
Energy-Drinks für Anleger
Der Bereich „Functional
Food“ ist – vor allem in den
USA – zu einemWachstums-
markt geworden. Dabei rei-
chern Unternehmen Nah-
rungsmittel und Getränke zu-
sätzlichmit Mineralien und Vi-
taminen an. Die Deutsche
Bank hat wohl aus diesem
Grund jetzt drei Diskont-Zerti-
fikate und vier Optionsscheine
emittiert – nämlich drei Kauf-
optionen und eine Verkaufsop-
tion auf das an der Nasdaq ge-
listete US-Unternehmen Han-
senNatural, dessen Aktien-
kurs zuletzt stark unter Druck
geratenwar. Die Firma gehöre
in denUSA zu den am schnells-
ten wachsenden Getränkepro-
duzenten, heißt es. Hansen
Natural konzentriere sich auf
Herstellung undVertrieb hoch-
wertiger Naturgetränkepro-
dukte. Einige dieser Produkte
haben bei den US-Verbrau-
chernmittlerweile bereits so
etwaswie einen Kultstatus er-
reicht. | ret
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Am Thema Sportwetten scheiden
sich die Geister der Experten. Geg-
ner führen ethisch-moralische Be-
denken ins Feld – Befürworter be-
trachten Sportwetten als ökono-
misch sinnvoll. Während sich auf
politischer Ebene die Diskussion
über die Abschaffung staatlicher
Wettmonopole verschärft, erleben
Sport- und Wettbörsen in zahlrei-
chen Ländern einen exorbitanten
Aufschwung.
Auch hier zu Lande schlägt das

Thema hohe Wellen. Wie schwer
die Einführung von Sportwetten
als legales Privatgeschäft ist, hat
nicht nur Österreichs Anbieter
Bwin erfahren müssen, dem nach
Sachsen jetzt auch Hessen verbo-
ten hat, Sportwetten anzubieten.
Negative Erfahrungen macht auch
die Wertpapierhandelsbank Berli-
ner Effektengesellschaft, die sich
seit eineinhalb Jahren um die Li-
zenz für eineWettbörse bemüht.
Die Bank plant, Kontrakte etwa

auf den Ausgang von Sportereignis-
sen einzuführen. Hierzu wurde mit
dem Landessportbund eine Gesell-
schaft gemeinnütziger Art gegrün-
det, deren Gewinne der Sportförde-
rung zufließen sollen.

Obwohl diese Instrumente nach
Einschätzungvon Jörg Franke,Auf-
sichtsratschef der Bank, auch öko-
nomische Zwecke erfüllen – näm-
lich die Chance des Risikotransfers
für Sportunternehmen –, stößt das
Konzept bei den Behörden auf Wi-
derstand. „Man lässt uns am ausge-
streckten Arm verhungern“, sagte
Franke auf Europas größtem Deri-
vate-Meeting in Bürgenstock. Mit
Berlins Finanzbehörden habe man

dabei auch die Frage diskutiert, ob
der Handel auf den Ausgang von
Sportereignissen eineWette ist.
„Auch der Aktienkauf ist nichts

anderes als eine Wette“, sagt Mi-
chaelMainelli.DerKäuferwette ge-
genden Verkäufer,meint derWirt-
schafts-Professor amGreshamCol-
lege in London. „Ich war in der
Rolle eines Wettanbieters, als ich
für ein großes internationales
Wertpapierhaus als Bondhändler

tätig war“, bricht Mark Davies von
der weltweit größten Wettbörse
Betfair eine Lanze für Sport- und
Wettbörsen. Betfair wickelt täglich
mehr als fünf Millionen Sportwet-
ten ab. Die Behörden sollten erken-
nen, dass Sportwetten ähnlich wie
Aktien kein Lotteriespiel seien,
sagt Franke. An beiden Märkten
könnten anhand bestehender Fak-
ten Chancen und Risiken ausgelo-
tetwerden. „Man treibt uns insAus-
land“, sagt er zumHandelsblatt.
DieseGefahr hatten britischeFi-

nanzbehörden erkannt, als sich vor
kurzem in Gibraltar Sport- und
Wettbörsen etablierten. Die Regie-
rung Blair änderte Gesetze und
ließ die Gründung vonWettbörsen
zu.Der Erfolg gab ihr Recht. „Diese
Börsen sind mit einer Dynamik ge-
wachsen, wie es niemand erwartet
hat“, sagt Mainelli. Er rechnet fest
damit, dass die jetzt noch beste-
hendeTrennlinie zwischenFinanz-
börsen und Sportbörsen nicht nur
immer weiter verwischt, sondern
bereits in kurzer Zeit verschwin-
det. Auch etablierte Derivatebör-
sen – wie die International Securi-
ties Exchange in New York – sehen
in Sportwetten eine gute Möglich-
keit zur Ausweitung ihrer Produkt-
palette.
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Alternative Kapitalanlagen wie
Hedge-Fonds, Private Equity, Im-
mobilien und Rohstoffe werden
immer beliebter. In einer bei 142
großen Managern von Hedge-
Fonds, Private-Equity-Fonds und
Immobilien- sowie Rohstoff-
Fonds durchgeführten Umfrage
kommt das Beratungsunterneh-
menWatsonWyatt zu dem Ergeb-
nis, dass das Volumen dieser Ge-
sellschaften im Jahr 2005 um rund
ein Fünftel auf etwa 1,26 Bill. Dol-

