wird Uber den Lebenszyklus gesamthaft eine Konsumglattung (smoothing effect of con-
sumption) erreicht, wahrend die Ersparnis einen buckelférmigen (boss-shaped) Verlauf
zeigen. Dies zusammen — @ durfte auf eine Abnahme des Wachstums des Produktions-
potentials bewirken. - Weil nun aber in den USA bei weitem glinstigere Verhéltnisse herr-
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schen (dort wird die Bevdlkerung bis zum Jahr 2050 um 130 Millionen Menschen wach-
sen), tatigen viele Anleger sehr langfristige Engagements bereits jetzt in USD; immer mehr
auch in INR. - Die Gefahr ist hoch, dass alterungsbedingte Mehrausgaben die Politik Uber
kurz oder lang zu Steuererh6hungen veranlassen, was wiederum eine Inflation (Cost-
Push-Inflation) bewirken kann. — Siehe Alterung, Alterungs-Effekt, Arbeitskraftepotential,
Currency-Swing, Demographieverfestigung, Entsparen, Frauenarbeitsquote, Japan-
Syndrom, Kapitalflucht, Methusalem-Syndrom, Nachhaltigkeit, Risikoaversion, Ricklagen-
Verzehr, Schattenverschuldung, Stagnation, sakulare, Steuerquote, Uberalterung, Ver-
greisung. — Vgl. Jahresbericht 2004 der EZB, S. 58 ff. (hier auch Prognosen bis 2050),
Monatsbericht der EZB vom Oktober 2006, S. 51 ff. (Projektion bis 2050, unterteilt auch
nach einzelnen Landern; S. 52: Vergleich Euro-Wahrungsbiet zu USA), Finanzstabilitats-
bericht 2013, S. 19 (die ungunstige demographische Entwicklung birgt Gefahren fur Ein-
richtungen der Altersvorsorge)

Altersvermoégensgesetz (pension fund law): Im Jahr 2001 in Deutschland erlassenes
Gesetz. Anlagen zur Altersvorsorge fuhren danach zu wesentlicher Renditeverbesserung,
vor allem weil — @ die Beitrage aus steuerfreiem Einkommen geleistet werden, — @ die
Zinsertrage (interest receivable) wahrend der Vertragslaufzeit steuerfrei bleiben und — ©
eine Nominalwertgarantie fir die entsprechenden Vertrage gesetzlich vorgeschrieben ist.
— Siehe Alterung, Altersquotient, Altersvorsorge-Vertrage, Arbeitskraftepotential, Bilanz,
ganzheitliche, Nominalwertgarantie, Pensionsfonds, Prudent man standard of care, Rente,
kapitalgedeckte, Tontine. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Juli 2002,
S. 25 ff.

Altersvorsorge-Einrichtung (institution for professionell retirement provision, pension
fund institution): Wenn nicht anders definiert ein Spezialfonds mit dem Zweck, aus den
Ertrdgen in den Ruhestand tretenden Personen mit einer Rente auszustatten. — Siehe Al-
tersvermogensgesetz, Altersvorsorge-Vertrage, Beamtenvereine, Bilanz, ganzheitliche,
Arrangement, Gehaltsverzicht, Pensionsfonds, Rabbi Trust, Rente, kapitalgedeckte, Tonti-
ne. — Im monatlich erscheinenden Statistische Beiheft "Kapitalmarktstatistik" der Deut-
schen Bundesbank auch Zahlen Uber die Anzahl, das Mittelaufkommen (net sales re-
ceipts) und das Vermogen entsprechender inlandischer Einrichtungen (domestic pension
fund institutions), nach verschiedenen Gesichtspunkten aufgeschlisselt. — Im jeweiligen
Jahresbericht der BaFin finden sich in dem Kapitel "Aufsicht tGber Versicherungsunter-
nehmen und Pensionsfonds” Angaben Uber die Geschaftstatigkeit der Altersvorsorge-
Einrichtungen. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom Januar 2010, S. 67 ff. (Alterssicherung
im Eurogebiet; wichtige Ubersichten; mathematische Berechnung der Anspriiche; neue
Erfassungs- und Berechnungsmethodik), Jahresbericht 2011 der BaFin, S, 93 ff. (grund-
satzliche und aktuelle aufsichtsrechtliche Fragen; IOPS-Standards), Finanzstabilitatsbe-
richt 2013, S. 19 (demographische Entwicklung birgt Gefahren fir Einrichtungen der Al-
tersvorsorge).
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Altersvorsorge-Vertrage (pension contracts): In Deutschland dirfen gemass dem Alters-
vermogensgesetz (AVMG) auch Kapitalverwaltungsgesellschaften den Abschluss von Al-
tersvorsorge-Vertradgen anbieten. Zwecks dessen wurde § 1, Abs. 6 KAGG geandert und
einige aufsichtsrechtliche Bestimmungen eingebaut. Ein eigenes Altersvorsorgevertrage-
Zertifizierungsgesetz (AltZertG) wurde 2001 erlassen; Zertifizierungsstelle fur Anbieter ist
die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht. — Siehe Ablauffonds, Altersvermo-
gensgesetz, Altersquotient, Bilanz, ganzheitliche, Nominalwertgarantie, Pensionsfonds,
Pensionsfonds-Richtlinie, Rabbi Trust, Rente, kapitalgedeckte, Tontine, Zertifizierung. —
Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Mérz 2001, S. 45 ff. (Uber betriebliche
Altersversorgung) und vom Juli 2002, S. 25 ff. (auch Uber die langfristigen Auswirkungen
der neuen Gesetzgebung auf den Kapitalmarkt), Jahresbericht 2003 der BaFin, S. 78 f.
(Zertifizierungen; mit Tabelle), Jahresbericht 2004 der BaFin, S. 90 f. (Zertifizierung nach
dem Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz [AltZertG]), Jahresbericht 2005 der
BaFin, S. 47 (risikobasierte Aufsicht), S. 197 (Stornoabzlge bei vorzeitiger Kiindigung), S.
199 (Vorwurf falscher Beratung), Jahresbericht 2011 der BaFin, S, 93 ff. (grundsatzliche
und aktuelle aufsichtsrechtliche Fragen; IOPS-Standards) sowie den jeweiligen Jahresbe-
richt der BaFin, Finanzstabilitatsbericht 2013, S. 19 (demographische Entwicklung birgt
Gefahren fur Einrichtungen der Altersvorsorge).

Alterung (aging): Staaten mit alternden Bevélkerung (wie China und die meisten Mitglie-
der der EU: bis zum Jahr 2050 sinkt die Bevolkerung dort jahrlich um 0,75 Prozent!) haben
in der Regel eine relativ hohe Sparquote. Die Ersparnisse fliessen bevorzugt in Volkswirt-
schaften mit einer besseren demographischen Entwicklung, weil dort das Kapital eine
bessere Rendite verspricht. Es kommt also tUber kurz oder lang zu hohen Kapitalexporten
mit Auswirkungen auf die Wechselkurse und das weltweite Leistungsbilanzgeflige. Die
Geldpolitik muss dem Rechnung tragen. — Siehe Altersquotient, Global Macro, Japan-
Syndrom, Methusalem-Syndrom, Nachhaltigkeit, Kapitalflucht, Risikoaversion, Rucklagen-
Verzehr, Schattenverschuldung, Staatsverschuldung, Uberalterung, Vergreisung. — Vgl.
Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Juni 2001, S. 77 ff., Monatsbericht der
Deutschen Bundesbank vom Juli 2002, S. 33 f., Monatsbericht der EZB vom Marz 2006,
S. 75 ff. (Belastung der offentlichen Haushalte durch Alterung), Monatsbericht der EZB
vom Februar 2007, S. 69, S. 73 (Tragfahigkeits-Probleme aufgrund der Alterung), Monats-
bericht der EZB vom Juni 2009, S. 93 ff. Projektion der alterungsbedingten Staatsausga-
ben; Ubersichten).

Alterungs-Effekt (aging effect): Die Tatsache, dass in China und in Europa die Brutto-
Rendite auf Kapitalanlagen langfristig sinken wird. Denn mit der schrumpfenden Zahl an
Arbeitskraften wird mehr Kapital genutzt, dessen Rendite damit sinkt. Dadurch kommt es
wahrscheinlich von selbst zu einem Kapitaltransfer aus den alternden westlichen Industrie-
landern in die (durch eine fast ideale Bevdlkerungspyramide ausgepragte) USA und in be-
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stimmte, durch politische Stabilitdt und hohen Alphabetisierungsgrad gekennzeichnete
Schwellen- und Entwicklungslander, vor allem (auf langere Frist gesehen) nach Indien. —
Siehe Altersquotient, Alterung, Currency-Swing, Entsparen, Global Macro, Japan-
Syndrom, Kapitalflucht, Verschuldungsquote, offentliche. — Vgl. Monatsbericht der EZB
vom Januar 2008, S. 83 ff. (Einbeziehung Chinas und Indien in die Weltwirtschaft; Uber-
sichten), Monatsbericht der EZB vom Juni 2009, S. 93 ff. Projektion der alterungsbeding-
ten Staatsausgaben; Ubersichten).

Amalfiner (amalfins): Um 900 in ganz Europa weit verbreitete (Gold)Minzen aus der alten
Seerepublik Amalfi, heute Kustenstadt in Kampanien (westliches Suditalien). Amalfi war
neben Venedig der bedeutendste Hafen fir die Seeschiffart; die noch heute im vielen
Landern bestehenden Seehandelsgerichte sowie der moderne Kompass gehen auf Amalfi
zuriick. — Siehe Dareiko, Florentiner, Miinze, Numismatik, Obolus, Stater, Samarkander,
Sekel, Talent, Urukagina-Regel.

Amanco (abatement; advance of money): ® Der Abzug von einer Summe (the amount
lowered; a reduction). — @ Ein Vorschuss auf eine zu leistende Zahlung. — Siehe Netto.

Amaranth-Verlust (Amaranth loss): Im September 2006 verlor der Hedge-Fonds Ama-
ranth Advisors LLC innert einer Woche durch Fehlspekulation am Terminmarkt fir Erdgas
gut 6 Mia USD. Grund fur den Verlust waren eine sehr hohes Konzentrationsrisiko sowie
Fehleinschatzungen von relativen Marktpreisbewegungen in unterschiedlichen Lieferter-
minen und bezlglich der Marktliquiditat. - Der weltweit stark beachtete Fall |16ste bei den
Aufsichtsbehorden Schritte aus, um das Risikomanagement bei Hedge-Fonds zu verbes-
sern und die Offenlegungspflichten (disclosure requirements) dort zu erhéhen. — Siehe
Branchenkonzentration, Gini-Koeffizient, Henry Hub, Herfindahl-Hirschman-Index, Gra-
nularitat, Klumprisiko, Kreditderivat, Leverage-Ratio, True-Sale-Verbriefung.

Amber Light (so auch oft in Deutschen gesagt; manchmal auch: Rote Flagge; seltener
Warnsignal): In Bezug auf Finanzprodukte das Erreichen eines Kurses, das sofortiges
Handeln des Inhabers des Vermégensgegenstandes erfordert. — Siehe Ad-hoc-Mitteilung,
Aushungern, Follow-up-Prifung, Frontrunning, Gewinnwarnung, Publizitat, situationsbe-
zogene, Scalping, Veroffentlichung, unverzigliche, Umstande, bewertungswichtige, Waste
Watcher, Watchlist.

Amende (fine): In alteren Dokumenten die Zahlung in Geld als behdrdlich verfiigte Strafe,
eine Geldbusse (money paid as punishment for a crime or other offence). — Siehe Ablal3-
geld, Bussgeld, Fersengeld, Friedensgeld, Pdnalgeld, Stihnegeld, Zwangsgeld.

American Depositary Receipts, ADRs: Aktien-Zertifikate, die von Banken der USA aus-
gegeben werden und Aktien auslandischer Gesellschaften verbriefen (negotiable instru-
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ments issued by a US bank and representing the shares that it has acquired in a foreign
company listed on a non-US market). Uber ADRs konnen auf diese Weise auslandische
Aktien — @ an US-Bdrsen und (was fur viele Anleger schon aus Griinden der Kurssiche-
rungskosten wichtig ist) — ® in USD gehandelt werden. - Ein ADR kann sich dabei auf ei-
ne Aktie, auf mehrere Aktien, aber auch lediglich auf einen Aktienbruchteil beziehen. —
Siehe Aktien-Zertifikat, Verbriefung, Zertifikat.

Amerikanisches Zuteilungsverfahren (American auction, multiple rate auction): Ten-
derverfahren, bei dem der Zuteilungssatz der jeweiligen individuellen Bietung entspricht. -
Das heisst: die Zentralbank gibt keinen Mindestbietungssatz vor. Sie teilt den Banken die
von ihr vorgesehene Menge so zu, dass sie bei den hdchsten Bietungssatzen beginnt.
Eine Repartierung (repartition; Rationierung: bloss ein Teil des Gebotes wird bedient) kann
nur das marginale Gebot erfahren. Die Zuteilung erfolgt jedoch nicht zu einem einheit-
lichen Satz. Vielmehr wird jede Bank mit dem von ihr gebotenen Zins bedient. - Die EZB
wendet dieses Verfahren im Normalfall seit Ende Juli 2000 bei ihren Geschéften im
Hauptrefinanzierugeschaft an.

Am Geld (at the money): Eine Option (Kaufoption oder Verkaufsoption) ist "am Geld",
wenn der Ausibungspreis dem Preis des Basiswertes am Kassamarkt genau entspricht
(an option is at the money when the price of the underlying asset is equal to the strike
price). Die Ausubung der Option ist fur den Inhaber diesfalls weder mit einem Gewinn
noch mit einem Verlust verbunden (the intrinsic value is zero). — Siehe Aus dem Geld, Im
Geld, Option, Optionswert.

Am Geld Termin (at the money forward): Bei Devisenoptionen ist der Basiswert in der
Regel ein bestimmter Wahrungsbetrag. In diesem Fall bezieht sich der Am Geld-
Ausiubungspreis haufig nicht auf den zum Zeitpunkt des Abschlusses vorherrschenden
Preis des Basiswertes am Kassamarkt. Vielmehr richtet sich der Austuibungspreis aus an
dem aktuellen Terminpreis (wenn nicht anders angegeben: dem Kurs in 90 Tagen) der
entsprechenden Wahrung. — Siehe Swapsatz.

Amortierung (cancellation): In alteren Dokumenten die Ungultigkeitserklarung (annul-
ment, nullification) eines Wertpapiers allgemein und eines Wechsels im besonderen.

Amortisation (amortisation; cancellation): ® Auch im Deutschen manchmal gebrauchter
anderer Ausdruck fur Abschreibung. — @ Die Tilgung einer in Geldeinheiten ausgedrick-
ten Schuld in Teilzahlungen (instalments, partial payments) an den Glaubiger. — ® Die
gerichtliche Kraftloserklarung eines (verloren gegangenen) Wertpapiers, in der élteren Li-
teratur oft Mortifikation (cancellation) genannt. — @ In alten Dokumenten auch jede Uber-
tragung von Vermodgenswerten und in besonderen von Grundstiicken an 6ffentliche Kor-
perschaften wie Kirchen, Kldster, Stiftungen oder Universitaten. Man sprach auch von Er-
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werbungen der toten Hand (dead hand, mortmain). Nach alterem Recht blieb dieses Ver-
mdogen namlich dem gewohnlichen Verkehr (wie Erbteilung, Verausserung) grundsatzlich
entzogen. Es war gleichsam amortisiert: tot; wiewohl es natirlich genutzt (etwa verpach-
tet) wurde, um Ausgaben, beispielsweise fir den Bau und die Unterhaltung von Kirchen
oder Universitatsinstituten, zu bezahlen. Weil aber auf diese Weise 6ffentliche Institutionen
gegenluber dem Staat eine zu grosse Selbstandigkeit erlangten, so beschlagnahmte man
immer wieder deren Grundbesitz oder schrankte ihn durch Amortisationsgesetze (amorti-
sation laws) ein. - In Deutschland wurde das kirchliche Vermégen 1803 aufgrund des
Reichsdeputationshauptschlusses (principal decree of the imperial deputation) zugunsten
des Staates enteignet und die Kirchen zur Bestreitung ihrer Personal- und Sachausgaben
auf den Weg einer Besteuerung der Mitglieder verweisen. - In den USA sind heute einige
(beriihmte) Universitaten in der Lage, einen Grossteil ihrer Ausgaben aus ihrem Stiftungs-
vermdgen zu leisten und daher vom Auf und Ab staatlicher Finanzierung weithin unab-
hangig. Das loste aber auch dort immer wieder eine Neid-Debatte aus: andere Universita-
ten fihlen sich durch die finanzielle Unabhangigkeit der Hochschulen mit breitem Stif-
tungsvermogen benachteiligt. — Siehe Ballon-Kredit, Balloon, Hérergeld, Perpetuitéaten,
Soft Money, Studiengeld, Subsidiaritatsprinzip, Zinsen, antizipative.

