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zinspolitik. Den Schwerpunkt der Neuauflage bildet die Thematisierung von
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Wir danken allen Lesern, welche durch ihre Anregungen zur VVerbesserung des Buches bei-
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Fir wertvolle Anregungen und Diskussionen wahrend des Uberarbeitungsprozesses danken
wir Herrn Prof. Dr. Andreas W. Rathgeber und seiner gesamten Forschungsgruppe am Insti-
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len Arbeiten Frau Antje Stockl.

Nun wiinschen wir allen Lesern eine interessante und erkenntnisreiche Lektire.

Augsburg, Chicago und Metz, April 2017

Manfred Steiner  Christoph Bruns  Stefan Stockl
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Vorwort zur ersten Auflage

Wertpapiere gewinnen im Rahmen der Vermégensanlage seit Jahren an Bedeutung. Einher-
gehend mit dem gewachsenen Interesse an den zahlreichen Varianten der Wertpapieranlage
ist auch die Entwicklung von z.T. anspruchsvollen Techniken der Wertpapierauswahl erheb-
lich vorangeschritten. Neben der Wertpapieranalyse, die Methoden zur Beurteilung von
Wertpapieren anbietet, tritt besonders der Gedanke des strukturierten Wertpapiermanage-
ments in den Vordergrund. In seiner weiten Fassung beinhaltet der Begriff des Wertpapier-
managements den kompletten ProzeR der Vermdgensallokation. Mithin gehort neben der
Festlegung der strategischen und taktischen Anlageziele, der notwendigen Informationsbe-
schaffung, der Portfoliostrukturierung und ggf. -revision auch die unter dem Begriff Perfor-
mance-Messung bekannte Erfolgskontrolle zum Spektrum des Wertpapiermanagements.

Modernes Wertpapiermanagement spielt sich heute vor einem breiten theoretischen Hinter-
grund ab. Durch die Finanzierungstheorie sind maligebliche und zugleich praxisrelevante
Konzepte im Bereich des Wertpapiermanagements entwickelt worden, so z.B. die
Portfoliotheorie von Markowitz oder die Optionsbewertung nach Black und Scholes. Gerade
die adaquate Beriicksichtigung des Risikos von Wertpapieranlagen hat ihren Ursprung in der
modernen Finanzierungstheorie. Im Gefolge dieser Entwicklungen ist die Bedeutung der
Einzelanlage im Sinne eines 'Stock Picking' inzwischen zugunsten des Portfoliogedankens
in den Hintergrund getreten.

Das vorliegende Werk versucht daher einen umfassenden Uberblick tiber die Techniken und
Verfahren der strukturierten Portfoliobildung, des Risikomanagements von Wertpapieren,
der Wertpapieranalyse und der sachgerechten Beurteilung des Anlageerfolges zu geben. Um
der Komplexitét der genannten Themenbereiche Rechnung zu tragen, ist das Buch in neun
Kapitel gegliedert. Obwohl jedes dieser neun Kapitel als eigenstéandig verstandliches Modul
angesehen werden kann, zieht sich ein roter Faden durch das Werk. Aufbauend auf den
theoretischen Grundlagen des Wertpapiermanagements in Kapitel 1 wird im zweiten Kapitel
eine ausfiihrliche Darstellung der Wertpapierportfoliobildung gegeben. Neben einer einfiih-
renden Diskussion relevanter Rendite- und RisikomaRe steht dabei die detaillierte Erlaute-
rung und kritische Beurteilung der Asset Allocation im Mittelpunkt. Der Uiberwiegende Teil
des Werkes ist auch ohne vertiefte Kenntnisse der in Kapitel 1 dargestellten Theorien lesbar.
In Kapitel 3 werden die grundlegenden Prinzipien und praxisrelevanten Verfahren der Opti-
onshewertung erdrtert. Hierauf aufbauend erfolgt in Kapitel 4 die Beschreibung von Portfo-
lio Insurance-Konzeptionen. AnschlieBend werden in den Kapiteln 5, 6 und 7 Analysetech-
niken der wichtigsten Wertpapierarten behandelt. Wahrend Anleihen und Aktien jeweils ein
eigenes Kapitel gewidmet ist, werden Optionsscheine und sonstige Wertpapiere — wie z.B.
GenuBscheine oder Indexanleihen — gemeinsam im Kapitel 7 dargestellt. Hier findet sich
auch die Erorterung zahlreicher Finanzinnovationen, die in den letzten Jahren kreiert wur-
den.
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Vorwort zur ersten Auflage

Modernes Wertpapiermanagement ist heutzutage nicht ohne den Einsatz von Terminmarkt-
instrumenten denkbar. Aus diesem Grund, und weil mit der DTB inzwischen auch in
Deutschland eine leistungsfahige Terminborse existiert, steht das Kapitel 8 ganz im Zeichen
von Futures und Optionen. Dabei nimmt insbesondere die Darstellung der Anwendungs-
moglichkeiten der genannten Instrumente breiten Raum ein. Das letzte Kapitel des Buches
ist folgerichtig der Performance-Messung vorbehalten. Dieser kommt die sachgerechte Be-
urteilung des Anlageerfolges zu.

Hinsichtlich der anwendungsorientierten Darstellung wurde grofRe Sorgfalt auf die gute
Nachvollziehbarkeit der beschriebenen Sachverhalte gelegt. Zahlreiche Rechenbeispiele und
Graphiken sind zur Verdeutlichung der Inhalte im Text enthalten. Daneben gewéhrleistet
das umfangreiche Stichwortverzeichnis einen raschen Zugriff auf den Leser interessierende
Themen. Daran wird ersichtlich, dal gerade auch Praktiker, wie z.B. Portfoliomanager,
Finanzanalysten und Borsenmakler, aber auch Mitarbeiter in den Finanz- und Wertpapierab-
teilungen bei Banken und Unternehmen, leicht Zugang zu der dargestellten Materie finden
sollten. Ferner wendet sich das Werk an Studierende der BWL, insbesondere in den Spezia-
lisierungen Bankbetriebslehre und Finanzierungslehre. SchlieBlich kénnen sich auch interes-
sierte Privatanleger durch das Buch angesprochen fiihlen.

Miinster, Juli 1993

Manfred Steiner  Christoph Bruns
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