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Weltmeisterschaft im Bahnradfahren: Auch beim Z-Cup muf die gesamte Mannschaft iiberzeugen, um den Sprung in die nachste Runde zu schaffen

Schlu3spurt fir Z-Cup-Profis

Der Portfolio-Wettbewerb mit Zertifikaten geht in die erste Entscheidung. In drei Wochen steht fest,
welche Anlagestrategen in die nidchste Runde einziehen. Das Viertelfinale der acht Besten beginnt im Mai

Von Ralf Andre3

JapaN, DIE DEuTscHE Telekom
und Rohstoffe geh6ren zu den Favo-
riten der sechzehn Anlageprofis,
die beim diesjéhrigen Z-Cup um die
inoffizielle Zertifikate-Meister-
schaft kiampfen. Bei dem Depot-
Wettkampf, den die ,,Welt am Sonn-
tag® mit der Dab Bank, dem Nach-
richtensender N-tv und Borse On-
line zum zweiten Mal veranstaltet,
treten professionelle
Vermogensverwalter
mit reinen Zertifikate-
Depots  gegeneinan-
deran.

Am besten ist dies
bislang den Strategen
der  Hanseatischen
Portfolio ~ Manage-
ment HPM gelungen.
Kurz vor dem Ende der Vorrunde
steht das von HPM zusammenge-
stellte Team Schottland mit einem
Kursplus von beinahe 20 Prozent
an der Spitze. Zu verdanken ist dies
vor allem dem zielgerichteten Ein-
satz von Hebelzertifikaten, die bei
dem nach Fultball-Regeln konzi-
pierten Wettbewerb als Stiirmer
verwendet werden. HPM-Stratege
Wolfgang von Malottky nutzt deren
Hebelwirkung konsequent aus, um
in kurzfristigen Borsentrends iiber-
durchschnittliche Kursgewinne zu
erzielen. So hat er nach und nach
die oft raschen Aufwiirtsschiibe
vom japanischen Nikkei, dem Gold
oder Aktien wie Siemens und der
Telekom genutzt und sich so einen
komfortablen Vorsprung in der
Gruppe A herausgearbeitet.

Nur viermal lag von Malottky bei
seinen Spekulationen bislang dane-

ben. Grofe Verluste hat ihm das
aber nicht beschert, da er seinen
Einsatz bei den spekulativen Papie-
ren immer auf kleine Betriige be-
schréankt hat.

Als zweitbestes Team steht der-
zeit die in Gruppe D antretende
Mannschaft Portugals da, die vom
Vorjahresfinalisten GSV  betreut
wird. Portfolio- und Teamchef Giin-
ter Schlennert verfolgt eine ruhige-
re Strategie. Bei den fiir den Sturm
vorgeschriebenen He-
bel-Papieren wihlt er
weniger spekulative
Papiere mit einem
grofken Abstand zwi-
schen dem aktuellen
Borsenkurs und der
gefiirchteten Knock-
Out-Schwelle, bei de-
ren  Unterschreiten
diese Papiere wertlos verfallen.

Einen Grofteil des seit Novem-
ber erzielten Wertzuwachses von
knapp 18000 FEuro verdankt
Schlennert aber gar nicht seinen
spekulativen Sturmpositionen, son-
dern den mit Bedacht ausgewihl-
ten ,,Mittelfeld-Spielern“ und ,,Ver-
teidigern®. Zum Beispiel einem von
der HypoVereinsbank angebotenen
All-Time-High-Zertifikat, bei dem
jeden Monat die garantierte Min-
destriickzahlungssumme  steigt,
wenn der Euro-Stoxx-50 ein neues
Kurshoch erreicht. Auf Grund die-
ser defensiven Produktstruktur
wird das Zertifikat beim Z-Cup als
Verteidiger eingesetzt, weil das Ver-
lustpotential aus Anlegersicht sehr
stark eingeschrénkt ist.

Der Kursverlauf des bei GSV
schon seit Spielbeginn eingesetzten
Papiers zeigt aber, daft auch mit so
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konservativen  Anlagekonzepten
deutliche Kursgewinne zu erzielen
sind. Denn seit Mitte November hat
das Zertifikat bereits mehr als zehn
Prozent an Wert gewonnen.

Sowohl GSV als auch HPM kon-
nen dem nahenden Ende der Vor-
runde bereits einigermafien gelas-
sen entgegensehen. Fiir die meisten
anderen Anlageprofis geht es in den
nichsten Wochen aber um alles
oder nichts. Denn Ende April schei-
det die Hilfte der Teilnehmer aus.
Nur die beiden Erstplazierten der
einzelnen Gruppen ziehen ins Vier-
telfinale ein.