Amortisation, negative (negative amortisation): Bei Realkrediten die Tatsache, dass die
monatlichen Zahlungen der Darlehnsnehmer selbst die falligen Zinsen nicht abdecken. Bei
Baukrediten an finanzschwache Schuldner ("Hauslebauer”, home-builder) fihrt die jeden
Monat damit steigende Schuldenlast leicht in den Ruin und zur Zwangsversteigerung
(compulsory auction). — Siehe Aufschub-Frist, Ballon-Kredit, Beleihungswert, Erstraten-
Verzugsklausel, Home Mortgage Disclosure Act, Immobilienpreise, Mortgage Equity With-
drawal, Ninja-Loans, Realkredit, Subprime-Krise, Wohneigentum, Zinsstundung, Zwei-
Achtundzwanzig-Kredit.

Amortisations-Swap (amortising swap): Wenn nicht anders definiert ein Zinsswap, der es
erlaubt, innert der Laufzeit Verminderungen des Nominalbetrags vorzunehmen (an interest
rate swap with a decreasing notional principal amount). — Siehe Cap, Contingent Swap,
Geldmarkt-Segmente, Laufzeitpramie, LIBOR-Spread, Reversal, Wahrungs-Swap.

Ampelgeld (sanctuary light fee): Frihere Abgabe fir den Unterhalt der Hangelampe (=
Ampel; von ampuLLA = Olgefass, Ollicht) am Altar vor dem Tabernakel in den (katholischen
und orthodoxen) Kirchen (ewiges Licht; sanctuary lamp). — Siehe Kerzengeld, Messegeld.

Amtsgeld (church ministry fee; officials salary): ® Friher die Gebuhr fur besondere
Amtshandlungen eines Geistlichen, auch Kerzengeld genannt. — @ Altere Bezeichnung fur
das Gehalt eines Beamten, auch Bestallungsgeld genannt; bestallen = hier: jemanden in
eine (Offentliche) Stelle einsetzen. — Siehe Denkgeld, Kerzengeld, Memoriengeld, Messe-
geld, Salar, Stolgeld, Taxe.
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Amtshaftsumme und Amtskaution (officeholder's bailment): Hinterlegung in Geld oder
Wertpapieren, die ein mit der Kassenfihrung betrauter Beamter (in alteren Dokumenten
statt Beamter auch Offiziant) friher zu leisten hatte. Es sollten damit allféllige, aus der
Amtsfuhrung erwachsende Schaden gedeckt werden. Heute ist diese Haftung in der Regel
durch eine Kautionsversicherung (fidelity insurance) ersetzt. — Siehe Gewahrgeld, Haft-
geld.

Amtsprufung (official audit): Die Moéglichkeit einer Aufsichtsbehorde, bei Verdachtsfallen
die Kontrolle der Rechnungslegung einer Bank durch beamtete Wirtschaftsprifer anzu-
ordnen, die mdglichst auch der Aufsichtsbehdrde beigeordnet sind. In vielen Staaten ist
dies ublich, in Deutschland nicht mdglich, da es beamtete Wirtschaftsprufer (noch) nicht
gibt.

Analyse, monetare (monetary analysis): Wenn nicht anders definiert, die in den Mittel-
punkt gestellte Berucksichtigung der Geldmenge durch die Zentralbank. — Siehe Ausrich-
tung, einzielige, Inflation Targeting, Zwei-Saulen-Prinzip.

Analyse, technische (technical analysis): ® An der Boérse die kiinftige Markteinschatzung
und Beurteilung des Preises eines Wertes (Wé&ahrung, Wertpapier, Ware, Terminkontrakt)
aufgrund des bisherigen Marktverlaufs und dessen Bestimmungsgriinde. Ein wichtiger Tell
dabei ist das Chart Reading, das sich auf die graphische Darstellung (Charts) vergangener
Kursverlaufe stutzt. Die Tatigkeit der technischen Analyse wird auch Investment Research
genannt, und den auf dieser Grundlage arbeitenden Analysten nennt man oft auch Tech-
niker (technicians). — @ Die Untersuchung auf den Finanzmarkten allgemein mit dem
Zweck, entsprechende Empfehlungen abzugeben. Personen, die solches - mit welchem
methodischen Werkzeug auch immer - oOffentlich betreiben (Analysten) unterliegen in
Deutschland der Aufsicht und den Bestimmungen der Ende 2004 in Kraft getretenen Fi-
nanzanalyseverordnung. — Siehe Analyst, Charts, Fibonacci-Folge, Finanzanalyse, Histo-
gramm, Journalisten-Privileg, Kartierung, Market Timing, Random-Walk-Hypothese,
Strichdiagramm, Techniker. — Vgl. Jahresbericht 2004 der BaFin, S. 126 (erhdhte Anforde-
rungen durch das Anlegerschutzverbesserungsgesetz) sowie den jeweiligen Jahresbericht
der BaFin.

Analyserahmen, gemeinsamer (systemic assessment framework, SAF): Im April 2009
ins Leben gerufene Einrichtung mit dem Auftrag, den Erfahrungsaustausch zwischen Zen-
tralbanken, Aufsichtsbehtérden und Finanzministerien in der EU zu verbessern. — Siehe
Abschreckung, aufsichtsrechtliche, Anlegerschutz, Aufsicht, européische, Aufsichtsver-
meidung, Banana Skins Survey, Harmonisierung, Octopus, Regulierungs-Arbitrage, Regu-
lierungswut, Straitjacking, Subsidiaritatsprinzip, Uberregulierung. — Vgl. Geschaéftsbericht
2009 der Deutschen Bundesbank, S. 102 (Arbeitsauftrag).
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Analyst und Analytiker (analyst): ® Person, die — @ berufsmassig (moglicherweise auch
vertragsmassig als Finanzjournalist bei einer Zeitung oder Zeitschrift) — @ das Geschehen
an Finanzmarkten allgemein und an der Bérse im besonderen beobachtet, erklart und be-
wertet und — © die daraus gewonnenen Erkenntnisse bekanntmacht (a person with exper-
tise in assessing and evaluating financial securities. Most analysts are specialised in a
single industry, business sector or just one or a few tradeable shares). - Analysten sind in
Deutschland nach 8§ 34c WpHG bei der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
anzeigepflichtig und werden Uberwacht. — @ Mitarbeiter einer Bank, der fir die Kundschaft
und andere Abteilungen des Hauses Finanzmarkte beobachtet, begutachtet und beurteilt
(sog. Sell-Side-Analysten). Grossere Banken beschaftigen oftmals einen beachtlichen
Stab von (auf bestimmte Branchen, Lander oder Finanzprodukte) spezialisierten Analy-
sten. — @ Fachleute bei Kapitalverwaltungsgesellschaften, welche die zur jeweiligen Ziel-
richtung des Fonds geeignete Zusammensetzung des Portfolios erforschen und entspre-
chende Empfehlungen an das Fondsmanagement abgeben (sog. Buy-Side-Analysten). —
Siehe Analyse, technische, Analysten-Rating, Analysten-Registrierung Anlage-
Empfehlung, Analysten-Aufgabenbeschrankung, Auftragsresearch, Emissionsabsprache,
Fibonacci-Folge, Finanzanalyse, Finanzasophie, Gewinnschéatzung, Journalisten-Privileg,
Scalping, Security Analyst, Techniker, Wertpapieranalyse. — Vgl. Jahresbericht 2003 der
BaFin, S. 35 (wichtige, international gultige Grundsatze fur Analysten), S. 109 ff., Jahres-
bericht 2004 der BaFin, S. 107 (Uber die m Dezember 2004 in Kraft getretene Finanzana-
lyseverordnung [FinAV]), S. 125 f. (hier auch: Reise- und Unterbringungskosten auf Analy-
sten-Konferenzen durfen von Emittenten nicht Gbernommen werden), S. 126 f. (Anzeige-
pflicht fir Analysten geméss der neuen Finanzanalyseverordnung), Jahresbericht 2005
der BaFin, S. 133 ff. (ausfuhrliche Darstellung der Verhaltensregeln), Jahresbericht 2006
der BaFin, S. 139 (Aufsichtsgesprache mit Analysten; Mangelliste), Jahresbericht 2007 der
BaFin, S. 148 ff. (neue Verhaltensregeln fir Analysten; Auslegungsentscheidung; unab-
hangige Analysten), Jahresbericht 2008 der BaFin, S. 145 f. (anlassbezogene Auskiinfte
durch die BaFin), Jahresbericht 2010 der BaFin, S. 211 (Bafin GUberwacht 138 Analysten),
Jahresbericht 2012 der BaFin, S. 164 f. (BaFin durchsucht das Internet und geht Empfeh-
lungen in Bérsenbriefen nach) sowie den jeweiligen Jahresbericht der BaFin, Kapitel "Auf-
sicht Uber Banken, Finanzdienstleister und Zahlungsinstitute".

Analysten-Aufgabenbeschrénkung (restriction of activities relating to an analyst): Der
Einsatz eines Analysten auch in anderen Abteilungen eines Instituts birgt die Gefahr, dass
dessen Unabhangigkeit und Neutralitat gefahrdet wird. Eine solche Gefahrdung sieht die
Aufsichtsbehodrde insonders als gegeben an, wenn ein Analyst auch im Bereich Invest-
ment Banking beschaftigt wird, etwa bei Unternehmensfinanzierungen, Emissionen, Aus-
schreibungen zur Akquirierung eines neuen Geschaftes (Pitches) oder Road Shows. —
Siehe Analyst, Emissionsabsprache, Finanzanalyse. — Vgl. Jahresbericht 2007 der BaFin,
S. 148 (neue Verhaltensregeln).
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Analysten-Beeinflussung (influencing of analysts): ® Empfehlungen des Managements
eines Unternehmens an Analysten (vor allem gelegentlich einer Analysten-Konferenz ver-
mittels der Weitergabe von Insider-Informationen), bestimmte Papiere der Kundschaft an-
zubieten. — @ Die auswahlweise Weitergabe bestimmter Informationen an nur einige we-
nige Analysten durch ein Unternehmen, um dem jeweiligen Analysten einen Informations-
vorsprung (information advantage) zu gewahren. — @ Bei einem Institut die Anweisung der
Geschaftsleitung an Analysten, bestimmte Finanzprodukte gunstig zu beurteilen, weil dies
im Interesse des Hauses liegt. — Siehe Analyst, Emissionsabsprache. — Vgl. Jahresbericht
2007 der BaFin, S. 149 (Konfliktfalle).

Analysten-Gehaltsvereinbarung (analyst salary agreement): Bei einem Institut muss die
Vergutung der Analysten vom Einkommen und allfalligen Pramien anderer Mitarbeiter ab-
gesondert werden, falls Interessenskonflikte zu beflirchten sind. — Vgl. Jahresbericht 2007
der BaFin, S. 148 (neue Verhaltensregeln).

Analysten-Rating (analyst rating): Von Analysten vor allem bei Banken ausgesprochene
Empfehlungen fur oder gegen den Kauf eines Finanzprodukts. Diese Ratings konnen je
nach Grosse des Instituts bzw. Ansehen des Analysten grossen Einfluss auf den Kurs des
Finanzproduktes (vor allem auf borsennotierte Aktien) haben. Dabei sind weltweit be-
stimmte englischsprachige Formulierungen ein bis zwei Wdrtern gebrauchlich, vor allem:
Strong Buy = unbedingte Kauf-Empfehlung; Buy = Kauf-Empfehlung; Hold = Halten; Sell =
Verkaufs-Empfehlung; Strong Sell = unbedingte Verkaufs-Empfehlung, Accumulate =
nachkaufen (bei einem Riickgang des Kurses). — Siehe Akataphasie, Analysten-Beeinflus-
sung, Borsensprache, Finanzanalyseverordnung, Finanzsprache, Rating-Agenturen. —
Vgl. Jahresbericht 2012 der BaFin, S. 164 f. (BaFin beaufsichtigt Analystentatigkeit; fort-
gesetzter Trend, Analystenleistungen einzukaufen und nicht selbst zu erbringen).

Analysten-Registrierung (registration of analysts): Alle nattrlichen und juristischen Per-
sonen, die in Ausiibung ihres Berufs oder im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit fur die Er-
stellung von Finanzanalysen oder deren Weitergabe verantwortlich sind, haben dies ge-
mass 8§ 34 ¢ WpHG der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht unverziglich an-
zuzeigen. — Siehe Analyst. — Vgl. Jahresbericht 2007 der BaFin, S. 149 (Bussgeldverfah-
ren wegen Nichtanzeige), Jahresbericht 2010 der BaFin, S: 211 (laufende Aufsicht; auch
Analysten mit Sitz im Ausland sind registrierungspflichtig, sofern sie Geschafte an einer
inlAndischen Borse behandeln) sowie den jeweiligen Jahresbericht der BaFin, Kapitel
"Aufsicht Gber den Wertpapierhandel und das Investmentgeschaft”.

Anbahnungskosten (initiation costs): Ausgaben (einer Bank), die vor Abschluss eines
Vertrags entstehen, insbesondere im Zuge einer aufwendigen Prufung der Bonitat
(creditworthiness check, credit assessment) des méglichen Kunden. In manchen Fallen
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muss sich der Kredithnehmer verpflichten, einen hierfir notwendigen Betrag im voraus zu
entrichten, der ihm dann bei Bestatigung des Vertrags wieder gutgeschrieben wird. Damit
mochte man eine Fllle von arbeitsintensiven Darlehnsantrdgen bonitatsschwacher Adres-
sen abwehren (die oft genug Kreditantrdge bei mehreren Instituten gleichzeitig stellen). —
Siehe European Master Agreement.

Anbietungsgrenze auch Antragsgrenze (offering border): In der Kreditversicherung ubli-
che Vertragsvereinbarung, wonach ab einer festgelegten Summe (etwa 50'000 Euro) der
Versicherungsnehmer seinen Schuldner (also den Kunden, demgegenuber er eine Versi-
cherung gegen ein Kreditereignis eingeht) dem Versicherer zwecks allfalliger Bonitatspru-
fung (credit assessement) anzugeben hat. — Siehe Ausfallwahrscheinlichkeit, Aushaftung,
Bonitatsrisiko, Borgkraft, Default, Einzug, Factoring, Franchise, Kredit, notleidender, Kre-
ditlinie, Kreditqualitat, Probability of Default, Reintermediation, Schulden, notleidende.

Anbindungsfunktion (linking function): In Zusammenhang mit der Mindestreservepolitik
einer Zentralbank gesagt. Damit eine Zentralbank den Tagesgeldsatz unter Kontrolle hal-
ten kann, muss eine ausreichende Nachfrage nach Einlagen (Guthaben) bei der Zentral-
bank bestehen. Dieser Bedarf wird durch das Mittel der Mindestreserve zwangsweise er-
zeugt. Weil die so geschaffene Nachfrage stabil und vorausplanbar ist, so erleichtert sie
auch das Liquiditdts-Management einer Zentralbank. — Siehe Geldschépfungswilligkeit,
Mindestreserve-Pflicht, Zinskorridor. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank
vom Juli 2004, S. 55 f., Monatsbericht der EZB vom Oktober 2005, S. 27 ff. (Darstellung;
Ubersichten).

