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Meine Goldene reGeln
„Wait and see“ kann beim Kauf von Hebelzertifikaten fatal enden

ebelzertifikate bieten hohe Gewinnchancen, 
bergen für den unbedarften Anleger aber auch 
große Risiken. Doch es gibt einige einige ein-

fache Verhaltensregeln, um diese Risiken zu minimieren. 
Falls Sie diese beachten, umgehen Sie bereits die meisten 
der üblichen Fehler: So sollten Sie keinesfalls bei Hebelzer-
tifikaten, die ins Minus gerutscht sind, irgendwann zu der 
fatalistischen Einschätzung übergehen: „Die lass ich jetzt 
liegen“. Das ist bei Aktien schon falsch, kann sich aber bei 
Hebelzertifikaten als tödlich erweisen, denn diese können 
wertlos werden, wenn sie ihren Knock-out-Level verlet-
zen. Daher werden Hebelzertifikate auch als Knock-out-
Optionsscheine bezeichnet.

Noch wichtiger als bei Aktienkäufen ist daher die Fä-
higkeit, von einer einmal gefassten Meinung abrücken 
zu können, wenn sie sich als unzutreffend erwiesen hat, 
und den entsprechenden Schein notfalls auch mit Verlust 
wieder zu verkaufen. Denn: Nur wer die Verluste begrenzt 
und die Gewinne laufen lässt, wird auf Dauer an der Börse 
Erfolg haben!

Vor deM Kauf: die StrateGie planen

Ganz entscheidend ist es daher, dass Sie sich im Voraus 
genau über den Grund Ihres Engagements klar werden 
und entsprechende Verhaltensregeln festlegen. Das kann 
dann etwa so aussehen: „Ich erwarte, dass der DAX in den 
nächsten vier Wochen bis an seinen charttechnischen Wi-
derstand bei 10.800 Punkten steigt. Fällt der DAX jedoch in 
dieser Zeit unter 10.200 Punkte, bin ich nicht mehr positiv 
gestimmt und rechne mit einem weiteren Kursrückgang.“ 
Für diese exakte Erwartung können Sie nun das beste He-
belzertifikat aussuchen. Sollte allerdings die Marke von 
10.800 Punkten unterschritten werden, dann ist es zur Be-
grenzung weiterer Verluste sinnvoll, den Schein wieder zu 
verkaufen. Man spricht hier von einem Stop-Loss-Verkauf. 
Aber auch wenn der DAX in den nächsten vier Wochen nur 
seitwärts bewegt, war Ihre Annahme nicht zutreffend und 
das Derivat sollte wieder verkauft werden.

H

Verluste gehören zum Handel mit Derivaten dazu. Die 
große Kunst ist es aber, sie rechtzeitig zu realisieren und 
damit zu begrenzen. Das Handwerkszeug dabei: Stop-
Loss-Marken unter charttechnischen Aspekten. Leser des 
DaxVestor-Börsenmagazins finden ausführliche Infor-
mationen dazu in meinen Schnellkursen „Goldene Bör-
senregeln“ und „Chartanalyse kompakt“.

Bei Derivaten ist der Umgang mit Stop-Loss-Marken noch 
wichtiger, aber auch schwieriger als bei Aktien. Die Gefahr 
ist hier größer, durch zu eng gesetzte Stopps ausgebremst 
zu werden - das gilt insbesondere bei stark schwankenden 
Basiswerten. Eine gute Strategie ist es, bei einem steigen-
den Kurs des Hebelzertifikats den Stopp sukzessive nach-
zuziehen („Trailing Stop-Loss“), so dass immer ein Teil der 
Gewinne gesichert ist.

Kaufen aM beSten nur Mit liMit!

Die Kurse von Hebelzertifikaten schwanken stär        ker als die 
entsprechenden Underlyings. Noch mehr als beim Aktien-
kauf sollten Sie daher beim Erwerb von Warrants unbe-
dingt Limits setzen. Falls Sie nicht über die Börse ordern, 
sondern ohne Limit direkt beim Emittenten - viele Broker 
bieten dies an - dann kennen Sie zwar bereits bei der Ertei-
lung des Kaufauftrags den Ausführungspreis, müssen aber 
natürlich dennoch wissen, ob Sie zu diesem Kurs kaufen 
wollen.
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HebelzertifiKate-Handel: die praxiS
Woher bekommen Sie die relevanten Informationen, um erfolgreich zu handeln?

ebelzertifikate sind komplizierter als Aktien. 
Entsprechend mehr Zeit sollten Sie auch in die 
Beschaffung von Informationen investieren. 