lar gestiegen ist. Am beliebtesten
war bei denAnlegern imvergange-
nen Jahr unverändert die Anlage-
klasse Immobilien, auf die 554
Mrd. Dollar des insgesamt inves-
tierten Kapitals entfielen. Deut-
lich aufgeholt haben indes Hedge-
Fonds-Dachfonds, deren Anteil
kräftig auf 463 Mrd. Dollar gestie-
gen ist. Auf den weiteren Plätzen
folgen Private-Equity-Dachfonds
mit rund 218Mrd. Dollar und Roh-
stoff-Fondsmit 25Mrd. Dollar.
„Das Wachstum alternativer

Anlageklassen wird durch die Er-

kenntnis einer besseren Portfolio-
Effizienz getrieben“, sagt Torsten
Köpke, Leiter des Bereichs Invest-
ment bei Watson Wyatt in
Deutschland. Den weitaus größ-
ten Teil der Kapitalzuflüsse in Al-
ternativ-Investments – nämlich 85
Mrd. Dollar oder 44 Prozent der
Neuzuflüsse – konnten Hedge-
Fonds-Dachfonds auf sich ziehen.
Als durchaus attraktiv empfan-

den Anleger auch die Anlage-
klasse Immobilien, in die im ver-
gangenen Jahr neu etwa 59 Mrd.
US-Dollar flossen. Die alternati-

ven Anlageklassen Private Equity
und Rohstoffe zogen neu etwa 42
Mrd. Dollar bzw. zehnMrd. Dollar
an.
Die Studie kommt darüber hi-

naus zu dem Ergebnis, dass Pensi-
onskassen in aller Welt – mit rund
37 Prozent die bei weitem bedeu-
tendste Anlegergruppe in alterna-
tiven Vermögenswerten – den Ka-
pitalzufluss in diese Investment-
klassen im Jahr 2005 auf etwa 77
Mrd.Dollar gesteigert haben. Zum
Vergleich: Im Jahr 2004 lag diese
Zahl noch bei rund 62Mrd. Dollar.

Das Prinzip
Die Berliner Effekten-
gesellschaft will mit
Fußballwetten begin-
nen. Im Rahmen ei-
nes Bookbuilding-
Verfahrens soll zum
Beispiel ein Preis für
dieWette auf den
künftigen Fußball-
Landesmeister ermit-
telt werden.

Der Kontrakt
Die Kontraktgröße
liegt bei 100 Euro. Er-
gibt sich aus dem
Bookbuilding-Verfah-

ren die Meinung,
dass etwa der
FC Bayern München
mit 80-prozentiger
Wahrscheinlichkeit
den Landestitel ver-
teidigt, wird der Kon-
trakt zu 80 Euro an

derWettbörse no-
tiert.

Übertragbarkeit
Während der Saison
unterliegt der Kurs
Schwankungen. Holen
dieBayern denTitel er-
neut, endet der Kon-
traktmit 100 Euro. Im
Gegensatz zur Sport-
wette hat derMarkt-
teilnehmer also die
Möglichkeit, seinen
Kontrakt während der
Saison zumaktuellen
Marktpreis börsentäg-
lich zu verkaufen.

UNSERE THEMEN

Alternative Anlagen werden immer beliebter
Pensionskassen investieren mehr in Hedge-Fonds, Private Equity und Immobilien

STRATEGIE DERWOCHE
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Computermodelle werden
immer beliebter
Immermehr Anlageprofis setzen
computergesteuerte Anlagemo-
delle ein. Das belegt eine Um-
frage der Yale University, USA,
und der französischen Consul-
tingfirma Intertek unter 38 Ge-
sellschaftenmit 3,3 Billionen
Euro verwaltetemAktienvermö-
gen. So gaben 84Prozent der Be-
fragten an, heute einen höheren
oder gleich hohen Anteil am Ak-
tienkapital „quantitativ“ zu steu-
ern als vor zwei Jahren. Nur bei
einer Adresse war die Quote ge-
schrumpft. Elf der Häuser verwal-
tenmehr als drei Viertel ihrer Gel-
der quantitativ, fünf verzichten
vollständig darauf. | ina

Erhebliche Störungen
imEurex-Handelssystem
Großer Unmut herrschte zuletzt
bei Eurex-Marktteilnehmern. Auf
Grund einer Netzwerkstörung
fiel das Handelssystem der Ter-
minbörse am vergangenen Frei-
tag längere Zeit aus. Gestern
gab es weitere Störungen, die
denHandel zeitweise lahm leg-
ten. Die Eurex entschied sich ges-
tern, den Handelmit Kapital-
marktprodukten um 9.04 Uhr
auszusetzen und den Handelmit
aktienbasierten Produkten erst
gar nicht zu starten. Nach der Re-
konfiguration eines Software-Mo-
duls wurde der Handel für alle
Produkte erst um 10.40Uhr wie-
der aufgenommen. | ret

Sportwetten boomen
Berliner Effektengesellschaft plant Börsenhandel mit Wettkontrakten
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