Erster Anwirter auf den Platz
neben HPM ist in der Gruppe A das
Team Niederlande, das vom Niirn-
berger Vermogensverwalter Catus
betreut wird. Der Vorsprung gegen-
iiber den Wettbewerbern aus Diine-
mark (Dirketanlage.at) und Tsche-
chien (SMP) ist in der insgesamt
stiarksten Vorrundengruppe aber
alles andere als beruhigend.

Spannend bleibt der Kampf um
die beiden ersten Pliitze auch in der
Gruppe C. Fiir das von Driver &
Bengsch betreute Team Deutsch-
land scheint der Platz im Viertelfi-
nale noch einigermaften sicher.
Doch dahinter haben alle drei Kon-
trahenten noch Chancen auf ein
Weiterkommen. Die Teams von
Spanien (Kremer Trust) und Grie-
chenland (Performance IMC) lie-
gen vier Wochen vor der Entschei-
dung nicht einmal 300 Euro oder
0,3 Prozentpunkte auseinander.
Und auch fiir das im Moment viert-
plazierte Depot vom Team Argenti-
nien (Taler) stehen die Aussichten
besser, als es auf den ersten Blick
scheint. Grund ist die einmalige

So funktioniert
der Z-Cup

TURNIERMODUS

B Inderersten Runde treten 16
Anlageprofis in vier Gruppen
gegeneinander an. Die beiden
Gruppenersten riicken am 1.
Mai ins Viertelfinale ein und
ermitteln vondaanim K.-o.-
System die beiden Finalisten.
Die spielen dann im Oktober
den Gewinner aus. Turnierstart
war am 15. November 2005.

FUSSBALL-TAKTIK

B |Inden Spieldepots des Z-Cup
werden ausschlieBlich Zertifika-
te eingesetzt. Diese sind je nach
Risikoprofil den Positionen
einer FuBballmannschaft zu-
geordnet. So kénnen spekulati-
ve Hebel-Zertifikate nurim
Sturm, defensive Discount-
Papiere oder Hedge-Fonds-
Dach-Zertifikate nur in der
Abwehr eingesetzt werden.

Far das Mittelfeld kdnnen ein-
fache Index-, aber auch Bonus-
oder Outperformance-Zertifika-
te verwendet werden. Als Tor-
wart dient eine Tagesgeld-
position.

TITELVERTEIDIGER

B |nder vergangenen Saison
konnten sich die Strategen von
Artus Finanzmanagement im
Finale gegen den Minchner
Vermogensverwalter GSV
durchsetzen. Nach nicht ganz
zwolf Monaten Spielzeit hatte
Artus das Anfangskapital von
100 000 Euro um mehr als 46
Prozent gesteigert.

Sonderwertung fiir die risikoirm-
ste Depotfithrung mit den gering-
sten Wertschwankungen. Sie wird
am Ende der Vorrunde vergeben
und ist mit einer 2000-Euro-Depot-
Gutschrift verbunden. Mafsgeblich
fiir die Vergabe der Sonderprimie
ist die Kennzahl des ,Maximum
Drawdown®. Sie zeigt an, welchen
Verlust Anleger im bisherigen Tur-
nierverlauf maximal hitten ver-
schmerzen miissen, wenn sie das je-
weilige Depot zum ungiinstigsten
Termin nachgekauft hitten. Bei
dem Taler-Depot hiitte es dabei zu
keinem Zeitpunkt einen Verlust ge-
geben, der mehr als 1,85 Prozent
des Depotvolumens iibersteigt.

Die Strategie des kleinen Vermo-
gensverwalters aus Vrees im Ems-
land ist unspektakulir, aber offen-

BAUMANN/ AUGENKLICK

bar effektiv. Abgesehen von der auf
Grund der Spielregeln vorgeschrie-
benen Mindestanzahl von zwei He-
belzertifikaten (als Stiirmer) setzt
Taler ausschlieflich auf Discount-
Zertifikate, die seit Spielbeginn
durchgehend gehalten werden. Da-
mit diirfte dem auch als Steuerbera-
ter titigen Teamchef Detlef Nie-
denhof neben der Primie fiir den
geringsten zwischenzeitigen Ver-
lust auch die (beim Z-Cup aller-
dings nicht vergiitete) Trophie fiir
die steuereffizienteste und am mei-
sten Gebiihren sparende Portfolio-
Fiihrung sicher sein.

Mannschaftsaufstellungen, Por-
trits der Teams und alles, was sonst
beim Z-Cup wichtig ist, kann iiber
die Internet-Seite www.z-cup.de
abgerufen werden.