Aber der Aufwand lohnt sich! Genau wie Aktien sind auch 
Hebelzertifikate Wertpapiere. Entsprechend sind die mit 
ihnen verbundenen Rechte und Pflichten verbrieft. Nur 
Finanzinstitute, die bestimmte Voraussetzungen erfüllen, 
sind daher berechtigt, Hebelzertifikate zu begeben, also zu 
emittieren. Die Emittenten verdienen bei diesem Geschäft 
den sogenannten Spread, das heißt die Differenz zwischen 
An- und Verkaufskurs, auch Geld- und Briefkurs (Englisch: 
Bid und Ask). Mit anderen Worten: Die Emittenten sind an 
hohen Umsätzen interessiert, die Kursentwicklung spielt 
für ihre Einnahmen in der Regel keine direkte Rolle.

börSlicHer und auSSerbörSlicHer Handel

Als Wertpapiere besitzen Hebelzertifikate die Börsenzulas-
sung und können damit an den Wertpapierbörsen gehan-
delt werden. Führend beim Derivatehandel in Deutschland 
sind die Stuttgarter Börse EUWAX (European Warrant Ex-
change) sowie das Joint-Venture von Deutscher Börse und 
der Swiss Exchange, Scoach.
Beim Handel an der Börse ist man glücklicherweise nicht 
wie bei Aktien darauf angewiesen, einen anderen Privat-
anleger zu finden, der genau diese Stückzahl zum glei-

die terMinGeScHäftSfäHiGKeit

Hebelzertifikate können von jedermann gekauft werden, aus Haf-

tungsgründen setzen Banken lediglich die “Termingeschäftsfähig-

keit” voraus. Hierzu muss der Anleger über die Verlustrisiken bei 

Börsentermingeschäften aufgeklärt werden. In der Regel erfolgt 

dies durch die Unterschrift auf einem Informationsblatt. Neben der 

Termingeschäftsfähigkeit ist auch die Zuordnung zur entsprechen-

den Risikoklasse notwendig. Hierzu muss der Anleger entsprechen-

des Wissen nachweisen. Außerdem sollten die finanziellen Verhält-

nisse auch das Verkraften eines Totalverlustes erlauben.

H
chen Preis kaufen oder verkaufen will. Die Emittenten sind 
nämlich dazu verpflichtet als sogenannte Market Maker 
auch für den Börsenhandel laufend Kauf- und Verkaufs-
kurse zu stellen. Sie sichern damit einen liquiden Handel 
in ihren Hebelzertifikaten wie auch in ihren anderen Pro-
dukten.

Vor- und nacHteile deS direKten HandelS

Aber auch der Handel direkt mit den Emittenten ist über 
verschiedene elektronische Handelssysteme möglich. Die 
meisten Internet-Broker sind an diese elektronischen 
Systeme angeschlossen, so dass über diese ein direkter 
Handel mit einzelnen Emittenten möglich ist. Die Vortei-
le: Sie erfahren sofort den Kurs, zu dem Sie kaufen oder 
verkaufen können, Sie sind nicht an die Handelszeiten 
der Börse gebunden und Sie sparen die Maklercourtage. 
Kursinformationen sind über den jeweiligen Emitten-
ten zu bekommen. Aber auch die Börsen stellen Kurs-
informationen in der Regel 15 Minuten zeitverzögert 
kostenlos zur Verfügung. Daneben gibt es verschiedene 

Weitere inforMationen iM e-booK
„erfolGreicH Mit HebelzertifiKaten“

dieses Kapitel ist das vierte aus meinem ausführlichen e-

book „Schnellstart börse“, das die Kunden meines premium-

börsenmagazins daxVestor kostenlos erhalten. Es liefert einen 

Einstieg in die Funktionsweise und die Wahl des richtigen Hebel-

zertifikats. In meinem E-Book „Erfolgreich mit Hebelzertifikaten“ 

finden fortgeschrittene Anleger weiterführende und tiefergehen-

de Informationen, unter anderem zu folgenden Bereichen:

- Goldene Regeln beim Kauf von Hebelzertifikaten

- Die Bedeutung des Spreads bei der Auswahl

- Was ist der Homogenisierte Spread?