Anderson-Skandal (Anderson scandal): Der Zerfall der altehrwirdigen Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft Arthur Anderson in den USA im Jahr 2004. Die global tatige Firma hatte
2001 zwei Tonnen Akten des ins Trudeln geratenen Energieriesen Enron vernichtet, wur-
de deshalb vom Obersten Gerichtshof der USA in letzter Instanz wegen Behinderung der
Justiz verurteilt und bisste ihre Lizenz in allen 50 Staaten der USA ein. Dadurch verloren
viele Gesellschafter ihre Einlagen und etwa 90 000 Angestellte ihren Arbeitsplatz (Ander-
son stand weltweit an Platz 5). Anderson war auch in den Zusammenbruch der WorldCom
2002 verwickelt. — Siehe Aktivitats-Verlagerung, bilanzbestimmte, Angels, fallen, Bera-
tungs-Prufungs-Mix, Bilanz-Skandal, Buchfiihrung, manipulative, Regulierungs-Arbitrage,
Principal-Agent-Problem, Sarbanes-Oxley Act.

Anderungsmarge (variation margin): Die Anpassung eines Kontrakts an zwischenzeitlich
eingetretene Preisanderungen (changes in price) des Basiswertes. — Siehe Anfangsmar-
ge, Nachdeckung.

Andienungspflicht (duty to sell): In Staaten mit Devisenzwangswirtschaft die Pflicht aller
Bewohner, welche auslandische Zahlungsmittel (auch geschenkweise) erhalten, diese
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unverzuglich an die entsprechende Behoérde abzutreten. — Siehe Ausfuhrpréamie, Belas-
sungsquote, Devisenfreibetragsverfahren, Devisenvergehen, Devisenzwangswirtschaft,
Sursatgebihr.

Anerkennungspramie (appreciation award): ® Allgemein eine im nachhinein gewahrte
zusétzliche Vergitung an Personen in einem Unternehmen flir besondere Leistungen, in
der Regel in Zusammenhang mit der Wertsteigerung des Unternehmens. — @ Im besonde-
ren die bei Fusionen und Ubernahmen geleistete Zahlung an Entscheidungstrager der
Zielgesellschaft, um diese Gbernahmewillig zu machen. Soweit der Bieter eine solche Zu-
wendung in Aussicht stellt, ist die Grenze zu einem Schmiergeld schwer zu markieren.
Zahlt das ibernommene Unternehmen jedoch Pramien an Entscheidungstrager (Transak-
tionsbonus), so ist hier abzuwégen, inwieweit es sich um eine treuepflichtwidrige Schadi-
gung der Gesellschaft bzw. der Aktionare handelt. Dieser Fall wurde in Zusammenhang
mit den sog Mannesmann-Urteilen 2006 vielfach erértert. — Siehe Abwerbegeld, Aktionar-
stimmenjagd, Bonus, Douceur, Draufgeld, Geheimgeld, Gifttablette, Handgeld, Hand-
schlag, goldener, Riickvergiitung, Schmiergeld, Ubernahme-Angebot.

Anfangskapital (initial capital): Bei einem Kreditinstitut in der EU der Nachweis gegen-
Uber der Aufsichtsbehérde bei Beantragung einer Erlaubnis, dass dieses uber einen be-
stimmten Betrag eigener Mittel (derzeit 5 Mio Euro) verfugt. Rechtsquelle ist Artikel 9 der
Richtlinie 2006/48/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006
Uber die Aufnahme und Auslibung der Tatigkeit der Kreditinstitute (Neufassung).

Anfangsmarge (initial margin): Beim Kauf wie auch beim (Leer-)Verkauf eines Basiswer-
tes auf Termin muss man bei Vertragsabschluss tber einen bestimmten Geldbetrag verfu-
gen. Dieser entspricht in der Regel einem Prozentsatz vom Gesamtwert des abgeschlos-
senen Vertrags, den die Bank verlangt. - Zusatzlich wird nun wéhrend der Laufzeit des
Vertrags periodisch eine Anderungsmarge (variation margin) ermittelt. Sie errechnet sich
aus dem Buchgewinn bzw. Buchverlust, der sich aus der Wertveranderung des Vertrags
bzw. des Basiswertes zu Marktpreisen ergibt. Die Anderungsrate kann im Falle eines
Buchverlustes (Nachschuss-Marge) ein Mehrfaches der Anfangsmarge betragen. — Siehe
European Master Agreement, Futures-Markte, Gegenpartei, zentrale, Margenausgleich,
Margendeckung, Nachschuss-Aufforderung, Nachschuss-Vereinbarung, Option, Rohstoff-
Terminvertrag, Schwankungsmarge. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank
vom Juli 2006, S. 63 ff. (Auswirkungen der Margins auf den Finanzmarkt gesamthaft).

Angaben, unrichtige (wrong disclosure): In Deutschland ist es nach § 20a WpHG verbo-
ten, unrichtige Angaben tUber Umstande zu machen, welche fir die Beurteilung von Ver-
mogenswerten erheblich sind. Auch diurfen bewertungserhebliche Umstande nicht ver-
schwiegen werden, falls eine entsprechende Rechtspflicht zur Offenlegung besteht. Das
Verbot gilt fur alle Vermdgenswerte (Wertpapiere, Derivate, Geldmarktinstrumente, Rechte
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auf Zeichnungen, Waren, Devisen), die an einer deutschen Bérse oder an einer Bérse in
des Europdaischen Wirtschaftsraums zugelassen sind. — Siehe Ad-hoc-Mitteilung, Aktio-
narsbrief, Aufsichtsvermeidung, Entscheidungsnutzlichkeit, Informations-Aufschub, Infor-
mations-Uberladung, Salami-Taktik, Umstande, bewertungserhebliche, Verlust-Tarnung,
Verstandlichkeit. — Vgl. Jahresbericht 2003 der BaFin, S. 187.

Angaben, verschleierte (disguised disclosure): Von (bdrsennotierten) Unternehmen ver-
breitete (Pflicht)Mitteilungen, die — @ in sprachlich vieldeutige Redewendungen oder um-
schweifige Formulierungen gegossen oder (immer haufiger) — ® mit viel nichtssagendem
Gerede aufgefllt, mit belanglosen Aussagen samt reichlich die Aufmerksamkeit des Le-
sers geschickt ablenkenden Bildern angereichert sind (information overload). Auf diese
Weise versucht man, unangenehme Tatsachen zu verdecken. - In den USA haben nach
der Sarbanes-Oxley-Act Mitteilungen in "plain English" (Klartext) zu erfolgen; kinftige
Markteinschéatzungen sind als Erwartungen eindeutig zu kennzeichnen. Trotzdem gehen
auch hier viele Unternehmen den Weg der Informations-Uberladung. — Siehe Ad-hoc-
Mitteilung, Aktionarsbrief, Aufsichtsvermeidung, Aussagen, zukunftsgerichtete, Entschei-
dungsniitzlichkeit, Informations-Uberladung, Klartext, Managed Bank, Nichts, bilanzielles,
Pensionsverpflichtungen, Prognosebericht, Sarbanes-Oxley-Act, Stetigkeit, Verlust-
Tarnung, Verstandlichkeit, Vorhersagen, Wesentlichkeit, Zweckdienlichkeit.

Angebot, gemeinsames (joint tender): Aufsichtsrechtlich der Fall, dass zwei oder mehre-
re Bieter eine Offerte zur Ubernahme einer Zielgesellschaft abgeben. — Siehe Acting in
Concert, Personen, gemeinsam handelnde. — Vgl. Jahresbericht 2010 der BaFin, S. 226
(hier ausfuhrliche Erlauterungen zur Rechtsposition der einzelnen Beteiligten).

Angariegeld und Angarisationsgeld (angary settlement): Die Zahlung an den Eigner ei-
nes Schiffes (in weiterem Sinne manchmal auch gesagt von anderen Vermdgensgegen-
standen) aus einem neutralen Staat als Entschadigung fir die Beschlagnahme durch eine
kriegsfiuhrende Macht (belligerent power). - Nach herrschender Meinung in der Voélker-
rechtslehre (prevailing opinion in international law) sind solche Zwangsenteignungen
(compulsory expropriations) auch heute noch erlaubt.

Angebot, 6ffentliches (public offer): Auf dem Finanzmarkt liegt nach der Definition der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht ein offentliches Angebot (buying quotati-
on) vor, wenn Uber ein beliebiges Medium (zum Beispiel das Internet) ein unbestimmter
Personenkreis aufgefordert wird, ein Kaufangebot (bid, offer to buy) abzugeben. — Siehe
Prospektpflicht, Publikumsfonds, Umtausch-Angebot.

Angeld auch Haftgeld (earnest money; extra payment): @ Betrag, den ein Kaufer dem
Verkaufer als Zeichen des Geschaftsabschlusses zahlt (a partial payment made to evi-
dence good faith that the buyer will complete the purchase transaction at the time the con-
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tract is signed). - Eine solche Zahlung wird namentlich von einem unbekannten Abnehmer
verlangt, der gekaufte Ware abholen lassen und dann beim Abtransport bezahlen will. Das
Angeld dient dem Verkaufer somit als Sicherheit, dass die Ware auch tatsachlich abgeholt
wird; siehe die Legaldefinition zum Angeld in § 908 ABGB. - Die H6he des Angelds wird im
Regelfall (besonders bei Versteigerungen aller Art) als Prozentsatz der Kaufsumme be-
rechnet und ist sofort fallig. - Tritt der Kaufer vom Vertrag zurick, so verfallt im Regelfall
das Angeld; im Gegensatz zu einer Anzahlung (Vorauszahlung; prepayment), wo der vor-
geleistete, als eine Teilerfillung des Vertrags beabsichtigte Betrag zurlickerstattet wird.
Der Verlust des Angelds wird in der juristischen Literatur auch Reu[e]geld (forfeit money)
und Wandelpdn genannt. - Das Angeld ist also von der Anzahlung zu unterscheiden, was
besonders bei Kaufvertragen eine Rolle spielt. Im Zweifelsfall ist fir die Beurteilung, ob ein
Betrag als Angeld geleistet wurde, vor allem die Hohe der Zahlung im Verhéltnis zum Ge-
samtpreis wesentlich. Betrage, die Uber zehn Prozent der Gesamtleistung liegen und nicht
ausdrucklich als Angeld bezeichnet sind, stellen nach gangiger Rechtsprechung (constant
jurisdiction) eine Anzahlung dar. — @ Im besonderen Zahlung, die Hotels vor allem in
Osterreich bei Annahme (booking) einer Reservierung verlangen und die in der Regel ver-
fallt, wenn der angemeldete Gast nicht termingemass erscheint (does not arrive at schedu-
le). — ® In alteren Dokumenten auch zu einem Zuschuss, zu einer Zahlung aus Gefal-
ligkeit, in unterschiedlicher Nuancierung (in varying nuances of meaning) gesagt. — Siehe
Abstandsgeld, Douceur, Einschuss, Ingeld, Kaution, Reuegeld, Ruckvergitung, Schmier-
geld, Waarborgsgeld.

Angel Investment (so auch oft im Deutschen gesagt): Investitionen in ein Unternehmen,
das sich noch auf der Stufe seines (organisatorischen, technischen) Aufbaus befindet und
daher noch keinen Ertrag aus dem Absatz (Verkauf des Gutes am Markt) erwirtschaftet. —
Siehe Seed Capital.

Angels, fallen (so auch im Deutschen gesagt; seltener abgestlrzte Spitzen): © In der
Sprache der Finanzwelt bekannte und oft genug durch Rating-Agenturen mit den hdchsten
Bonitatsstufen ausgezeichnete Firmen, die tber Nacht in den Konkurs abstirzen, wie et-
wa 2002 das US-amerikanische Telekommunikationsunternehmen WorldCom (allein die
Deutsche Bank musste einen dreistelligen Millionenbetrag [three-digit million amount] auf
ihr Engagement bei WorldCom abschreiben) oder im Jahr davor der texanische Energie-
konzern Enron. - Im Jahr 2007 gerieten im Zuge der Subprime-Krise die (6ffentlich-
rechtliche) Sachsen LB sowie die West LB ins Trudeln und mussten mit Milliardenbetragen
(aus Steuermitteln) gestitzt werden. — @ Finanzprodukte, die zunachst als erstklassig
eingestuft waren, sich aber hinterher als sehr risikoreich entpuppten (financial instruments
that were initially considered excellent investments but which later revealed to be very ris-
ky). Hierzu zahlen urspringlich alle auf EUR denominierten Staatsanleihen von Mitglie-
dern der EWU. Anfang Marz 2012 wurden die Inhaber griechischer Staatsanleihen "freiwil-
lig gezwungen" (voluntarily compelled), auf die Halfte ihrer Forderungen zu verzichten. -
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The term “fallen angels” originally derives from theology and describes those angels who
rebelled against God and lost His grace. — Siehe Anderson-Skandal, Bilanz-Skandal, Cor-
porate Governance, Londoner Verfahren, Verbreifungsstruktur. — Vgl. Monatsbericht der
EZB vom Mai 2005, S. 94 f., Monatsbericht der EZB vom November 2007, S. 18 ff. (Aus-
wirkungen der Subprime-Krise; Ubersichten), Monatsbericht der EZB vom Dezember
2007, S. 32 ff. (Liquiditatssteuerung durch die Mindestreservepolitik wahrend der Subpri-
me-Krise), S. 45 ff. (Umfrage zum Kreditgeschaft in Zusammenhang der Subprime-Krise;
Ubersichten), Monatsbericht der EZB vom Januar 2008, S. 16 ff. (Liquiditatshilfen der
EZB), Jahresbericht 2007 der BaFin, S. 124 (Ubernahme der defizitaren Sachsen LB
durch die LBBW), Jahresbericht 2008 der BaFin, S. 123 (Verluste der Landesbanken).

Angleichung, informelle (conscious parallelism): Banken haben oftmals ihre Geschéfts-
bedingungen (und hier vor allem die Kreditrichtlinien) auf jene der Konkurrenten abge-
stimmt, ohne dass es daruber zu formlichen Absprachen zwischen den Instituten kam. —
Siehe Allianzen, grenzuberschreitende, Korrespondenzbank-Beziehung.

Angleichungsautomatismus (autonomous coordination forces): In Bezug auf die Euro-
paische Wahrungsunion die oft vorgetragene, aber unbewiesene weil nicht zu beweisende
Ansicht, es wirden durch eine gemeinsame Wahrung selbsttatige Krafte auf eine volks-
wirtschaftliche Angleichung der teilnehmenden Staaten in Gang gesetzt. Weil namlich die
Finanzpolitik und die meisten anderen wichtigen Politikbereiche in nationaler Entschei-
dungshoheit der Teilnehmerlander verbleibt, ware ein Zusammenwachsen nur bei genau-
er Abstimmung der Massahmen in diesen Bereich mdglich. Tatséchlich stiegen in einigen
beim Eintritt in die EWU eh schon schwachen Landern die Lohnkosten tberproportional
an, was deren Wettbewerbsfahigkeit schadete und sie selbst sowie dann auch die EWU in
eine Schuldenkrise stlrzte. — Siehe ClubMed, Disfunktionalitat, wahrungsraumbezogene,
Euro-Anleihen, gemeinsame, Eurostaaten, EWU-Sprengsatz, Fiskalpakt, Geldvermeh-
rung, wahrungsunion-interne, Hellenoschwarmerei, Leistungsbilanz-Defizit, Lohnpolitik,
koordinierte, Strukturreformen, Ungleichgewichte, EWU-interne, Wachstumsférderung,
Wachstumsunterschiede, wahrungsrauminterne, Wahrungsraum, optimaler, Wirtschafts-
politik, europaische.