ZERTIFIKATE WSS

Die Favoriten der Zertifikate-Strategen

Stiirmer-Star T-Aktie

DiE jUNGSTE starke Kurserholung
bei der Aktie der Deutschen Tele-
kom haben viele Z-Cup-Teilnehmer
zur Einwechslung hebelstarker Te-
lekom-Stiirmer genutzt. Im Team
des Gesamtfithrenden, HPM, wa-
ren zwischenzeitig sogar zwei ver-
schiedene Bull-Turbos auf die T-
Aktie gleichzeitig enthalten.

Mit den sogenannten Turbos
kénnen Kursgewinne der entspre-
chenden Aktie iiberproportional
genutzt werden, weil bei den Tur-
bos dhnlich wie bei Optionsschei-
nen ein Hebeleffekt erzielt wird.
Den groften Chancen stehen aber

ebenso grofe Risiken gegeniiber.
Denn sobald eine bestimmte
,JKnock-Out-Schwelle“ von der Ak-
tie einmalig unterschritten wird,
verfallen die Papiere sofort. Bei ei-
nigen kommt es dann zum Totalver-
lust. Bei anderen wird ein kleiner
verbleibender Restwert an den An-
leger erstattet. Den vorsichtigsten
Hebelansatz hat das auféer Konkur-
renz antretende Benchmark-Team
der Dab Bank gewihlt. Thr Tele-
kom-Bull-Turbo wiirde erst bei
einem Sturz der Aktie bis unter
12,50 Euro verfallen (WKN:
BVT5BT). raf

Japan dominiert im Mittelfeld

JEDER zwEITE der 16 teilnehmen-
den Anlageprofis setzt auf eine
Fortsetzung des Aufwirtstrends
am japanischen Aktienmarkt. Zum
Einsatz kommen dabei ganz unter-
schiedliche Zertifikate-Typen, die
aber allesamt dem Mittelfeld zuzu-
ordnen sind. Am hiufigsten greifen
die Depot-Strategen auf einfache
Indexzertifikate zuriick, die sich an
der Wertentwicklung des japani-
schen Leitindex Nikkei-225 orien-

tieren. Aber auch hier gibt es Unter-
schiede. Wihrend bei GSV, SMP
und der Direktanlage.at wihrungs-
gesicherte Quanto-Zertifikate ge-
nutzt werden, setzen die Strategen
bei CHM auf eine Indexlésung
ohne  Wihrungsschutz (WKN:
RCB2BQ). Sie profitieren damit so-
wohl von den reinen Kursgewinnen
am Aktienmarkt als auch von einem
moglichen Wertzuwachs des Yen
gegeniiber dem Euro. raf

Abwehr mit Hedge-Fonds

ZU DEN DEFENSIVEN Anlagefavori-
ten fiir die Verteidigung gehort das
von der japanischen Groftbank No-
mura angebotene Thames River
Warrior Zertifikat, das gleich bei
drei Teams in der Abwehr einge-
setzt wird (WKN: AOFDGY).

Als erste haben die Strategen
vom Internet-Portal Zertifikate-
web.de das Hedge-Fonds-Produkt
entdeckt. Die Einwechslung erfolg-
te bereits kurz nach Turnierbeginn
im November. Seitdem hat das Zer-
tifikat bereits knapp zehn Prozent
an Wert zugelegt. Bezugspunkt des
Zertifikats ist ein sehr erfolgreicher

Schaffen Sie sich neue Perspektiven!

SG Bonus-Zertifikate - die bessere Aktie.

Froftizren Sie mit Bonus-Zertifikaten wie bel ginem Direklinvestmeant in Aktign mit geringerem Risiko und hdherer Gewinnchance, Die

Dach-Hedge-Fonds. Das erst im
Oktober aufgelegte Zertifikat bietet
allerdings nicht nur die einfache
Nachbildung der Fondsentwick-
lung, sondern ist zusitzlich mit
einem dynamischen Hebeleffekt
ausgestattet. Die Stiirke des Hebels
hingt vom Erfolg des Fonds ab und
wird regelmiifig angepafit. In star-
ken Phasen wird sie erhoht, in
schwiicheren Phasen reduziert. Po-
sitiver Nebeneffekt der Anpassun-
gen ist, daf® das mit dem Zertifikat
verbundene Verlustrisiko auf das
beim Kauf eingebrachte Kapital be-
schrinkt bleiben soll. raf

ANZEIGE

Sociate Géndrale tietet Bonus-Zertifkate aufl Aktien, Indizes und Rohstaffe. Ausfabrliche Infermationen und Broschiren gewlnscht?

Dann senden Sig einfach den ausgefilten Coupon an Société Générale DEAI, Mainzer Landstralle 36, 80325 Frankiurt am Main oder

per Fax an: 062 -71 74 672
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