- Aufgeld und Abgeld bei Hebelzertifikaten

- Hebelzertifikate mit oder ohne zusätzlichen Stop-Loss-Level?
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Internetportale, unter denen neben www.scoach.de und 
www.euwax.de trotz mancher Mängel www.onvista.de 
und www.finanztreff.de  aufgrund der dort verfügbaren, 
berechneten Kennzahlen und der Auswahltools hervor-
zuheben sind.

bei der auSWaHl auf den Spread acHten!

Wenn Sie Hebelzertifikate handeln, müssen Sie wie bei 
jedem anderen Börsenhandel zwei Arten von Kursen un-
terscheiden: Beim Kauf ist der sogenannte Briefkurs rele-
vant, beim Verkauf müssen Sie den sogenannten Geldkurs 
beachten. Die Differenz zwischen Briefkurs und Geldkurs 
wird Spread genannt. Je kleiner diese Geld-Brief-Spanne 
ist, umso vorteilhafter ist dies für den Anleger: Damit 
Sie einen Gewinn erzielen, muss der Geldkurs, zu dem 
Sie verkaufen, höher liegen als der Briefkurs, zu dem Sie 

der HoMoGeniSierte Spread

 der homogenisierte Spread: bezugsverhältnis beachten!

 Bezugs- Geldkurs Briefkurs Spread Spread
 verhältnis   absolut homogenisiert

 1,0 (oder 1:1) 25,00 26,00 1,00 1,00*1=1,00

 0,1 (oder 1:10) 2,50 2,60 0,10 0,10*10=1,00

 0,01 (oder 1:100) 0,25 0,26 0,01 0,01*100=1,00

 (alle Angaben in Euro)

gekauft haben. Dies wird umso eher erreicht, je kleiner 
die Spanne - also der Abstand von Geld- und Briefkurs 
- ist. Beim Vergleich der Geld-Brief-Spannen von Hebel-
zertifikaten müssen Sie allerdings das Bezugsverhältnis  
beachten.
Nur wenn die beobachteten Scheine dasselbe Bezugs-
verhältnis aufweisen, ist der Vergleich aussagekräftig. 
Oftmals wird der Preis deshalb homogenisiert, also auf 
eine Einheit des Basiswertes normiert, um Hebelzertifi-
kate mit unterschiedlichem Bezugsverhältnis bezüglich 
des Spreads zu vergleichen (siehe Tabelle links).

Nach diesen Erläuterungen zur Praxis des Derivatehan-
dels gehen wir im Folgenden auf die Preisbildung bei 
Hebelzertifikaten sowie auf die für die richtige Auswahl 
notwendigen Kennzahlen ein.

Wertvolles BörsenWissen  
exklusiv für Daxvestor-leser
Diese 7 hochwertigen E-Books erhalten DaxVestor-Leser gratis!

1 Goldene Börsenregeln
2 Erfolgreich mit Aktien
3 Erfolgreich mit Zertifikaten
4 Hohe Gewinne mit Hebelzertifikaten
5 Hohe Gewinne mit Optionsscheinen
6 Chartanalyse kompakt
7 Konjunkturindikatoren

Sind iHnen beGriffe unKlar?

Möglicherweise verwende ich in diesem E-Book 
Fachbegriffe, die Sie nicht kennen oder deren ge-
naue Bedeutung Ihnen unklar ist. Schauen Sie in 
mein börsenlexikon. Hier finden Sie genauso wie in 
der Börsenschule viele Definitionen und auch Praxis-
tipps. Am einfachsten finden Sie hilfreiche Artikel zu 
den jeweiligen Begriffen über das Suchfeld.
Hier klicken!
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HebelzertifiKate und optionSScHeine
Die wichtigsten Unterschiede zwischen den beiden Hebelpapieren

as Hebelzertifikate so interessant macht, ist na-
türlich klar: Es ist der Hebel. Aber ähnlich hohe 
Gewinne wie mit Hebelzertifikaten sind auch 

mit Optionsscheinen möglich und doch konnten Hebel-
zertifikate den Optionsscheinen in den letzten Jahren den 
Rang ablaufen. Warum?
Der große Markterfolg der Hebelzertifikate beruht vor al-
lem auf einem Prinzip: KISS, „Keep it simpel stupid“. Hebel-
zertifikate sind einfacher zu verstehen als Optionsscheine, 
denn als Anleger müssen Sie weniger Größen beachten, 
die den Preis des Hebelzertifikats beeinflussen können 
(siehe Tabelle. Das heißt aber keineswegs, dass Options-
scheine immer die schlechtere Anlagealternative sind. Es 
hängt von der Marktsituation und auch von den Präfe-
renzen des Anlegers ab, welches Produkt das geeignetere 
Instrument zur Umsetzung der Anlagestrategie ist.
 