Anglizismen (anglicisms): Entlehnungen aus der englischen Sprache, die in die Landes-
sprache eingedrungen sind. Weil die Finanzwelt weithin globalisiert ist, so haufen sich hier
begreiflicherweise Worter und Redensarten aus dem Englischen. Wenn das immer wieder
als Unart des sog. "Zeitgeistes" (spirit of the time; zeitgeist) gertgt wird, so ist dies falsch.
Schon alte Kaufmannssprache sog sich mit italienischen Woértern (wie Debet, Konto,
Storno) voll, und die alte Bdrsensprache nahm viele Entlehnungen aus dem Franzési-
schen (wie Kupon, Baisse, Journal) auf. — Siehe Bérsensprache, Finanzsprache Jar-
gon, Sprachimperialismus.
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Angst, perverse (perverse angst, perverse panic): Im Dezember 2013 in einem Interview
von dem Prasidenten der EZB Mario Draghi gepréagte und sich sehr rasch verbreitete
Sprachformel (dictum: a popular saying). Sie bezieht sich auf die Inflationsfurcht (fears of
inflation) der Burger in Deutschland, die ob dessen die Geldpolitik der EZB besonders
misstrauisch beobachten. Beflrchtungen in Deutschland, dass durch die Retterei der
Geldwert beeintrachtigt werde, entbehren indessen wohl nicht einer sachlichen Grundlage.
Dass dies als pervers, als krankhaft (angst-ridden) bezeichnet wurde, l6ste in weiten Krei-
sen Deutschlands und auch der Niederlande Wut aus. - Im Januar 2014 schwéachte Mario
Draghi seine Aussage ab. Das Wort "pervers" habe in der englischen Sprache, in der er
sich ausgedrickt hatte, die Bedeutung "im Irrtum verhaftet, "nicht sachlich begrindet". —
Siehe Aufkaufe, zentralbankliche, Bailout, Bazooka, Bestandskraft, Blutzoll, Defizit-
Finanzierungsverbot, Demokratie-Defizit, Diatrendite, Enteignung, kalte, Europaische
Wahrungsunion, Grundfehler, EZB-Siindenfall, Fihrung, verbale, Handlungsbereitschaft,
Konstanz-Kriterium, Nuklearoption, Nullzins, Outright-Geschafte, geldpolitische, Repressi-
on, finanzielle, Schattenstaat, Transfer, verschleierter, Transferunion, Uberregierung, Um-
verteilung, zentralbankbewirkte.

Angstsparen (panic saving): Privathaushalte mindern ihre Konsumquote und erhéhen die
Sparquote, weil sie schlechte Erwartungen hinsichtlich ihrer kinftigen Einkommens-
verhaltnisse hegen. — Siehe Giter, kaufhaufige, Konsumschwache, Staatsverschuldung,
konsummindernde, Vorschatten-Effekte. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank
vom September 2007, S. 52 (Zusammenhang zwischen Vorsichts-Sparen und Einkom-
mensunsicherheit).

Anhebgeld (conduct money): In friiherer Zeit an ausgehobene Soldaten (Rekruten; re-
cruits) bezahlte Summe, um die Aufwendungen der Reise von ihrem Heimatort zum Platz
der Einberufung bestreiten zu kdénnen; manchmal auch Marschgeld und Marschiergeld
(conduct money) genannt. — Siehe Detraktion, Fahrgeld, Verzehrgeld, Werbegeld.

Animal Spirits (so auch im Deutschen gesagt): Der Begriff gilt im Englischen als eine
Wortschopfung des britischen Nationalokonomen John Maynard Keynes [1883-1946] aus
seinem 1936 erschienen Buch “The General Theory of Employment, Interest and Money”).
In Bezug auf den Finanzmarkt die Feststellung, dass die Handlungen der Marktteilnehmer
nicht immer bzw. nicht ausschliesslich mit den Erklarungsanséatzen der dkonomischen
Theorie verdeutlicht werden kénnen. Vielmehr spielen auch geflhlsmassige Verhaltens-
weisen (behavioural patterns by instinct) eine Rolle. Deren besondere Eigenart ist es er-
fahrungsgemass, sich plétzlich von einer Richtung (Erwartungen einer Hausse) in die an-
dere (Erwartungen einer Baisse) umzukehren. — Siehe Behavioural Finance, Eupho-
riephase, Finanzmathematik, Finanzpsychologie, Freitag-13-Anomalie, Furchtthese, Her-
denverhalten, Hindsight, Information, asymmetrische, Kurzsichtigkeit, Kalender-Effekt,
Montag, schwarzer, Montagseffekt, Megamanie, Ruckkoppelungsschleife, Freitag,
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schwarzer, Sell-in-May-Effekt, Sinuskurven-Fetischismus, Small-Cap-Effekt, Stimmungs-
Umschwung, Theoretiker.

Ankergeld (anchorage; anchor money): ® Von einem auslandischen Schiff zu entrichten-
de Abgabe in Bargeld fur die Erlaubnis, in einem Hafen anzulegen (to moor). Im Unter-
schied zum Hafengeld, das fur die Nutzung der Hafeneinrichtungen (port installations) zu
bezahlen war, sah man im Ankergeld eine Art Eintrittsgeblhr zum Betreten des jeweiligen
fremden Landes. Das Ankergeld floss daher auch regelmassig der Staatskasse (Kammer)
zu, nicht also der Hafenbehorde. — @ Sammelbezeichnung fir englische Kolonialmiinzen
aus Silber, benannt nach dem Ruckseitenbild (Revers), ndmlich einem gekrdonten Anker
unter der britischen Krone. — Siehe Abfertigungsgeld, Auseisunggeld, Bordinggeld, Furt-
geld, Hafengeld, Kaaggeld, Kaigeld, Kapgeld, Krangeld, Lastgeld, Leuchtturmgeld, Liege-
geld, Lotsengeld, Miutzengeld, Pfundgeld, Pratikageld, Schleusengeld.

Ankerwahrung (anchor currency, peg currency): ® Auslandisches Geld bzw. auch ein
Wahrungskorb (theoretically, it may also peg the currency to the value of some commodi-
ty, such as gold), an das eine Zentralbank ihre eigene Zahlungsmittel bindet. — @ Auslan-
disches Geld (as well it may be a commodity for example cigarettes such as after the Se-
cond World War), das von heimischen Wirtschaftssubjekten im taglichen Verkehr gegen-
Uber dem eigenen gesetzlichen Zahlungsmittel bevorzugt wird: eine Nebenwahrung. —
Siehe Dollarisierung, Euroisierung, ECU, Nebenwahrung, Regionalgeld, Sonderziehungs-
recht, Verrechnungsgeld, Zigarettenwahrung.

Anlage (engagement; investment, asset): In Bezug auf den Finanzmarkt — @ in sehr wei-
ter Bedeutung jederart Einsatz von eigenem oder geliehenem Geld mit dem Ziel, einen
Gewinn zu erzielen (any input of owned of borrowed money with the aim of profit making)
und dem Begriff Engagement in etwa entsprechend. — @ Im engeren Sinne eine Investiti-
on bzw. ein Vermdgensgegenstand, in Bezug auf ein Unternehmen vor allem ein Kapital-
gut. — Siehe Anleger, Portfolio.

Anlage, ethische (ethical investment): Die Investition in Wertpapiere solcher Firmen und
Kapitalverwaltungsgesellschaften, die — @ neben dem eigentlichen Geschaftszweck vor
allem wohltatige, karitative bzw. soziale, gemeinnttzige Vorhaben unterstiitzen oder — @
in ihrer Satzung sich zu bestimmtem Verhalten gegeniber Mensch (Mitarbeitern) und Na-
tur (Umwelt) verpflichten. - Insoweit bekannte Kapitalverwaltungsgesellschaften solche, in
der Regel einen geringeren Ertrag versprechende Papiere anbieten, darf man im allge-
meinen auf eine Uberwachung der aufgezeigten Ziele durch entsprechende Gremien ver-
trauen. Es wurden und werden aber noch immer von verschiedenen Emittenten ethische
Anlagen angeboten, die sich einer Nachprifung in Bezug auf den vorgegebenen Verwen-
dungszweck entziehen. (Aufsichts)Rechtlich besteht indessen bis anhin in Deutschland
kein Namensschutz fir "ethische" Wertpapiere. — Siehe Alternativbank, Anlagepolitik,
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Bank, kirchliche, Fonds, ethischer, Investition, nachhaltige, Nachhaltigkeit, Okofonds,
Sustainability-Fund.

Anlage, fiduziarische auch Treuhandanlage (fiduciary investment): Im Namen einer
Bank, jedoch auf Rechnung und Gefahr eines Kunden bei einem (auslandischen) Institut
plazierte Investition. Ublich ist bei solchen Vertragen eine feste Laufzeit, ein bestimmter
(Mindest)Betrag zu einem festen Zinssatz. — Siehe Anlagegrenze, Callgeld, Festgeld.

Anlage, innovative auch Innovativanlage (innovative investment): Ab etwa 2000 haufig
gebrauchte, gleichwohl aber eine Investition nicht genau bestimmende Bezeichnung. In
den meisten Fallen handelt es sich um strukturierte Finanzprodukte auf der Grundlage von
Festgeld mit bei Vertragsabschluss noch nicht ausgemachter Verzinsung. Der Zinsertrag
wird oft ganz oder teilweise in eine Option angelegt. In der Praxis gibt es unzahlige Son-
derformen, die sich auf den besonderen Rendite-Risiko-Sonderwunsch eines Kunden an-
passen lassen. — Siehe Finanz-Alchemie, Finanzinstrumente, Financial Engineering, Inve-
stition, Portfolio-Optimierung, Qualitatssteuerung, Zertifikateschneider.

Anlage-Ambiguitat (investment ambiguity; ambiguity = doubtfulness): Ein Investor fihlt
sich Uber die ndheren oder weiteren Folgewirkungen eines Engagements in den verschie-
denen Sektoren des weltweiten Finanzmarktes unsicher. Er entscheidet sich daher fur ei-
ne Investition dort, wo seine subjektive Unsicherheit am geringsten ist. — Siehe Animal
Spirits, Anlage-Risiko, Home Bias.

Anlage-Ausschuss (investment advisory committee): Gremium, zusammengesetzt aus
den verschiedenen Sachkundigen einer Kapitalverwaltungsgesellschaft, Bank oder Versi-
cherung, das zu regelmassigen Sitzungen zusammentritt, um Uber Kaufe und Verkaufe
von Wertpapieren und anderen Vermodgensgegenstanden (wie Beteiligungen, Edelmetalle,
Grundstiicke, Kunstwerke, Optionen) zu beraten. In der Regel hat der Anlageausschuss
auch Entscheidungsbefugnis (decision-making power). — Siehe Advisor, Aktiva-Passiva-
Ausschuss, Aktuar, Anlage-Qualitat, Immobilienfonds, Vieleck, magisches.

Anlageberatung (investment consulting, investment advisory services): Nach der Definiti-
on der Aufsichtsbehdrden die Abgabe personlicher Empfehlungen an einen Kunden ent-
weder auf dessen Aufforderung oder auf Initiative der Wertpapierfirma, die sich auf ein
oder mehrere Geschafte mit Finanzinstrumenten beziehen. In Deutschland bedurfen sol-
che Dienstleister einer Erlaubnis und unterliegen der Kontrolle durch die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht; sie wird als Wertpapier-Dienstleistung eingestuft. — Siehe
Anlage-Empfehlung, Anlagegrenze, Anlage-Risiko, Analyse, technische, Analyst, Be-
schwerdehaufung, Blog, Bdrsenbriefe, Direct Brokerage, Daimonion, Domizil-
Verschleierung, Finanzanalyse, Finanzanalyseverordnung, Finanzberater, Finanzunter-
nehmen, Frontrunning, Geheimtip, Informationsblatter fir Finanzinstrumente, Internet-
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Foren, Investmentfirma, Journalisten-Privileg, Honorarberater, KWG-Vermittlerverordnung,
Managed Account, Marktmissbrauchs-Richtlinie, Mitarbeiter-Register, Nachweismakelei,
Private Banking, Portaldienst, Pump and Dump, Rendite-Risiko-Grundsatz, Talentknapp-
heit, Twitter, Verbraucherbeschwerden. — Vgl. Jahresbericht 2003 der BaFin, S. 34 f., Jah-
resbericht 2004 der BaFin, S. 124 f. (mit Verweis auf die Ende 2004 in Kraft getretene Fi-
nanzanalyseverordnung und auch auf 8 34b WpHG), Jahresbericht 2005 der BaFin, S.
133 ff. (Darlegung der Verhaltensregeln), Jahresbericht 2006 der BaFin, S. 143 (Beratung
und Vermittlung von Fondsanteilen bleiben weiter zulassungsfrei), Jahresbericht 2007 der
BaFin, S. 107 (Merkblatt herausgegeben), S. 139 f. (neue Rechtslage; Erlaubnisantrage),
Jahresbericht 2010 der BaFin, S. 180 (verstarkte Prifung der Anlageberatung auf allen
Sektoren), Jahresbericht 2011 der BaFin, S. 138 f. (neben Anlageberatern missen auch
Vertriebsbeauftragte Sachkunde und Zuverlassigkeit nachweisen; die WpHG-
Mitarbeiteranzeigeverordnung [WpHGMaAnzV] trat zum Jahresende 2011 in Kraft: Mitar-
beiterregister muss bei der BaFin hinterlegt werden) sowie den jeweiligen Jahresbericht
der BaFin, Kapitel "Aufsicht tiber Banken, Finanzdienstleister und Zahlungsinstitute".

Anlagebereitschaft (readiness to invest): Im Finanzjournalismus haufig gebrauchter, in-
dessen ohne weitere Erklarung unklarer Begriff. Grundsatzlich will er zum Ausdruck brin-
gen, dass Anleger gewillt sind, sich Investitionen zuzuwenden anstatt Geld zu horten.
Nicht ausgesprochen ist jedoch, — @ wer die jetzt anlagewilligen Investoren sind - etwa:
Inlander/Auslander, Privatpersonen/institutionelle Anleger - auch — (1@ in welchen sachli-
chen Bereich - etwa: Aktien, Immobilien, Optionsvertrage, Edelmetalle - und — [1© in wel-
chen Fristenfacher (One-Night-Stand/Langzeitengagements - sowie — 1@ in welchem
geographischen Gebiet bzw. in welcher Wahrung sie Geld einzusetzen bereit sind. — Sie-
he Abwartehaltung, Animal Spirits, Attentismus, Finanzpsychologie, Flaute, Grundstim-
mung, Herdenverhalten, Hindsight, Kurzsichtigkeit, Nachahmung, informelle, Sinuskurven-
Fetischismus, Spielbank-Doktrin, Stille.

Anlagebuch (portfolio held to maturity): Bei Banken alle Finanzinstrumente, die — © bis
zur Falligkeit oder — ® zu langerfristigen Anlagezwecken gehalten werden. — Siehe Wert-
papierbestande. — Siehe Basler Zinsschock. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom Februar
2004, S. 77 ff.

Anlage-Diversifizierung (asset diversification): Die (laufend tberwachte) Aufteilung eines
Portfolios oder des Vermdgens einer Kapitalverwaltungsgesellschaft nach — @ verschie-
denen Anlagearten (wie Beteiligungen, Finanzinstrumente, Grundsticke, Edelmetalle) — @
verschiedenen Falligkeiten, — © unterschiedlichen Wahrungsgebieten oder — @ geogra-
phischen Regionen, um Risiken zu beschranken. — Siehe Anlageausschuss, Anlageklas-
se, Anlage-Konzentrierung, Anlage-Risiko, Auftragsfonds, Risikomanagement, Vieleck,
magisches. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom Marz 2008, S. 45 ff. (wachsende Vorliebe
fur hochliquide Anlagen empirisch dargelegt und erklart).
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Anlage-Empfehlung (investment suggestion): ® Allgemein der Vorschlag an Privatanle-
ger, sich bestimmten Wertpapieren (nicht) zuzuwenden. Soweit dies offentlich und ge-
schaftsmassig betrieben wird, handelt es sich in Deutschland um erlaubnispflichtige Anla-
geberatung. — @ Im besonderen Kauf- bzw. Verkaufanregungen in den von Banken her-
ausgegebenen Veroffentlichungen, die meistens von hauseigenen (zentralen) Fachabtei-
lungen (Research Department) herausgegeben werden. - Grundsatzlich ist solchen Emp-
fehlungen gegenuber ein gesundes Misstrauen (healthy distrust) angebracht. Denn be-
greiflicherweise besteht hier die Neigung, in erster Linie dem Eigeninteresse der Bank
(selfinterest of the bank: the bank's own trading position) zu dienen. — Siehe Anlagebera-
tung, Anlagegrenze, Analyse, technische, Analyst, Analysten-Rating, Beratung, Be-
schwerdehaufung, Blog, Bdorsenbriefe, Chinese Wall, Compliance, Dampfstube, Deutero-
skopie, Falschberatung, Fibonacci-Folge, Finanzberater, Geheimtip, Grindungsschwindel,
Investmentfirma, Investment Research, Marktmissbrauchs-Richtlinie, Mitarbeiter-Leitsatze,
Mitarbeiter-Register, Nachweismakelei, Twitter, Verbraucherbeschwerden, Wall Crossing,
Wertpapieranalyse. — Vgl. Jahresbericht 2001 des Bundesaufsichtsamts fur den Wertpa-
pierhandel, S. 7, Jahresbericht 2003 der BaFin, S. 35 (international gultige Grundsatze in
Bezug auf Empfehlungen), S. 112 f. (Verbreitung von Empfehlungen tber die Medien),
Jahresbericht 2004 der BaFin, S. 124 f. (Uberwachung der Verhaltensregeln; Prifungen
zu diesem Zweck), S. 126 (genauere Anforderungen durch das Anlegerschutzverbesse-
rungsgesetz), Jahresbericht 2005 der BaFin, S. 199 (eine Kundenunterschrift ist aufsichts-
rechtlich nicht vorgeschrieben),Jahresbericht 2011 der BaFin, S. 138 f. (neben Anlagebe-
ratern mussen auch Vertriebsbeauftragte der Institute Sachkunde und Zuverlassigkeit
nachweisen; die WpHG-Mitarbeiteranzeigeverordnung [WpHGMaAnzV] trat zum Jahres-
ende 2011 in Kraft: Mitarbeiterregister muss bei der BaFin hinterlegt werden) sowie den
jeweiligen Jahresbericht der BaFin.