Vergleichbar ausgestattete Hebelzertifikate bieten häufig 
höhere Chancen (sprich einen höheren Hebel) als Opti-
onsscheine, aber sie beinhalten auch höhere Risiken. Trotz 
ihrer einfacheren Konstruktion verlangen sie daher vom 

W
Anleger nicht weniger, sondern eher mehr Börsen-Know-
how und Trading-Disziplin.
Wer unbedarft in Hebelzertifikate investiert, wird sich 
wundern, wie schnell er sein Geld loswerden kann. Ins-
besondere sollte man sich nicht von einem hohen Hebel 
blenden lassen. Mit einem Zertifikat, das einen geringeren 
Hebel aufweist, dessen Basispreis also etwas weiter vom 
aktuellen Kursniveau entfernt ist, fahren Sie unter Chan-
ce-Risiko-Gesichtspunkten häufig besser.
Die wesentlichen Unterschieds zwischen Hebelzertifika-
ten und Optionsscheinen sind: 1. Optionsscheine verlieren 
stetig an Wert, je näher ihr Laufzeitende rückt. Fachleute 
sprechen vom Zeitwertverlust. Bei Hebelzertifikaten spielt 
der Zeitwertverlust nur eine geringe Rolle, aber es gibt ihn 
auch. 2. Hebelzertifikate können wertlos verfallen, wenn 
die Knock-out-Schwelle „gerissen“ wird. Optionsscheine 
können allenfalls nur am Ende ihrer Laufzeit wertlos ver-
fallen.
Genauere Erläuterungen dazu und viele Tipps finden Sie 
als Kunde des DaxVestor in meinen E-Books „Hebelzertifi-
kate“ und „Optionsscheine“.

HebelzertifiKate und optionSScHeine iM VerGleicH

bestimmungsgrößen Hebelzertifikate optionsscheine

Die wichtigsten  Kurs des Basisobjekts, Kurs des Basisobjekts,

Einflussfaktoren Restlaufzeit  Volatilität des Basisobjekts, Restlaufzeit

Volatilitätseinfluss keiner groß bis sehr groß

Vorzeitiger Verfall möglich Ja Nein

Totalverlust, wenn der Basispreis während der Laufzeit erreicht, Basispreis am Laufzeitende erreicht, 

 unter- (Long) oder unter- (Call) oder 

 überschritten (Short) wird. überschritten (Put) wird.

Hebel ab Kaufzeitpunkt konstant  variabel

Vergleichskennzahlen Hebel, Spread-Move Omega, Implizite Volatilität, Spread-Move

Zeitwertverlust Prämie baut sich i.d.R. linear ab. Abhängig von der Ausstattung.

  Zum Laufzeitende dramatisch ansteigend.

Handelbarkeit jederzeit direkt oder indirekt (börslich) jederzeit direkt oder indirekt (börslich)

 mit Emittenten handelbar mit Emittenten handelbar

alternative  Bezeichnungen Turbozertifikate, Mini-Futures, Warrant

Bezeichnungen Turbo-Optionsscheine, WAVEs,

 Knock-out-Optionsscheine, Sprinter 
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7. HäufiG GeStellte fraGen
Immer wieder erreichen uns interessante Fragen unserer Leser zum Thema Derivate

fraGe: Kann icH deriVate Wie optionSScHeine und 
HebelzertifiKate jederzeit Kaufen und VerKau-
fen?

antWort: Während der Laufzeit kann ein Derivat inner-
halb der Handelszeit jederzeit ge- und verkauft werden, 
unabhängig von seiner Konstruktion. Eine Ausnahme von 
dieser Regel stellen lediglich Marktstörungen dar, bei-
spielsweise wenn eine Aktie vom Handel ausgesetzt ist 
o.ä. Oftmals herrscht noch bei unerfahrenen Anlegern der 
Irrglaube vor, daß man nur Derivate kaufen sollte, die auch 
hohe Umsätze verzeichnen. Dies ist jedoch falsch. Wäh-
rend bei einer Aktie i.d.R. nur dann ein Handel zustande 
kommt, wenn Käufer und Verkäufer vorhanden sind, hat 
der Anleger bei Derivate-Geschäften in den meisten Fällen 
den Emittenten auf der Gegenseite. Möchte ein Investor 
z.B. ein Hebelzertifikat kaufen, dann stellt ihm der Emit-
tent (rein theoretisch) eine unendlich große Menge an He-
belzertifikaten zur Verfügung. Umgekehrt nimmt er auch 
die einmal verkauften Hebelzertifikate zurück. Ein liquider 
Markt ist also jederzeit gegeben. Geld-Notierungen an der 
Börse zeigen zwar, daß kein Geschäft zustande kam, es be-
deutet jedoch nicht, daß keine Derivate ge- oder verkauft 
werden können. 

Hohe Umsätze in Derivaten gewährleisten ferner nicht, 
daß die Kurse „fair“ oder „günstig“ sind, da immer der 
Emittent den Preis bestimmt. Der Makler kann lediglich 
innerhalb der  Geld-Brief-Spanne variieren und so einen 

leicht günstigeren Kurs herbeiführen. Außerdem sollte 
man die Usancen am Derivatemarkt kennen: Gekauft wird 
(fast immer) zum (höheren) Briefkurs. Ein Verkauf erfolgt 
fast immer zum niedrigeren Geldkurs. Hierdurch kann es 
auch einmal geschehen, daß ein Optionsschein um 50 

Prozent einbricht, weil der Kurs von 0,20 Euro (Briefkurs) 
auf 0,10 Euro (Geldkurs) springt.

fraGe: erWartet ein eMiSSionSHauS autoMatiScH 
fallende KurSe, Wenn ein lonG-zertifiKat oder 
ein call beGeben Werden?

antWort: Es gehört zu den typischen Börsenmärchen, 
daß eine Call- oder Long-Emission mit der Erwartung fal-
lender Kurse des Emittenten begründet ist; der Emittent 
also quasi gegen den Käufer des Calls (oder Long-Zerti-
fikats) wettet. Da der Emittent parallel zu einer Emission 
einen Absicherungsbestand hält, würden fallende Kurse 
nicht nur den Preis des Optionsscheins oder des Hebel-
zertifikats absinken lassen, sondern gleichzeitig auch ei-
nen Kursverlust des Absicherungsbestands bedeuten. Zum 
anderen zeichnen sich einige Emittenten durch eine re-
searchgestützte Emission aus. Eine ganze Reihe von Emis-
sionen der Vergangenheit erfolgte auf Basis einer positi-
ven Meinung des Researchs zu bestimmten Basiswerten.

„GeKauft Wird MeiSt zuM HöHeren 
briefKurS. ein VerKauf erfolGt faSt 
iMMer zuM niedriGeren GeldKurS.“
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fraGe: profitiert der eMittent, Wenn ein Hebel-
zertifiKat oder ein optionSScHein WertloS Ver-
fallen?

antWort: Der Gewinn eines Emittenten resultiert nicht 
aus der Vereinnahmung der Optionsscheinprämie, son-
dern vor allem aus der Geld-Brief-Spanne, also aus dem 
Handel im Optionsschein. Ein „wertloser“ Optionsschein 
kann daher gar nicht im Interesse des Emittenten liegen, 
da die Folge hiervon ein ausbleibendes Geschäft wäre. 
Gleiches gilt bei Hebelzertifikaten.

fraGe: WaS GeScHieHt aM laufzeitende Mit eineM 
HebelzertifiKat oder eineM optionSScHein?

antWort: Am Laufzeitende werden Hebelzertifikate und 
Optionsscheine i.d.R. automatisch ausgeübt und der In-
nere Wert – falls vorhanden – dem Anleger erstattet. 
Eine physische Lieferung des Underlyings (Basiswerts) ist 
grundsätzlich nicht vorgesehen.