Anlage-Fonds (investment fund): In der Schweiz tbliche und auch im Gesetz Uber Anla-
gefonds (AFG) aus dem Jahr 1995 offiziell eingefihrte Bezeichnung fir das Vermégen
einer Kapitalverwaltungsgesellschatft.

Anlagegrenze (investment limit): Wenn nicht anders definiert, die zwischen einem Fi-
nanzdienstleister und dem Kunden vereinbarten Hochstbetrag, der zur Investition innert
eines bestimmten Zeitraums eingesetzt werden darf. Entsprechende Vertrage schliessen
haufig auch Anlageziele (investment objectives, investment goals) ein, namlich bestimmte
Bereiche, in denen der Kunde sein Geld investieren mochte. — Siehe Anlageberatung, Fi-
nanzportfolioverwaltung. — Vgl Jahresbericht 2011 der BaFin, S. 179 (BaFin geht bedeu-
tendem Missbrauchsfall nach).

Anlageguter (capital assets): @ Alle greifbaren, materiellen, physischen Vermdgensge-
genstande, wie Gebaude, Maschinen oder die Geschéftsaustattung (tangible, physical,
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real property, including durable goods, equipment, buildings, installations, and land) und
dann dem Begriff Anlagevermdgen entsprechend. — Siehe Anlagevermogen, Investition,
Kapital, Vermdgen, Vermodgenswert, negativer. Wertpapiere.

Anlage-Haftung und Anlagehaftung (liability for an investment): Die Verantwortlichkeit
fur eine Anlage mit der Verpflichtung, fur allfallige Verluste personlich einzustehen. - Un-
bestreitbar ist, dass jederart Investition umso sorgféaltiger getatigt wird, je mehr der Ver-
antwortliche fir diese Investition haftet. Wie die Wirtschaftsgeschichte eindeutig nachzu-
weisen vermag, kam es Uber kurz oder lang (sooner or later) immer dann zu Krisen und
Marktzusammenbrichen, wo diese Grundregel wirtschaftlichen Handelns (fundamental
principle governing all economic behaviour) nicht beherzigt wurde, und zwar unabhangig
von der jeweiligen Wirtschaftsordnung. - Nach der Finanzkrise ab 2009 wurde auf dem
Finanzmarkt durch eine Fulle von Massnahmen (wie vor allem: bezigliche, haufig ins Ein-
zelne gehende Verordnungen, neue Uberwachungsgremien) versucht, eine strengere An-
lage-Haftung durchzusetzen. — Siehe Abwicklungsmechanismus, einheitlicher, Anreizsy-
stem, Bail-in, Bankenrettung, Banker, Bonus, Eigenkapitalquote, aufsichtsrechtliche, Hab-
sucht, Instituts-Vergitungsverordnung, Mammonismus, Mitarbeiter-Verantwortlichkeit, Mo-
ral Hazard, Verlustibernehme, personliche.

Anlage-Intensitat und Anlageintensitat (equipment intensity): Das Verhaltnis von Anla-
gevermbgen zum Gesamtvermdgen einer Branche (industry; Wirtschaftszweig) bzw. auch
eines Unternehmens. Liegt diese tUber dem Durchschnitt der Volkswirtschaft gesamthatft,
so wird die Branche als kapitalintensiv (asset intensive; im Gegensatz zu arbeitsintensiv)
bezeichnet. Weil Veranderungen der Anlageintensitat auf einen Strukturwandel in der
Volkswirtschaft hindeuten, beobachten die Zentralbanken die entsprechenden Daten (aus
den aggregierten betriebswirtschaftlichen Bilanzen). - Sehr umstritten ist der Aussagewert
der Anlage-Intensitat als Beurteilungsmasstab bei einer Bank (Uberhaupt: in einem einzel-
nen Unternehmen), weil hier die Intangibels vollig ausser Betracht bleiben. Gerade bei
Banken spielen diese aber in der Regel die entscheidende Rolle schlechthin fir den Ge-
schéaftserfolg. — Siehe Erlose, immaterielle, Firmenwert, Goodwill. — Vgl. Monatsbericht der
EZB vom November 2013, S. 89 ff. (ausfuhrliche, lehrbuchméassige Darstellung).

Anlageinvestition (investment in fixed capital [assets]): Der Einsatz von Geld (monetare
Sicht) bzw. Produktionsfaktoren (reale Sicht) zur — @ Errichtung (construction, installation),
— ® Erweiterung (expanding, widening) oder — ® Verbesserung (improving, upgrading)
des Kapitalstocks. — Siehe Finanzinvestition, Investition.

Anlageklasse (asset class): ® Moglichkeit, Geld anzulegen und ein entsprechend (ge-
mischtes) Portfolio einzurichten, etwa in Aktien, Fonds, Beteiligungsmodelle oder Zertifika-
te. — @ Verschiedene Tranchen, die von einem Investmentfonds in Umlauf gegeben wer-
den. Jedes dieser Papiere wird zwar auf denselben Fonds ausgegeben. Die einzelnen
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Klassen unterscheiden sich jedoch durch genau bekanntgegebene Besonderheiten, wie
vor allem in Bezug auf die Gewinnausschuttung (different types of shares issued by a sin-
gle mutual fund; each class invests in the same pool [investment portfolio] of securities
and has the same investment objectives and policies. But each class has different share-
holder services and/or distribution arrangements with different fees and expenses and
therefore different performance results). — Siehe Anlage-Diversifizierung, Anlage-Qualitat,
Anlage-Risiko, Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Anlage-Konzentrierung (concentrated stock): Die Ubermassige (als Masstab gelten in
der Regel mehr als dreissig Prozent) Anhaufung eines bestimmten Vermdgenswertes in
einem Portfolio. In der Regel werden mehr dreissig Prozent einer solchen Konzentrierung
(an asset making up a substantial part, usually, more than 30 percent, of the investor's
portfolio). — Siehe Anlage-Diversifizierung, Anlageklasse, Anlage-Risiko, Auftragsfonds,
Risikomanagement, Vieleck, magisches.

Anlagepolitik (investment policy): Richtlinien, die beim Aufbau eines Vermdgens nach
den Erfordernissen der Sicherheit, Risikoverteilung, Werterhaltung, Gewinnerzielung,
Rendite und allfalliger anderer Ziele, wie etwa Nachhaltigkeit, aufgestellt werden (the gui-
ding principle that governs how funds are invested and managed). — Siehe Anlage, ethi-
sche, Investmentfonds, Sustainability-Fund.

Anlagemodell (portfolio model): Wenn nicht anders definiert, so versteht man darunter
rein logisch begrindete Ratschlage an einen Investor, wie er sein Portfolio am giinstigsten
einrichtet. Die meist sehr stark mathematisierten (mathematically-modeled) beztiglichen
Anweisungen vernachlassigen in aller Regel die bei der Entscheidungsfindung ausserst
wichtigen, ja oft sogar allein auswahlbestimmenden steuerlichen Gesichtspunkte (crucial
tax saving aspects). Daher sind solche Modelle fiir Anleger nur beschrankt eine Hilfe bei
ihrer Entscheidungsfindung. — Siehe Anlage-Risiko, Behavioural Finance, Erwartungstheo-
rie, neue, Financial Engineering, Finanzmathematik, Finanzpsychologie, Finanztheorie,
Formeln, finanzmathematische, Portfolio-Optimierung.

Anlagemodell, kollektives (collective investment method): Es beteiligen sich Anleger als
Kommanditisten (partners liable to a fixed amount) oder als Treugeber (trustor) tUber eine
Treuhandkommanditistin (company at limited partners) an einer Kommanditgesellschaft
(limited partnership). Diese kauft und verkauft Finanzinstrumente. Weil hier letztlich nicht
im eigenen Namen fur fremde Rechnung Transaktionen getatigt werden (den Anlegern
sind in der Regel vertraglich [zumindest auf dem Papier] Mitwirkungs- und Beteiligungs-
maoglichkeit an der Anlagestrategie der Gesellschaft eingeraumt), so handelt es sich nach
der Rechtsprechung nicht um eine Finanzkommissionsgeschaft. Mithin besteht hier auch
keine Erlaubnispflicht. - Bedenklich ist, dass die vertriebenen Finanzprodukte vielfach als
Altersvorsorge beworben werden. Das in den Vertragen vorgesehene Risiko eines Total-
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verlustes ist freilich mit der Vorsorge-Absicht kaum vereinbar. — Vgl. Jahresbericht 2005
der BaFin, S. 189 ff. (ausfihrliche Darstellung der [sehr unbefriedigenden] Rechtslage).

Anlage-Minze und Anlagemtinze (buillon coin): Im Unterschied zu Zahlungsmitteln ein
Geldstick, das — @ zu seinem jeweiligen Preis fur das Gewicht an Edelmetall oder — @ zu
seinem Sammlerwert gehandelt wird. — Siehe Minze, Numismatik.

Anlagemut (courage to engagement): Von — @ bedachtsamer Uberlegung geleiteter und
— @ nach wirklichkeitsnaher Einschatzung eigener Krafte — © unter Beriicksichtigung der
Folgen des Misslingens gefasster Entschluss, — @ sich auf dem Finanzmarkt mit einer risi-
kobehafteten Anlage zu betétigen. — Siehe Anlage, Anlagebereitschaft, Anlage-Risiko, An-
leger, Bankkunden-Profil, Barfusspilger, Borsenspieler, Fussangelgeschaft, Geschorener,
Risikoanleger, Risikotransfer, Risikoibernahme-Grundregel, Riskierer, Risk Taker, Speku-
lant, Ubermut, Wahrnehmungsverzerrungen, Zitterpramie.

Anlage-Notstand und Anlagenotstand (investment plight): (Grosse) Investoren finden
auf dem Finanzmarkt zu wenig (normale, gesunde) Angebote und wenden sich infolge
dessen mehr risikobehafteten (fraught with risks) Engagements zu; ihr Risikoneigung (risk
appetite) steigt und damit auch die Gefahr, Verluste aus solchen "Pick-ups" zu erleiden. —
Siehe Abwartehaltung, Attentismus, Megamania, Risikokapital, Stiickemangel.

Anlage-Opportunitatskosten (investment opportunity costs): Das Zuwarten mit einer An-
lageentscheidung erzeugt indirekte Kosten. Denn ist man nicht im Markt zugegen, so wird
die Moglichkeit (Opportunitat) vergeben, eine Rendite zu erwirtschaften. - Die Gefahr da-
vor, dass man voll investiert in einen Crash lauft, lasst sich durch Staffelung mindern. —
Siehe Attentismus, Liquiditatspraferenz, Opportunitatskosten, Roosa-Effekt. — Vgl. Mo-
natsbericht der Deutschen Bundesbank vom Januar 2005, S. 19 f. (schwankende Oppor-
tunitatskosten der Geldhaltung beriihren den Zusammenhang zwischen Geldmenge und
Preisen).

Anlage-Produkt, verpacktes (packaged retail investment product, PRIP): Ein Anbieter
kombiniert, biindelt verschiedene Vermégenswerte und fasst diese zu einem einzigen An-
gebot fir den Kunden zusammen. Dabei kann es sich um Wertpapiere, Versicherungen
oder andere Finanzprodukte handeln. - Die EU-Kommission 2012 hat fur die Aufsicht Gber
solche Angebote einen Verordnungsentwurf vorgelegt. Nach der jetzt schon gultigen Ver-
sicherungsvermittler-Richtlinie (insurance mediation directive) missen Versicherungsver-
mittler ausdricklich darauf hinweisen, dass die Produkte auch einzeln erwerbbar sind. —
Vgl. Jahresbericht 2012 der BaFin, S. 73 (einheitliches Basisinformationsblatt [key infor-
mation document] fur alle gepackte Produktarten wird angestrebt).
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Anlage-Qualitat und Anlagequalitat (investment grade): @ Allgemein die im einzelnen
unterschiedliche Rangstufe eines Vermdgenswertes, als sichere, wertbestandige Geldan-
lage zu dienen bzw. als Anlagegegenstand auszuscheiden. — @ Ein Wertpapier, das von
Rating-Agenturen grundsatzlich als zur Kapitalanlage geeignet eingestuft wurde. — Siehe
Anlage-Ausschuss, Anlage-Risiko, Einkommensstreben, Geldwert, Investition, Kapital,
Portfolio-Optimierung, Vermégen, Vieleck, magisches, Wiegendruck-Investition.

Anlage-Risiko und Anlagerisiko (investment risk, investor's risk): Ein allfalliger Verlust
daraus, dass man sein Geld in einen Vermodgenswert oder in mehrere Vermdgensgegen-
stande umwandelt. Eine solche Verlustgefahr (risk of losing) besteht immer, bei jederart
Investition; sie ist dem Umstand zuzuschreiben, dass man grundsatzlich durch die Tatig-
keit der Geldanlage vorhandene Zahlungsmittel aus dem eigenen Besitz in die Verfu-
gungsgewalt von Vertragspartnern tbertragt. - Offenkundig jedoch gibt es vielerlei Abstu-
fungen bei der Gefahr eines Verlustes; abhangig in erster Linie wohl davon, welchen Ver-
tragspartner (unbekannter Anbieter im Internet einerseits, Bank des Vertrauens anderer-
seits) und welchen Anlagegegenstand (hie Edelmetall wie Gold, da von einer Zweckge-
sellschaft emittierte Papiere) man wahlt. - Eine risikolose Anlage (risk-free investment) gibt
es trotz wiederholter gegenteiliger Behauptungen selbst in beztiglichen Lehrbiuchern und
in scheingelehrten Fachaufséatzen nicht! Auch wer sein Geld in Goldbarren investiert, muss
damit rechnen, dass der private Goldbesitz behordlich verboten wird, wie beispielsweise in
den USA zwischen 1933 und 1976. Mannigfach und sehr anschaulich lehrt die Geschich-
te, dass diesfalls liebe Mitmenschen, nicht zuletzt auch geschwétzige Familienangehorige
(talkactive, garrulous family members) und neidische Freunde (jealous friends), rasch da-
fur sorgen werden, dass — @ der verborgene Goldhort durch Amtswalter des Staates be-
schlagnahmt, — ® der Goldhorter empfindlich bestraft und gesellschaftlich geachtet sowie
— © der Denunziant (whistleblower) furstlich belohnt wird. - Vergessen sei nicht, dass auch
das Horten von Bargeld zu Hause (Matratzengeld) die Gefahr von Verlust in sich birgt. Im
Masse der Inflationsrate mindert sich namlich die Kaufkraft der Barhorte. — Siehe Anlage-
Anlagemodell, Anlagemut, Streuung, Risiko, Risikoanleger, Risk Taker, Risikofahigkeit,
Velleitat, Vieleck, magisches.