Die Behandlung von Derivaten am Laufzeitende unter-
scheidet sich zum Teil von Emittent zu Emittent, so dass 
sich der Anleger über das Verfahren am Laufzeitende bei 
anderen Emittenten selbst informieren sollte.

fraGe: WelcHe rolle Spielt der eMittent Genau?

antWort: Der Emittent ist rein rechtlich gesehen der 
Schuldner aus einem Wertpapier: Er erhält den Erlös aus 
dem Verkauf eines Optionsscheines oder Hebelzertifikats 
und ist im Gegenzug dazu verpflichtet, auf Anforderung 
die Leistung zu erbringen, die in den Verkaufsbedingun-
gen festgelegt ist. Der Anleger kann nur gegenüber dem 

Emittenten seinen Anspruch auf die Erbringung dieser 
Leistung geltend machen, weshalb die Bonität, also die 
Fähigkeit des Emittenten, Verpflichtungen zu erfüllen, 
von entscheidender Bedeutung ist. Die Pleite der US-Bank 
Lehman Brothers 2008 hat vor Augen geführt, dass das 
sogenannte „Emittentenrisiko“ eben doch nicht nur eine 
theoretische Größe ist.

fraGe: Wo und Wie Kann icH optionSScHeine und 
HebelzertifiKate Handeln?

antWort: Derivate können Sie bei jeder Bank, Sparkas-
se oder Internet-Broker in Deutschland börslich und au-
ßerbörslich handeln. Der Handel ist je nach Emittent über 
verschiedene Handelsplätze wie z.B. die Börse Stuttgart 
(EUWAX) sowie die Börsen Frankfurt (Scoach), Düsseldorf,  
Berlin oder München durchführbar. Der außerbörsliche 
Handel ist bei den meisten Internet-Brokern und vielfach 
auch mit den Emittenten direkt möglich. Anleger benö-
tigen zum Handeln in allen Fällen die Wertpapierkenn-
nummer (WKN) oder die ISIN-Nummer, durch die das 
Produkt von den Handelssystemen der Banken eindeutig 
identifiziert wird. Um Optionsscheine und Hebelzertifikate 
handeln zu können, ist zudem die Finanztermingeschäfts-
fähigkeit notwendig.

fraGe: Kann ein HebelzertifiKat WertloS Wer-
den, aucH Wenn daS KnocK-out-ereiGniS nicHt 
eintritt?

antWort: Nein, da aufgrund der Konstruktion des He-
belzertifikats immer ein positiver innerer Wert vorhanden 
ist, solange der Basiswert über (bei Long-Scheinen), bzw. 
unter (bei Short-Scheinen) dem Knock-Out-Level notiert.
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Optionsschein- und Hebelzertifikate-Anlagen bieten die Chance, 
eine sehr hohe Performance auf das eingesetzte Kapital zu erhalten. 
Diese Chance wird jedoch mit einem gegenüber einer Aktien- oder 
Rentenanlage deutlich erhöhten Risiko erkauft. Im schlechtesten 
Fall ist ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals möglich. Der Anteil 
von Optionsscheinen und Hebelzertifikaten in einem Portefeuille 
sollte daher begrenzt werden. Bei allen Anlageformen ist zu beach-
ten, dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit keine Garantie 
für die Zukunft ist.

Die im DaxVestor enthaltenen Informationen stellen keine Empfeh-
lungen im Sinne des Wertpapierhandelsgesetztes dar. DaxVestor/
ATLAS Research GmbH kann für die zur Verfügung gestellten Infor-
mationen und Nachrichten keine Haftung übernehmen. DaxVestor/

ATLAS Research GmbH kann keine Verantwortung für die Richtigkeit 
und Vollständigkeit von Daten bzw. Nachrichten übernehmen.

disclaimer

Die Bezeichnungen DAX®, MDAX®, SDAX®, TecDAX® sind eingetrage-
ne Marken der Deutsche Börse AG. Die auf den Indizes basierenden 
Finanzinstrumente werden von der Deutschen Börse AG nicht 
gesponsert, gefördert, verkauft oder auf eine andere Art und Weise 
unterstützt. Die Berechnung der Indizes stellt keine Empfehlung der 
Deutschen Börse AG zur Kapitalanlage dar oder beinhaltet in irgen-
deiner Weise eine Zusicherung der Deutschen Börse AG hinsichtlich 
einer Attraktivität einer Investition in entsprechende Produkte.
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