Anlage-Streuung und Anlagestreuung (portfolio diversification): Das Bestreben, sich
gegen starke Verdnderungen im Preis von Wertpapieren (und Vermdgensgegenstanden
Uberhaupt) durch Aufteilung in verschiedene Titel zu schitzen. Verschiedene Portfolio-
theorien bilden eine solche Diversifikation in teilweise sehr mathematisierten (mathema-
tised) und fast immer die steuerlichen Gegebenheiten ausklammernden Modellen an. Ge-
gen (gar weltweit) ausgepragte, marktweite Kursanderungen von Anlagegegenstanden
aller Art kann man sich aber grundsatzlich nicht schiitzen, weil diese durch Gleichlaufigkeit
gekennzeichnet sind. — Siehe Allokation, Anlagemodell, Anlage-Risiko, Erwartungstheorie,
neue, Financial Engineering, Finanztheorie, Finanzmarkt-Stress, Portfolio-Optimierung,
Preisanderungen, gleichlaufende, Restrisiko, Risiko, systematisches, Volatilitat. — Vgl.
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Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom September 2005, S. 62 f. (Volatilitat in der
Vergangenheit, mit verschiedenen Ubersichten), Monatsbericht der EZB vom Januar
2012, S. 20 ff. (auch Unsicherheiten beeinflussen die Anlage-Streuung; Ubersichten; Lite-
raturhinweise).

Anlage-Substitution und Anlagesubstitution (asset substitution): In einem Gebiet wer-
den Kapitalanlagen nicht in der heimischen Geldeinheit, sondern in einer fremden Wah-
rung getatigt. Grinde hierfur sind entsprechende Erwartungen hinsichtlich des Ertrags und
des Risikos der betreffenden Anlagen. — Siehe Alterung, Dollarisation, Euroisierung, Home
Bias.

Anlage-Umschichtung, wahrungsbestimmte (currency-spread induced shifting of capi-
tal): Investoren ziehen in spirbarem Masse Geld aus einer schwachen Wahrung ab und
parken es in einer starken Wahrung. - Vor Eintritt in die Europaische Wahrungsunion wa-
ren Zeiten der USD-Schwache regelmassig mit Umschichtungen zugunsten der DEM ver-
bunden. Die dadurch bewirkte Aufwertung der DEM verursachte innert der Europaischen
Wahrungssystems erhebliche Spannungen mit einer mitunter fir die deutsche Wirtschaft
deutlichen Einbusse an preislicher Wettbewerbsfahigkeit, vor allem auch im Verhaltnis zu
den europdaischen Partnerlandern. Mit der Einfuhrung des EUR — © verteilen sich die An-
passungslasten bei Anlage-Umschichtungen von USD zu EUR auf mehrere Lander und —
® innereuropaische Wechselkursverschiebungen (intra-European exchange-rate fluctua-
tions) sind weggefallen. Das ist fur die stark exportabhéngige deutsche Volkswirtschaft
von grossem Vorteil. — Siehe Wechselkurs-Effekt, realer.

Anlagevehikel (intermediate investment vehicle): Unschéne Bezeichnung fur eine Zweck-
gesellschaft, namlich ein Unternehmen, in das Vermbégenswerte eingebracht werden, um
diese anschliessend in geeigneter Form zu verbriefen. — Siehe Aktiva, illiquide, Conduit-
Gesellschaft, Variable Interest Entity, Verbriefung, Verbriefungsstruktur.

Anlage-Vermittlung und Anlagevermittlung (investment brokerage): Das — @ Zusam-
menbringen von Partnern oder auch nur — @ der Nachweis von Geschaften tGber die An-
schaffung und Veréausserung von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder Derivaten. In
Deutschland sind die entsprechenden Dienstleistungen erlaubnispflichtig, und es unterlie-
gen einschlagige Firmen der Kontrolle durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht. — Siehe Agent, gebundener, Anlageberatung, Broker, Finanzunternehmen, Fi-
nanzwetten, Investmentfirma, KWG-Vermittlerverordnung, Mitarbeiter-Register, Peer-to-
Peer Lending, Portaldienst. — Vgl. Jahresbericht 2006 der BaFin, S. 199 (auch die Vermitt-
lung bestimmter Wetten ist erlaubnispflichtig).

Anlagevermdgen (fixed assets, permanent assets, non-current assets); ® Bei einem Un-
ternehmen alle Sachwerte, die dazu bestimmt sind, dauerhaft dem Geschéftsbetrieb
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(business operations) zu dienen. — @ In der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
grundsatzlich alle produzierten und damit reproduzierbaren Giter, die langer als ein Jahr
wiederholt oder dauerhaft in der Produktion eingesetzt werden: der Kapitalstock; im ein-
zelnen sind einen Reihe statistischer Definitionen und Abgrenzungen zu beachten. — Sie-
he Aktivwvermégen Anlageguter, Bilanzregel, goldene, Facility Management, Gewerbekapi-
tal, Investition, Investitionsguter, Sachkapital, Sachvermégen, Vermdgen, Vermdgenswert,
Zeitwert. — Vgl. zur Sachvermdgensbildung den Anhang "Statistik des Euro-Wahrungs-
gebiets”, Rubrik "Finanzkonten und nichtfinanzielle Konten", Unterrubrik "Jahrliche Er-
sparnis, Investitionen und Finanzierung" sowie die Rubrik "Preise, Produktion, Nachfrage
und Arbeitsmarkte", Unterrubrik "Verwendung des Bruttoinlandsprodukts” im jeweiligen
Monatsbericht der EZB, Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Januar 2008, S.
34 f. (Vermbgensbilanz; Fragen der statistischen Erfassung), Monatsbericht der EZB vom
Januar 2014, S. 49 ff. (industrielles Anlagevermégen im Eurogebiet seit 1998; Ubersich-
ten).

Anlageverordnung, AnlV (investment ordinance): Gesetzliche Vorschriften fur Versiche-
rungen in Bezug auf die Zusammensetzung des Sicherungsvermogens. — Vgl. Jahresbe-
richt 2007 der BaFin, S. 78 ff. (Neuregelungen ab Jahresende 2007), Jahresbericht 2008
der BaFin, S. 85 ff. (Zusammensetzung der Risikokapitalanlagequote, Ubersichten), Jah-
resbericht 2010 der BaFin, S. 86 f. (Novellierung der AnlV; neue Mischungs- und Streu-
ungsvorschriften), Jahresbericht 2011 der BaFin, S. 118 ff. (ausfuhrliche Statistik; Aktien-
guote bei 3 Prozent, Rohstoffanlagen bedeutungslos) sowie den jeweiligen Jahresbericht
der BaFin, Kapitel "Aufsicht Uber Versicherungsunternehmen und Pensionsfonds” zu den
aktuellen Zahlen.

Anlageverwaltung (asset management): Wenn nicht anders definiert, so versteht man
darunter die Anschaffung und die Verdusserung von Finanzinstrumenten fur eine Gemein-
schaft von Anlegern (investment community), bestehend aus natirlichen Personen (natu-
ral persons) mit dem Ziel, die Anleger an der Wertentwicklung der erworbenen Titel teilha-
ben zu lassen. Entsprechende Dienste sind seit 2009 erlaubnispflichtig. — Siehe Anlage-
modell, kollektives. — Vgl. Jahresbericht 2008 der BaFin, S: 204, Jahresbericht 2009 der
BaFin (Arbeitsgruppe zu Fragen des Erlaubnistatbestandes), Jahresbericht 2013 der
BaFin, S. 58 (Prazisierungen zur Erlaubnispflicht).

Anleger und Investor (investor): Jeder, der Geld auf dem Finanzmarkt unterbringt, mit der
Absicht, einen Gewinn zu erzielen (someone who commits money in order to gain a profit).
- Im Binnendeutschen verbindet man in Bezug auf den Finanzmarkt mit dem Wort "Inve-
stor" meistens einen Anleger, der grosse Summen einsetzt; indessen ist der Sprachge-
brauch nicht einheitlich. - Dariber hinaus versteht man in der Volkswirtschaftslehre unter
einem Investor eine Person oder Entitat, die Geld in Sachkapital verwandelt. — Siehe Ak-
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teur, Aktionar, aktiver, Anlagebereitschaft, Anlagemut, verstandiger, Endanleger, Finanz-
kapital, Investmentfonds, alternativer, Investition, Risk Taker.

Anleger-Informationen, wesentliche (central investors information): Kapitalverwaltungs-
gesellschaften kénnen seit 2010 auf nicht mehr als zwei DIN A-4-Seiten ihren Fonds vor-
stellen; sie benotigen nicht mehr ein weiterreichendes Verkaufsprospekt. Ziel dieser Be-
stimmung ist es, den Kunden leichter in die Lage zu versetzen, sich rascher einen Uber-
blick Giber die Anlage und die damit verbundenen Risiken zu verschaffen. — Siehe Anleger-
Informationspflicht. — Vgl. Jahresbericht 2010 der BaFin, S. 189 f. (Vorstellung dieser An-
derung im Gefolge des OGAW-Umsetzungsgesetzes) sowie den jeweiligen Jahresbericht
der BaFin, Kapitel "Aufsicht tiber den Wertpapierhandel und das Investmentgeschaft".

Anleger-Informationspflicht (investors information requirement): Banken in Deutschland
sind gesetzlich verpflichtet, den Kunden spatestens vor der Annahme seines Kaufauftrags
fur Wertpapiere Uber die Eigenschaften und Risiken der Anlageform zu unterrichten und
auf andere erhebliche Umstande hinzuweisen, z. B. auf die Mdglichkeit der Limitierung
von Auftragen oder auf Mindest-Orderbestimmungen (minimum purchase requirements).
Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht hat entsprechende Richtlinien hierzu
erlassen und lUberwacht diese gesetzliche Vorschrift. - Die Kunden selbst begegnen den
vorgeschriebenen Belehrungen gegenuber oft genug verérgert oder unterschreiben die
mehrseitigen Informationsblétter, ohne diese durchzulesen, an der "markierten Stelle" (de-
signated place). — Siehe Anleger-Informationen, wesentliche, Aufklarungspflicht, Bank-
kunden-Profil, Derivate-Informationspflicht, Derivate-Kodex, Editionsgebot, Handelssy-
stem, multilaterales, Informationsblatter fur Finanzinstrumente, Informationspflicht, Invest-
mentfirma, Odd Lot, Prospekt-Rechtssetzung der EU, Risikobericht, Ubermut, Umstande,
bewertungswichtige.

Anleger, institutionelle (institutional investors): Entitaten mit — @ hohem und zumeist @
auch stetigem Anlagebedarf (investment requirements, demand for investments), vor al-
lem Firmenfonds, Kapitalverwaltungsgesellschaften, Versicherungen, Pensionsfonds und
grossere Stiftungen; diese speisen herkémmlich auch die Private Equity Funds (entities as
corporate funds, pension funds, insurance companies, charitable foundations, mutual
funds and other non-bank financial institutions: they often are key suppliers to private equi-
ty funds). — Siehe Aktionéar, aktiver, Anlagefonds, Endanleger, Investmentfonds, alternati-
ver, Kapitalanlagegesetzbuch, Kapitalsammelstellen, Markt, dritter, Pensionsfonds, Stif-
tungsfonds, Versicherungs-Kapitalanlagen. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom Mai 2007,
S. 32 ff. (Bedeutung der institutionellen Anleger auf dem Anleihe-Markt; Ubersichten), Mo-
natsbericht der EZB vom Oktober 2008, S. 83 ff. (institutionelle Anleger bei grenziber-
schreitenden Bankfusionen; ausfuhrliche Darstellung), Monatsbericht der EZB vom Marz
2012, S. 39 (Vermogensbildung der Versicherungen und Pensionskassen seit 2002;
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Ubersicht), Jahresbericht 2013 der BaFin, S. 134 f. (Kapitalanlagen von Versicherungsun-
ternehmen mehrfach aufgeschlisselt).

Anleger, verstandiger (intelligent investor, average prudent investor): Juristischer Begriff
in Zusammenhang mit einer Kursmanipulationen. Dabei wird beurteilt, wie ein durch-
schnittlich bérsenkundiger Anleger handeln wirde, falls ihm kursmanipulative Umstande
(manipulative circumstances with respect to the price) bekannt waren. — Siehe Akteur, An-
leger, Anlegerverhalten, Daimonion, Entscheidungsniitzlichkeit, Informations-Uberladung,
Kursmanipulation, Marktmanipulation, Ruckkoppelungsschleife, Umstande, bewertungs-
wichtige. — Vgl. Jahresbericht 2004 der BaFin, S. 189 sowie den jeweiligen Jahresbericht
der BaFin, Rubrik "Insiderhandel" (dort auch beziigliche Ubersichten), Vgl. Monatsbericht
der Deutschen Bundesbank vom Januar 2011, S. 45 ff. (ausfuhrliche, lehrbuchmassige
Darstellung; Ubersichten Literaturhinweise).

Anlegerschutz (protection of [for] investors): Alle Vorkehrungen mit dem Ziel, Misstande
in allen Sektoren auf der Angebotsseite des Finanzmarktes zu verhindern. Im Zuge des-
sen wurde in Deutschland im Fruhjahr 2011 das "Gesetz zur Starkung des Anlegerschut-
zes und Verbesserung der Funktionsfahigkeit des Kapitalmarkts (AnsFuG)" verabschiedet.
— Siehe Aktienrickkauf, Aufsicht, Ausschuss-Wahn, Beaufsichtigung, vollstandige, Captu-
re-Theorie, Endanleger, Herstatt-Pleite, Informationsblatter fir Finanzinstrumente, Invest-
mentfirma, Kapitalschutzgesetze, = Marktmanipulation, = Marktmissbrauchs-Richtlinie,
Pankratium, Pensionsfonds-Richtlinie, Rechtsrisiken, Richtlinie tber die Markte fir Finan-
zinstrumente, Sarbanes-Oxley Act, Solarenergie, Sparerschutz, Straitjacking. — Vgl. Jah-
resbericht 2004 der BaFin, S. 126 f. (zum Anlegerschutzverbesserungsgesetz), Jahresbe-
richt 2006 der BaFin, S. 34 (Empfehlungen zum Thema Financial Education), Jahresbe-
richt 2007 der BaFin, S. 48 f. (besondere Regelungen bei Versicherungsprodukten), Jah-
resbericht 2010 der BaFin, S. 13 (Inkrafttreten des AnsFuG), S. 130 f. (einzelne Bestim-
mungen), S. 186 f. (auch Stimmrechtsmitteilungen neu geregelt), Jahresbericht 2011 der
BaFin, S. 138 ff. (Novellierung des Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetzes
[AnsFuG] schliesst Liucken; weitere aufsichtliche Befugnisse), Jahresbericht 2013 der
BaFin, S. 165 (Stand der Beratungen zur Produktaufsicht und - Uberwachung bei Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen) sowie den jeweiligen Jahresbericht der BaFin, Kapitel
"Aufsicht Uber Banken, Finanzdienstleister und Zahlungsinstitute” sowie Kapitel "Aufsicht
Uber den Wertpapierhandel und das Investmentgeschéaft”.

Anlegerstreik (investor strike): Kaufer halten sich mit dem Erwerb bestimmter Papiere
zurlck. - Der Begriff wurde besonders in Zusammenhang mit der Griechenland-Krise und
der Irland-Krise haufig gebraucht. Denn obschon die Staatsanleihen beider Lander eine
vergleichsweise hohe Rendite erzielten (denn deren Kurs war merklich gesunken), so
blieb die Nachfrage nahezu ganz aus. Denn mogliche Kaufer furchteten, bei einer allfalli-
gen Umschuldung dieser Staaten hohe Verluste; zumal auch in der Offentlichkeit gefordert
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wurde, allgemein Besitzer von Staatsanleihen hinklnftig starker an der Sanierung eines
Landes zu beteiligen. — Siehe Moral Hazard, Stabilisierungsmechanismus, europaischer,
Umverteilung, zentralbankbewirkte, Zwangswandelanleihe.

Anlegerverhalten (investor behaviour): Ausfihrungen dartber, wie Investoren in Gestalt
von Privathaushalten, Unternehmen und Instituten Geld anlegen, und zwar als — @ theore-
tische Modelle, die aufzeigen, wie dies in Hinblick auf gewéhlte Einflussgrossen (etwa
Rendite, Sicherheit) bestmoglich geschehen kdnnte oder — ® bezliglich empirischer Un-
tersuchungen, die aufgrund statistischer Daten aufdecken, wie Investoren tatsachlich ent-
schieden haben. — Siehe Anleger, verstandiger, Daimonion, Endanleger, Entscheidungs-
nitzlichkeit, Informations-Uberladung, Kursmanipulation, Marktmanipulation, Rickkoppe-
lungsschleife. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Januar 2011, S. 45 ff.
(ausfuhrliche, lehrbuchmassige Darstellung; Ubersichten Literaturhinweise).

Anleihe in alteren Dokumenten auch Anlehen (bond, loan): ® Allgemein die Aufnahme
fremden Geldes durch eine Wirtschaftseinheit; ein Darlehn, ein Kredit. — @ Eine Schuld-
verschreibung (Obligation) — @ in verbriefter Form als Wertpapieremission, — @& mittels der
sich ein Unternehmen oder der Staat — ©® einen grosseren Betrag — ® in Form von auf
Inhaber lautende Teilstiicken — ©® von einer grosseren Anzahl von Glaubigern — ® zu be-
stimmten Bedingungen, insbesondere die Verzinsung und die Tilgung der geschuldeten
Summe betreffend, — @ auf langere Zeit borgt (debt instrument in which the issuer - also
called debtor or borrower - is obligated to pay the lender - also called investor - a specified
amount of money, usually at particular intervals, and to repay the principal amount bor-
rowed of the loan at maturity). - Bei der Finanzierung tUber Anleihen fallen fir den Emitten-
ten unabhangig von der Hoéhe des aufgenommenen Betrags ansehnliche Ausgaben (wie
Provisionen, Beratungs- und Veroffentlichungskosten) an. Allein wegen der hohen Fixko-
sten einer Emission kommen Anleihen daher praktisch nur fir Firmen mit hohem Fremd-
kapitalbedarf (outside capital needs) in Frage. — Siehe Absorptionsfahigkeit, Accrual-
Anleihe, Aktienanleihe, Anleihe-Vertrag, Anleihe, zinssteigende, Annuitdtsanleihe, Aus-
landsanleihe, Bankschuldverschreibung, Blue-sky laws, Borgkraft, Bulldogge-Anleihe,
Clean Price, Darlehn, Deep-Discount-Anleihe, Disagio, Duration, Durchpressen, Ekart,
Euromarkt, Finanzinstrument, Fiscal Agent, Fremdwé&hrungsanleihe, Geldwerte, Gemein-
deanleihen, Gewinnbesteuerung, Gewinnschuldverschreibung, Inhaberschuldverschrei-
bung, Kredit, Kreditspread, Kriegsanleihe, Laufzeitenrisiko, Marktschwemme, Metalliques,
Payment-in-Kind-Anleihe, Plazierung, Privatplazierung, Ruckkaufschutz, Sachwertanlei-
hen, Schuldtitel, Staatsanleihe, Straight Bond, Umtausch-Anleihe, Verlosung, Sparprami-
enanleihe, Step-down-Anleihe, Tap, Todesspirale, Umtausch-Anleihe, Umwandlung, Un-
ternehmensanleihen, Verbriefung, Wandelanleihe, Wandelpramie, Zinsanderungsrisiko,
Zinsstruktur, Zwangsanleihe, Zwangswandelanleihe. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom
Februar 2005, S. 26 ff. (Statistisches), Monatsbericht der EZB vom April 2005, S. 74 (Ver-
gleichbarkeit der Statistiken), Jahresbericht 2005 der EZB (Anleihen 6ffentlicher Haushalte
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im Euroraum, mit Ubersichten), Monatsbericht der EZB vom August 2010, S. 18 ff. (Anlei-
hen im Eurogebiet seit 2006; Typologie; Ubersichten).

Anleihe, besicherte (secured bond): Eine Schuldverschreibung, die durch auf irgend eine
Art und Weise gegen Zahlungsverzug und/oder Zahlungsausfall des Emittenten geschiitzt
ist. — Siehe Anleihe, forderungsbesicherte, Anleihe, unbesicherte, Geldvermehrung, wah-
rungsunion-interne, Pfand, Sicherheit, Sicherheiten, Unterlegung, Realsicherheit.

Anleihe, ewige (perpetual bond, irredeemable): Eine Schuldverschreibung ohne Riickzah-
lungstermin (bond without final maturity date), ausgegeben zumeist vom Staat. - Theore-
tisch ist deren Laufzeit unendlich. Sie enthalten jedoch fast immer eine Kindigungsoption
seitens Emittenten, oft in Form eines Umtausch-Angebots. — Siehe Gilt, Konsols.

Anleihe, forderungsbesicherte (covered bond, asset backed bond): Allgemein ein Wert-
papier, dessen Bedienung (Verzinsung und Tilgung) auf der (laufenden) Abzahlung von
Forderungen beruht, auf welche der Emittent der Begebung einen Anspruch hat. Diese
Forderungen sind ublicherweise im Grundbuch (registry of deeds) eingetragene Hypothe-
kar-Kredite an Unternehmen und Privathaushalte sowie Kreditforderungen an offentliche
Institutionen und unterliegen als Deckungsstock einem mehr oder weniger strengen
Rechtsrahmen (legal framework). — Siehe Asset-Backed Securities, Asset-Backed Securi-
ties, Collateralised Debt Obligation, Covered Bond, Giftpapiere, Insurance Linked Securi-
ties, Intabulation, Sicherungsfondsanleihe.

Anleihe, gepolsterte (cushion bond): Eine Schuldverschreibung mit tber dem Marktibli-
chen liegender Rendite und geringer Volatilitat des Kurses. In den Anleihebedingungen ist
diesfalls regelméassig das Recht einer vorzeitige Kindigung enthalten. Davon wird der
Emittent Gebrauch machen, wenn der Marktzinssatz langer unter den Kupon sinkt (a call-
able bond with coupons that are above predominant interest rates. A cushion bond is more
expensive than other bonds. If interest rates rise, the value of a cushion bond depreciates
less than other bonds since its interest rate was already high compared to others. Howev-
er, if interest rates fall, the issuer may call the bond. This results in a higher prepayment
risk). — Siehe Anleihe, kiindbare, Novation.

Anleihe, gewinnpartizipierende und Gewinnobligation (profit participating bond): Die
von einer Aktiengesellschaften begebene Schuldverschreibung, bei welcher dem Anleger
neben der Verzinsung auch eine Beteiligung am Gewinn des Unternehmens in Aussicht
gestellt wird, falls dieser einen in den Anleihebedingungen genannten Satz Ubersteigt.

Anleihe, Hausse-Baisse bezogene (bull-bear bond): Ein anleihebezogenes Finanzderi-
vat. Grundsatzlich handelt es sich um eine — @ Schuldverschreibung, bei der die Ruck-
zahlung an den Preis eines anderen Finanzinstruments gekoppelt ist. Der Emittent — @
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teilt indessen die Begebung in zwei Tranchen auf. — © Die erste (bull tranche) ist auf ei-
nen steigenden, die zweite Tranche (bear tranche) auf einen fallenden Preis des Under-
lying bezogen (bond whose principal repayment is linked to the price of another security.
The bonds are issued in two tranches: in the first tranche repayment increases with the
price of the other security, and in the second tranche repayment decreases with the price
of the underlying security). Damit hat ein Zeichner der Anleihe die Chance, am Verfalltag
einen satten Gewinn zu erzielen. Jedoch besteht auch die Mdglichkeit, dass er am Ende
der Laufzeit, also am Verfalltag, ungunstigenfalls garnichts erhalt, falls das Underlying auf
den Wert Null abgesunken ist. - Fir den Emittenten besteht grundsatzlich kein Risiko, weil
er im Regelfall gesamthaft nicht mehr Geld zuriickzahlen muss, als fir den Falligkeitster-
min geplant (since the two tranches offset each other, the issuer has little risk). Im einzel-
nen gibt es viele besondere Ausgestaltungen dieses Derivats, vor allem hinsichtlich der
Wahl des Underlying.

Anleihe, indexgebundene (inflation-indexed bond; bond bearing interest and paid off in
accordance with an index; index-linked bond, de-leveraged bond): Festverzinsliches (fixed
interest bearing) Wertpapier, bei dem — @ der Riuckzahlungsbetrag und/oder — @ die Zin-
sen an die allgemeine Preisentwicklung (in der Regel an den Preisindex der Lebenshal-
tung [Index der Verbraucherpreise]) gebunden sind (bonds that pay investors according to
a formula that is based on a fraction of the increase or decrease in a specified index). - In
Deutschland waren bis zum Beginn der Wahrungsunion am 1. Janner 1999 solche Anlei-
hen gesetzlich verboten; auch in den USA sind sie erst seit 1977 erlaubt. - Der Bund hat in
Deutschland erstmals im Marz 2006 eine zehnjahrige inflationsgeschutzte Anleihe (im Jar-
gon auch Inflationsbond genannt) begeben; das Ziel ist, finf Prozent der Staatschuld
durch solche Titel zu decken. — Siehe Anleihe, warenbezogene, Break-Even-Inflationsrate,
Emission, indexierte, Dritte Saule, Hafen, sicherer, Indexanleihe, Indexfonds, Swap, infla-
tionsindexierter, Tagesgeldsatz-Swap, Zinsswap. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen
Bundesbank vom Juli 2001, S. 36; Monatsbericht der EZB vom Dezember 2003, S. 33 ff.,
Monatsbericht der EZB vom Juli 2006, S. 33 ff. (Renditeschatzung fur inflationsindexierte
Anleihen in Bezug auf andere Messgréssen), Monatsbericht der Deutschen Bundesbank
vom Oktober 2006, S. 15 ff. (ausfihrliche Darstellung mit Ubersichten und Literaturhinwei-
sen), S. 40 f. (Duration bei inflationsindexierten Staatsanleihen), S. 41 (Rendite-Differenz
zwischen normalen und inflationsgeschuitzten Anleihen als Mass fur die von den Marktteil-
nehmern erwartete Inflationsrate), Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom August
2007, S. 36 f. (Schatzung der Nullkupon-Zinsstruktur; Ubersichten), Monatsbericht der
EZB vom November 2008, S. 40 f. (starker Anstieg der Renditen inflationsindexierter US-
amerikanischer und japanischer Anleihen im Zuge der Subprime-Krise; Ubersichten).

Anleihe, inflationsgeschiutzte auch inflationsindexierte (inflation linker): Ein Wertpa-
pier, das in Bezug auf die vertraglich daraus fliesenden Zahlungen (regelmassige Verzin-
sung) und hinsichtlich der Riickzahlung (Tilgung) gegeniiber Anderungen im Geldwert ge-
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sichert ist (bonds whose principal and coupon are indexed to inflation, cutting out inflation
risk). — Siehe Anleihe, indexgebundene, Bundeswertpapiere, Geldwert, Inflationsschutz,
Kapitalanlage, Kapitalschutz, Lug-und-Trug These, Treppenzins. — Vgl. Monatsbericht der
EZB vom Juli 2014, S. 38 f. (Inflationspramien als Messgrésse der Inflationserwartungen;
Ubersichten).

Anleihe, kiindbare (callable bond): ® Der Vorbehalt eines Emittenten, nach einigen, in
den Emissionsbedingungen festgelegten Jahren das Papier zum Rickkauf aufzurufen (a
feature available for most bonds that gives the issuer the ability to buy the security back
from investors before the scheduled date of maturity). In der Regel geschieht dies dann,
wenn die Verzinsung der Anleihe flir den Emittenten teurer ist als die der Zinssatz fur
(long-run; langfristige) Darlehn. - Andererseits kann es aber auch sein, dass ein Unter-
nehmen mit dem aus der Anleihe erlosten Geld hohe Gewinne erwirtschaftet hat. So ist
die Tatsache erklarbar, dass oftmals der Kurs von Aktien einer Gesellschaft steigt, die eine
Anleihe riickbezahlt hat. — @ Das in den Anleihebedingungen vorgesehene Recht des
Glaubigers, zu bestimmten Zeitpunkten oder innert festgelegter Fristen die Anleihe zum
Nennwert an den Emittenten abzugeben. Der Anleiheglaubiger wird von diesem Recht
dann Gebrauch machen, wenn der Marktzinssatz deutlich héher als die Verzinsung der
Anleihe ist. Der Anleiheinhaber wird mit dem Erlés aus der Kindigung ein héher rentie-
rendes Papier kaufen. Fiur dieses Recht muss sich der Anleihezeichner jedoch in der Re-
gel mit einem niedrigeren Zinssatz begnigen. Anleihen mit einem Kindigungsrecht des
Glaubigers weisen daher eine niedrigere Rendite auf als Anleihen ohne einen solchen An-
spruch. — Siehe Anleihe, gepolsterte, Anleihe, kiindigungsbegrenzte, Anleihe, normale,
Cap, Novation, Ruckkaufschutz, Tender.

Anleihe, kindigungsbegrenzte (hard-call protected bond): Eine Schuldverschreibung,
die gemass den Anleihebedingungen innert zeitlich festgelegter Grenzen seitens des
Emittenten nicht gekindigt werden kann. Das schafft fur die Inhaber der Anleihe Pla-
nungssicherheit (there is a period of time when the bond cannot be called, no matter what
the interest rate is). — Siehe Anleihe, kiindbare, Anleihe, unktindbare, Riuickkaufschutz.

Anleihe, kurzfristige (short-term bond): Wenn nicht ausdrucklich anders definiert, eine
Schuldverschreibung mit einer Fristigkeit zwischen zwolf Monaten und funf Jahren (bonds
with a maturity of between one and five years).

Anleihe, nachrangige (subordinated bond): Festverzinsliches (fixed interest bearing)
Wertpapier, bei welchem die Glaubiger im Falle der Liquidation oder der Insolvenz des
Emittenten hinter die Anspriche von nicht-nachrangigen Forderungen zuricktreten mus-
sen. Im Konkursfall ist daher die Wahrscheinlichkeit hoch, dass die Anleihe nicht bedient
wird. - Solche Anleihen spielen bei der Anrechenbarkeit auf eigene Mittel der Bank seitens
der Aufsichtsbehorden eine Rolle. — Siehe Paritatsvorbehalt, Tier 1, Vorrangregel, unbe-
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dingte. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Oktober 2005, S. 86 f.
(Emission nachrangiger Verbindlichkeiten deutscher Banken 1990 bis 2004).

Anleihe, normale (staight bond): Bezeichnung fir eine Schuldverschreibung, die zum
Zeitpunkt der Begebung den Marktverhaltnissen gleichkommt. Der Ausgabekurs liegt bei
hundert Prozent, und der Zinssatz entspricht dem Marktzinssatz. - Bei gewichtiger Veran-
derung des Marktzinsatzes innert der Laufzeit liegt die Verzinsung der Anleihe unter oder
Uber dem herrschenden Zinssatz. Sie notiert demzufolge entsprechend niedriger oder ho-
her. — Siehe Anleihe, kiindbare, Deep-Discount-Anleihe, Rickkaufschutz.

Anleihe, notleidende (defaulted bond; flat): Schuldverschreibung, fiir die vertraglich fest-
gelegte Zinsen nicht (mehr) bezahlt werden. — Siehe Ausfallwahrscheinlichkeit, Debt-
Equity-Swap, Default, Kalibrierung, Kredit, notleidender, Luftpapiere, Papiere, toxische,
Reintermediation, Schulden, notleidende, Staatsschulden, verweigerte, Trennschérfe, Va-
lidierung, Wertpapiere, risikolose.

Anleihe, rickzahlungsverlangerbare (extendible bond): Schuldverschreibung, in deren
Emissionsbedingungen das Recht des Begebers festgeschrieben ist, den Termin der
Ruckzahlung zeitlich nach hinten zu verschieben (contractual privilege of the issuer of
lengthening the repayment schedule of the bond). Die Verzinsung des Papiers bleibt da-
von grundséatzlich unberihrt. - Indessen bieten manche Glaubiger ab der Verlangerung
der Tilgungsfrist einen hdheren Zinssatz an, um einen Kurssturz der Anleihe zu vermei-
den. Denn bei vielen Anleihebesitzer durchkreuzt eine Fristenverlangerung die eigene Fi-
nanzplanung. Sie sind daher geneigt, das Papier zu verkaufen. Die dadurch fallenden
Kurse haben indessen Auswirkungen auf das Vertrauen in das Unternehmen. Lieferanten,
Kunden und Banken werden sich nun der Firma gegenuber entsprechend verhalten, was
letztlich auf das Ergebnis einwirkt. Ein zusatzlicher Zinsanreiz fir die Anleiheglaubiger
durfte sich deshalb fur den von der Verlangerungsklausel (extension clause) Gebrauch
machenden Emittenten lohnen.

Anleihe, steuerbedingt kiindbare (tax-induced callable bond): In den Anleihebedingun-
gen ist fast immer ein Vorbehalt enthalten, der durch Anderungen der Besteuerung auftre-
tende Belastungen fir den Emittenten regelt, und diesfalls ihm sowie zumeist auch dem
Investor ein Kindigungsrecht einrdumt. - Viele in Deutschland begebene Anleihen ver-
sprachen dem Anleger die Bezahlung der Zinsen ohne jeden steuerlichen Abzug. Im Jahr
2009 wurde die Kapitalertragssteuer in Form der Quellensteuer eingefuhrt. Das hatte nun
zur Folge gehabt, dass der Emittent soviel mehr an Zinsen zu zahlen hat, dass nach Ab-
zug der Quellensteuer der dem Anleiheinhaber zufliessende Betrag dem urspringlich
festgesetzten Kupon entspricht. Fast ausnahmslos wurden die entsprechenden Zahlungen
des Emittenten um die Steuer gekirzt, ohne dass die Anleihe seitens des Emittenten ge-
kundigt wurde. Zahlreiche Anleger jedoch machten ihrerseits von ihrem Kindigungsrecht
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Gebrauch, um ihr Geld auf andere Weise steuerfrei anzulegen. — Siehe Endanleger,
Ruckkaufschutz.

Anleihe, steuerfreie (tax-free loan): Ein in der Regel vom Staat begebenes Wertpapier, —
O dessen Ertrage nicht einer Quellenabzugssteuer (tax deducted at source) unterliegen,
oder — @ bei der Einkommensteuer nicht bertcksichtigt werden bzw. — © bei der Veranla-
gung zur Vermdgensteuer (property tax) ausser Ansatz bleiben. In Modellen der Finanz-
theorie werden solche Papiere vielfach mit vergleichbaren besteuerten Anleihen vergli-
chen und Abweichungen der Renditen erklart. — Siehe Wohnungsbauanleihe.

Anleihe, strukturierte (structured bond): Allgemein ein festverzinsliches Wertpapier, das
besondere Zusatzvereinbarungen zwischen dem Emittenten und dem Erwerber ein-
schliesst; Beispiele sind Aktienanleihen oder Credit Linked Notes. Im Rahmen von Le-
veraged Buy-outs werden von CLO-Fonds auch besondere, auf das Finanzierungsgeflge
der jeweiligen Transaktion zugeschnittene Anleihen begeben, oft auch mit hohem Risiko-
gehalt. — Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom April 2007, S. 16 f. (Finan-
zierungsgeflige eines typischen Leveraged Buy-out).

Anleihe, unbesicherte (unsecured bond): Eine Unternehmensanleihe oder Bankschuld-
verschreibung ohne besondere Besicherung. — Siehe Anleihe, besicherte. — Vgl. Monats-
bericht der EZB vom November 2011, S. 82 ff. (unbesicherte Anleihen im Refinanzie-
rungsgefiige der Banken; Ubersichten).

Anleihe, unkindbare (non-callable bond): Eine Schuldverschreibung, die vertragsge-
mass — @ vom Ausgeber bis zum Ende der vereinbarten Laufzeit bedient werden muss
(the bond cannot be called, no matter what the interest rate is) und — ® auch vom Anleger
nicht zuvor gekindigt werden kann. — Siehe Anleihe, kiindigungsbegrenzte, Straight Bond.

Anleihe, variabel verzinsliche und Zinsfloater (floating rate notes): Schuldverschreibung
(zumeist offentlicher Stellen), die mit einem Schuldner-Kiindigungsrecht ausgestattet ist.
Dieses erlaubt es dem Emittenten, die Emission nach einer Sperrfrist zu jedem Zinstermin
vorzeitig zu tilgen bzw. den Zinssatz erneut festzulegen. Die Zinsen werden dabei in der
Regel Gber einen Referenzzinssatz ermittelt. Dieser ist neuerdings zumeist der 3-Monats-
EURIBOR. Nicht zu den variabel verzinslichen Anleihen z&hlen Schuldverschreibungen,
die bereits bei der Begebung mit im Zeitverlauf unterschiedlichen Zinssatzen ausgestattet
sind (provided with different interest rates at different times), wie etwa Bundesschatzbriefe
(Federal saving notes). - Im einzelnen gibt es bei Zinsfloatern viele Mdglichkeiten der be-
sonderen Ausgestaltung. So kdnnen vor allem in den Anleihebedingungen Héchst- und
Niedrigst-Zinssatze (caps and floors) oder ein Zinskorridor festgelegt werden. — Siehe An-
leihe, zinssteigende, Bonbon, Euro-Bonds, Floater, Floor, Konversionsanleihe, Step-down-
Anleihe. — Vgl. das monatlich erscheinende Statistische Beiheft "Kapitalmarktstatistik" der
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Deutschen Bundesbank zum Umfang der Begebungen und in den Erlauterungen wichtige
Definitionen und Einteilungen.

Anleihe, wéahrungswahlbare (multicurrency bond): Eine Schuldverschreibung, die dem
Anleger die Wahl lasst, in welcher Wahrung er die Zinszahlungen und/oder die Tilgung
wuinscht (bond for which interest payments and/or the final repayment are agreed in a dif-
ferent currency). Es muss in den Anleihebedingungen festgelegt werden, wie der Umrech-
nungskurs festgelegt wird. - Oft enthalten diese Anleihen eine Sondervereinbarung, durch
welche es dem Emittenten erlaubt ist, das Papier vorzeitig zu kiindigen. Auch dem Anleger
wird haufig bei Vorliegen besonderer Umstande ein friheres Kiindigungsrecht eingeraumt.
Auf diese Weise lasst sich das in wahrungswandelbaren Anleihen enthaltene hohe Kurs-
risiko einschranken (multicurrency bonds can contain options that grant the creditor [put
option] and/or the debtor [call option] the right to call the bond early. Hereby the exchange
rate risk associated with the subscription or issue could be limited). — Siehe Multi-
Currency-Klausel, Doppelwahrungsanleihe, Referenzwahrung, Valutenklausel.

Anleihe, warenbezogene und Sachwertanleihe (commodity-based bond): Eine besonde-
re Form der indexierten Anleihe, bei welcher die Verzinsung und/oder Tilgung der Schuld-
verschreibung auf den jeweiligen Geldwert von Gewichtsmengen einer géangigen Ware
angegeben ist, etwa auf den aktuellen Preis eines Kilogramms Roggen. - In Deutschland
wurden solche Staatsanleihen zur Inflationszeit ab Herbst 1922 emittiert. — Siehe Anleihe,
Getreidewert, Sachwertanleihen, Salinenscheine.

Anleihe, zinssteigende und Step-up-Anleihe (steep-up bond): Eine Schuldverschrei-
bung, bei der mit zunehmender Zeit ab der Emission der Zinssatz steigt (a bond that pays
an interest rate for an initial period which then increases to a higher rate), wobei die Zeiten
und Zinsschritte in den Anleihebedingen im voraus festgelegt und damit bekannt sind. - Im
umgekehrten Fall spricht man von einer Step-down-Anleihe. — Siehe Anleihe, variabel ver-
zinsliche, Floater, Floor, Konversionsanleihe.

Anleihe-Begebungen (bonds issues): Aus der Emission von Anleihen in einem Wah-
rungsgebiet und deren Ausstattung gewinnt die Zentralbank wichtige Informationen fur die
vorausschauende Geldpolitik. Die entsprechenden Daten werden daher von der EZB im
Rahmen des Zwei-Saulen-Prinzips beobachtet. — Siehe Analyse, monetare, Daten, wei-
che, Eckdaten, makrotkonomische, Geldmenge, Vorlaufindikator, Wirtschaftsindikatoren,
wichtige. — Vgl. den Anhang "Statistik des Euro-Wahrungsgebiets" im jeweiligen Monats-
bericht der EZB, Rubrik "Finanzmarkte". Dort Unterteilung nach Wertpapieren allgemein
und (borsennotierten) Aktien; in den "Erlauterungen” Quellen und Abgrenzungen, Monats-
bericht der EZB vom April 2014, S. 26 ff. (Emissionen der letzten Jahre aufgeschlisselt;
Substitutions-Effekte; Ubersichten).
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Anleihepfandkauf (buy bonds on margin): Ein Anleger kauft Anleihen mit einem Darlehn,
zu dessen Besicherung er der Bank diese Papiere verpfandet (a transaction in which an
investor borrows to buy bonds, using the bonds themselves as collateral). Im Regelfall be-
schranken sich solche Operationen auf Emissionen mit bestem Rating und von hochboni-
taren Emittenten begeben. Dazu setzten die Institute erfahrungsgemass uber den Weg
hoher Darlehnszinsen den Geschaften eine Grenze. — Siehe Aktienpfandkauf, Pfand.

Anleihequote (bond ratio): Der Anteil begebener Anleihen eines Unternehmens an der
Kapitalausstattung gesamthaft (ratio showing the portion of total capitalisation of a firm
represented by bonds). Bei entsprechenden Vergleichen muss die Zugehorigkeit zum je-
weiligen Wirtschaftszweig des Unternehmens beachtet und mit dem Branchendurchschnitt
verglichen werden. — Siehe Finanzierung, Zinslastquote.

Anleiherendite (bond yield): Wenn nicht anders definiert, so versteht man darunter den
Brutto-Ertrag aus zehnjahrigen hochbonitdren Staatsanleihen. Von den Zentralbanken
wird die Anleiherendite beobachtet, weil sich aus den Rendite-Abstanden internationale
Kapitalverschiebungen (international movement of capital) zumindest miterklaren lassen. —
Siehe Credit Default Swap-Spreads, Unternehmensanleihen. — Vgl. Monatsbericht der
Deutschen Bundesbank vom August 2005, S. 37 (Ubersichten EUR/USD seit 2003), Mo-
natsbericht der EZB vom September 2005, S. 35 ff. (Rendite-Abstande erklart), Monatsbe-
richt der EZB vom Oktober 2006, S. 25 ff. (Anleiherenditen in den USA verglichen mit an-
deren Zinssatzen), Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom November 2010, S. 43
f. (Anleiherenditen in den USA und Deutschland seit 2007; Ubersicht), Monatsbericht der
Deutschen Bundesbank vom November 2013, S. 42 (Fortschreibung unter Einbeziehung
von Japan).

Anleihe-Spread (bond spread): Renditeaufschlag (auch als Zinsaufschlag und Risikoauf-
schlag bezeichnet) von — @ Anleihen (von Unternehmen) mit Ausfallrisiko gegendiber risi-
koarmeren Anleihen (Staatsanleihen bester Bonitat, namlich Titeln von solchen Staaten,
die nach Einschatzung der Anleger ihre aufgenommenen Kredite auch zuriickzahlen kon-
nen und wollen) gleicher Laufzeit; der Aufschlag entschadigt den Anleger fur das erhéhte
Risiko, haufig auch fur eine geringere Liquiditat derartiger Anleihen; — ® Staatsanleihen
verschiedener Lander in einer Wahrungsraum wie dem Eurogebiet. In den zu Jahresbe-
ginn 2010 zu Tage getretenen beachtlichen Risikoaufschlagen fur Papiere aus Griechen-
land, Italien, Irland oder Portugal driickte sich die Furcht der Anleger vor dem Auseinan-
derbrechen der Europaischen Wahrungsunion (euro zone's breakup) und dem allfalligen
Exit einzelner hochverschuldeter, weil reformunfahiger (inable to reforms) Mitglieder aus. —
Siehe Ekart, Euro-Bonds, Liquiditatshilfen fur Notfalle, Plan C, Repatriierungs-Effekt,
Staatsbankrott, Staatsverschuldung, Wirkungen. — Vgl. Monatsbericht der EZB vom Juli
2009, S. 31 ff. (Renditeabstande wahrend der Finanzkrise; Vergleich Eurogebiet zu USA;
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Ubersichten), Jahresbericht 2009 der BaFin, S. 15 f. (CDS-Spreads fiir Griechenland 2008
bis 2010), S. 164 f. (Prufung durch die BaFin).

Anleihe-Vertrag und Anleihevertrag (indenture): Eine vor der Plazierung férmlich ge-
troffene Vereinbarung zwischen dem Begeber einer Anleihe und einer Gruppe von Kau-
fern (in der Regel Institute), worin besondere Bedingungen fur die Vertragschliessenden
festgelegt werden (the formal agreement between a group of bondholders, regularly insti-
tutes, and the bond issuer containing special terms of the debt). — Siehe Begebung, Be-
zugspreis, Bookbuilding, Bought Deal, Emission, Plazierungskraft, Plazierungsvereinba-
rung, Roadshow.

Anlehnlose (loan tickets): Besonders im 19 Jht. beliebte Form der Aufbringung von Geld
durch deutsche Territorialstaaten, im grossen und ganzen einer Losanleihe gleich. — Siehe
Auslosungs-Versicherung, Pramien-Schatzanweisung, Sparpramienanleihe.

Anmassung, zentralbankliche (central bank arrogation): Das unberechtigte - das heisst
gar nicht oder allenfalls am Rande aufgrund der ihr gegebenen Satzung gedeckte - Han-
deln der Zentralbank. - In der im Sommer 2007 ausgebrochenen Subprime-Krise und der
sich anschliessenden weltweiten Finanzkrise (in the slipstream of the turmoil surrounding
sub-prime crisis and leading into a global financial crisis) waren die Zentralbanken die ein-
zige Institution, die rasch handeln und die Weltwirtschaft vor dem Schlimmsten bewahren
konnten. Daraus entwickelte sich bei den Zentralbanken und auch - manche sagen gar:
besonders - bei der EZB ein Bewusstsein der Uberlegenheit gegentiber den Regierungen
und Parlamenten. Seit 2007 griff auch die EZB nach und nach durch ihre Entscheidungen
erheblich bestimmend und folgenschwer in die Plane der Unternehmen und Privathaushal-
te ein. Einspruch gegen diese Entwicklung gesamthaft oder gegen einzelne Massnahmen
der EZB ist auf parlamentarischem Wege (parliamentary route) nicht moglich. Lediglich
Verfassungsgerichte (Constitutional Courts) kénnen die Rechtmassigkeit von Massnah-
men Uberprufen. Diese Gerichtshéfe aber arbeiten selbst in Eilentscheidungen (express
court orders) sehr langsam; in Entsprechung zu Politikverzug spricht man daher auch von
Justizverzug (judical delay). Aber auch die Untersagung einer Handlung - wie etwa die
Aufk&ufe von Staatsanleihen aus dem Portfolio der Banken in Krisenstaaten, die ihrerseits
mit dem erlésten Zentralbankgeld gleich wieder Staatsanleihen kaufen, und auf diesem
Wege erkennbar durch die Hintertir eine in den EU-Vertrdgen verbotene Staatsfinanzie-
rung durch die Zentralbank betrieben wird - kann die eingetretenen vielfaltigen Folgen
nicht mehr rickgangig machen. Dass die Machtfille der EZB durch die Zuordnung der
europdaischen Bankenaufsicht an die Zentralbank weiter ausgebaut wurde, nahmen vielen
Beobachter vor allem aus der Wissenschaft mit Sorge wahr. Indessen scheinen nicht we-
nige Politiker froh zu sein, von unliebsamen Entscheidungen entbunden zu werden. -
Grundsatzlich ist es richtig, die Geldversorgung den Politikern aus der Hand zu nehmen
und auf eine unabhéngige Fachinstanz zu tbertragen. Gefahrlich wird es aber, wenn die-
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se sich zu einer Institution mit Vormachtstellung in der demokratischen Gesellschaft ent-
wickelt. — Siehe Angst, perverse, Aufkaufe, zentralbankliche, Bailout, Bazooka, Bestands-
kraft, Blutzoll, Defizit-Finanzierungsverbot, Demokratie-Defizit, Diatrendite, Enteignung,
ka